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APRESENTACAO DO SITE

[] Devem constar em todas as paginas do site relacionadas a negociacao, de

forma clara e precisa, a respectiva denominagao social e a sua condicdo de
instituicdo financeira e/ou de instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

Devem constar no site os nimeros de seus telefones de atendimento no
periodo das 8h as 18h, no minimo, durante os dias Uteis, para fins de ope-
ragdes praticadas no mercado financeiro, bem como os enderecos eletroni-
cos da pagina na Internet e do correio eletronico, quando for o caso.

O selo Home Broker deve estar, no minimo, na pagina principal do site de
negociagao (ex.: login etc.).

Caso a Corretora utilize nome fantasia no site, este ndo podera ser apresen-
tado isoladamente. No mesmo campo de visdo deverd constar o nome da
Corretora com peso grafico maior ou igual ao do nome fantasia.

Nos casos de instituicdes que forem autorizadas pela BOVESPA a conecta-
rem-se ao Home Broker de uma Corretora, deverad constar, com destaque,
na pagina de negociacao dessa instituicdo, a seguinte mensagem: “as or-
dens serdo executadas através da Corretora XXXXX (nome da instituicéo),
com a qual temos convénio operacional”.
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CADASTRAMENTO DE CLIENTES

- Devem constar no site informacdes quanto a forma de cadastramento
do cliente (se o cadastramento do cliente serd via Internet, ou se 0 mesmo
devera se dirigir a Corretora, informacdes quanto ao envio de documenta-
cdo e ficha cadastral a Corretora). Devem ser demonstradas na tela a més-
cara da ficha cadastral e as condicdes que o cliente deve anuir quando de
seu cadastramento.

- Disponibilizar no site o inteiro teor das Regras e Parametros de Atuacao da
Corretora, ja adaptadas as operacoes via Internet (ver sugestao - anexo 1).

- Disponibilizar no site o inteiro teor da Instrucdo CVM n° 220, que esta-
belece normas e procedimentos a serem observados nas operacoes em bol-
sas de valores e da outras providéncias (ver anexo 2).

- Informar os custos e taxas das operacdes devidas pelos clientes (emolu-
mentos, corretagens e taxa de custédia).

- Informar que a Corretora estabelecera limites de negociacdo para os cli-
entes, nas condicoes constantes em seu manual de controle interno, capi-
tulo “controle de risco”.

- Ocliente deve ser informado de que a senha é de seu conhecimento e de
seu uso exclusivo, pessoal e intransferivel, que valerd como assinatura digi-
tal para qualquer transacao efetuada e que a Corretora poderd bloquea-la
quando julgar seu uso como irregular.

- Informar que as analises e informacdes sobre agdes e empresas contidas
no site da Corretora nao devem se constituir em uma recomendacao,
e que a decisao pelo tipo de investimento é de responsabilidade do cliente.

- A Corretora deve destacar sua isen¢ao de responsabilidade no caso de
falhas nos servicos disponibilizados por terceiros (provedores de Internet,
empresas responsaveis pela hospedagem do site, empresas de software,
entre outros).

- O cliente deve ter ciéncia de que a Corretora deverd informar a CVM as
suas operacdes ou movimentacoes financeiras, em especial quando estas
configurem ou apresentem indicios de crimes capitulados na Lei n°® 9.613
(lavagem de dinheiro).

- Devem constar, nas paginas de Internet da Corretora, instrumentos dis-
ponibilizados para o envio de mensagens eletrénicas, cujo recebimento
devera ser objeto de confirmacdo, observando ainda o prazo maximo de
cinco dias para a formulagao de resposta a pedidos de esclarecimentos e a
reclamacbes feitos por titulares das contas de depdsitos de que trata a Re-
solucao n° 2.817 do Banco Central.
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INFORMACOES DE MERCADO
(COTACOES E LISTAS DE OFERTAS)
NO SITE

Cotacoes

As cotacbes devem estar claramente identificadas quanto:

- horario e data da cotacao;

- 0 lote-padrao de negociacdo da acao e a forma de cotacao (unitaria ou
por lote de mil);

- ao tipo de ativo cotado (acdo, opcéo, direito de subscricao, etc).

Ofertas

As ofertas devem estar claramente identificadas quanto:

- horério e data da lista de ofertas;

- se estao agrupadas por preco ou nao;

- seestdo sendo divulgadas todas as ofertas constantes da lista ou somente

"o

as “n” primeiras.

Observacoes:

[ As ofertas ndo devem ter suas quantidades arredondadas.

[1 No caso de as ofertas apresentarem abreviagcdes em suas quantidades (“K, M ou G"), as
mesmas deverdo estar acompanhadas de legendas explicativas.

ESCLARECIMENTOS AOS CLIENTES
QUANTO AS ORDENS DE OPERACOES

Tipos de Ordens Aceitas

Deve estar claro ao cliente que as ofertas, quando enviadas via Internet a
Corretora, direta e automaticamente para serem executadas através
do sistema Home Broker, serdao sempre consideradas do tipo limitada,
ou seja, o cliente tem que, obrigatoriamente, definir a quantidade e o preco
da oferta.

Forma de Transmissao das Ordens

O cliente deve estar ciente de que as ordens, quando enviadas via Internet a
Corretora, diretamente através do sistema Home Broker, serdo sempre con-
sideradas como sendo por escrito.
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Impossibilidade de Transmissao

Na impossibilidade de a ordem ser transmitida a Corretora, via Internet, o
cliente deve estar claramente informado de que tem a opcao de transmiti-
la por outro meio, que podera ser “verbal” (por telefone) ou “por escrito”
(quando definidas pela Corretora e aceitas pelo cliente, podendo ser por
fax, e-mail, entre outras que possam comprovar a forma escrita).

Registro das Ordens de Operacoes

O cliente deve estar ciente de que as ordens, quando enviadas a Corretora,
diretamente através do sistema Home Broker, sdo consideradas aceitas so-
mente ap6s 0 momento de sua efetiva recepcao pelo sistema MEGA BOLSA
e retorno, pelo sistema, da informacédo do aceite.

Da Confirmacao dos Negodcios

Deve ficar claro aos clientes que nos casos em que a quantidade de acoes
ou o preco de um negdcio exceda a alguns dos parametros estabelecidos
na Instrucao CVM n° 168, este negécio deve ser submetido a um leildo,
cuja duragao pode ser, entre outras, de 5 minutos, 15 minutos, 1 hora ou
até 48h.

Assim, o cliente deve ter ciéncia de que a indicagdo de execucao de deter-
minada ordem nao representa negocio irretratavel, pois caso se constate na
transacao qualquer infracdo as normas do mercado de valores mobilirios,
a BOVESPA e a CVM tém poderes para cancelar os negdcios realizados.
Dessa forma, as ordens transmitidas a Corretora, diretamente através do
sistema Home Broker, somente serdo consideradas efetivamente executa-
das quando ndo se constatar qualquer infragdo as normas e apds esgota-
dos os prazos para realizagdo dos procedimentos especiais previstos na Ins-
trucao CVM n° 168.

Regras quanto aos Leiloes

Devem constar de forma clara no site da Corretora, para conhecimento e
orientagao aos clientes, as regras especiais de leildo e o texto integral da
Instrucao CVM n° 168, que estabelece, entre outros pontos, parametros
de quantidade e preco que, se ultrapassados, obrigam os negécios a serem
submetidos a leildo, com duragao definida (ver anexos 3 e 4).

Prioridade na Distribuicao dos Negécios

O cliente deve ser informado de que as ordens, quando enviadas a Correto-
ra diretamente através do sistema Home Broker, ndo concorrem, quando
da distribuicdo dos negdcios, com os demais negdcios executados pela Cor-
retora.
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Do Cancelamento das Ordens de Operacoes

O cliente deve tomar conhecimento de que o cancelamento das ordens de
operagdes, transmitidas diretamente para o sistema Home Broker, somente
sera considerado aceito apds sua efetiva recepcao pelo sistema MEGA
BOLSA, e desde que o correspondente negécio ainda nao tenha sido reali-
zado.

CRITERIOS DE INTERFERENCIA ENTRE
MERCADOS

Deve ser informado no site da Corretora que a BOVESPA possui dois siste-
mas operacionais em seu ambiente de negociacao: o Viva Voz - representa-
do pelos operadores que negociam as acoes e opcoes diretamente na sala
de negociacao - e o Eletrénico - representado pelo MEGA BOLSA, cujas
operagdes sao realizadas por meio remoto, via terminal eletrénico - ao qual
esta conectado o sistema Home Broker da Corretora.

O cliente deve ter ciéncia de que alguns ativos negociados no sistema Ele-
trénico tém negociacao simultanea no sistema Viva Voz. Assim, conside-
rando as caracteristicas de cada um, a BOVESPA estabelece regras de inter-
feréncia, as quais determinam que ofertas do sistema Eletrénico passam a
interferir nos negocios realizados pelos operadores do Viva Voz somente
apo6s cinco minutos do seu registro, no caso do Mercado a Vista, e 15 minu-
tos, quando se tratar do Mercado de Opcoes.

O cliente deve ser ainda informado que o diretor de Pregdo da BOVESPA
pode, dependendo de condigdes tidas como anormais, cancelar operagdes
e submeté-las a leildo.

Deverd constar no site da Corretora, que a BOVESPA disponibiliza em seu
site a relacdo dos papéis que sao negociados simultaneamente nos dois
sistemas.

ESCLARECIMENTOS AOS CLIENTES
QUANTO A NECESSIDADE DE
CONHECER O TIPO DE MERCADO EM
QUE ESTAO PARTICIPANDO

A Corretora devera incluir em seu site, nas paginas de cadastramento e de
negociagao, os cursos de mercados de acoes, a vista e de opcoes,
disponibilizados pela BOVESPA para que os clientes possam avaliar seu co-
nhecimento e ao mesmo tempo conhecam as caracteristicas do mercado
em que eles pretendem operar (ver anexo 5).

Considerando a importancia desses cursos, a Corretora tera que manter
rotinas de verificacdo para os novos clientes, de forma que toda vez que o
mesmo acessar o site da Corretora, enquanto nao fizer o curso de mer-
cado, seja exibida uma recomendacao (em forma de “disclosure”) para que
o mesmo efetue o citado curso.
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ALERTAS DO MERCADO DE OPCOES

A Corretora deve disponibilizar em seu site os alertas do mercado de op-
¢oes, em especial:

Risco do Titular (Comprador) da Opcao de Compra

O risco do titular de uma opcao esta limitado ao valor pago pelas opgdes (o
prémio). No entanto, é necessario que o investidor esteja consciente de
que ele poderd perder até a totalidade de seu investimento, se o comporta-
mento do preco a vista, apds a aquisicao das opcoes e até o seu vencimen-
to, nao for favoravel a sua posicao (as opgdes sao validas apenas por deter-
minado periodo, ao final do qual expiram).

Explicando melhor, no caso das opcoes de compra, se o titular permane-
cer de posse da opgao até o vencimento e, nessa data, o preco a vista da
acao estiver abaixo do preco de exercicio, ele ndo a exercerd (ndo seria
vantajoso comprar as acdes por um preco maior do que o do mercado),
nem tampouco conseguira transferi-la para outro investidor. No jargdo do
mercado, a opgao tera “virado pdé” e o investidor tera perdido integralmen-
te a quantia que gastou para adquiri-la.

Opcoes de Compra que “Viram Po6"”

Se no vencimento das opgoes de compra o preco a vista do papel for
inferior ao seu preco de exercicio, ndo sera vantajoso para o investidor que
a possui (o titular) exercé-la. Como as opcoes expiram (perdem sua valida-
de) na data de vencimento, elas também nao terdo qualquer valor de nego-
ciagdo, pois ndo existirdo investidores interessados em compra-las.

No jargao de mercado, terao “virado p6”. Para o titular das opgoes de
compra nessa condicdo, isso significa que ele perdeu integralmente o in-
vestimento que fez para adquiri-las (o prémio pago).

Risco na Venda a Descoberto
(Lancamento de Opcoes de Compra)

O lancamento de opgoes de compra a descoberto, ou seja, o recebimen-
to de uma quantia em dinheiro (o prémio) para assumir o compromisso de
vender acoes, que o investidor ndo possui, é uma estratégia que envolve
um elevado grau de risco.

Explicando melhor, o titular dessa opcédo (o investidor que pagou o prémio
para o langador assumir o compromisso) somente vai exercé-la se isso for
interessante para ele, ou seja, se 0 preco a vista do papel for superior ao prego
de exercicio da opcéo. Para o langador, isso significa que ele sera obrigado a
adquirir as agdes no mercado a vista para entrega-las pelo preco de exercicio.
A partir do momento em que a diferenca entre o preco a vista e o de exercicio
for maior que o prémio recebido, o lancador estara incorrendo em prejuizo,
que aumentara de acordo com a valorizacao da cotacao a vista.
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Outro aspecto a ser considerado nessa estratégia é que, durante toda a
vigéncia de sua posicao, o langador descoberto estara obrigado a depositar
garantias para cobrir 0s prejuizos potenciais da operacdo, cujo valor é cal-
culado diariamente.

Prazo de Expiracao das Opc¢oes

E importante que o investidor que adquiriu uma opcao (o titular) esteja
consciente de que seu direito de exercé-la é valido apenas durante seu pe-
riodo de vigéncia. Apds a data de vencimento, a opcao expira, perdendo
totalmente sua validade.

Outro ponto importante a destacar é que na BOVESPA o exercicio da opcao
nao é automatico, ele deve ser solicitado pelo titular da opcéo.

Isso significa que, mesmo nos casos em que o exercicio é claramente vanta-
joso para o titular, ele somente ocorrera se for comandado pela Corretora,
atendendo a instrucoes recebidas do titular. O pedido de exercicio pode ser
transmitido pelo investidor a Corretora através de “e-mail”, telefone, fax ou
outro meio previamente acertado entre ambos.

Na hipétese de um titular, nessas condi¢des, deixar de solicitar o exercicio, a
opcao vai expirar e o investidor, além de nao ter se aproveitado de uma
situacao vantajosa, ainda perdera integralmente o prémio pago quando da
aquisicao das opcoes.
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Identificacao das Opcoes (Coédigo de Negociacao)

No sistema de negociacao da BOVESPA, as séries de opgdes sdo identifica-
das de acordo com as seguintes estruturas de codificacao:

a) Na relacdo de séries autorizadas (disponivel no site da BOVESPA: selecio-
nar “Informacoes ao Mercado” e depois “Séries Autorizadas (CBLC)").

AAAA | A | NN " "ouE
Codigo alfa | Indicador do Tipo Indicador Indicador do estilo
da empresa | (compra ou venda) numérico Campo em branco =

e do més de vcto. da opgao opgdes americanas
E = opgbes européias

b) No MEGA BOLSA e listagens de negociagao - ver exemplos com a codifi-
cacao de negociacao, abaixo:

| Coédigo do MEGA | Identificagdo no MEGA | Descricao |

TNLP J38 TNLP PN 38,00 Opgao de Compra
americana sobre
Telemar PN com vcto.
em outubro (letra J)
e preco de exercicio
igual a R$ 38,00

PLIM X16 PLIME PN 1,60 Opgao de Venda
européia sobre
Globo Cabo PN
com vcto. em

dezembro (letra X)

e preco de exercicio
igual a R$ 1,60

Tabela do codigo alfabético para diferenciacdo de opcbes de compra e de
venda e més de vencimento:

OPCAO MES DE
Compra Venda VENCIMENTO

A M Janeiro
B N Fevereiro
C 0 Marco
D P Abril
E Q Maio
F R Junho
G S Julho
H T Agosto
I U Setembro
J V Outubro
K W Novembro
L X Dezembro
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REGRAS E PARAMETROS DE ATUACAO

Descrever as Regras e Parametros de atuacao
adotados pela Corretora, acrescidos ou adaptados as
disposicoes referentes a negociacao via Internet,

conforme sugerido abaixo

ITEM X - REGRAS ]ESPECiFICAS PARA OPERACOES COM TIiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS ATRAVES DA INTERNET

As normas descritas neste documento tém, desde que observadas as disposicoes contidas neste
item, validade e aplicacdo nas operacoes efetuadas através da Internet, as quais, por suas caracte-
risticas préprias, também devem seguir as regras descritas abaixo, que de modo especifico regu-
lam o assunto.

1 - Tipo de Ordens Aceitas

Quando enviadas via Internet a Corretora, direta e automaticamente para serem executadas atra-
vés do sistema Home Broker, serdo sempre consideradas do tipo limitada.

2 - Forma de Transmissao das Ordens

Quando enviadas via Internet a Corretora, diretamente através do sistema Home Broker, serdo
sempre consideradas como sendo por escrito. Na impossibilidade de a ordem ser transmitida a
Corretora via Internet, o cliente tem a opcao de transmiti-la por outro meio, que podera ser “ver-
bal” ou “por escrito”, conforme manifestacdo do cliente quando do preenchimento da ficha ca-
dastral.

3 - Registro das Ordens de Operacoes

Quando enviadas a Corretora, diretamente através do sistema Home Broker, serdo consideradas
aceitas somente apds o momento de sua efetiva recepcdo pelo sistema MEGA BOLSA e retorno,
pelo sistema, da informacdo do aceite.

4 - Da Confirmacao dos Negodcios

A indicacdo de execucao de determinada ordem nao representa negocio irretratavel, pois caso se
constate na transacao qualquer infracdo as normas do mercado de valores mobiliarios, a BOVESPA
e a CVM tém poderes para cancelar os negocios realizados. Dessa forma, as ordens transmitidas a
Corretora, diretamente através do sistema Home Broker, somente serdo consideradas efetivamente
executadas quando nao se constatar qualquer infracdo as normas e apés esgotados os prazos para
realizacdo dos procedimentos especiais previstos na Instrucdo CVM n.° 168/91.

5 - Prioridade na Distribuicao dos Negodcios

As ordens, quando enviadas a Corretora diretamente através do sistema Home Broker, ndo concor-
rem, quando da distribuicdo dos negdcios, com as demais ordens executadas pela Corretora.

6 - Do Cancelamento das Ordens de Operacoes

O cancelamento das ordens de operacdes transmitidas diretamente para o sistema Home Broker
somente sera considerado aceito apds sua efetiva recepgao pelo sistema MEGA BOLSA e desde que
o correspondente negocio ainda nao tenha sido realizado.
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INSTRUCAO CVM NP° 220,
DE 15 DE SETEMBRO DE 1994

Estabelece normas e procedimentos a serem observados nas
operacoes em bolsas de valores e da outras providéncias.

O Presidente da COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico que o Colegiado, em
sessdo realizada nesta data, de acordo com o artigo 18, item Il, alineas “a” e “c”, da Lei n°
6.385, de 07 de dezembro de 1976,

RESOLVEU:

Artigo 1° - As bolsas de valores devem estabelecer regras de conduta a serem observadas pelas
sociedades corretoras no relacionamento com seus clientes e com o mercado, em que deverao
constar, no minimo, os dispositivos que atendam aos seguintes principios:

I-probidade na conducao das atividades no melhor interesse de seus clientes e na integridade
do mercado;

ll-diligéncia na execucdo de ordens de compra, venda ou permuta de valores mobiliarios;
lll-capacitagao para desempenho de suas atividades;

IV-obrigacdo de obter e apresentar a seus clientes informacgdes, inclusive sobre riscos caracte-
risticos do mercado, bem como de suprir seus clientes, em tempo habil, com a documentacao
dos negdcios realizados;

V-evitar conflitos de interesses e, quando nao for possivel, assegurar tratamento equitativo a
seus clientes;

Paragrafo Unico - As regras de conduta a que se referem este artigo deverdo ser submetidas a
Comissao de Valores Mobiliarios com antecedéncia minima de 30 dias da respectiva aplicacéo.

Artigo 2° - Observadas as disposicoes desta Instrucdo, bem como as normas expedidas pelas
bolsas de valores, as sociedades corretoras e os demais participantes que atuem diretamente
nos recintos ou sistemas de negociagao da bolsa devem estabelecer regras e parametros relati-
vos ao recebimento, registro, prazo de validade, prioridade, execucao, distribuicdo e cancela-
mento de ordens.

Paragrafo Unico - Os clientes deverdo ser cientificados por escrito a respeito das regras da
sociedade corretora a que se refere este artigo.

Artigo 3° - As bolsas de valores devem exigir das sociedades corretoras a manutencao de cadas-
tros atualizados, contendo as informacodes necessarias a perfeita identificacdo e qualificacdo de
seus clientes.

Paragrafo 1° - E permitido as sociedades corretoras manter os cadastros de seus clientes medi-
ante sistema informatizado, desde que observadas as disposi¢des contidas nesta Instrucao e
nas normas expedidas pelas bolsas de valores.

Paragrafo 2° - Caso a sociedade corretora integre um conglomerado financeiro, admitir-se-a a
manutencao de cadastro Unico de clientes, observadas as disposicoes contidas nesta Instrucao
e nas normas expedidas pelas bolsas de valores.

Paragrafo 3° - Os cadastros dos clientes devem permanecer na sede social da sociedade corre-

EXIGENCIAS PARA SITES HOME BROKER l;'l i.r] 0



tora ou no conglomerado financeiro do qual faz parte, a disposicdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios e das bolsas de valores.

Paragrafo 4° - A critério exclusivo da Comissao de Valores Mobilidrios, no caso de operagdes
especiais em Bolsa, precedidas de captacao de ordens pulverizadas através de agéncias banca-
rias do pais, os dados cadastrais dos comitentes ficardo arquivados na sociedade corretora ou
distribuidora que intermediar a operacao, a disposicdo da fiscalizacdo da Comissao de Valores
Mobilidrios, dispensando-se o cadastramento nos sistemas das Bolsas de Valores.

Paragrafo 5° - A operacdo a que se refere o pardgrafo anterior serd registrada, na Bolsa de
Valores em que se realizar, em nome da instituicao intermediadora em conta especial.

Artigo 4° - Os cadastros devem, ainda, observar os seguintes requisitos:

I-ter anexada, quando se tratar de cliente pessoa fisica, copia da cédula de identidade e do
CPF, e, na hip&tese de cliente pessoa juridica, copia do respectivo contrato, regulamento ou
estatuto social registrado no érgdo competente e do cartdo do CGC;

ll-no caso de carteira administrada por terceiros, devera ser anexada a correspondente auto-
rizacdo, bem como a ficha cadastral do administrador e o respectivo codigo;

lll-na hipdtese de investidores institucionais, nacionais ou estrangeiros, deverd constar o(s)
nome(s) da(s) pessoa(s) autorizada(s) a transmitir ordens, e, conforme o caso, do(s)
administrador(es) da instituicdo ou responsavel(eis) pela administracdo da carteira no Pafs;

IV-quando as sociedades corretoras operarem com seus clientes por meio de contas coletivas,
nao caracterizadas como sociedades ou fundos de investimento, essas deverdo ser identifica-
das por cédigo que permita o conhecimento de tal condicao, devendo estar, cada participan-
te, igualmente cadastrado.

Artigo 5° - As sociedades corretoras devem manter documento, datado e assinado pelo cliente
ou por seu mandatario legal devidamente constituido, antes da realizacdo da primeira opera-
cao ordenada, onde constarao, no minimo, as seguintes declaracoes:

I-que sdo verdadeiras as informacdes fornecidas para o preenchimento do cadastro;

ll-que se compromete a informar, no prazo de dez dias, quaisquer alteragdes que vierem a
ocorrer nos seus dados cadastrais;

lll-que opera por conta prépria ou, em caso contrario, indicar, claramente, em nome de quem
pretende operar;

[V-que é ou nao é pessoa vinculada a sociedade corretora;
V-que ndo estd impedido de operar no mercado de valores mobiliarios;

VI-que, por expressa opcao, se for o caso, manifesta-se pela transmissdo de ordens exclusiva-
mente por escrito;

VIl - que tem conhecimento do disposto nesta Instrucao, nas normas editadas pelas bolsas de
valores e sociedades corretoras, cujas copias recebeu e mantem em seu poder.

Paragrafo 1° - Cumpre as sociedades corretoras solicitar aos seus clientes autorizacdo expressa
para que, independentemente de notificacdo judicial ou extrajudicial, possam vender, em bolsa
de valores, as agdes adquiridas por sua conta e ordem e nao liquidadas, ou outros valores
mobiliarios, aplicando o produto da venda no pagamento dos respectivos débitos.

Paragrafo 2° - Admite-se a falta de assinatura no documento de que trata este artigo até vinte
dias a contar da data da realizacao da primeira operacao ordenada pelo cliente.
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Artigo 6° - As sociedades corretoras devem instituir procedimentos de controle adequados a
comprovacao do atendimento ao disposto no Artigo 2°, mantendo os respectivos registros, em
sua sede social ou do conglomerado financeiro, a disposicao da Comissao de Valores Mobiliari-
os, das bolsas de valores e dos clientes, pelo prazo de 5 (cinco) anos.

Artigo 7° - As bolsas de valores devem regulamentar os tipos de ordens aceitos em seus recintos
ou sistemas de negociacdo, em norma especifica submetida a Comissao de Valores Mobiliarios
com antecedéncia minima de trinta dias da respectiva aplicacao.

Paragrafo 1° - “Ordem”, para efeitos desta Instrucdo, é o ato mediante o qual o cliente determi-
na a uma sociedade corretora que compre ou venda valores mobiliarios ou direitos a eles ine-
rentes em seu nome e nas condicdes que especificar.

Paragrafo 2° - As pequenas ordens, relativas a operacdes no mercado a vista, poderdo ser
grupadas em lote padrao e seus multiplos para facilidade de execucdo, devendo os comitentes
ordenantes especificarem o prazo de validade de suas ordens, nao ultrapassando cinco dias.

Artigo 8° - Os demais integrantes do sistema de distribuicao de titulos e valores mobiliarios -
inciso lll do artigo 15 da Lei n°® 6.385/76 - somente podem repassar ordens de clientes neles
cadastrados se:

I-mantiverem cadastro de seus clientes observadas as disposicoes desta Instrucao;

lI-fornecerem, diretamente as bolsas de valores, o cadastro de seus clientes, exceto quando se
tratar de operagdes previstas no paragrafo 2° do artigo 7°.

lll-informarem a sociedade corretora intermediéria, a cada operacao, o cdédigo do comitente
final, constante do cadastro das bolsas de valores.

Paragrafo Unico - Para os fins do disposto neste artigo, os integrantes referidos no “caput”
deste artigo estao obrigados a:

l-informar a Comissao de Valores Mobilidrios, quando solicitado, o nome e as operacdes do
comitente;

ll-encaminhar aos seus clientes a regra da sociedade corretora adotada.

Artigo 9° - As bolsas de valores deverao remeter, imediatamente, a Comissao de Valores Mobi-
liarios, quando solicitadas, a relagdo dos comitentes das operagdes nelas realizadas.

Paragrafo Unico - O disposto neste artigo aplica-se, também, as bolsas de mercadorias e/ou de
futuros que atuem com indices representativos de valores mobilidrios, relativamente a essas
operacoes.

Artigo 10 - Os integrantes do sistema de distribuicdo de titulos e valores mobiliarios, sempre
que receberem quaisquer valores de seus clientes, bem como lhes efetuarem pagamentos refe-
rentes a operacdes no mercado de valores mobilidrios, devem fazer constar dos respectivos
documentos as seguintes informacoes:

I-o nimero da conta-corrente do cliente junto ao intermediario;

ll-quando em cheque, os nUmeros de conta-corrente bancaria e do cheque, o seu respectivo
valor, o(s) nome(s) do(s) beneficiarios, do sacador e do banco sacado, com indicagdo da
agéncia.

Artigo 11 - As bolsas de valores devem estabelecer procedimentos de supervisao das operagdes
realizadas por pessoas vinculadas a sociedades corretoras e demais integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobilidrios, de modo a preservar as regras de conduta referidas no inciso
V do artigo 1°.
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Artigo 12 - As pessoas vinculadas a sociedade corretora somente poderao negociar valores
mobiliarios por intermédio da sociedade a que estiverem vinculadas.

Artigo 13 - O diretor da area de operacoes em bolsas de valores da sociedade corretora é
responsavel pelo cumprimento dos dispositivos contidos nesta Instrucgao.

Artigo 14 - Constituem hipotese de infragcao de natureza objetiva o descumprimento das dispo-
sicoes contidas nesta Instrugdo, casos em que poderd ser adotado o rito sumario de processo
administrativo, de acordo com o Regulamento anexo a Resolucao n° 1.657, de 26.10.89, do
Conselho Monetario Nacional, ressalvando-se as hipdteses que se configurem infracdo da Ins-
trucao CVM n° 08 de 08/10/79.

Artigo 15 - Compete as bolsas de valores baixar as normas complementares necessarias a exe-
cucao do disposto nesta Instrucao.

Artigo 16 - As disposicoes constantes desta Instrucdo aplicam-se, no que couber, as entidades
ou associacoes que regulem mercados organizados, bem como aos demais integrantes do sis-
tema de distribuicao de titulos e valores mobiliarios previstos no inciso lll do artigo 15 da Lei n®
6.385/76.

Artigo 17- Esta Instrucdo entrara em vigor noventa dias ap6s a data de sua publicacdo, deven-
do, todavia, as bolsas de valores e os demais integrantes do sistema de distribuicdo de titulos e
valores mobilidrios adaptar-se aos preceitos desta Instrucao, nos seguintes prazos:

I-trinta dias contados da data da publicagdo para as bolsas de valores estabelecerem as regras
previstas no artigo 1°, bem como baixarem as normas complementares a esta Instrucao, as
quais deverao ser encaminhadas a Comissao de Valores Mobiliarios, imediatamente apés a
respectiva aprovacao;

ll-sessenta dias contados do término do prazo estabelecido no inciso anterior para a elabora-
cdo, pelas sociedades corretoras, das regras previstas no Artigo 2°;

Paragrafo 1° - Para fins de cumprimento do disposto nos artigos 3°, 4° e 5° desta Instrucdo, as
sociedades corretoras deverao efetuar a adaptacdo dos atuais cadastros no prazo de um ano
contado da publicagdo desta Instrugao.

Paragrafo 2° - Enquanto as regras a que se referem os Artigos 1° e 2° desta Instrucdo nao forem
aprovadas pela bolsa de valores e pelas sociedades corretoras, deverao ser observadas as dispo-
sicoes contidas na Instrucdo CVM n° 33, de 26.03.84.

Artigo 18 - Ficam revogadas, a partir da vigéncia desta Instrucao, as Instrucoes CVM n®s 33, de
26.03.84; 107, de 26.10.89; 129, de 26.07.90; 150 de 10.07.91; 163, de 31.10.91; 166, de
11.12.91; o inciso XV da Instrugdo CVM n° 135, de 16.11.90, Deliberacao CVM n° 141 de 23/
01/92 e demais disposi¢des em contrario.

THOMAS TOSTA DE SA

Presidente
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INFORMACOES DO MERCADO

Leiloes com Acoes

Todos os negdcios realizados com agdes na BOVESPA estdo sujeitos ao disposto na Instrugao

CVM n° 168, de 23/12/1991.

Essa Instrucdo estabelece, entre outros pontos, parametros de quantidade e preco que, se
ultrapassados, obrigam os negdcios realizados a serem submetidos a leildo, com duracao defi-

nida.

Dependendo das caracteristicas das operacdes realizadas pelos clientes, elas podem ser subme-
tidas a este procedimento especial antes do seu registro no sistema.

Em outros casos, quando a BOVESPA identifica que um ou varios negécios infringiram a legisla-
¢do apos o seu registro, a Bolsa providencia o cancelamento e os submete a leildo.

Instrucao CVM 168

Sintese da Instrucao:

Serdo submetidas a procedimentos especiais (leildo) as operacoes realizadas em Bolsa de Valo-

res que infringirem os seguintes parametros:

QUANTIDADE

Em relagdo a média nacional negociada nos ultimos 30 pregdes:

Com lote entre 5 e 10 vezes a média nacional

Leildao imediato*

Com lote acima de 10 vezes a média nacional

Leildo com prazo de 1 hora

Em relagdo ao capital social das empresas:
Com lote entre 0,5% e 0,99% das acbes ordinarias

Leilao imediato*

Com lote entre 1% e 2,99% das acdes ordinarias

Leildao com prazo de 1 hora

Com lote entre 3% e 6% das agdes ordinarias

Leildo com prazo de 24 horas

Com lote acima de 6% das acbes ordinarias

Leildo com prazo de 48 horas

Com lote entre 1% e 2,99 das acoes preferenciais

Leildao com prazo de 15 minutos

Com lote entre 3% e 4,99% das agbes preferenciais

Leildo com prazo de 1 hora

Com lote entre 5% e 20% das acoes preferenciais

Leildo com prazo de 24 horas

Com lote acima de 20% das ag¢des preferenciais

Leildo com prazo de 48 horas

EM RELACAO A COTACAO

Com oscilacao de 5% a 19,99% sobre o Ultimo preco,
dos 30 papéis mais negociados no ultimo trimestre.

Leildo imediato*

Com oscilacdo de 10% a 19,99% sobre o Ultimo preco

Leildo imediato*

Com oscilagdo igual ou superior a 20% s/ultimo preco

Leildo com prazo de 15 minutos

Com acdo nao negociada nos Ultimos 5 pregdes

Leildo com prazo de 15 minutos

Com acao estreando na Bolsa

Leildo com prazo de 15 minutos

* Para agoes com negociacdo exclusiva no sistema eletrénico, considera-se como leildo imediato, leildo com prazo de 5 minutos.
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Para analisar o enquadramento das operacdes que infrinjam os parametros de quantidade, a
Bolsa de Valores deve considerar os negécios consecutivos de um mesmo comitente em um ou
mais pregdes, ou através de uma ou mais sociedades corretoras, podendo, inclusive, cancelar
negocios ja realizados.

Para efeitos desta Instrucdo considera-se como sendo um mesmo comitente, pessoas fisicas ou
juridicas que atuem representando um mesmo interesse.

As operacoes de financiamento que se enquadrem nos parametros que exigirem edital, serdo
submetidas a leildo de 1 hora.

Durante um leildo, se o preco deste atingir um limite de 100% acima do preco inicial ou 50%
abaixo desse preco a apregoacao sera interrompida por 15 minutos para divulgacdo ao merca-
do do novo preco, desde que essa interrupgao ocorra dentro do horério de funcionamento do
pregao. Essa interrupgao s ocorrera uma vez e nao sera aplicada para leildoes com divulgacao
de 24 ou 48 horas (Editais).

No caso em que uma operacdo deva ser submetida a leildo por mais de um critério (preco ou
quantidade) deverd ser adotado o leildo de maior prazo.

Independente dos critérios acima, o Gerente de Pregdo podera determinar que uma operacao
seja submetida a leildo, quando, a seu critério, o tamanho do lote a ser negociado exceda a
quantidade considerada normal ou para asseguar a continuidade dos precos.

Nota: Em razdo dessas condi¢des, a indicacdo de execucao de determinada ordem nao repre-
senta um negocio irretratavel, pois caso se constate qualquer irregularidade na transacao, a
BOVESPA tem poderes para cancelar negécios realizados. Dessa forma, ordens transmitidas a
Corretora diretamente através do sistema Home Broker somente serdo consideradas efetiva-
mente executadas quando nao se constatar qualquer infracdo as normas do mercado de valo-
res mobilidrios e apds esgotados os prazos para realizacao dos procedimentos especiais previs-
tos na Instrucao CVM 168/91.
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INSTRUCAO CVM N° 168,
DE 23 DE DEZEMBRO DE 1991

Dispoe sobre operacoes sujeitas a procedimentos especiais nas
Bolsas de Valores.

O Presidente da COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico que o Colegiado, em
sessdo realizada nesta data, e tendo em vista o disposto nos artigos 8°, inciso | e 18, inciso I,
letra “a” da LEI N° 6.385, de 07.12.76,

RESOLVEU:

Art. 1° - As Bolsas de Valores deverao adotar procedimentos especiais de negociacdo para as
operacoes que representem:

| - quantidade de a¢des ou direitos sensivelmente superior a média didria negociada nos
ultimos pregdes, ou qualquer bloco substancial, mesmo que a negociacdo nao envolva trans-
feréncia de controle;

Il - preco sensivelmente superior ou inferior a média dos Ultimos pregdes.

Art. 2° - Deverao, também, as Bolsas de Valores adotar procedimentos especiais para as opera-
coes que envolvam:

| - solicitacoes de érgaos do Poder Judiciario;
Il - solicitacdes de representantes de sociedades em liquidacao extrajudicial;

Il - venda de ag¢des de acionistas em mora, por solicitacdo de sociedades anénimas, na forma
prevista no item Il do art. 107 da LEI N° 6.404/76;

IV - venda de fracdes de bonificagdo decorrentes de capitalizacdo de lucros ou reservas, por
solicitacdo de sociedades andnimas, na forma prevista no paragrafo 3° do art. 169 da Lei n°
6.404/76;

V - sobras decorrentes do ndo exercicio de direito de preferéncia na subscricao particular por
acionistas de companhias abertas, na forma prevista na alinea “a” do paragrafo 7° do art.
171 da LEI N° 6.404/76;

VI - direitos de subscricdo pertencentes a:
a) acionista controlador ou sociedades controladas pela companhia emissora;

b) instituicdes financeiras e demais sociedades a que se refere o inciso | do art. 15 da Lei n°®
6.385/76;

c) quem quer os tenha adquirido com o fim de colocé-los no mercado.
VII - alienacao de controle acionario;

VIII - qualquer negociacdo atipica ou cujas caracteristicas ndo estejam contempladas nos
regulamentos de operagdes das Bolsas de Valores.
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Paragrafo 1° - As operacdes previstas nos itens VI e VIl serdo submetidas a prévia aprovacao da
Comissao de Valores Mobiliarios, devendo as Bolsas de Valores, nos demais casos, fixar as con-
dicdes de realizacdo da operagao e acompanhar sua execucao.

Paragrafo 2° - Na hipdtese do inciso V, a Bolsa de Valores devera solicitar declaracdo da compa-
nhia, esclarecendo se os acionistas controladores exerceram na totalidade seus direitos a subs-
cricao para, em caso negativo, submeter previamente a operacao a Comissao de Valores Mobi-
liarios.

Paragrafo 3° - Na hipdtese do inciso VII, o alienante podera determinar que a operacao seja
efetuada através de leildo com interferéncia apenas na ponta compradora, unicamente para a
aquisicao de todo o lote oferecido.

Art. 3° - As Bolsas de Valores deverdo informar posteriormente a Comissao de Valores Mobilia-
rios as providéncias adotadas para a realizacao das operacoes previstas no artigo 1° e nos itens
V e VIl do artigo 2°. 1

Art. 4° - Para analisar o enquadramento das operacdes previstas no item | do artigo 1° e nos
itens VI e VIl do art. 2°, deverao as Bolsas de Valores considerar os negécios consultivos de um
mesmo comitente em um ou mais pregoes, ou através de uma ou mais sociedades corretoras,
podendo, inclusive, cancelar negécios ja realizados.

Art. 5° - Para efeitos desta Instrucdo considera-se como sendo um mesmo comitente, pessoas
fisicas ou juridicas que atuem representando, um mesmo interesse.

Art. 6° - Além dos casos previstos nesta Instrucao, as Bolsas de Valores poderao estabelecer em
suas normas regulamentares procedimentos especiais para outras operacoes efetuadas em seus
pregoes.

Art. 7° - As sociedades corretoras, ao receberem ordens que configurem quaisquer das hipote-
ses previstas nesta Instrucao, deverao, imediatamente, informar tal fato a Bolsa de Valores para
a adocao das providéncias exigidas em cada caso.

Paragrafo Unico - O disposto neste artigo aplica-se, também, aos demais integrantes do sistema
de distribuicdo que deverdo informar previamente as sociedades corretoras com que operem as
caracteristicas das ordens que configurem quaisquer das hipoteses previstas nesta Instrucéo.

Art. 8° - Para efeitos desta Instrucdo entende-se por procedimentos especiais aqueles que visem
o oferecimento de condicbes adequadas a participacdo equitativa dos investidores nas opera-
cOes realizadas em Bolsas de Valores, bem como a observancia de procedimentos especificos
exigidos na legislacao para determinadas operacoes.

Paragrafo 1° - Visando o pleno atendimento das disposicoes previstas nesta Instrucdo, as Bolsas
de Valores, tendo em vista as caracteristicas préprias de cada operagao, deverdo adotar, entre
outros, os seguintes procedimentos especiais:

PARAMETROS:
| - QUANTIDADE
a) Registra a operacdo quando:

* Lote inferior a 5 vezes a média nacional e inferior a 0,5% das acdes ordinarias ou 1% das
acgoes preferenciais.

b) Submete a leildo imediato quando:

- Lote compreendido entre 5 e 10 vezes a média nacional ou de 0,5% a 0,99% das acoes
ordinarias.
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c) Submete a leildo com prévio antncio de 15 minutos, comunicado as demais bolsas de
valores, quando:

- Lote inferior a 10 vezes a média nacional e compreendido entre 1% a 2,99% das acoes
preferenciais.

d) Submete a leildo com prévio andncio de 1 hora, comunicado as demais bolsas de valores,
quando:

- Lote for superior a 10 vezes a média nacional ou de 1% a 2,99% das acdes ordinarias ou de
3% a 4,99% das acoes preferenciais.

e) Leildo precedido de aviso, elaborado nos termos do Anexo |, publicado no boletim diario de
informacodes, se houver, da bolsa de valores onde seré realizada a operacao e divulgado atra-
vés de telex ou fax as demais bolsas no dia Util anterior a operacéo.

- Independente da média nacional, de 3% a 6% das acdes ordinarias ou de 5% a 20% das
acoes preferenciais.

f) Leilao precedido de aviso, elaborado nos termos do Anexo |, publicado no boletim diario de
informacbdes, se houver, da bolsa de valores onde seré realizada a operacao e divulgado atra-
vés de telex ou fax as demais bolsas, com antecedéncia minima de dois dias Uteis.

- Independente da média nacional, se superior a 6% das acdes ordinarias ou a 20% das
acgoes preferenciais.

g) As operacoes de financiamento que se enquadrem nas letras “ e” e “ f” acima, serdo sub-
metidas a leildo com prévio anuncio de 1 hora, comunicado as demais bolsas de valores.

h) Quando nao se tratar de acionista controlador, as vendas realizadas por um investidor, em
um ou mais pregoes, para compradores diversificados, com caracteristicas de operacoes de
mercado e continuidade de precos, envolvendo quantidades de acdes que se enquadrem nos
parametros estabelecidos nos itens acima, ndo necessitam ser submetidos aos procedimentos
previstos.

i) Nos casos de negociacdo de acdes com subscricdo a homologar, podera ser considerada a
soma do capital a homologar mais o capital primitivo, para efeito de calculos previstos nos
itens acima.

j) Entende-se por média nacional o somatério das quantidades negociadas por espécie em
cada bolsa do pafs dividido por 30, considerando-se os ultimos 30 pregdes.

Il - COTACOES

Preco Base: Para o primeiro negécio do dia serd considerada a Ultima cotacdo na bolsa onde foi
negociada a maior quantidade de acoes, recibo de direitos nos ultimos 30 pregdes.

A bolsa de valores pode considerar como preco base o preco de fechamento de determinada
acao, recibo e direito, caso o somatério das quantidades negociadas nos ultimos 30 pregdes
seja até 50% inferior a bolsa de valores onde foi negociada a maior quantidade de agdes,
recibos e direitos.

a) Operacoes cujo prego apresente oscilacdo entre 10% a 20% exclusive sobre o Ultimo negé-
cio realizado com acoes, recibos e direitos - leildo imediato;

b) Operacbes cujo preco apresente oscilacdo igual ou superior a 20% sobre o Gltimo negécio
realizado com acoes, recibos e direitos - leildo com prévio andncio de 15 minutos, comunica-
do as demais bolsas de valores;
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) No caso especifico de acoes, recibos e direitos de altissima liquidez, que serdo divulgados
periodicamente pela CVM, e cujo preco apresente variacdo superior a 5% sobre o ultimo
negocio realizado no mesmo pregao - leildo com prévio andncio de 15 minutos, comunicado
as demais bolsas de valores.

d) Durante o transcorrer de uma operacdo direta ou leildo comum caso venha a atingir o
limite de 100% acima do preco inicial do leildao ou 50% abaixo desse preco, a apregoacao sera
interrompida por 15 minutos para divulgagdo ao mercado do novo preco, desde que esta
interrupcdo ocorra dentro do horario de funcionamento do pregao. Na reabertura do leildo
somente o Ultimo lance permanece valido, todos os demais serdo desconsiderados.

- A interrupgao so ocorrera uma vez.
- N&o haver4 interrupcdo para leildes com divulgacdo de 24 ou 48 horas (LEILAO ESPECIAL)

e) Para o primeiro negécio ex-direitos serd considerado o preco técnico ajustado sobre a Ulti-
ma cotagao, aplicando-se, a sequir, o estabelecido acima para efeito de procedimentos espe-
ciais.

f) Se ndo houver negécio anterior, no mesmo pregao, e nos 5 pregdes anteriores nas bolsas

de valores a operagao serd submetida automaticamente a leildo com prévio anincio de 15
minutos, comunicado as demais bolsas de valores.

g) Quando tratar-se de estréia de um titulo no pregao das bolsas de valores, o primeiro negé-
cio devera ser submetido a leildo com prévio anuncio de 15 minutos, comunicado as demais
bolsas de valores.

h) As operacoes com direitos de subscricao, cujas cotagcdes sejam inferiores a Cr$ 1,00/lote de
mil, somente serdo submetidas a prévio leildo de 15 minutos ocorrendo variacdo de preco
superior a Cr$ 0,10/lote de mil.

i) No caso em que uma operacao deva ser submetida a leildo por mais de um critério (preco
ou quantidade) devera ser adotado o leildao de maior prazo para sua realizacao.

Art. 9° - Independente dos critérios acima, o Gerente do Pregdo podera determinar que uma
operacao seja submetida a prévio leildao, quando, a seu critério, o tamanho do lote a ser nego-
ciado exceda a quantidade considerada normal ou para assegurar a continuidade dos precos.

Art. 10 - Qualquer valor mobiliario que venha ser negociado em bolsas de valores, aplicar-se-ao
0s critérios aqui estabelecidos naquilo que couber.

Art. 11 - A Comissao de Valores Mobiliarios podera suspender o registro de operagdes e deter-
minar que as mesmas sejam submetidas a leildo, com prévio aviso ao mercado, ainda que
estejam enquadradas nos parametros retro estabelecidos.

Art. 12 - A Comissao de Valores Mobilidrios podera suspender a liquidagdo ou cancelar opera-
cOes realizadas em desacordo com a presente Instrucdo podendo ainda, determinar as Bolsas
de Valores:

a) a adogao de procedimentos especiais para operacoes por ela julgadas merecedoras de tal
tratamento;

b) a adocdo de outro procedimento, por ela considerada mais adequado, no caso de opera-
¢oes ja submetidas a um determinado procedimento especial.

Art. 13 - O descumprimento das disposicoes previstas na presente Instrucdo configura infracdo
grave, para os fins do paragrafo 3° do art. 11 da LEI N° 6.385/76.
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Art. 14 - Esta Instrucdo entra em vigor 5 (cinco) dias apds a data de sua publicacdo no Diério
Oficial da Unido, revogada a Instrucdo CVM n° 35, de 23 de julho de 1984 e demais disposicoes
em contrario.

Original assinado por

Ary Oswaldo Mattos Filho

PRESIDENTE

Publicado no DOU de 06.01.92 - pag. 153/155

ANEXO I

INFORMACOES MiNIMAS DO AVISO DE LEILAO

1 . Nome da empresa emissora dos titulos;

2. Preco;

3. Quantidade e percentual em relacao a espécie e ao capital;
4. Nome do intermediario;

5. A bolsa de valores, data e horario do leildo;

6. Declaragao de que o vendedor desconhece qualquer informacéo relevante sobre a empresa
que nao seja de dominio publico.

7. Vinculo do vendedor com o controle ou administracdo da empresa emissora.
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ANEXO II

QUADRO EXPLICATIVO

ACOES PREFERENCIAIS

QUANTIDADE 1% 3% 5% 20%
NEGOCIADA
REGISTRA 1HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
15 MIN.
MEDIA 5 X IMEDIATO 1HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
15 MIN.
NACIONAL | 10X 1 HORA 1HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
1 HORA
ACOES ORDINARIAS
QUANTIDADE
NEGOCIADA 0,5% 1% 3% 6%
REGISTRA 1HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
IMEDIATO
MEDIA 5 X IMEDIATO 1 HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
IMEDIATO
NACIONAL | 10X 1 HORA 1HORA | 24 HORAS | 48 HORAS
1 HORA
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APRENDA E TESTE SEUS CONHECIMENTOS NO
MERCADO DE ACOES.

Invista com seguranca

A Bolsa de Valores de Sao Paulo, sempre empenhada em oferecer o maior nimero de informa-
cOes a todos aqueles que investem no Mercado de Agdes ou se interessam por ele, elaborou um
Curso Basico sobre o Mercado.

Sao trés modulos distintos que deverao trazer-lhe mais conhecimentos. Os textos contam com
todas as informacodes necessarias para que o interessado tenha uma iniciacdo adequada, antes
de se tornar um investidor.

O primeiro moédulo trata do Mercado de Acdes de uma forma genérica. O segundo e o terceiro
maodulos tratam de assuntos mais especificos: o Mercado a Vista e o Mercado de Opcoes,
respectivamente.

Antes de investir em acoes, é fundamental que vocé conheca essas informacoes e teste seu
conhecimento.

Além do curso, a BOVESPA j4 disponibiliza contetdo sobre “Como Funciona o Mercado de
Agbes” e as “Regras de Negociacao”.

Leia atentamente os textos explicativos que antecedem as perguntas e, em seguida, as respon-
da.

Curso Basico “Mercado de A¢oes”
Curso Basico “Mercado a Vista”

Curso Basico “Mercado de Opcoes”

EXIGENCIAS PARA SITES HOME BROKER l;'l l.r] @



CURSO BASICO MERCADO DE ACOES

Por que e onde Investir

Todo investidor busca a otimizacdo de trés aspectos basicos em um investimento: retorno,
prazo e protecao. Ao avalia-lo, portanto, deve estimar sua rentabilidade, liquidez e grau de
risco. A rentabilidade é sempre diretamente relacionada ao risco. Ao investidor cabe definir o
nivel de risco que esta disposto a correr, em fungao de obter uma maior ou menor lucratividade.

Investimentos em Titulos

Abrangem aplicacoes em ativos diversos, negociados no mercado financeiro (de crédito), que
apresentam caracteristicas basicas com referéncia a renda - varidvel ou fixa.

A renda é fixa quando se conhece previamente a forma do rendimento que serd conferida ao
titulo e seu prazo de resgate. Nesse caso, o rendimento pode ser pds ou prefixado, como
ocorre, por exemplo, com o certificado de depdsito bancério. A renda varidvel serd definida de
acordo com os resultados obtidos pela empresa ou instituicdo emissora do respectivo titulo.

Acoes

Titulos de renda variavel, emitidos por sociedades anénimas, que representam a menor fracao
do capital da empresa emitente.

Podem ser escriturais ou representadas por cautelas ou certificados. O investidor em acdes é um
co-proprietario da sociedade anénima da qual é acionista, participando dos seus resultados. As
agoes sao conversiveis em dinheiro, a qualquer tempo, pela negociagdo em bolsas de valores ou
no mercado de balcéo.

O que é uma acao?
Um titulo representativo de um empréstimo que o investidor fez para uma empresa.

Um titulo representativo da propriedade da menor parcela do capital de uma empresa.

Como podem ser classificados os investimentos em acoes?
Renda fixa.

Renda variavel.

Existe algum prazo minimo para o investimento em acoes?
Sim.

Nao, o investidor decide quando comprar e quando vender.
Tipos de Ac¢oes
Ordinarias

Proporcionam participacdo nos resultados da empresa e conferem ao acionista o direito de voto
em assembléias gerais.

Preferenciais

Garantem ao acionista a prioridade no recebimento de dividendos (geralmente em percentual
mais elevado do que o atribuido as acdes ordinarias) e no reembolso de capital, no caso de
dissolugao da sociedade.
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Formas

Nominativas

Cautelas ou certificados que apresentam o nome do acionista, cuja transferéncia ¢ feita com a
entrega da cautela e a averbagao de termo, em livro proprio da sociedade emitente, identifican-
do novo acionista.

Escriturais

Acbes que ndo sdo representadas por cautelas ou certificados, funcionando como uma conta
corrente, na qual os valores sao lancados a débito ou a crédito dos acionistas, ndo havendo
movimentacao fisica dos documentos.

Existem quantos tipos diferentes de acoes negociadas no mercado?
Somente um (acoes ordinarias).
Dois (acoes ordinarias e acoes preferenciais).
Qual a principal caracteristica das acoes ordinarias?
Prioridade no recebimento de dividendos.
Dao direito a voto nas Assembléias Gerais de Acionistas.
Qual a principal caracteristica das agoes preferenciais?
Valem mais do que as ordinarias.

Tém preferéncia quando da distribuicdo de dividendos.

Rentabilidade das acoes

E variavel. Parte dela, composta de dividendos ou participacdo nos resultados e beneficios con-
cedidos pela empresa, advém da posse da acdo; outra parte advém do eventual ganho de
capital na venda da acao.

Dividendos

A participacdo nos resultados de uma sociedade é feita sob a forma de distribuicdo de dividen-
dos em dinheiro, em percentual a ser definido na Assembléia Geral Ordinéria de Acionistas, de
acordo com os resultados obtidos pela empresa em determinado periodo.

Bonificacdo em Acoes

Advém do aumento de capital de uma sociedade, mediante a incorporacdo de reservas e lucros,
quando sao distribuidas gratuitamente novas acoes a seus acionistas, em nimero proporcional
as ja possuidas.

Direitos de Subscricao

E o direito de aquisicdo de novo lote de acdes pelos acionistas - com preferéncia na subscricao
- em quantidade proporcional as possuidas, em contrapartida a estratégia de aumento de capi-
tal da empresa.

Venda de Direitos de Subscricao

Como néo é obrigatério o exercicio de preferéncia na subscricdo de novas acdes, o acionista
podera vender a terceiros, em bolsa, os direitos que detém.
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Existe alguma garantia de retorno no investimento em acoes?
Sim, a Bolsa garante.

Nao, o retorno dependerd de uma série de fatores (desempenho da empresa, da economia
brasileira, etc.).

Por que o investimento em acoes é classificado como de risco?
Porque ele é de renda fixa.
Porque nao ha garantia de rentabilidade.
O que sao dividendos?
Prémios que as empresas distribuem aos seus diretores.
Parte dos lucros da empresa que é distribuida em dinheiro aos acionistas.
O que sao bonificacoes?
Novas a¢des emitidas pela empresa, que sdo distribuidas gratuitamente aos seus acionistas.
Prémios que as empresas distribuem aos seus sécios.
O que sao subscri¢oes?
Novas acoes emitidas pela empresa que sao distribuidas gratuitamente aos seus acionistas.

Novas acoes emitidas pela empresa que sdo vendidas preferencialmente aos seus acionistas,
usualmente por um preco inferior ao da cotagdo dos titulos na Bolsa.
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CURSO BASICO MERCADO DE ACOES

Operacao no Mercado a Vista

E a compra ou venda de uma determinada quantidade de acoes, a um preco estabelecido em
pregao. Assim, quando da realizacdo de um negdcio, ao comprador cabe dispender o valor
financeiro envolvido na operacdo e ao vendedor a entrega dos titulos-objeto da transacao, nos
prazos estabelecidos pela BOVESPA.

Titulos-Objeto

Todas as acoes de emissao de empresas admitidas a negociagdo na BOVESPA.

Formacao do Preco a Vista

Os precos sdo formados em pregéo, pela dinamica das forcas de oferta e demanda de cada
papel, o que torna a cotacdo praticada um indicador confidvel do valor que o mercado atribui
as diferentes acoes.

A maior ou menor oferta e procura por determinado papel estd diretamente relacionada ao
comportamento histérico dos precos e, sobretudo, as perspectivas futuras da empresa emisso-
ra, al incluindo-se sua politica de dividendos, prognésticos de expansao de seu mercado e dos
seus lucros, influéncia da politica econémica sobre as atividades da empresa, etc.

Como é formado o preco das acoes negociadas a vista?
A empresa emissora estabelece.

O mercado estabelece em fungao das ordens de compra e de venda enviadas pelos investidores.
Negociacao

A realizacdo de negdécios no mercado a vista requer a intermediacdo de uma sociedade correto-
ra que esta credenciada a executar, em pregao, a ordem de compra ou venda de seu cliente,
através de um de seus representantes (operadores).

Liquidacao das Operacoes

E 0 processo de transferéncia da propriedade dos titulos e o pagamento/recebimento do mon-
tante financeiro envolvido.

Abrange duas etapas:

Disponibilizacao dos titulos:
Implica a entrega dos titulos a BOVESPA, pela sociedade corretora intermediaria do vendedor.
Ocorre no segundo dia util (D2) apds a realizacdo do negdcio em pregao (DO). As acdes ficam
disponiveis ao comprador ap6s a liquidacao financeira;

Liquidacao financeira:

Compreende o pagamento do valor total da operacdo pelo comprador, o respectivo recebimen-
to pelo vendedor e a efetivacdo da transferéncia das acdes para o comprador. Ocorre no tercei-
ro dia util (D3) apds a realizacdo do negdcio em pregao.

Qual o prazo ideal para o investimento em acoes?

Depende da estratégia de cada investidor, mas o ideal é que sejam aplicacoes de médio e longo
prazo.

Trés meses.
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Mercado de Lote-Padrao e Mercado Fracionario

Com o objetivo principal de assegurar uma boa formacgao de preco aos ativos negociados em
seus pregdes, a BOVESPA, com base no perfil de negociacdo de cada titulo - quantidade de
papéis por negdcio mais observada, volume financeiro por negdcio, etc. - os distribui pelos
diferentes lotes padrao de negociacao (quantidade minima de titulos para negociacao).

Uma transacdo efetuada no mercado principal da BOVESPA deve envolver obrigatoriamente um
lote padrao do ativo (ou multiplos desse lote). Negoécios com quantidades inferiores sdo realiza-
dos no mercado de fragdes do lote (Fracionario).

O que é lote-padrao?
E o valor minimo que o investidor deve aplicar naquela acao.

E a quantidade minima de titulos determinada pela Bolsa para negociacdo no mercado princi-
pal (onde as quantidades negociadas devem envolver um lote ou seus multiplos).

O que é mercado fracionario?
Mercado onde se negociam quantidades inferiores a um lote-padrao da acéo.

Mercado onde se negociam partes de acoes.

Por que comprar acoes?

Um investidor adquire acbes com o objetivo de obter um ganho, uma lucratividade. Esse retor-
no sera proveniente dos direitos e proventos distribuidos - dividendos, bonificacoes, direitos de
subscricao, etc. - aos acionistas pela companhia e da eventual valorizacdo de preco das agoes.

Esses fatores, por sua vez, dependerdo do desempenho da empresa e de suas perspectivas
futuras.

Por que vender acoes?

Um investidor vende agdes para obter liquidez, isto &, para converté-las em dinheiro, que sera
utilizado na aquisicdo de novos titulos ou em outro destino qualquer.

Uma agao normalmente é vendida quando o investidor avalia que suas perspectivas a médio e
longo prazos sdo relativamente menos favoraveis em comparacdo a outras acdes ou mesmo
outras alternativas de investimento.

Existe um momento certo para aplicar no mercado de acoes?
Sim, quando todos os investidores estao falando sobre investimento em acoes.

N&o, isso depende da avaliagdo de cada investidor com relacdo as perspectivas futuras de de-
sempenho da empresa emissora das agoes.

Existe um momento certo para vender acoes previamente adquiridas?
Sim, quando os pregos da maior parte das agdes estao em alta.

N&o, isso depende da avaliagdo de cada investidor com relacdo as perspectivas futuras de de-
sempenho da empresa emissora das agoes.

Vocé definiria a aplicacao em acoes como um investimento de risco?

Sim. Porque trata-se de um investimento que ndo oferece garantia de rentabilidade, inclusive
com a possibilidade de apresentar prejuizo ao investidor.

Nao.
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CURSO BASICO MERCADO DE OPCOES

O Mercado de Opcoes

O Mercado de Opgdes é o mercado em que sao negociados direitos de compra ou venda de um
lote de acbes, com precos e prazos de exercicio preestabelecidos.

Esse mercado foi criado com o objetivo basico de oferecer um mecanismo de protecdo ao
mercado de acOes contra possiveis perdas. Uma vez que os precos e retornos dos instrumentos
financeiros estdo sujeitos a flutuacoes imprevisiveis, as opgcdes podem ser usadas para adaptar
0 risco as expectativas e metas do investidor. Os participantes do mercado que usam opcoes
para limitar os riscos de oscilacdo de precos (operacoes de “hedge”) sdo conhecidos como
“hedgers”. Entretanto, o mercado também precisa de participantes que estejam dispostos a
assumir o risco: estes sdo chamados “especuladores”.

As opcoes permitem que o investidor “alavanque” sua posicao, aumentando o retorno poten-
cial sobre um investimento sem aumentar o montante do capital investido, pois o capital inves-
tido inicialmente para comprar uma opcado é relativamente pequeno em comparagdo com o
ganho.

Contudo, quando dois investidores se comprometem em uma operacdo a ser realizada no
futuro, os riscos sdo evidentes. Um dos investidores pode tentar cancelar a operacao ou sim-
plesmente pode ndo ser capaz de honra-la financeiramente. Por esse motivo, todo capital apli-
cado em opc¢odes pode ser perdido, e o investidor (comprador) deve estar ciente desse risco. Por
sua vez, o lancador de uma opcao deve ter capacidade financeira para cobrir eventuais prejui-
zos potencialmente vultosos, bem como dispor de garantias suficientes para atender as exigén-
cias de margem.

O investimento em opcoes é uma aplicacao de risco?
Sim.
Nao.
O comprador de op¢oes pode perder todo o capital investido?
Sim.
Nao.

Uma opgao ¢ o direito de comprar ou vender um ativo especifico, por um prego, adquirido
mediante o pagamento de um valor (o prémio), para ser exercido em uma data preestabelecida
(data de vencimento).

Titular é o investidor que compra a opgao e adquire os direitos (de comprar ou vender acoes) a
ela referentes.

Lancador é o investidor que vende a opgao e assume 0s compromissos a ela referentes.
O que é uma opgao?

Um direito de comprar (ou vender) um determinado ativo por um preco previamente combina-
do (preco de exercicio).

Um titulo representativo da propriedade da menor parcela do capital de uma empresa.
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Quem é o dono (titular) da opcao?
O investidor que pagou uma quantia em dinheiro (o prémio) para adquiri-la.

Quem a Bolsa determinar.

Quem ¢é o lancador da opcao?
O investidor que pagou o prémio para ter o direito de exercé-la.

O investidor que recebeu o prémio e, em troca, assumiu a obrigacdo de vender (ou comprar) os
titulos-objeto, caso o titular exerca a opcao.

Uma opgao de compra confere a seu titular o direito de comprar acdes-objeto ao preco de
exercicio, durante um determinado periodo ou em uma data predeterminada. Além disso, o
titular pode, a qualquer tempo, negociar seu direito de compra em mercado, por meio de uma
operacdo de natureza oposta.

O lancador de uma opgao de compra € o investidor que vende a opgcao no mercado mediante
o recebimento de um prémio, assumindo assim a obrigacao de vender as agdes-objeto a que se
refere a opcao, apds o recebimento de uma notificacdo de que sua posicao foi exercida.

O que o titular de uma opcao de compra tem?
O direito de comprar os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado periodo.

A obrigagdo de comprar os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado
periodo.

O que o lancador de uma op¢ao de compra tem?
O direito de comprar os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado periodo.

A obrigagao de vender os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado periodo.

Uma opcao de venda confere a seu titular o direito de vender agdes-objeto ao prego de exerci-
cio, durante um determinado periodo ou em uma data predeterminada. Além disso, o titular
pode, a qualquer tempo, negociar seu direito de venda em mercado, por meio de uma opera-
cao de natureza oposta.

O lancador de uma opcao de venda é o investidor que vende a opcdo no mercado mediante o
recebimento de um prémio, assumindo assim a obrigacao de comprar as acdes-objeto a que se
refere a opcdo, apods o recebimento de uma notificacdo de que sua posicdo foi exercida.

O que o titular de uma opcao de venda tem?
O direito de vender os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado periodo.

A obrigagao de vender os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado periodo.

O que o lancador de uma opcao de venda tem?

O direito de comprar os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado
periodo.

A obrigacao de comprar os ativos-objeto, pelo preco de exercicio, durante um determinado
periodo.

As opcdes tém validade até uma data predeterminada, e podem ser exercidas no periodo com-
preendido entre seu langcamento e seu vencimento, inclusive (estilo americano de exercicio), ou
apenas na data de vencimento (estilo europeu).
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Se as condicdes de mercado ndo forem favordveis a sua estratégia de investimento , o compra-
dor (ou titular) de uma opcao corre o risco de perder todo o seu investimento (o prémio) em um
periodo de tempo relativamente curto. Esse risco reflete a natureza de uma opcdo como ativo
esgotavel, que perde seu valor no vencimento da opgao. Isto significa que o comprador de uma
opcao que nao a venda no mercado secundario nem a exerca antes do vencimento perdera
todo o seu investimento na opcao.

As opc¢oes sao validas somente por um determinado periodo?

Sim. As opcbes somente sdo validas até a data de vencimento dos contratos (que é estabelecida
pela Bolsa).

N&o. As opcoes sao validas por um periodo indeterminado.

O titular da opcao tem algum risco?
Nao. O titular da opcao nao representa nenhum risco para o sistema.

Sim. Dependendo do comportamento dos precos a vista durante o periodo de validade da
opcao, ele pode até mesmo perder a totalidade do prémio inicialmente pago.

O prémio - ou prego da opgao - é negociado entre o comprador e o vendedor no momento da
operagao em mercado, e pago no momento da aquisicdo da opcao. Reflete fatores como con-
dicdes de oferta e demanda, prazo de vigéncia da opcao, diferenca entre o preco de exercicio e
0 preco a vista da acdo-objeto, volatilidade, dentre outros.

Ao contrario do titular de uma opgao, cujo prejuizo maximo é limitado, o lancador de uma
opcao tem uma posicao bem mais arriscada. O prejuizo potencial referente a uma posicao
vendida em opc¢ao de compra ou posicao vendida em opcao de venda é ilimitado quando o
preco do ativo-objeto se movimenta em direcdo contrdria as expectativas do lancador (ou seja,
se aumenta para uma opcao de compra ou diminui para uma opcao de venda).

Essa situagdo pode ser modificada quando a posicao é combinada (posicao vendida em uma
opcao de compra com uma posicdo comprada no ativo-objeto, ou posicdo vendida em uma
opcao de venda com uma posicao vendida no ativo-objeto); esse tipo de combinacgao é conhe-
cido como lancamento de opgao “coberta”.

Quando o titular paga o prémio?
Quando do exercicio da opcao.

Quando da aquisicao da opcao em pregao.

O lancador de opcao assume algum risco?
N&o, ele recebe uma quantia em dinheiro (o prémio) quando entra no mercado.

Sim, dependendo do comportamento dos precos a vista do titulo-objeto da opcao durante seu
periodo de vigéncia ele pode, no encerramento de sua posicao, ter um dispéndio muito maior
do que o prémio inicialmente recebido.

O lancador de uma opgao de compra “descoberta”, que vende opgdes sobre um ativo-objeto
que nao possui, encontra-se em posicao extremamente arriscada. Ele pode sofrer grandes pre-
juizos se o valor do ativo-objeto superar o preco de exercicio. O lancador de uma opcao de
venda, por sua vez, o assume o risco de prejuizo se o preco do ativo-objeto cair abaixo do preco
de exercicio, pois, se designado para o exercicio, deve comprar o ativo-objeto.

O objetivo do lancamento de uma opgao descoberta é ganhar o prémio sem precisar investir no
ativo-objeto. Entretanto, o lancador de opcbes descobertas deve dispor de garantias suficientes
para atender a um eventual exercicio da opcdo (que podem aumentar substancialmente se o
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mercado se movimentar em direcdo contraria a da posicao do lancador).

Uma vez que as opcoes de acdes sdo instrumentos derivativos sobre ativos de renda variavel,
ndo tém garantia de retorno sobre o investimento nelas efetuado. Esse retorno vai depender
basicamente do comportamento do preco da acdo-objeto no mercado a vista, que por sua vez
dependera das condi¢cdes da empresa, da conjuntura econémico-financeira do pafs, etc.

O lancador de uma opgao de compra acredita que o preco das agdes no mercado a vista ira cair
a um nivel abaixo do preco de exercicio, pois assim o titular ndo ird exercer a opcao e ele
(langcador) ganharé o valor do prémio. Se o preco do ativo-objeto subir, aumentam suas chan-
ces de ser exercido e, por conseqUéncia, seus riscos. Desta forma, ele deverd depositar mais
garantias para assegurar o atendimento a um eventual exercicio da opcao.

O lancador da opcao tem que depositar garantias?
Sim, porque ele assumiu a obrigacao de, se designado, atender o exercicio da opcéo.

N&o, porque na abertura de sua posicdo ele recebe uma quantia em dinheiro (o prémio).

Existe alguma garantia de retorno no mercado de opcoes?
Sim, quando os precos da maior parte das acoes estdo em alta.

Nao, o retorno do investidor dependera do comportamento dos precos a vista da acdo-objeto
e das condi¢bes estabelecidas em contrato (em especial do preco de exercicio da opcéo).

Caso as cotacoes a vista do ativo se valorizem, o que provavelmente acontecera com o
lancador da opcao de compra?

Terad que depositar garantias adicionais, uma vez que o risco dele ser exercido (e ter que vender
as acoes ao preco de exercicio) aumentou.

Suas chances de lucro aumentam.

O langador de uma opcao de venda acredita que o prego das acdes no mercado a vista ira subir
a um nivel acima do preco de exercicio, pois assim o titular ndo ird exercer a opgao e ele
(langador) ganhara o valor do prémio. Se o preco do ativo-objeto cair, aumentam suas chances
de ser exercido e, por conseqliéncia, seus riscos. Desta forma, ele devera depositar mais garan-
tias para assegurar o atendimento a um eventual exercicio da opcao.

O titular, a0 comprar uma opgao, adquire o direito de comprar (opcdo de compra) ou vender
(opcédo de venda) as agbes-objeto ao preco de exercicio. Ele podera exercer esse direito ou néo.

“Exercer uma opcao” significa que o titular pode declarar que deseja exercer o direito de com-
prar (ou vender) conferido pela opcéo.

Na pratica, nem todas as opcoes sao realmente exercidas, dependendo do ativo-objeto. Muitos
investidores simplesmente fecham (liquidam) sua posicdo em opgdes antes da data de venci-
mento. Fechar uma posicdo em opc¢oes significa assumir uma posicao oposta aquela detida no
momento.

Por exemplo, para fechar uma posicdo comprada em uma opcao de compra, por exemplo, o
titular da opcdo de compra deve vender uma opcdo de compra da mesma série. Ele ndo pode
fechar a opcado de compra comprando uma opcéo de venda similar ou vendendo uma opgao de
compra de série diferente. De forma semelhante, uma posicdo comprada em opgao de venda é
fechada pela venda de uma opcdo de venda da mesma série.
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Caso as cotacoes a vista do ativo se desvalorizem, o que provavelmente acontecera
com o lancador da opcao de venda?

Suas chances de lucro aumentam.

Terd que depositar garantias adicionais, uma vez que o risco dele ser exercido (e ter que com-
prar as acoes ao preco de exercicio) aumentou.

O titular é obrigado a exercer a opgao?
Sim, mas s6 no caso das opcoes de compra.

N&o, em ambos os casos (opgdes de compra ou de venda) o titular somente ira exercé-la se isso
for interessante para ele.

O exercicio é automatico?

Sim, mas apenas no caso das opgdes de compra.

N&o, em ambos os casos (op¢des de compra ou de venda) o titular tem que solicitar o exercicio.
O titular é obrigado a permanecer no mercado até o vencimento da opcao?

Sim, uma vez que ele pagou o prémio.

N&o, o titular pode sair do mercado a qualquer momento vendendo a opcao anteriormente
adquirida.

O langador de uma opcédo recebe um prémio para assumir a obrigacdo de vender (opcdo de
compra) ou comprar (opgao de venda) se exercido pelo titular. Como qualquer compromisso
financeiro, ele deve honrar essa obrigacao se designado para tal.

As opcoes de estilo americano podem ser exercidas a partir do pregao subsequente a realizagao
da compra, até a sua data de vencimento.

As opcoes de estilo europeu podem ser exercidas apenas na data de vencimento estipulada no
contrato de opgodes.

O lancador da opcao designado para atender a um exercicio pode desistir da operacao?
Sim, ele ndo é obrigado a fazer a operacao.

N&o, ao receber o prémio ele assumiu a obrigacdo de, se designado, ser a contraparte da
operacao, ou seja, vender as agoes para o titular de opcdes de compra ou comprar as agdes do
titular da opcao de venda.

O que é uma opcao de estilo americano?
Uma opcao que somente é negociada nos Estados Unidos.

Uma opcdo onde o titular pode exercer seu direito a qualquer momento, do dia seguinte a sua
compra até a data do vencimento.

O que é uma opcao de estilo europeu?
Uma opcao que somente é negociada na Europa.

Uma opgao onde o titular somente pode exercer seu direito na data do vencimento.
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Principais Riscos do Mercado de Opcoes

O preco e o retorno de qualquer instrumento financeiro estdo sujeitos a flutuacoes imprevisi-
veis. Nesse sentido, as opgdes sdo instrumentos de gerenciamento de risco (servem para adap-
tar o risco as expectativas e a capacidade financeira do investidor), e podem ser usadas para
limitar o risco dos portfélios em caso de mudanca inesperada no preco das acoes.

Além disso, o mercado de opcdes oferece outras vantagens, tais como a possibilidade de ala-
vancagem dos investimentos (aumento do retorno potencial sobre um investimento sem au-
mentar o montante do capital investido), menores custos de transacdo (em comparacgao, por
exemplo, com o investimento em acdes), indicagao da volatilidade do preco das agdes, flexibi-
lidade na montagem de estratégias de investimento.

Contudo, o mercado de opcbes apresenta alguns riscos dos quais os investidores devem estar
conscientes (apresentados abaixo). Por exemplo, a alavancagem significativa proporcionada
pelas opcdes pode gerar ganhos substanciais sobre uma pequena quantia do capital investido,
mas também grandes prejuizos.

Além desses riscos especificos, o investidor em opcdes esta igualmente sujeito as forcas mais
gerais que regem a oferta e a demanda, e aos riscos associados ao ativo-objeto.

Riscos Especificos do Mercado de Opcoes

1) Validade:

As opcoes tém validade, ou seja, sao ativos extinguiveis. Assim sendo, as op¢oes perdem, na
data de vencimento, qualquer valor que possam ter.

2) Opcao de Compra:

Titular: Pode perder a totalidade do capital investido em um periodo de tempo relativamente
curto (prejuizo maximo: valor do prémio).

Langador:

Descoberto: uma vez que o langador, nesse caso, se compromete a entregar titulos que nao
possui (se designado para tal), ele estd em situacdo de grande risco, pois o mercado pode se
movimentar em direcdo contraria a sua expectativa. No seu caso, esse seria 0 movimento de
alta, quando o lancador teria que comprar as acoes para atender ao exercicio a um valor acima
do preco de exercicio. Assim, ele corre o risco de ndo sé “devolver” o prémio recebido, como
também de ter um desembolso muito grande (potencial de prejuizo ilimitado).

Coberto: corre um risco um pouco menor, pois possui as acdes que devera entregar em caso de
exercicio (como “cobertura” a sua obrigacdo); ndo obstante, um lancamento de opcdo de com-
pra coberta ndo constitui uma operacao de renda fixa.

3) Opcao de Venda:

Titular: Pode perder a totalidade do capital investido em um periodo de tempo relativamente
curto (prejuizo maximo: valor do prémio).

Langador: Seu risco é quase equivalente ao risco do lancador descoberto de opcdo de com-
pra; a diferenca é que esse langador compromete-se a comprar as acoes do titular (ao preco
de exercicio), e seu maior prejuizo ocorre na hipotese do preco da acdo-objeto ser zero no
momento em que ele for designado para atender ao exercicio (potencial de risco praticamen-
te ilimitado).
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Exemplos de Operacoes com Opcoes

Confira as simulagdes que desenvolvemos especialmente para que vocé veja, na pratica, possi-
veis resultados das operacoes no Mercado de Opcoes.

Compra de Opc¢odes de Compra - assumindo uma posicao Titular de Opcdes de Compra

Venda de Opc¢oes de Compra Descobertas - assumindo uma posicao Lancadora de Opcbes de
Compra Descobertas

Compra de Opgdes de Venda - assumindo uma posicao Titular de Opgdes de Venda

Venda de Opc¢des de Venda - assumindo uma posicao Langadora de Opgdes de Venda
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