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Consideragdes

Esta monografia, elaborada no decorrer de 1996, € o objeto fim
de uma série de estudos efetuados com a intengio de trazer novos
conhecimentos a respeito do Mercado Aciondrio e da estrutura da
Bolsa de Valores. Conhecimento que espero compartilhar nfo apenas
com o orientador deste trabalho, mas também com os colegas de curso
e demais professores interessados neste campo de cenhecimento.

Esta monografia foi realizada com o intuito de tornar claro ao
leitor a esirutura da Bolsa de Valores ¢ as competénciaz atribuidas a
esta entidade. Visa também caracterizar os produtos e as formas de
comercializagdo caracteristicos deste segmento de mercado.

Este estudc comega por caracterizar ¢ mercado acionario e
fornecer um histérico do surgimento da Bolsa de Valores em sua
origem e no contexto histérico brasileiro. O passo seguinte deste
trabalbo se dedica a estabelecer a Conceituagao Legal e Fungdes
atribuidas a Bolsa de Valores, além da Organizagdo Interna desta
entidade.

A segléncia natural do desenvolvimento deste trabalho, se preza
a estabelecer e caracterizar os participantes do mercado, devido & sua
fundamental importdncia na determinagdo das atividades relacionadas
a Bolsa de Valores. Cabe ressaltar tambeém a inclusio neste estudo de
uttt tépico especialmente destinado a Comissdo de Valores Mobilidrios
devido a importincia desta entidade, como reguladora das atividades
exercidas pelos agentes participantes do mercado de agles. A
autoridade da CVM tem origem na sua criagfio, na forma de antarguia
através da Lei n® 6383 de 07/12/76 e estar vinculada ao Ministério da
Fazenda.

O desenrolar do trabalho trata dos mais diversos aspectos
relacionados a Bolsa de Valores, desde a determinacgiio doz diferentes
tipos de mercados pertencentes a Bolsa, passando pela descrigdo dos
diversos ativos negociados em mercado até a exploragdo da forma de
céleulo do Indice BOVESPA, caracterizado como um instrumento de
fundamental importincia para os agentes econdmicos na avaliagio de
riscos ¢ tendéncias para investimentos.



BOLSA DE VALORES

HISTORICO

A palavra Bolsa, no seu sentido comercial e financeiro, nasceu em Bruges,
cidade da Bélgica, onde se realizavam assembléias de comerciantes na casa de
um senhor chamado Van der Burse, em cuja fachada havia um escudo com trés
bolsas, braséo de armas do proprietario,

A Bourse de Paris foi implantada por Luis VII em 1141, sendo
regulamentada em 1304, Napoledo  fixou-a num prédio suntucso onde
permanece até hoje. Em 1698 foi fundada a “Bolsa de Fundos Piblicos de
Londres”. Embora as operagdes com valores ja estivessem legalizadas, o enorme
crescimento das negociagdes naquele ano exigiu a organizagio da Bolsa em
carater oficial.

Mas, s6 no século XVIII estas instituigdes atingiram um grande
desenvolvimento, quando as exigéncias de crédito plblico obrigaram os
banqueiros a fracionar os empréstimos em titulos de participagiio. Com a
expansio das sociedades por agdes, permitindo grandiosos agrupamentos de
Recursos, elas assumiram um papel preponderante na oferta e procura de
capitais. Desde os velhos mercados medievais até hoje, as Bolsas de Valores
vém sofrendo profundas transformagdes em sua estrutura. No Brasil, seu
desenvolvimento estd intrinsecamente ligado ao desemvolvimento da estrutura
financeira do Pais, que se assenton basicamente sobre dois tipos de institui¢des:
os bancos comerciais e as Bolsas de Valores. No entanto, somente na segunda
metade deste século comegaram & surgir instituigdes especializadas em
diferentes tipos de crédito. Antes do século XIX ndo se encontravam instituigdes
organizadas, mas apenas individuos exercendo as fun¢des de banqueiros ou
corretores.

A reestruturagdo econémica do Pais, na primeira metade do século
passado, exigiu a organizagdo do sistema financeiro, abrangendo também a
figura do corretor, contemporinea ao periodo colonial. As disposi¢cdes sobre o
oficio jd4 apareciam na legislagdo, a partir do século XVIII, mas a
regulamentagdo da atividade so viria a acontecer em 14 de junho de 1845,
através do Decreto n® 417, com 0 objetivo principal de evitar a interferéncia,
nessas operagdes, de um numero irrestrito de pessoas. Desde entdo, os
“Corretores Oficiais de Fundos Publicos™ passaram a ter cargos vitalicios,
mediante nomeagdo do Ministro da Fazenda, tendo em vista que representavam o
Governo ¢ seus atos.

Em Sdo Paulo, em dezembro de 1894, foi aprovada uma tabela de
corretagem para a smbrionaria Bolsa Livre de Valores, por ato do governo
estadual. Esse fato representou o passo inicial para a criagdo dos primeiros
cargos e corretores de fundos publicos, Em 1895, o Governo Estadual instituia
a Bolsa Oficial de titulos de Sfo Paulo.



As atividades das Bolsas e Corretoras dos estados brasileiros foram
regulamentadas pelo governo Federal somente em 1934, através do Decreto n®
24.275. Mas a legislagdo tornou-se mais afirmativa, passando a reger todas
as instituigGes bolsisticas do Pais, a partir do Decreto-Lei n® 1.344 de
1939, No entanto, mesmo depois dele, elas continuaram sendo entidades
publicas com ingeréncia dos governos estaduais em suas administragdes.

Foi a partir das reformes que institucionalizaram o sistema financeiro
nactonal, iniciadas em 1964, que as Bolsas de Valores assumiram as
caracteristicas que hoje possuem.

CONCEITUACAO LEGAL E FUNCOES

As Bolsas de Valores de acordo com o disposto na Resolugdo n® 1636 de
26 de outubro de 1989 do Banco Central do Brasil, constituem-se em
associagdes civis, sem fins lucrativos. Seu patrimdnio é representado por titulos
que pertencem as sociedades corretoras membros. Possuem autonomia
financeira, patrimonial ¢ administrativa, mas estdo sujeitas & supervisdo da
Comissdo de Valores Mobiliarios e obedecem as diretrizes e politicas emanadas
do Conselho Monetario Nacional,

Seus objetivos e atividades gfo:

a) manter local adequado ao encontro de seus membros e a realizagfio, entre eles de
transagdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios, em mercado livre
e aberto, organizado e fiscalizado pelos proprios membros, autoridade monetaria
e pela CVM; criar e organizar os meios materiais, os recursos técnicos e as
dependéncias administrativas necessdriag 4 pronta, segura e eficiente realizacdo
e liquidagdo das operagbes efetuadas no recinto de negociagdo (pregdo);
organizar, administrar, controlar ¢ aperfeigoar o sistema e o mecanismo de
registro e liquidagio das operagles realizadas; estabelecer sistema de
negociagdo que propicie e assegure a conitinuidade das cotagbes ¢ a plena
lIiquidez do mercado de titulos e valores mobiliarios;

b) fiscalizar o cumprimento, pelos seus membros e pelas sociedades emissoras de
titulos e valores mobiliarios, das disposigdes legais e regulamentares,
estatutarias e regimentais, que disciplinam as operagdes de Bolsa, aplicando aos
infratores as penalidades cabiveis; dar ampla e rapida divulgagio as operagdes
efetuadas em seu preglio;, assegurar aos investidores completa garantia pelos
titulog e valores negociados;

o) exercer outras atividades conexas e correlatas que lhe sejam permitidas por lei.

Os membros dessas entidades sdo as firmas individuais constituidas pelos
antigos corretores de fundos publicos ¢ as sociedades corretoras. Deade que
autorizada pela comissiio de Valores Mobiliarios, qualquer sociedade correfora
pode adquirir um titulo patrimonial da Bolsa em que deseje ingressar,
submetendo-se as exigéncias legais e estatutdrias da mesma. Ao mencionado
titulo correspondente um assento na Bolsa cujo patriménio integre, ndo podendo
nenhum membro possuir mais de um fitulo de cada Bolsa de Valores.



ORGANIZACAO INTERNA

O érgao deliberative maximo das Bolsas de Valores é a assembléia geral e
a gestio dos seus negdcios sociaie é feita através do conselho de administragio
¢ do superintendente geral.

O conselho de administragdo € constituido por dez membros e respectivos
suplentes, reelegiveis, sendo:

- seis titulares ou administradores de firmas ou sociedades corretoras,
membros da Bolsa e com um mandato de trés anos, renovavel de um tergo;

- 0 Superintendente Geral, escolhido pelo Conselho de Administragéo;

- um representante <das companhias abertas escolhido entre as registradas
na Bolsa;

- o representante dos investidores (pessoas fisicas); e

- o representante dos investidores institucionais.

Compete ao conselho de administragdo:

Tragar a politica geral da Bolsa de Valores e autorizar as medidas e
providéncias necessarias para regular o funcionamento da entidade.

Autorizar, proibir ou suspender a negociagio e a cotaglo de quaisquer
titulos ou valores mobilidrios, exceto os da divida publica federal, suspender,
total ou parcialmente, as atividades da Bolsa de Valores em casos de grave
emergéncia, comunicando de imediato a deciséio, devidamente justificada, &
Comissdo de Valores Mobiliarios; admitir ou recusar a admissio de novos
membros ao quadro social da entidade e obedecendo ao estatuto; impor sangdes
aos membros da entidade.

Escolher e autorizar a contratagdo do Superintendente Geral, bem como
decidir sobre a4 sua demissfio, deliberar sobre a contratagio de superintendentes
executivos; propor orgamentos e programas de aplicagdo de recursos, apresentar
relatdrios de atividades o balangos gerais e propor atualizagdo do capital social
a assembléia geral entre outras atribuigdes.

Ao superintendente geral cabe dar execugdo a politica ¢ as determinagdes
do conselho de administragfo, bem como, dirigir todos os trabalhos da Bolsa.
Suas principais fung¢des sdo: apresemtar ao conselho de administragfo os
orgamentos, relatérios e balango geral relativos a cada exercicio, contratar os
superintendentes executivos, determinar-thes as atribuigdes ¢ poderes, bem
como rescindir os contratos respectivos, tudo com a prévia aprovagdo do
conselho de administragdo; representar a entidade, ativa e passivamente, em
juizo ou fora dele, nos termos do mandato especial que lhe ¢ outorgado.

Antes de assumir suas fungdes, os integrantes do conselho de
administragdo, o superintendente geral e os superintendentes executivos tém



seus nomes submetidos 4 aprovagdo da Comissfic de Valores Mobilidrios, gue
apreciarda a indicagdo de acordo com os padrdes exigidos para a aceitagdo dos
dirigentes de instituigbes financeiras. Estdo, pois, sujeitos as penalidades
previstas por lei para aqueles dirigentes, com os quais se equiparam.

Existem ainda as superintendéncias executivas onde estdo ligados os
departamentos (ou divisdes) pertencentes as suas respectivas areas de atuagdo.
Todavia, especialmente nas Bolsas de menor porte, algumas areas estdo sob a
supervisdo direta do superintendente geral.

Além disso, existem os drgdos de staff que estio ligados & presidéncia ou
as superintendéncias. Sdo as consultorias juridicas, as acessorias de relagdes
publicas, as acessorias de organizagdo e métodos, as consultorias ou acessorias
econémicas, etc.

PARTICIPANTES

Os investidores ndo compram a¢les diretamente na Bolsa. Compram-nas
através das sociedades corretoras membros daquela entidade. O cliente emite
uma ordem de compra ou venda a sua corretora e esta se encarrega de executa-la
no pregdo. Para isto ela mantém, no recinto de negociagfo, seus operadores, que
sdo habilitados pela Bolsa de Valores através de um exame de qualificagdo. O
operador, de posse das ordens de compra e de venda dos clientes de sua
corretora, participa diretamente do pregdo, apregoando seus negocios.

Séo admitidos a4 negociagdo apenas os titulos e valores mobiliarios
registrados na Bolsa; agles de sociedades andnimas {devidamente registradas na
CVM com todas as condigdes legais e cujas empresas emissoras tenham
cumprido as exigéncias da Bolsa de Valores) e titulos publicos federais e
estaduais.

SOCIEDADES CORRETORAS

S&o instituigdes financeiras constituidas como sociedades andnimas ou
sociedades por quotas de responsabilidade limitada. Sua principal fungéo € a de
promover, de forma eficiente, a aproximagdo entre compradores ¢ vendedores de
titulos e valores mobilidrios, dando a estes negociabilidade adequada através de
leildes em recinto proprio (pregdo das Bolsas de Valores). Desta forma, as
sociedades corretoras exercem o papel de unificadoras de mercado, dando
seguranga ao sistema e liquidez aos titulos transacionados. Suas principais
atividades sdo as seguintes:

1. Operar com exclusividade na Bolsa de Valores da qual ¢ membro com titulos
¢ valores mobilidrios de negociagfo autorizada,

2. Comprar, vender e distribuir titulos e valores mobilidrios, por conta de
terceiros; efetuar lancamentos publicos de agOes (operagdes de underwriting);



3. Encarregar-se da administragdo de carteiras de valores e da custédia de
titulos e valores mobiliarios; mstituir, organizar e administrar fundos e clubes
de investimento, prestar servigos como transferéncia de titulos, desdobramentos
de cautelas, recebimento de juros, dividendos ou encarregar-se da subscrigdo de
titulos ¢ valores mobilidrios, etc.;

4. operar no mercado aberto (“open market™) e intermediar as operagdes de
cambio,

SOCIEDADES DISTRIBUIDORAS

As Sociedades Distribuidoras de Titulos & Valores Mobilidrios sio firmas
constituidas como sociedades andnimas, sociedades por quotas de
responsabilidade limitada, ou ainda como firmas individuais, cuja autorizagdo
para funcionamento ¢ dada pele Banco Central do Brasil, que também estipula
ox capitais minimos a que estfo obrigadas em fungfio da regio em que atuem.

Suas atividades basicas, determinadas pela Resolugio n® 1120, de 04 de
abril de 1986, do Banco Central do Brasil, com as alteragdes trazidas pela
Resolugdo n® 1653 de 26 de outubro de 1989, sio:

1. subscrever, isoladaments ou em consdreio, emissdes de titulos ou valores
mobilidrios para revenda, intermediar a colocagio de emissdes no mercado;
contratar com a emissora, em conjunto ou separadamente, a sustentagio de
pregos de titulos no mercado, no periodo de langamento e colocagdo da emissao;

2. encarregar-se da venda 4 vista, a prazo ou a prestagdo, de titulos e valores
mobiliirios por conta de terceiros,

3. operar também no mercado aberto (“open market”), desde que satisfaga ds
condigdes exigidas pelo Banco Central do Brasil;

4. ingtituir, organizar ¢ administrar fundos e clubes de investimento.
AGENTES AUTONOMOS DE INVESTIMENTO

Sfo pessoas credenciadas por bancos de investimento, sociedades de
crédito, financiamento e investimentos, sociedades de c¢rédito mobiliario,
sociedades corretoras e sociedades distribuidoras, para desempenhar,
exclusivamente por conta ¢ ordem das entidades credenciadas, as seguintes
atividades: colocagfo ou venda de titulos e valores mobilidrios registrados na
CVM, ou de emissdo ou co~obrigagio de instituigdo financeira; colocagdo de
quotas de fundos de investimento; outras atividades autorizadas expressamente
pelo Banco Central e pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

Para efeito da Lei n® 4.595, os agentes auténomos de investimento
equiparam-se s institnigdes financeiras.



INVESTIDORES INSTITUCIONAIS

Instituigdes ou Entidades que em fungfo de seu perfil operacional e/ou
ob_jetiyqs soctais direcionam parte de seus recursos/reservas para o mercado
aciondrio:

Os principais investidores séo:

. Entidades de Previdéncia Privada Fechadas {as “Fundagdes™)

. Entidades de Previdéncia Privada Abertas (os “Montepios™)

. Sociedades Seguradoras

. Sociedades de Capitalizagéo

. Fundos Mutuos de Investimento

. Investidores Institucionais Estrangeiros
COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM)

Entidade autarquica, criada pela Lei n® 6385, de 7/12/76; vinculada
atualmente ao Ministério da Fazenda, administrada por um presidente e quatro
diretores nomeados pelo Presidente da Repuablica e que funciona como 6rgio de
deliberagdo colegiada de acordo com o regimento interno aprovado pelo
Ministros da Economia, Fazenda ¢ Planejamento.

Compete 3 CVM:

I. regular, com observincia da politica definida pelo Conseiho Monetario
Nacional, as matérias expressamente previstas na Let das sociedades por agéo
(le1 6.404/76),

II.administrar registros instituidos pela lei que a criou: registro de empresas para
negociagdes de suas agles no mercado, registro de auditores independentes e
consultores e analistas de Valores Mobilidrios, etc.;

I11.fiscalizar: a emissdo e distribuigdo de valores mobilidarios no mercado; a
negociagio e intermediagdo de valores mobilidrios; a negociagio e
funcionamento das Bolsas de Valores; a administragdo e custddia de titulos e
valores mobiliarios, a auditoria das companhias abertas, os servigos de
consultor e analista de wvalores mobiliarios; a veiculagio de informagdes
relativas ao mercado, as pessoas que dela participam e aos valores nele
negociados; '

IV.propor ao CMN limites maximos de pregos, emolumentos e qualguer outro
rendimento cobrado pelos intermedidrios financeiros;

V.fiscalizar as companhias abertas.
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A CVM no uso de suas atribuigdes, tem poderes para:

.examinar livros e documentos, exigir informag¢des e esclarecimentos; requisitar

informagdes de gualquer orgdo piblico, autarquia ou empresa publica; obrigar
as companhias abertas a republicar balangos, demonstratives, etc., com
corregdes:;

. apurar, mediante inquérito administrativo, atos legais e praticas nfo-equitativas

de administragGes de companhias abertas e de qualquer participante no mercado;
aplicar penalidades previstas;

.suspender a negociagdo de um titulo ou colocar em recesso as Bolsas de

Valores; divulgar informagdes a fim de orientar aos participantes no mercado;
suspender ou cancelar registros.

ESTRUTURA E FUNCIONAMENTO DO SISTEMA FINANCEIRO

Sistema financeiro pode ser conceituado como um conjunto de instituigdes
e instrumentos financeiros que possibilitam a transferéncia de recursos dos
ofertadores Gltimos para os tomadores Gltimos e criam condigdes para que os
titulos tenham liquidez no mercado.

Os tomadores ultimos de recursos sdo aqueies que se encontram em
posigdo de déficit financeiro, 1sto ¢, aqueles que pretendem gastar (em consumo
¢/ou investimento) mais do que sua renda. Eles precisam do complemento de
poupangas de outros para executar seus planos. Os ofertadores dltimos de
recursos sio aqueles que se encontram em posigdo de superavit financeiro, isto
¢, aqueles que pretendem gastar (em consumo e/ou investimento) menog do que
sua renda.

Diz-se ofertadores aitimos ou ofertadores finais e tomadores tltimos ou
tomadores finais de recursos (¢ nédo simplesmente {omadores ¢ ofertadores de
recursos) para diferencid-los dos intermediarios financeiros, que oferecem
recursos dos ofertadores dltimos ¢ nlo o seu préprio superdvit financeiro, e
tomam recursos ndo para cobrir o seu proprio déficit financeiro, mas para
repassa-los aos tomadores finais para que cubram seus déficits.

Instituigdes ¢ Ativos Financeiros

As instituigOes financeiras que operam no mercado sdo classificadas
segundo a natureza das obrigagdes secunddrias que emitem ¢ tipos de operagdes
a que estdo autorizadas a realizar. O primeiro critério permite classificar as
instituigdes financeiras em bancarias e ndo-bancédrias. Ja, pelo tipo de
operagdes, tem-se as instituigdes de crédito e aquelas distribuidoras de titulos e
valores mobiliarios.

As instituigdes de crédito, classificadas como bancarias (ou monetarias)
sdo os bancos comerciais € o Banco Central que, sdo responsaveis pela oferta



de moeda. O Banco Central emite papel moeda (moeda legal), a qual, uma vez
em poder do publico vai constituir, com as depésitos 4 vista nos bancos
comerciais, os meios de pagamentos da economia.

A criagdo de meios de pagamentos pelo Banco Central é bastante simples
de se entender, uma vez que ela se reflete na prépria emissdo do papel-moeda.

A criagdo de moeda por parte dos bancos comerciais, por outre lado, pode
ser melhor entendida através do seguinte exemplo;

Suponhamos que 100 individuos depositem em um banco comercial
$100.000,00. Para que eles possam depositar essa quantia, obviamente, j4
tivemos antes uma criagdo moeda, representada pela emissfio do papel-moeda
pelo Banco Central. O simples ato de depositar néo significa a criagdo de meios
de pagamento, uma vez que os individuos estariio simplesmente trocando uma
ativo monetdrio (dinheito) por outro (depdsito a wvista). Contudo, por uma
questdo de probabilidade, o banco sabe que pode emprestar parte desses
depdsitos, porque nem todos sacam seus recursos ao mesmo tempo, Assim, parte
desses depdsitos ele mantém em caixa (como encaixe) para atender aos saques
dos depositantes, parte ele recolhe compulsoriamente ao Banco Central e o
restante ele emprestara a tomadores, que poderdo depositi-lo em outros bancos,
05 quals por sus vez, usario o mesmo processo. Desse modo, pelo efeito
multiplicador, depdsito inicial de $§ 100.000,00 transforma-se em vérios outros
de menor porte. Este ¢, em esséncia, ¢ mecanismo bdsico de criagdo de moeda
escritural. Por esse processo, os bancos comerciais, mantendo encaixes
inferiores aos seus depésitos, tornam os meios de pagamento vérias vezes
superiores ao saldo papel-moeda emitido. Isso porque, quando o banco concede
um empréstimo com base em seus depositos & vista, o dinheiro passa a pertencer
ao tomador do empréstimo sem que o depositante perca seu direito de saque.

As instituigOes financeiraz n#o-bancdrias (ou ndo-monetarias) néo
possuem a faculdade de criar moeda, no conceito de meios de pagamentos.

A emissdo da moeda legal € monopdlio do Banco Central, ¢ o recebimento
de depositos a vista é uma concessdo deste Banco aos bancos comerciais. Dentre
as néo bancdrias distinguem-se as instituigdes de crédito daquelas cuja fungéo
principal € a distribuigio de titulos e valores mobilidrios. A estas Gltimas
denominam-se instituigdes auxiliares e compreendem, basicamente, as
Sociedades Corretoras de cambio, titulos e valores mobilidrios e as
Distribuidoras. Dentre as ndo-bancarias que operam crédito tem-se os Bancos de
Investimentos, as Financeiras (Sociedades de crédito financiamento e
investimento), as Sociedades de crédito Imobiliario, as Associagdes de
Poupangas e Empréstimo, as Companhias de Arrendamento Mercantil (leasing) e
as empresas de “factoring”.

Os instrumentos financeiros podem também zer classificados em ativos
financeiros monetirios e ativos financeiros ndo monetiarios. No caso brastletro:

a) ativos financeiros monetarios - sio o papel-moeda em poder do publico, mais
depésitos & vista nos bancos comerciais,. inclusive no Banco do Brasil e nas
Caixas Econémicas.



b)ativos financeiros ndo-monetdrios - sdo todos os demais: letras de cimbio,
duplicatas, letras imobilidrias, depdsitos de poupanga, certificado de depdsitos
a prazo, etc.

Enquanto os instrumentos monetarios 30 podem ser emitidos pelas
wstituigdes monetirias (Banco Central e bancos comerciais), os nfo-moneatirios
sdo predominantemente emitidos por instituigdes financeiras ndo-monetirias e
empresas de um modo geral. Todavia, podem também ser emitidos por pessoas
fisicas ou instituigdes financeiras monetarias. Assim, por exemplo, um
certificado de depésito a prazo (ativo financeiro ndo-monetario) tanto pode ser
emitido por um banco comercial {instituigdo monetaria) como por um banco de
investimento (instituigio ndo-monetaria).

Ativos financeiros, portanto, sfo todos os instrumentos financeiros
emitidos diretamente pelos tomadores de recursos ou pelas instituigdes
financeiras que exercem a conexao enire esses tomadores e os ofertadores.

Dada a existéncia de conflitos de interesses entre as atividades de crédito
e aquelas ligadas 4 distribuigfio de titulos ¢ valores mobilidrios, vale ressaltar
que, apesar de infimeras superposigdes dessas fungdes, destacadamente devido a
crescente conglomeragdo das instituigdes financeiras, os limites instfitucionais,
por este critério, resultam claramente demarcados.

As instituigdes que operam crédito somente participam da distribuigio de
valores mobilidrios na fase de langamento puablico (mercado primario), Por
outro lado, as instituigdes que operam, basicamente, a distribuigdo de titulos e
valores mobilidrios nos mercados secunddrios somente trabalham com uma
modalidade especifica de crédito a seus clientes, hoje consubstanciada nas
operacdes de “conta margem”.

O Papel do Sistema Financeiro

Ao se tratar das questdes relacionadas as configuragdes estruturais do
sistema financeiro tem-se que levar em conta, em primeire lugar, os tipos
bisicos de dispéndios que a economia objetiva realizar ¢, em segundo, inscrever
essas configuragdes no contexto mais amplo das relagdes financeiras
internacionais.

A primeira condicionante imprime sentido as transagdes do sistema
financeiro e sinaliza suas tendéncias estruturails, pois, & cada configuragéo do
padrdo de gastos - configuragdes dos dispéndios em comsumo ¢ investimento -
devera corresponder uma estrutura financeira que podera ser otima, enquanto
sustente esses gastos em seus niveis mais elevados, ou sub-otima, deprimindo-

08§.

A segunda condicionante da o fechamento 16gico a estrutura financeira que
além de atender 4s necessidades de financiamentos internos, engendradas pelo
crescimento econdmico, deverd estar em consomdncia com o estigio mais
avangado do desenvolvimento financeiro no plano internacional. E dizer, a



estrutura financeira de um pais deverd se ajustar, simultaneamente, dis
condicionantes que definem o estagio de seu desenvolvimento.

SEGMENTACAO DO MERCADO FINANCEIRO

De acordo com certas caracteristicas, o mercado financeiro pode ser
subdivididos em quatro mercados especificos.

MERCADO DE CREDITO

E onde sdo efetuados os financiamentos a curto ¢ médio prazos, do
consumo corrante e dos bens duraveis, e do capital de giro das empresas. No
Brasil, atuam basicamente neste mercado os bancos comerciais, as companhias
financeiras e os bancos multiplos.

MERCADO DE CAPITAIS

E onde sdo efetuados os financiamentos do capital de giro e do capital
fixo das empresas e das construgdes habitacionais. E neste mercado que estd
concentrada a maior parte das operagles das instituigdes financeiras néo-
monetéarias; os financiamentos sdo, basicamente, de médio e longo prazos, e ate
mesmo de prazo indeterminado, como as operagdes do mercado de agdes que se
constitui em um segmento deste mercado.

MERCADO MONETARIO

E onde se realizam as operagdes de curto e curtissimo prazo. Nele sfo
financiados os desencaixes monetdrios dos agentes econdmicos, especialments
as necessidades momentdneas de caixea dos bancos comerciais ¢ do Tesouro
Nacional. Nele ocorrem as operagdes de “mercado aberto”, inclusive as
operagdes de um dia, chamadas “over-night”. Este mercado existe como um
instrumento de politica monetiria: através dele o Banco Central atua sobre o
nivel de liquidez da economia. Quando pretende reduzir a liquidez, vende titulos
de sua emissfo ou de emissfio do Tesouro Nacional, retirando, assim, moeda do
sistema. Quando pretende expandir a liquidez, recompra esses titulos,
ampliando o volume de moeda em circulagdo na economia.

MERCADO CAMBIAL

E onde sdo realizadas operagdes que envolvem a necessidade de conversdo
de moedas estrangeiras em moedas nacionais e vice-versa. Basicamente, sdo
operagdes de curto prazo e as instituigdes que nele atuam sdo os bancos
comerciais € as firmas autorizadas, com a intermediagdo das Corretoras.

As operagbes do mercado cambial sdo basicamente de compra e venda de
moeda estrangeira, com a intermediagfo de instituigdes financeiras autorizadas.
O intermedriario financeiro compra divisas dos exportadores e vende para os



importadores. A compra dos exportadores pode ser feita a prazo (curto prazo),
isto é, com o pagamento em moeda nacional antecipadamente ao recebimento da
moeda estrangeira. Funciona, portanto, como um financiamento. As vendas de
divisas 40os importadores podem, por sua vez, ser feitas a prazo, em operagdes a
futuro ou 4 vista.

Além disso, as instituigies financeiras negociam divisas entre si para
fechamento de suas posigOes. Estas operagdes sdo semelhantes as do mercado
aberto, com a diferenga, naturalmente, que o dinheiro nfio & nacional e sim
divisas (ddlar, marco, atc.).

Embora sejam perfeitamente distintos quanto as suas caracteristicas nio
resta duvida de que esses mercados se inter-relacionam, e determinadas
operagOes podem afetar, simultaneamente, varios deles.

No quadro ndo estdo explicitadas as origens dos recursos que fluem
através de cada mercado. E bom esclarecer que os financiamentos provenientes
do exterior (empréstimos de instituigOes financeiras internacionais, empréstimos
de bancos estrangeiros, ete.) ingressam no mercado financeiro interno via
mercado de crédito ou via mercado de capitais, segundo suas finalidades e
prazos. O mercado cambial refere-se a operagdes de compra e venda de divisas
internamente. No Brasil, tals operagdes sdo feitas sob o controle do Banco
Central.

Um outre aspecto que merece destaque ¢ o nlo flextonamento desta
segmentagdo segundo as modalidades operacionais. Por este critério os diversos
mercados se desdobrariam em a vista, a prazo, a termo, futuros de opgdes, etc.

No mercado de crédito teriamos um segmento para negociagdo com
Certificados de Depodsitos Bancarios (CDB), por exemplo, onde se realizartam
as operagoes de emissdo e colocagdo primaria desses titulos e aquelas de troca
de suas propriedades (mercado secundario), ambas na modalidade a vista.
Teriamos ainda um outro, onde seriam negociados contratos para entrega futura
desses titulos. Da mesma forma pode-se entender os mercados futuros para
titulos publicos, moedas estrangeiras (mercado futuro de cdmbio), ¢ demais
mercadorias cotadas nas bolsas de futuros.

No mercado de capitais teriamos os desdobramentos: mercado & vista
(priméario e secundério); a prazo, na fase de mercado primdrio (langamento), e
na fase secundaria, em negociagdes de “conta-margem”; a termo; de opgdes (de
compra ¢ de venda) sobre agdes; ¢ futuro de indices, onde se negociam contratos
para entrega futura de agdes que compdem a carteira (teorica) dos indices de
prego e/ou de rentabilidade dos mercados.

A consideragdo desses desdobramentos como segmentagdo dos mercados
fundamenta-se no fato de terem, néo 30 espagos de negociagio préprios, mas
também por envolverem tipos diferentes de ativos financeiros e agentes em suas
transacdes.



MERCADOS DA BOVESPA

Os mercados disponiveis na BOVESPA sio:
- & vista;
- a termo; ¢
- de opgdes.

As operagoOes nesse mercado podem ser feitas no pregdo Viva Voz ou
através do sistem CATS, que é um pregfio eletrénico.

- Mercado a Vista

Mercado onde a liquidagfo fisica (entrega de titulos vendidos) se processa
no primeiro dia Gtil apés a realizagdo do negodcio em bolsa ¢ a liquidagdo
financeira (pagamento ¢ recebimento do valor da operagio) se da no segundo dia
util posterior 4 negociagéo, e somente mediante a efetiva liquidagdo fisica.

Portanto este mercado é caracterizado por apresentar cotagdes atuais dos
pregos das agdes e pelo fato das operagdes serem liquidadas em dois dias. As
liquidagdes fisica e financeira sdo realizadas pela “clearing”, empresa
independente administrativa ¢ financeiramente das Bolsas, reponsidvel pela
prestagfio dos servigos de compensagio dos titulos negociados no mercado.

- Mercado a Termo

Neste mercado as operagdes contam com prazos de liquidagdo
diferenciados, em geral, de trinta, sessenta ou noventa dias. Para aplica¢des no
mercado a termo sdo requeridos, aiém de registro junto a BOVESPA, um limite
minimo para a transagfo e¢ depdsito de valores - tanto pelo comprador como pelo
vendedor - , utilizados como margem de garantia da operagdo. O confrato a
termo pode, ainda, ser liquidado antes de seu vencimento.

Otica do Comprador: o comprador a termo tem a expectativa de que o
prego que ele vai pagar pelas agdes no dia do vencimento do contfrato { Prego de
Contrato), sera menor do que o prego das agées no Mercado a Vista no dia do
vencimento da operagdo a Termo, enquanto que a dtica do vendedor ¢ oposta a
acima descrita.

Todas as agdes negociadas em bolsa podem ser objeto de um contrato a
Termo. A liquidagdo de um contrato a Termo, sera feita sempre de acordo com a
determinacio do comprador, dentro de trés possibilidades:

Liquidagdo Antecipada: Quando o contrato a Termo for liquidado antes da
data do seu respectivo vencimento



Liquidago por Diferenga: Quando o comprador do contrato vende to
mercado a vista os titulos adquiridos a termo e utiliza o produto da venda para
pagar o contrato,

Liquidagdo por Decurso de Prazo: Quando o contrato a Termo realizado
for liquidadona data do seu respectivo vencimento.

Garantia: O comprador a Termo ¢ obrigado a depositar como garantia os
percentuais de margem para a agfo negociada a termo, O vendedor a termo &
dispensado de deposito e margem por estar sempre coberto, ou seja, tem que
depositar na Bolsa a totalidade das agdes-objeto da operagdo.

Mercado de Opgoes

A opclo proporciona ao investidor que a adquire - mediante o pagamento
de um prémio em dinheiro - o direito de comprar ou vender um lote de agdes a
outro investidor, com pregco e prazo de exercicio preestabelecido
contratualmente. O comprador da opgéo de compra poderd exercé-la, até a data
de vencimento, comprando o lote de acdes ou revender a opgdo no mercado. O
comprador da opgdo de venda, por sua vez, somente poderd exercé-la na data do
vencimento da opgdo, quando entdo podera vender as agdes-objeto da opgéo ao
langador. Entretanto, tanto o titular como o lamg¢ador sempre poderfio negociar
suas opgdes no mercado a qualquer tempo, até a data de vencimento.

- Limite Operacional nos Mercados a Prazo (termo e opgdes)

Para cada agfo, cuja negociagdo é autorizada nos mercados a prazo,sdo
estabelecidos limites - com relagdo ao total de posigSes em aberto e ao numero
de posigles detidas por um investidor ou grupo de investidores agindo em
conjunto - em fungéo do numero de agdesem circulagdo no mercado (Instrugdes
CVM 77/88 e 120/90).

Esses limites sdo divulgados diariamentee sua inobservdncia implica o
fechamento compulsério das posigSes excedentes.

Ressalta-se que as posigdes opostas (fravas) detidas pelo mesmo
comitente, desde que atendam a determinadas especificagdes, nlo sdo
consideradas para efeito desses limites. Independetemente dos limites fixados, a
Bolsa, caso julgue necessario, podera solicitar o depdsito de garantias
adicionais para corretoras, comitentes ou grupo de comitentes

E interessante destacar que a autorizagfo de operaces a prazo com
determinada agdo resulta de uma andlise criteriosa, pela qual sdo avaliados os
indices de liquidez e de volatilidade, bem como a situagio geral da empresa.

Todos estes contoles, relativos ao atendimento do nivel de garantia
exigidos em cada operagfio e 4 observdncia dos limites das posigdes, sfo ainda
abjeto de auditoria interna da BOVESPA - que tem procedimentos rotineiros de
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verificagdo - e de uma auditoria externa especialmente contratada para esse fim,
cujo parecer é semanalmente divulgado no BDI BOVESPA.

PRINCIPAIS ATIVOS

ATIVOS PRIVADOS DE RENDA VARIAVEL

Agdes:

Agdes sdo titulos representativos das cotas-partes em que se divide o
capital social de wma sociedade andnima, representando a menor parte em que ¢
dividido o seu capital social. A compra de uma agéo por um agente econdmico
faz deste um acionista de uma empresa, ou sgja, um de seus donos.

Como titulos de propriedade, as agdes conferem ao seu possuidor uma
parcela de participagdo no controle, nos bens ¢ nos lucros da empresa, bem
como em suas obrigagdes. As agdes, como certificados podem ser vendidas o
que configura a possibilidade de transferéncia dos direitos e deveres supra
menclonados, sendo que a responsabilidade dos acionistas é correspondente e
limitada ao prego de emissdo das agdes adquiridas ou subscritas.

Existem diferengas entre as agdes no que tange a forma de participagao,
nto controle , nos riscos e nos lucros das empresas.

As agbes ordindrias tém como principal caracteristica a atribuigdo de
direito a voto 4 seu proprietdrio, além da participagdo nos lucros da sociedade.
Somente os titulares de agdes nominativas, endossdveis e escriturais podem
exercer o direito de voto. Logo os defentores de maior nimero de agdes podem
eleger seus diretores.

No Brasil observa-se que os diretores, normalmente, sfo os proprios
acionistas majoritarios, mas essa tendéncia muda quando falamos de sociedades
mais desenvolvidas onde o fato de um agente ser o acionista majoritario nao
significa que ele venha a ser o diretor dessa companhia, tal cargo € delegado a
profissionais especializados que teoricamente possuem melhores condigdes de
administrar a sociedade.

O fato de poder votar permite ao titular de agdes participar ativamente na
administragdo da sociedade , nas eleigdes de diretoria, na autorizagfio de venda
de bens fixos, na modificaglo de estatutos, etc.

As agdes preferenciats, garantem ao acionista a prioridade no recebimento
de dividendos e, em caso de dissolugdo da empresa tem prioridade no reembolso
do capital. Em contrapartida, essas agdes nflo dédo diretto a voto. Através delas ¢
possivel aumentar o capital aciondrio da companhia, fortalecendo-a, sem que o
empresario corra o risco de perda do controle acionario.



Existem trés casos em que os acionistas preferenciaic passam a ter direito
ao voto:

- quando a empresa passa trés anos consecutivos sem pagar dividendos;
- quando sdo titulos conversiveis; e

- quando , conforme os estatutos, as agdes preferenciais tem direito a
voto.

Com freqiiéncia, as agles preferenciais tem um dividendo minimo
garantido, mas apds o pagamento desse dividendo e ao das ordindrias, existe
uma divisdo eqilitativa dos Iucros remanescentes entre a totalidade de ag8es.

As agOes preferenciais podem ter dividendos cumulativos ou nio-
cumulativos:

Dividendos cumulativos caracterizam - se pelo fato de dar direito ao
acionista preferencial de receber tal dividendo em um exercicio seguinte, quando
ndo existiram lucros suficientes no exercicio em vigor. Ag¢des ordinarias ndo
receberfio dividendos antes do pagamento destes “atrasados”.

Alguns estatutos podem conferir 4s agOes preferenciais, com prioridade na
distribuigdo de dividendos cumulativo, o direito de recebé-lo, mesmo no
exercicio em que ¢ lucro for insuficiente, mediante reversiio das reservas de
capital

No caso dos dividendos nfo - cumulativos a companhia esta obrigada a
pagar, exclusivamente, os dividendos relativos ao exercicio vigente.

Quanto a forma de circulagdo as agdes ordinarias e preferenciais podem
ser: nominativas, endossdveis ou ao portador.

AgbBes nominativas séo emitidas com o nome do comprador ¢ &
transferencia se processa por termo lavrado no livro de “Transferéncias de
Ag¢des Nominativas™.

Agdes ao portador sfo emitidas ndo contém o nome do comprador e sdo
transferiveis mediante a entrega da cautela pelo vendedor ao comprador.

Agdes nominativas endossaveis sdo transferidas por simples endosso,
porém é obrigatdrio o registro do termo na companhia.

A conversdo de ag¢des, passando-as de agles ao portador para agdes
nominativas ou nominativas endossaveis ¢ vice-versa, ¢ aceita pela maioria das
empresas, desde que o custo da cautela recaia sobre o interessado.

De acordo com a lei das sociedades por agles, o estatuto social da
companhia pode autorizar ou estabelecer que todas as agdes da empresa, ou uma
ou mais classes delas, sejam mantidas em conta de depdsito, em nome de seus
titulares, na instituigdo designada, sem emissdo de certificados, caracterizando-
se por esta razfio em agdes escrifurais. A transferéncia de agles escriturais é
efetuada pela instituigdo depositdria através de langamento desta transagéo em
seus livros.



Diteitos do Acionista

A Lei n® 6.404/76, que regula o funcionamento das sociedades andénimas
confere ao acionista uma série de direitos que nio podem ser revogados nem
mesmo pela assembléia geral ou pelo estatuto social.

I - participar dos lucros sociais;
II - participar do acervo da companhia, em caso de liquidagio;
IIT - fiscalizar, na forma prevista por lei, a gestdo dos negdeios sociais;

IV - preferéncia para subscrigio de agdes, partes beneficiarias
conversivels em acles, debéntures conversiveis em acdes e bonus de subscrigdo;

V - retirar-se da sociedade nos casos previstos em lei, mediante o
reembolso do valor de suas agdes.

Cabe ao acionista uma anica obrigagdo, o pagamento a4 companhia de
agBes que subscrever quando em um aurento do capital social.

Dividendos

Estatutos estabelecem a parcela dos lucros que os acionistas tém direito a
receber no final do exercicio, ou no caso de omissfo devera ser distribuido
metade do lucro liquido do exercicio acrescido ou diminuido dos seguintes
valores:

- quota destinada 4 constituigdo de reserva legal;

- importancia destinada a formagdo de reservas para contingéncias e
reversfio das mesmas reservas formadas em exercicios anteriores;

- lucros a realizar transferidos para a respectiva reserva ¢ lucros
anteriormente registrados nessa reserva que tenham sido realizados no exercicio.

Para que acionistas minoritirios ndo se sujeitem ao arbitrio dos orgédos de
administragdo ou da maioria, o estatuto podera estabelecer o dividendo como
porcentagem do lucro ou do capital social de forma minuciosa ¢ com precisio.
Lucros que deixarem de ser distribuidos deverdo ser registrados como reserva
especial e, se ndo absorvidos por prejuizos em exercicios subsequentes devem
ser pagos como dividendos tdo logo a situagdo financeira da companhia
permitir.

Bonificagdes

Devido ao aumento de capital, por incorporagio de reservas ou lucros em
suspenso, os acionistas recebem gratuifamente um nimero de agdes proporcional
i quantia de agdes que possuiam anteriormente, representando a atualizagiao da
cota de participagido do aciomista no capital da empresa. Isto pode ser feito



mediante a emissdo de novas agdes ao valor nominal ou pelo aumento do valor
nominal das agdes. A simples valorizagdo nominal das agdes representa razoavel

vantagem para a companhia, uma vez que esta ndo incorre em custos para emitir
novas cautelas

Direito a Informagdes

A companhia é obrigada por lei a divulgar balangos, balancetes ¢ outros
demonstrativos contabeis, acompanhados de notas explicativas, do relatorio da
diretoria, do parecer de auditores independentes e do Conselho Fiscal com
periodicidade determinada pela CVM. Os documentos a ser divulgados, devem
abranger todos os atos e fatos importantes ocorridos durante o periodo, mostrar
a real posigdo econdmica da empresa, de forma que seja possivel ao acionista e
investidores em geral avaliar a situagdo atual dos negdécios e as perspectivas
para o futuro,

O acionista tem o direito de ficar ciente de todas as decisfes tomadas por
assembléias gerais ¢ ordindrias e qualquer fato importante que possa afetar o
prego atual ou futuro de suas agGes no mercado.

Direito de Subscrigio

O acionista, tem assegurado por lei, preferéncia para subscrigdo de agdes,
ou seja, adquirir pelo preco de emissdo uma parcela das novas agodes
proporcional ag ja possuidas

A subscricdo de a¢des ¢ uma forma de aumentar o capital social da
empresa, normalmente utilizade quando o mercado apresenta condigdes
favoraveis, de modo que os acionista subscrevendo agles novas, ganham 2
diferenga entre o seu prego de mercado e o seu valor de emissfdo. O direito de
preferéncia na subscrigdo pode ser negociado na Bolsa.

Direito de Retirada

De acordo com a lei das sociedades andnimas, a aprovag¢do das seguintes
matérias pela assembléia geral da ao acionista o “direito de retirada™:

- criagdo de agdes preferenciais ou sumento de classes existentes sem
guardar proporgdes com os demais, salvo se ja previstos ou autorizados pelo
gstatuto;

- alteragdes nas preferéncias, vantagens o condigdes de resgate ou
amortizagio de uwma ou mais classes de agSes preferenciais ou criagéo de nova
classe mais favorecida;

- alteragfio do dividendo obrigatério;



- mudanga do objeto da companhia,

- incorporagdo da companhia em outra, sua fuséo ou cisdo;

- dissolugéo da companhia ou cessagéio do estado de liquidagdo;
- participagdo em grupo de sociedades;

- desapropriagdo de agdes de controle da companhia em funcionamento por
pessoa juridica de direito publico;

- aquisigdo, pela sociedade aberta, do controle de sociedade mercantil se
0 prego pago superar determinados limites.

O acionista desistente tem o direito de retirar-se da companhia mediante o
reembolso de suas agbes, se o reclamar a companhia, no prazo de 30 dias,
contados da publicagdo da ata da assembléia geral, O estatuto pode estabelecer
normas para a determinagio do valor de reembolso, que, em qualquer caso, néo
serd inferior ao valor patrimonial das agdes, de acordo com o ultimo balango
aprovado pela assembléia geral.

OPCOES SOBRE ACOES

Sdo dureitos de compra e venda de um lote de agles, a um prego
determinado (prego de exercicio) durante um prazo estabelecido (vencimento) .
Para se adquirir uma opg¢éio paga-se ao vendedor um prémio. Os prémios sio
negociados em Bolsa. Portanto no mercado de opgdes sfo negociadas direitos
sobre agdes.

Opgoes de compra - sdo aquelas que garantem ao seu titular o direito de
comprar do langador (vendedor) um lote determinado de agdes, ao prego de
exercicio, a quglquer tempo até a data de vencimento da opgio.

Opgbes de venda - sdo aqulas que garantem ao seu titular o direito de
vender oa langador (vendedor da opgfo) um lote determinado de agdes, ao prego
de exercicio, na data de vencimento da opgdo.

Devido a existéncia de diferentes posigdes, tanto titulares como
langadores em opgdes de compra e/oun opgdes de venda, torna-se possivel a
formagfio de inGmeras estratégias nesse mercado, segundo a maior ou menor
propensédo do investidor ao risco.

Cabe ressaltar que tanto o titular como o langador de opgdes (de compra
ou de venda) podem, a qualquer momento, sair do mercado através da realizagio

de uma operagao de natureza oposta

Formagfo do Prémio - o prémio da opgfio € negociado em mercado e seu
valor depende da relagfio entre o prego de exercicio o o prego a vista da agdo-
objeto {valor intrinsico), da volatilidade historica da agdo/mercado (taxa de
risco) ¢ da rentabilidade prevista dos demais ativos (taxa de juros)

- Valor intrinsico: ¢ o “valor econdmico™ da opg¢do, dado pela diferenga
entre o prego a vista e o prego de exercicio. Ou seja, uma opgdo de compra tem



valor intrinsico quando seu prego de exercicio é inferior ao prego a vista
corrente da opgéo.

- Valor risco/juros: € toda a parte do prémio que supera o valor intrinsico.
Sua magnitude depende basicamente do prazo a decorrer até o vencimento da
opgdo, da volatilidade histérica da agdo objeto no mercado a vista (taxa de
risco) & das perspectivas vigentes quanto a remuneragdo dos ativos financeiros
no periodo de validade da opgéo (taxa de juros)

OPERACOES EM MARGEM

Modalidade operacional em bolsas de valores, no mercado a vista, através
da qual o investidor pode vender agdes emprestadas por uma corretora, ou fomar
dinheiro emprestado em uma corretora para a compra de agdes.

CLUBE DE INVESTIMENTOS

Instrumento de participago dos pequenos ¢ médios investidores no
mercado de agdes, que pode ser administrado por uma sociedade corretora,
distribuidora, banco miultiplocom carteira de investimento ou banco de
investimento, A participagio é feita através da aquisigio de quota iguais,
representativas de uma parcela do patrimdénio do clube e sua rentabilidade
depende do desenpenho dos titulos componentes de sua carteira.

Difere-se dos fundos muatuos pelo limite de participantes - maximo de
cento e cinquenta, sendo que ¢ assegurado a cada membro o direito de aumentar
o namero de suas quotas, por novos investimentos, até o limite maximo de 40%
das quotas existentes - e pela possibilidade de gestdodos recursos da carteira do
delube.

FUNDOS MUTUOS DE INVESTIMENTO

Condominio aberto ou fechado de investidores, para aplicagido de recursos
em uma carteira diversificada de titulos e valores mobilidrios, em forma de
quotas. Podem ser administrados por sociedades corretoras, distribuidoras,
bancos multiplos com carteira de investimento e bancos de investimento, e
devem dispor em sew regulamento sobre os ativos que poderdo compor suas
carteirasde aplicagdes.

As quotas do Fundo Muatuo de Investimento correspondem a fragdes ideais
do seu patrimdnio e assumem a forma nominativa ou escritural.



- Fundo Miituo de Investimento em Ac¢des - Carteira Livre

Constituido sob a forma de condominio aberto ou fechado, é uma
comunhio de recursos destinados & aplicagdo em carteira diversificadade titulos
¢ valores mobilidrios . Deverd manter, diariamente, no minimo 31% do seu
patriménio aplicado em agdes de emissdo de companhias abertas, opgdes, futuro
de agles, indices de agles e opghes sobre indices de agles.

- Fundo Muatuo de Ag¢des

Forma de investimento que aplica no minimo 51% de seu patrimonio,
diariamente, em agdes.

- Fundo Mituo de Investimentos em Commeodities

Fundo de investimento constituido sob a forma de condominio aberto, cujo
patrimdnio é aplicado em carteira de ativos financeiros vinculados a produtos
agricolas, pecudrios e agroindustriais e outras ativos financeiros (titulos
piblicos e privados de remda fixa, agdes, ouro, etc), e na realizagdo de
operagdes em mercados organizados de liquidagéo futura envolvendo contratos
referenciados nos produtos anteriormente mencionados.

- Fundeo Mutuo de Renda Fixa

Fundo de investimento cujo valor total € constituido por titulos de renda
fixa.

- Fundo de Aplicagdes Financeiras (FAF)

Fundo de investimento cujos recursos sdo destinados 4 aplicagdo em
projetos de desenvolvimento, em titulos pliblicos e privados.

- Fundo Imobilidrio

Fundo de investimento constituidosob a forma de condominio fechado,
cujo patriménio € destinado a aplicagéo em empreendimentos imobilidrios, As
quotas destes fundos, que ndo podem ser resgatadas sdo registradas na CVM,
podendo ser negociadas em bolsas de valores ou no mercado de balcdo. Tal
como nos clubes de investimento, a rentabilidade de um fundo mutuo é uma
fun¢éo do comportamento dos titulos que compdem sua carteira,



ATIVOS PRIVADOS DE RENDA FIXA

-Debéntures e Debéntures Conversiveis em Agdes

Titulos emitidos por sociedades andnimas, representativos de parcela de
empréstimo contraido pela emitente com o investidor, a médio e/ou longo
prazos, garantidos pelo ativo da empresa.

No caso de debéntures nfio conversiveis, o empréstimo ¢é liquidado
normalmente no prazo previsto anteriormente pelas partes. Quanto as debéntures
conversiveis em agles, o investidor podera, em prazos determinados e sob
condigbes previamente definidas, optar pelas conversio de seu valor em agdles,
incorporando-o ao capital da sociedade emitente. Todas as condigdes pertinentes
4 emmissdo, prazos, resgates, rendimentos, conversfo em acdes ¢ vencimento de
debéntures sdo obrigatoriamente fixados em assembléia geral de acionistas.

- Comercial Papers

Titulos de emissdo de sociedades andémimas abertas, representativos de
divida de curto prazo (geralmente até um ano).

- Letras de Cémbio

Emitidas por sociedades de crédito, financiamento ¢ investimento, para
captagiio de recursos para financiamento da compra de bens de consumo
duravélon do capital de giro das empresas. Sdo langados na forma nominativa,
tém renda fixa e prazo certo de vencimento.

- Bénus

Titulo emitido por uma 8/A, dentro do limite do capital autorizado, que
confere a seu titular, nas condigdes constantes do certificado, direito de
subscrever agdes, que sera exercido contra a apresentagio do bénus a companhia
¢ pagamento de prego de emissio.

- Letras Imobiliarias

Titulos emitidos por sociedade de crédito imobilidrio, com garantia da
Caixa Econdémica Federal, para a captagdo de popanga destinada ao Sistema
Financeiro de Habitagéo.



- Cadernetas de Poupanga

Emitidas nominativamente por sociedade de crédito imobiliario,
associagdes de poupanga e empréstimos ¢ caixas econdmicas estaduais e federal,
com o objetivo de captar recursos para o financiamento de construtores e
adquirintes de iméveis. As aplicagSes sfo corrigidas a cada periodo de trinta
dias pela TR - Taxa Referencial, do peiodo, ¢ remuneradas com uma taxa de
juros de 0,5% a0 més. Podem ser resgatadas sem perda da remuneragéio a cada
“aniversario” de trinta dias, a partir da data de aplicacgdo.

- Certificados de Depoésito Bancario - CDB

Titulos representativos de depdsito a prazo fixo, efetuados em bancos de
investimento e comerciais, negocidveis antes de seu vencimento, através de
endosso. Segundo a remuneragao oferecida, podem ser pos ou prefixados. Os
CDBs prefixados estabelecem a priori a taxa de remuneragéo pelo periodo de
investimento. Os CDBs pds fixados devem ser emitidos com prazo minimo de
noventa dias e sdo remunerados por uma taxa de juros aplicada sobre o valor do
investimento corrigido pela TR ou IGP-M do periodo da aplicagéio.

- Recibos de Depésito Bancario - RDB

Tem as mesmas caracteristicas do CDB, com a diferenga de niao serem
negociados em mercado.

PUBLICOS
- Bénus do Banco Central (BBC) ¢ Notas do Tesouro Nacional (NTN)

Atualmente, a execugic da politica monetédria ¢ feita através da colocagfo
desses titulos junta as instituigGes financeiras, atraves de leildes que podem ter
periodicidade semanal.

- Letras Financeiras dos Tesouros Estaduais - LFTE

Também denominadas Titulos da Divida Pablica Estadual. S80 emitidas
para atender as necessidades de caixa e aos desequilibrios orgamentarios dos
governos estaduais.



- Letras Financeiras dos Tesouros Municipais - LFTM

Representam empréstimos munieipals. Sdo emitidas para que seja possivel
o financiamento de obras publicas.

INDICE BOVESPA

O indice Bovespa é o mais importante indicador indicador do desempenho
médio das cotagdes do mercado de agbdes brasileiro, porque retrata o
comportamento dos principais papdis nagociados na BOVESPA.

Ele ¢ o mais representativo indicador brasileiro, pela sua tradigdo-ndo
sofren modificagdes metodologicas desde sua wmplementagfo, em 2.1.68-¢
também pelo fato de a BOVESPA ser responsavel por aproximadamente 85% do
total transacionado em todas as bolsas de valores brasileiras.

O QUE E 0 INDICE BOVESPA

E o valor atual, em moeda corrents, de uma carteira teérica de agles,
congtituida em 2.1.68, a partir de uma aplicagédo hipotética(*). Suple-se ndo ter
gsido efetuado nenhum investimento adicional, considerando-se somenfe a
reinversf8o dos dividendos recebidos ¢ do total apurado com a venda dos direitos
de subscrigio, além da manutengdo, em carteira, das agdes recebidas a titulo de
bonificagéo,

Extremamenie confiivel e com uma metodologia de facil acompanhamento
pelo mercado, o Indice Bovespa representa fielmente nfo 86 o comportamento
médio dos pregos das principais agdes, como também o perfil das negociagdes a
vista observadas nos pregldes da Bolsa de Valores de 880 Paulo - BOVESPA.

(*) o indice sofren, unicamente para efeite
de divulgagiic, e sem prejuizo de sua
metedologia de calenlo, ax seguimies
ndequages:

1-divizao por 100, em 3.10.83;
2-divisfio por 10, em 1.12.85;
3-divisdo por 10, em 29.5.88;
4=divizdio por 10, cm 14.4.82;
& divisdo por 10, om 12.1.90;
6-divistio por 10, em 28.5.91;
7-divisio por 10, em 21.1.92;
$-divisdio por 10, em 26.1,93;
9-divigiio pot 100, em 27.8.93:
10-divigho por 10, em 10.2.94;



Sua finalidade basica ¢ a de servir como indicador médio do
comportamento do mercado. Para tanto, sua composigdo procura aproximar-se o
mais possivel da real configurago das negociagbes a vista (lote padrio) na
BOVESPA.

CARTEIRA TEORICA DE ACOES

A carteira teorica do Indice é integrada pelas agdes que, em conjunto,
representaram 80% do volume transacionado a vista nos doze meses anteriores 4
formagédo da carteira. Como critério adictonal, exige-se que a agdo apresente, no
minimo, 80% de presenga nos pregoes do periodo,

A participagio de cada agdo na carteira tem relagio direta com a
representatividade desse titulo no mercado a vista-em fermos de nimero de
negdcios e volume em moeda corrente-ajustado ao tamanho da amostra.

SUBGRUPOS

A BOVESPA divulga diariamente em seu boletim o desempenho de dois
subgrupos do Indice Bovespa: Grupo I e Grupo II.

O Grupo I ¢ composto pelas agdes com maior representatividade na
Carteira do Indice, a cada quadrimestre, selecionadas mediante o critério de
dispersdo. O Grupo II, por sua vez, avalia a perfomance média das demais agdes
integrantes di Indice Bovespa.

O mercado ¢ seus participantes, dessa forma, contam com dois indicadores
diferenciados, acompanhande o comportamento das acdes com maior
participagdo relativa no indicador e o das demais agdes que o compdem.

Tais informagdes auxuliam os investidores, em especial os que
tradicionalmente aplicam em papeéis de segunda Iinha, na avaliagio da
performance de suas carteiras, ¢m comparaglo com o desempenho dos papéis
mais representativos desse grupo.

REAVALICOES QUADRIMESTRAIS

Para que a representatividade do Indice se mantenha ao longo do tempo,
quadrimestralmente ¢ feita uma reavaliagdo do mercado sempre com base nos 12
meses anteriores-onde se identificam as alteragbes na participaglo relativa de
cada agdo. Feito isso, monia-se uma nova carteira, atribuindo-se a cada papel
um novo peso, segundo a distribuigdo de mercado, apurada pelo estudo de
reavaliagao.



REPRESENTATIVIDADE DO IBOVESPA EM TERMOS DE
CAPITALIZACAO BURSATIL

As empresas emissoras das agdes integrantes da carteira tedrica do indice
Bovespa s80 responsdveis, em média, por aproximadamente 70% do somatério
da capitalizagdo bursatil de todas as empresas com agdes negociaveis na
BOVESPA,

A BOVESPA calcula seu indice em tempo real, considerando
instantaneamente os pregos de todos os negodcios efetuantes no mercado a vista
(lote padrde), com agdes componentes de sua carteira.

Sua divulgagéo ¢ feita pela rede de difusdo da BOVESPA e também
refransmitida por uma série de “vendors”, sendo possivel, dessa forma,
acompanhar “on line” seu comportamento em qualquer parte do Brasil ou mesmo
no mundo.

Uma metodologia simples de céalculo inalterada desde sua constituigéo-
com seus dados a disposigdo do puablico investidor, assegura uma grande
confiabilidade ao Indice Bovespa, o que pode, inclusive, ser avaliado pela
“Chancela do Mercado de Ag8es”, traduzida pelo fato de o Indice Bovespa ser o
unico dos indicadores e performance de agdes brasileiras a ter um mercado
futuro liquido, o que &, inclusive, um dos maiores fatores de contrato de Indice
do mundo.

ABRIL/%4
Capitalizaciio bursatil ( )

A BOVESPA é responsavel pela gestio, cilculo, difusio ¢ manutengdo do
Indice. Esta responsabilidade assegura a observincia estrita 4s normas e
procedimentos técnicos constantes de sua metodologia.



METODOLOGIA DO CALCULO
APURAGAO DO INDICE BOVESPA

O Indice Bovespa é o somatério dos pesos (quantidade tedrica da agdo
multiplicada pelo @ltimo prego da mesma) das agdes integrantes de sua carteira
tedrica. Assim sendo, pode ser apurado, a qualquer momento, através da
seguinte formula:

onde:

ThovespaT = indice Bovespa no instante T

n = mimero total de agSes componentes da
carteira tebrica

P = tiltimo prego da acho i no instante T

Q = quantidade tebrica dn, aclio i na carteira no
instante T

AJUSTE DA QUANTIDADE TEORICA EM FUNCAO DE PROVENTOS

O mecanismo de aiteragdo ¢é semelhante ao utilizado para o ajuste da
carteira como um todo, ou seja, considerando-se que o investidor realizou
(vendeu) as agdes ao ultimo prego de fechamento anterior ao inicio da
distribuigéo de provento € utilizou os recurzos na compra das mesmas agdes sem
o provento distribuido (Ex provento).

FORMULA DE ALTERAGAO NA QUANTIDADE TEORICA

{por ocasifio de distribuigio de proventos)

onde:

Q,, = quantidade niova

Qo = quantidade antiga .

P, = tiltimo preco de fechamento anterior
a0 inicio da distribuigiio do provento

P, = preco ex-tedrico, calculado com base

em P,

FORMULA GERAL DE CALCULO DO “PRECO EX - TEORICO”

onde:

Py, = Prego ex-tedrico

P, = Ultimo prego de i"ecllmn!ento

B P, + (%8.Z) - Div anterior a0 inteio da distribuicio do

Pex provento .

1+ %B+ %S %8 = Percentual de subscrigio

Z = Valor em moeda corrente de
emiysdo de cada aglio a ser subscrita
Div = Valor em moeda corrente
recebide por agio a titulo de
dividendo

%8B = Percentual de bonificacto




CRITERIOS PARA INCLUSAO DE ACOES NA CARTEIRA

Para que uma agéo seja incluida no Indice Bovespa ¢ necessario que ela
atenda, simultaneamente, aocs seguintes parimetros, sempre com relagio aos 12
meses anteriores:

® estar incluida em uma relagdo de agdes da soma, em ordem decrescente,
dos indices de negociabilidade até B0% do valor da soma de todos os indices
individuais;

® apresentar participagdo, em termos de volume, superior a 0,1% do total;

® ter sido negociada em mais de 80% do total de pregdes do periodo.
RECOMPOSICOES QUADRIMESTRAIS

Segundo formula adiante indicada, a BOVESPA calcula o indice de
negociabilidade para cada uma das agdes negociadas nos titimos 12 meses.

Ezses indices 380 colocados em uma tabela em ordem decrescente, e uma
coluna apresenta a soma de tais indices 4 medida que se percorre a tabela dos
maior para o menor. Calcula-se a participagde percentual de cada indice no
somatorio desses, listando-se as agdes até que o montante das participagles
atinja 80%.

As acdes assim selecionadas irfo compor a carteira do indice, desde que
atendam aos outros dois critérios.

Caso nélo atendam, séo substiiuidas pelas agbes gue vierem a seguir na
listagem decrescente ¢ que consigam atender a tais parimetros.

Uma vez alcangado o minimo de B80% da soma dos indices de
negociabilidade, tem-se a relagdo das a¢gdes que irdo compor o fndice Bovespa
para og proximos quatro meses.

Assim, os indices das agles escolhidas sfo listados novamente, apurando-
se o percentual de participagdo de cada uma em relagdo a soma dos indices de
todos os papeis da carteira. Multiplica-se o resultade pelo indice de
negociabilidade original e obtém-se a participagéo ajustada.

A participagfio ajustada de cada agfo, aplicada sobre o valor do indice do
titimo dia do quadrimestre anterior, determinard a composiglo da carteira para
o quadrimestre seguinte.

A quantidade tedrica de cada aglio-resultante da divisfo de sua parcela na
composigio do indice pelo seu prego de fechamento no altimo dia do
guadrimestre anterior-permanecerd constante pelos quatro meses de vigéncia da
carteira, somente sendo alterada caso ocorra a distribuigdo de proventos
(dividendos, bonificagles, subscrigdes), por parte da empresa.



Por outro lado, uma vez selecionada uma aglio para participar da carteira
do indice, ela sO deixara de constar desta carteira quando ndo conseguir atender
a pelo menos dois critérios indicados.

{NDICE DE NEGOCIABILIDADE DAS ACOES

onde:

n = mimero de negdcios com a agio,
realizados no mercado a vista, (Jote-
padrio), nos Gltimos 12 meses.

N = nimero de negécios total do
mercado a vista (lote-padrio), nos
iltimos 12 meses.

v = valor em moeda corrente
movimentado com a agho no mercado A

vista (lote-padrao), nos ltimos 12
HIESeS

V= v;:lor em moeda corrente em moeda
total no mercade a vista {lote-padrio),
nos Oltimos 12 mezes,



GLOSSARIO

A

Agdo- Titulo negociavel, que representa a menor parcela em que se divide o
capital de uma sociedade andénima.

Agédo cheia (com) - Agdo cujo os direttos {dividendos, bonificagio,subscrigio)
ainda ndo foram exercidos.

Agdo com valor nominal - A¢do que tem um valor impresso, estabelecido pelo
estatuto da companhia que a emitiu.

Agdo escritural - Agfio nominativa sem a emissdo de certificados, mantida em
conta de depédsito de seu titular, na instituigdo depositaria que for designada.

Agdo listada em bolsa - Agéo negociada no pregido de uma bolsa de valores.

Aglio nominativa - Agdo que identifica o nome de seu proprietdrio, que &
registrado no Livro de Registro de Agdes Nominativas da empresa.

Agfio objeto - Valor mobiliario a que se refere uma opgéo.

Acdlo ordinaria - Agdo que proporciona participagdo nos resultadas econdmicos
de uma empresa; confere ao seu titular o direito de voto em assembléia.

Agdo preferencial - Ag¢lio que oferece a seu detentor prioridade no recebimento
de dividendos e/ou, no caso de dissoluglo da empresa no reembolso de capital.
Em geral nfo consegue direito a voto em assemblicia.

A¢fo sem valor nominal - Ac¢fo para a qual ndo se convenciona valor de
emissfio, prevalecendo prego de mercado por ocasido de langamento.

Acdo vazia (ex) - A¢fio cujo os direitos (dividendos, bonificagiio, subscrigio) ja
foram exercidos.

Acionista - Aquele que possui agdes de uma sociedade anénima.

Acionista majoritario - Aquele que detém uma quantidade tal de agdes com
direito a voto que lhe permite manter o controle acionario de umnia empresa.

Acionista minoritario - Aquele que ¢ detentor de uma quantidade ndo expressiva
{em termos de controle aciondrio) de agdes com direito a voto.

Agio - Diferenga, a maior, entre o valor pago ¢ o valor nominal do titulo.



Alavancagem - 1) Nivel de utilizagdo de recursos de terceiros para aumentar as
possibilidades de lucro de uma empresa, aumentando, conseqiientemente, o grau
de risco da operagéo.2) Possibilidade de controle de um lote de agbes, com o
emprego de uma fracdo de seu valor (nos mercados de opgdes, termo e futuro),
enquanto o aplicador se beneficia da valorizagio desses papéis, que pode
implicar significativa elevagdo de sua taxa de retorno.

Ana-Aviso de Negociaglo de A¢Ses - Comprovante de operagio enviado pela
Bolsa de Valores ao comitente (investidor).

Andar de lade - Mercado fraco, sem tendéncia definida - estagnado.

Aplicagdo - Emprego da poupanga na aquisigdo de titulos, com o objetivo de
auferir rendimentos.

Apregoagdo - Ato de apregoar a compra ou venda de agdes, mensionando-se o
papel, o tipo, a quantidade de titulos e o prego pelo qual se pretende fechar o
negocio, executado por um operador, representante da sociedade corretora, na
sala de negociagOes (pregao).

Assembléia Geral Extraordinaria (AGE) - Reunifio dos acionistas, convocada e
instalada na forma da lei e dos estatutos, a fim de deliberar sobre qualquer
matéria de interesse social. Sua convocagéo ndo e obrigatoria, dependendo das
necessidades especificas da empress.

Assembléia CGeral Extraordindria (AGO) - Convocada obrigatoriamente pela
diretoria de uma sociedade andnima para verificagio dos resultados, lettura,
discussdo ¢ votagdo dos relatdrios de diretoria e eleigdo do conselho fiscal da
diretorta. Deve ser realizada até 4 meses apés o encerramento do exercicio
social.

Ativo Financeiro - Todo ¢ qualquer titulo representativo de parte patrimonial ou
divida.

Aumento de capital - Incorporagiio de reservas ¢/ou novos recursos ao capital da
empresa. Realizado, em geral, mediante bonificagdo, elevagdio do valor nominal
das agdes efou direitos de subscrigdo pelos acionistas, ou também pela
incorporagéio de outras empresas.

Arbitragem - Sistematica que possibilita a liquidagdo fisica e financeira das
operagdes interpragas, através da qual a mesma pessoa fisica ou juridica,
atuando no mercado a vista, podera comprar em uma bolsa e vender em outra a
mesma agdo, em iguais quantidades, desde que haja convénio firmado entre as
duas bolsas.

Aumente do valor nominal - Alteragdo do valor nominal da agdo em
conseqiéncia de i1ncorporagdo de reservas ao capital de uma empresa sem
emisséo de novas agdes.



B

Balancete - Balango parcial da situagdo econdmica e do estado patrimonial de
uma empresa, referente a um periodo de seu exercicio social.

Balango - Demonstrativo contdbil dos valores do ative, do passivo e do

patriménio liquido de uma entidade juridica, relativo a um exercicio social
completo.

Banco Central do Brasil - Orgdo federal que executa a politica monetaria do
governo, administra as reservas internacionais do pais e fiscaliza o Sistema
Financeiro Nacional.

Beneficios - Dividendos, bonificagdes e/ou direitos de subscrigfio distribuidos,
por uma empresa, a seus acionistas.

Bloqueio de posigo - Operagéio através da qual um aplicador impede o
exercicio mediante a compra, em pregfio, de uma opgfio de uma mesma série da
anteriormentes.

Block-trade - Leildo de grande lote de agoes nas bolsas de valores.

Blue chip - Em geral a¢Oes de empresas tradicionais ¢ de grande porte, com
grande liquidez e procura no mercado de agdes.

Bolsa de Valores - Associagio civil sem finz lucrativos, cujo os objetivos
basicos sdo, entre outros, manter local ou sistema de negociagdo eletrdnico,
adequados a realizagdo, entre seus membros de transagdes de compra e venda de
titulos ¢ valore mobilidrios; preservar ¢levados padrdes éticos de negociagio, €
divulgar as operagdes executadas com rapidez, amplitudes e detalhes.

Bolsa em alta - Quando o indice de fechamento de determinado pregio é
superior ao indice de fechamento anterior,

Bolsa em baixa - Quando o indice de fechamento de determinado pregdo ¢
mferior ao indice de fechamento anterior.

Bolsa estivel - Quando o indice de fechamento de determinado pregio estd no
mesmo nivel do indice de fechamento anterior.

Bonificagdo em agdes (filhotes) - Agdes emitidas por uma empresa em
decorréncia do aumento de capital, realizado por incorporagao de reservas e/on
de outros recursos, ¢ distribuidas gratuitamente aos acionistas, na proporgdo de
quantidade de agdes que ja possuem.

Bonificagdo em dinheiro - Distribui¢do aos acionistaz, alem dos dividendos, de
valor em dinheiro referentes a reservas até entdo nfo incorporadas.



Bonus de subscrigdo - Titulo negocidvel que dé direito 4 subscrigio de novas
agdes, emitido por uma empresa, dentro do limite de aumento de capital
autorizado em seu estatuto.

Boom - Fase no mercado de agdes em que o volume de transagdes ultrapassa,
acentuadamente, os niveis médios em determinado periodo, com expressivo
aumento das cotagdes,

C

Cadastro de clientes - Conjunto de dados e informagdes gerais sobre a
qualificagdo dos clientes das sociedades corretoras.

Caderneta de poupanga - Dep6sito de poupanga, em dinheiro, que acumula juros
e corregio monetdria, cujo os recursos sfo destinados ao financiamento da
construgdo ¢ da compra de imoveis.

Caixa de registro ¢ liquidagdo - Empresa responsdvel pela liquidagdo e
compensagao das negociagbes a vista, a termo e de opgdes, realizadas em bolsa.

Calispa - Empresa controlada pela Bolsa de Valores de 840 Pauio. Sua fungédo ¢
compensar ¢ liquidar financeiramente as operagdes realizadas na BOVESPA,

Call - Veja Opgdo de Compra de Agdes.
Capital - E a soma de todos os recursos, bens e valores, mobilizados para a
construgdo de uma empresa.

Capital Aberto (companhia de) - Empresa que tem suas agdes registradas na
Comissdio de Valores Mobiliarios (CVM) e distribuidas entre am determinado
namero de acionistas, que podem ser negociadas em bolsas de valores ou no
mercado de balcdo.

Capital autorizado - Limite estatutirio, de competéncia de assembléia geral ou
do conselho de administragdo, para aumentar o capital social de uma empresa.

Capita fechado (companhia de} - Empresa com capital de propriedade restrita,
cujas agdes nao podem ser negociadas em bolsas de valores ou no mercado de
balcdo.

Capital social - Montante de capital de uma sociedade andnima que os
acionistas vinculam a seu patrimdnio como recursos proprios, destinados ao
cumprimento dos objetivos da mesma,

Capital social subscrito a integralizar - Parcela de subscrigdo que o acionista
devera pagar, de acordo com determinagdo do 6rgdo que autorizou o aumento de
capital de uma sociedade.



CEDOCIE

Capital social subscrito ¢ realizado - Montante de capital social acrescide da
parcela de subscrigdo paga pelo acionista.

Capitalizagdo - Ampliagio do patriménio, via reinversio de resultados ou
capitagdo de recursos, pela emissfo de agdes.

Capitagio - Obtengdo de recursos para aplicagdo a curto, médio e/ou longo
prazos.

Carteira de agdes - Conjunto de agdes de diferentes empresas, de propriedade de
pessoas fistcas ou juridicas.

Carteira de titulos - Conjunto de titulos de rendas fixa e varidvel de propriedade
de pessoas fisicas ou juridicas.

CATS Bovespa - Sistema eletrdnico de negociagfio por terminais, que permite a
realizacdo de negocios, por operadores e corretoras credenciados, nos mercados
a vista, a termo e de opgdes, com papéis e hardrios defimidos pela BOVESPA.

Cauglio - Depésito de titulos ou valores efetuados junto ao credor para garantir
o cumprimento de obrigagdo assumida.

Cautela - Certificado que materializa a existéncia de um determinado nimero de
agdes; também chamada titulo mualtiplo.

Certificado - Documento que comprova a existéncia e a posse de determinada
quantidade de ag¢des,

Certificado de depdsito - Titulo representativo das ag¢des depositadas em uma
instituigdo financeira. Algumas empresas do Mercosul, s3o negociadas nas
bolsas de valores brasileiras através desse mecanismo.

Certificado de Depédsito Bancdrio - CDB - Titulo emitido por bancos de
investimento e comerciais, representativo de depositos a prazo.

Certificado de Desdobro - Comprovante do desdobramento de um certificado de
agdes em varios outros.

Chamada de bdnus - Resgate de bdnus pelo emitente, mediante o pagamento
antes do vencimento.

Chamada de capital - Subscrigdo de agbes novas, com ou sem agio, para
aumentar o capital de uma empresa.

Cisdo - E o processo de transferéncia, por uma empresa, de parcelas de seu
patrimdnio a uma ou mais sociedades, ja existentes ou constituidas para esse
fim, extinguindo-se a empresa cindida se houver versdc de todo o seu
patriménio.



Clube de investimentos - Grupo de pessoas fisicas (maximo de 150) que aplica
recursos de uma carteira diversificada de agdes, administrada por uma
instituigfo financeira autorizada.

Colocagdo direta - Aumento de capital realizado através de subscrigdo de agdes
pelos atuais acionistas, diretamente em uma empresa.

Colocagao indireta - Aumento de capital realizada mediante subscrigio onde a
totalidade das agdes ¢ adquirida por uma instituigdo financeira ou por um grupo
reunido em consdrcio, para posterior colocagdo no mercado secundario.

Combinag¢do de opgdes - Compra ou venda de duas ou mais séries de opgdes
sobre a mesma agdo-objeto, porém com pregos de exercicio e/ou datas de
vencimentos diferentes.

Comissdo de Valores Mobilidrios-CVM Orgéo federal que disciplina e fiscaliza
o mercado de valores mobilidrios.

Comissdo Nacional de Bolsas de Valores - CNBV - Assoclagdo civil sem fins
lucrativos, que tem a fungfio de representar os interesses das bolsas de valores
do pais perante as autoridades monetarias ¢ reguladoras do mercado.

Comitente - Pessoa que encarrega uma oufra de comprar, vender ou praticar
qualquer ato, sob suas ordens ¢ por sua conta, medianfe certa remuneragio a que
se da o nome de comissdo.

Companhia aberta - Veja capital aberto.

Compra em margem - Aquisigdo de agdes a vista, com recursos obtidos pelo
investidor através de financiamento junto a uma sociedade corretora que opere
em Bolsa, E uma modalidade de operagdo da Conta Margem.,

Confirmagdo - Aviso que o corretor di ao cliente da efetivagdo de uma
negociacdo com agdes.

Conselho Monetario Nacional-CMN - Orgdo federal responsdvel pela
formulagdo da politica da moeda e do crédito, e pela orientacdo, regulamentagio
e controle de todas as atividades financeiras desenvolvidas no pais. O CMN
devera ser extinto, tdo logo seja regulamentada as disposigées da Constituigdo
Federal de 5.10.88, no que s¢ refere a matéria financeira.

Conta margem - Forma de negociagdo de agdes, que possibilita ao investidor
obter, junto a uma sociedade corretora, financiamento para compra dos titulos
e/ou empréstimos dos papéis para venda. Essas operagles sdo feitas no mercado
a vista de bolsa. O custo e financiamento, bem como a remuneragio do
empréstimo dos titulos e sua devolugdo, sdo pactuados diretamente entre o
investidor ¢ a corretora.



Controle Acionario - Posse, por um acionista ou grupo de acionistas, de maior
parcela de agdes, com direito a voto, de uma empresa, garantindo o poder de
decisdo sobre ela.

Conversdo - Mudanga das caracteristicas de um titulo. No caso de agdes, pode
ser sua transformagdo, quanto & forma (de nominativa para escritural) ou a
gspécie (de ordinarias em preferenciais ou vice-versa), dependendo de
deliberagdo de assembléia geral extraordindria ¢ do disposto no estatuto social
de uma sociedade anénima.

Corretagem - Taxa de remuneragdo de um intermediario financeira na compra ou
venda de titulos.

Corretor - Intermediario na compra e venda de titulos.
Corretora - Veja Sociedade Corretora.

Cotagdo - Prego registrado quando da negociagdo com titulos em bolsa de
valores.

Cotagldo de abertura - Cotagdo de um titulo na primeira operagdo realizada em
um dia de negociagdo.

Cotagdio de fechamento - Ultima cotagfio de um titulo em um dia de negociagéo.

Cotacdo maxima - A maior cotagdo atingida por um titulo no decorrer de um dia
de negociagio.

Cotagdo média - Cotagdo média de um tituio, constatada no decorrer de um dia
de negociagio.

Cotagiio minima - A menor cotagiio de um titulo, constatada no decorrer de um
dia de negociagio.

Crack - Ocorre quando as cotagdes das agBes declinam velozmente para niveis
extremamente baixos.

Custodia de titulos - Servigo de guarda de titulos e de exercicios de direitos,
prestado aos investidores.

Custodia fungivel - Servigo de custdédia onde os valores mobilidrios retirados
podem ndo ser os mesmos depositados, embora sejam das mesmas espécie,
qualidade e quantidade. Deixa de existir a necessidade de se retirar exatamente
o mesmo certificado depositado.

Custddia infungivel - Servigo de custdédia onde os valores mobiliarios
depositados séio mantidos discriminadamente pelo depositante.



D

Data de vencimento da opgdo - O dia em que se extingue o direito de uma
opgao.

Data ex-direito - Data em que uma agdo comegara a ser negociada ex-direito
(dividendo,bonificagdo,subscricdo) na bolsa de valores.

Data de exercicio da opgéo - Data de registro em pregéo da operagido de compra
ou de venda a vista das agdes-objeto da opgéo.

Day-trade - Conjugagdo de operagdes de compra e de venda realizada em um
mesmo dia, dos mesmos titulos, para wm mesmo comitente, de wma mesma
sociedade corretora, cuja liquidagfio € exclusivamente financeira.

Debénture - Titulo emitido por uma sociedade andnima para captar recursos,
visando investimento ou o financiamento de capital de giro.

Derivativos - S#o os valores mobilidrios cujos valores e caracteristicas de
negociagdo estio amarrados aos ativos que lhes servem de referéncia.

Debéntures conversiveis em agdes - Aquelas que, por op¢flo de seu portador,
podem ser convertidas em agdes, em épocas e condigdes predeterminadas.

Dedugdes estatutarias - Parte dos lucros de ums empresa que, conforme
determinac¢io de seu estatuto social, nio € distribuida aos acionistas.

Democratizagdo do capital - Processo pelo qual a propriedade de uma empresa
fechada se transfere, total ou parcialmente, para um grande namero de pessoas,
que desejam dela participar e ue ndo mantém, necessariamente, relagdes entre
si, com o grupo controlador ou com a prépria companhia.

Desdgio - Diferengs, para menos, entre o valor nominal e o prego de compra de
um titulo de crédito.

Desdobramento de cautelas - Sistema de desdobramento ¢ agdes, efetuado pelas
bolsas de valores, de modo a adequar a quantidade de agGes ao lote padréo.

Diferencial - Combinagio de possivels compras e vendas de opgdes sobre a
mesma agio-objeto, porém de séries diferentes.

Direito de retirada - Direito de um acionista de se retirar de uma empresa,
mediante o reembolso do valor de suas agdes quando for dissidente de
deliberagdo de assembléia que aprovar determinadas matérias definidas na
legisiagdo pertinente,



Direito de subscrigdo - Direite de um acionista de subscrever preferencialmente
novas agGes de uma sociedade anénima quando do aumento de seu capital.

Direitog =« Veja Beneficios.

Disclosure - Divulgagio de informagdes por parte de uma empresa,
possibilitando uma tomada de¢ decisdo cisdo consciente pelo investidor e
aumentando sua protegio.

Distribuidora - Veja sociedade distribuidora.

Dividendo - Valor distribuido aos acionistas, em dinheiro, na proporgio da
quantidade de agdes possuidas. Normalmente, é resultado dos lucros obtidos por
uma empresa no exercicio corrente ou em exercicios passados.

Dividendo cumulativo - Dividendo que, caso nfio seja pago em um exercicio, se
transfere para outro.

Dividendo pro rata - Dividendo distribuido as agfes emitidas deniro do
exercicio social proporcionalmente ao tempo ftranscorrido até o seu
gncerramento.

E

Emisséo - Colocagéo de dinheiro ou titulos em circulagdo.

Endosso - Transferéncia da propriedade de um titulo mediante declaracdo
escrita, geralmente feita em seun proprio verso.

Especulagfio - Negoctagio em mercado com o objetivo de ganho, em geral a
curto prazo.

Excluso do direito de preferéncia - O estatuto da empresa aberta que contiver
autorizagdo para aumento <o capital pode prever a emissfo, sem direito de
preferéncia para antigos possuidores de agdes, de debéntures ou partes
beneficiarias conversiveis em agdes.

Ex-direitos ~ Denominagio dada a uma agao e teve exercidos os direitos
concedidos por uma empresa.

Execugéo de ordem - Efetiva realizagdo de uma ordem de compra ou venda de
valores mobilidrios.

Exercicio de opgdes - Operagio através da qual o titular de uma operagdo exerce
seu direito de comprar ou de vender o lote de agbes-objeto, a0 prego de
exerciclo.



F

Fechamento de posigdo - Operagdo através da qual o langador de uma opgdo,
pela compra em pregdo de uma outra da mesma série, ou o titular, pela venda de
opgbes adquiridas, encerram suas posig8es ou parte delas. A expressdo também
¢ utilizada quando da realizagdo de operagdes inversas no mercado futuro.

Fechamento em alta - Quando o indice de fechamento for superior ao indice de
fechamento do pregio anterior.

Fechamento em baixa - Quando o indice de fechamento for inferior ao indice de
fechamento do pregéo anterior.

Filhote - Veja Bonificagéo em agles.

Fundo mutuo de agdes - Conjunto de recurses administrados por uma
distribuidora de valores, sociedade corretora, banco de investimento ou banco
multiplo com carteira de investimento, que os aplica em wuma carteira
diversificada de ag¢des, distribuinde os resultados aos  quotistas,
proporcionalmente ao niimero de quotas possuidas.

Fundo Mutuo de Investimento em Commodities - Fundo de investimento
constituido sob a forma de condominio aberto, cujo o patriménio ¢ aplicado em
carteira de ativos financeiros vinculados a produtos agricolas, pecuarios e agro-
industriais e outros ativos financeiros (titulos publicos ¢ privados de renda fixa,
agOes, etc), e na realtzagdo de operagdes em mercados organizados de
liquidagdo futura envolvendo contratos referenciados nos produtos jd
mencionados.

Fundo de pensio - Conjunto de recursos - proveniente de contribuigdes de
empregados e da prépria empresa administrados por uma entidade a ela
vinculada, cuja destinagdo é a aplicagio em uma cartetra diversificada de agdes,
outros titulos mobiliarios e iméveis.

Fundo miitue de agdes carteira livre - Constituido sob a forma de condominio
aberto ou fechado, ¢ uma comunhdo de recursos destinados a aplicagdo em
carteira diversificada de titulos e valores mobiliarios. Devera manter,
diariamente, no minimo 351% de seu patrimonio aplicado em ag¢des de emisgsfio
das companhias abertas, opgdes de ag¢des, indice de agdes e opgdes sobre
indices de agdes.

Fundo Imobilidrio - Fundo de investimento constituido sob a forma de
condominio fechado, cujo patriménio € destinado a aplicacées em
empreendimentos mobilidrios. As quotas desses fundos, que ndo podem ser
resgatadas sfo registrados na CVM, podendo ser negociados em bolsa de valores
ou no mercado de balcéo.



H

Holdmg (empresa) - Aquela que possui, como atividade principal, participagio
aclonaria em uma ou mais empresa.

I

indice Bovespa (Ibovespa) - Indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo, que mede
a lucratividade de uma carteira tedrica de agdes.

indice de lucratividade - Relagfo entre o capital atual e o inicial de uma
aplicagio.

Indice Prego/Lucro-P/L - Quociente da divisfo do prego de uma agdo no
mercado, em um instante, pelo lucro liquido anual da mesma. Assim o P/L € o
nimero de anos que s¢ levaria para reaver o capital aplicado na compra de uma
agdo, através do recebimento do lucro gerado por uma empresa. Para tanto,
torna-se necessario que se condicione essa interpretagdo a hipotese de que o
luero por agdo se manteri constante e serd distribuido todos os anos.

Insider - Investidor que tem acesso privilegiado a determinadas informagdes,
antes que estas se tornem conhecidas no mercado.

Institucional {investidor) - Instituigdo que dispde de vultosos recursos mantidos
em certa estabilidade ¢ destinados a reserva de risco ou 4 renda patrimonial e
que investe parte dos mesmos no mercado de capitais.

Investimento - Emprego da poupanga em atividade produtiva, objetivando
ganhos a médio ou longo prazo. E utilizado, também, para designar a aplicagdo
de recursos em algum tipo de ativo financeiro.

L

Langador - No mercado de opgdes, aquele que vende uma opgdo, assumindo a
obrigagiio de, se o titular exercer, vender ou comprar o lote de agées-objeto a
que se refere.

Langamento de opgdes - Operagio de venda que dd origem as opgdes de compra
ou de venda.

Lance - Prego oferecido em pregio para a compra ou venda de um lote de
titulos, através de representantes das sociedades cotretoras.

Leildo especial - Sessfio de negociagdo em preglio, em dia e hora determinados
pela bolsa de valores em que se realizara a operagao.



Letra de cdmbio - Titulo de crédito, emitido por sociedade de crédito,
financiamento e investimento, utilizado para o financiamento de crédito direto

ao consumidor.

Letra imobilidria - Titulo emitido por sociedade de crédito imobiliario,
destinado A capitagdo de recursos para o financiamento de construtores e
adquirentes de imdveis.

Liquidez - Maior ou menor facilidade de se negociar um titulo convertendo-o em
dinheiro.

Lote - Quantidade de titulos de caracteristicas idénticas.
Lote fracionario - Quantidade de agdes inferior ao lote-padrio.

Lote-padrio - Lote de titulos de caracteristicas idénticas ¢ em quantidades
prefixadas pelas bolsas de valores.

Lote redondo - Lote totalizando um namero infeiro de lotes-padries.

Lucratividade - Ganho liquide propiciado por um titulo. Em belsa, o lucto
liquido proporcionado por uma agdo resultante de sua valorizagido em pregdo em
determinado periodo e do recebimento de proventos-dividendos,bonificagtes
efou direitos de subscrigio distribuidos pela empresa emissora, no mesmo
intervalo de tempo.

Lucratividade média - Média das varias lucratividades alcangadas por titulos em
diversos periodos.

Lucro liquido por agdo - Ganho por agdo obtido durante um determinado periodo
de tempo, calculado através da divisdo do lucro liquido de uma empresa pelo
namero existente de a¢des.

M

Margem - Montante, fixado pelas bolsas de valores, a ser depositado em
dinheiro, titulos e valores mobiliarios, pelo cliente que efetua uma compra ou
uma venda a termo ou a futuro, ou um langamento a descoberto de opgdes.

Mercado a termo - Mercado onde se processam as operagdes para liquidagdo
diferida, em geral apos trinta, sessenta ou noventa dias da data de realizagfio do
negdeio.

Mercado a vista - Mercado onde a liquidagdo fisica (entrega dos titulos pelo
vendedor) se processa no primeiro dia Gtil apds a realizago do negdcio em
pregio ¢ a liquidagdo financeira (pagamento dos titulos pelo comprador) se da



no segundo dia Util posterior & nepgociagfo, somente mediante a efetiva
liquidagdo fisica.

Mercado de agdes - Segmento do mercado de capitais, que compreende a
colocagdo primdria em mercado de agdes novas emitidas pelas empresas e a
negociagdo secundaria ( em bolsas de valores e no mercado de balcfio) das agdes
j4 colocadas em circulagéo,

Mercado de balclio - Mercado de titulos sem lugar fisico determinado para as
transagdes, as quais serdo realizadas por telefone entre institui¢des financeiras.
Séo negociadas agGes de empresas nfio registradas em bolsas de valores e outras
espécles de titulos.

Mercado de capifais - Conjunto de operagdes de transferéncia de recursos
financeiros de prazo meédio, longo ou indefinido, efetuadas entre agentes
poupadores ¢ investidores, através de intermedidrios financeiros.

Mercado de opgdes - Mercado onde sdo negociados direitos de compra ou venda
de um lote de valores mobiliarios, com pregos e prazos de exercicio
preestabelecidos contratualmente. Por esses dirgitos, titular de uma opgdo de
compra paga um prémio, podendo exercé-los até a data de vencimento da mesma
ou revendé-la no mercado durante o periodo de validade da opgio.

Mercado financeiro - E o mercado voltado para a transferéncia de recursos entre
os agentes econdmicos. No mercado financeiro, sdo cfetuadas transagdes com
titulos de prazo médio, longo e indeterminado, geralmente dirigidas ao
financiamento dos capitais de giro e fixo.

Mercado futuro - Mercado onde sdo realizados operagdes, envolvendo lotes
padronizados de commodities ou ativos financeiros, para liquidagdo em datas
prefixadas,

Mercado primaric - Onde ocorre a colocagdo de agdes ou outros titulos,
proveniente de novas emissGes. As empresas recorrem ao mercado primdrio para
completar os recursos de que necessitam, visando ao financiamento de seus
projetos de expansio ou seu emprego em outras atividades.

Mercado secundidrio - Onde ocorre a negociagdo dos titulos adquiridos no
mercado primario, proporcionando a liquidez necessaria,

N

Negociagdo comum - Aquela realizada em preglo, entre dois representantes de
diferentes sociedades corretoras, a um prego ajustado entre ambos.



Negociagiio direta - Realizada sob normas egpeciais por um mesmo
representante de sociedade corretora para comitentes diversos. Os interessados
nessa operagdo devem preencher o cartdo de negociagéo ou digitar um comando
especifico no caso da negociagfo eletrénica, indicando que estio atuando como
comprador ¢ vendedor ao mesmo tempo.

Negociagio por terminais - Veja CATS Bovespa.

Nota de corretagem - Documento que a sociedade corretora apresenta ao seu
cliente, registrando a operagdo realizada, com indicagéo de espécie, quantidade
de titulos, prego data do pregéo, valor da negociagéo, da corretagem cobrada ¢
dos emolumentos devidos.

O

Oferta de direitos - Oferta feita por uma empresa a seus acionistas, dando-lhes a
oportunidade de comprar novas agdes por um prego determinado, em geral
abaixo do prego corrente o mercado, e dentro de um prazo relativamente curto.

Oferta publica de compra - Proposta de aquisigdo, por um determinado prego, de
um lote especifico de agdes, em operagdo sujeita a interferéncia.

Oferta plblica de venda - Proposta de colocagfo, junto ao pablico, de um
determinado nimero de agdes de uma empresa.

Opgido - Contrato que envolve o estabelecimento de direitos e obrigagdes sobre
determinados titulos, com prazo condigdes preestabelecidos.

Opgdo coberta - Quando hd o depdsito, junto a uma bolsa de valores, das agdes-
objeto de uma opgéo.

Opgdo de compras de agdes - Diretto outorgado ao titular de uma opgido de , se
desejar, vender ao langador um lote-padriic de determinada agfio, por um prego
previamente estipulado, durante o prazo de vigéncia da opgio.

Opgdo de vendas das agdes - Direito outorgado ao titular de uma opgédo de, se o
desejar, vender ao langador um lote-padriio de determinada agéio, por um prego
previamente estipulado, na data de vencimento da opgio.

Open market - No sentido amplo, ¢ qualquer mercado sem local fisico
determinado ¢ com livre acesso 8 negociagdo. No Brasil, porém, tal
denominagio se aplica ao conjunto de transagdes realizadas com titulos de renda
fixa, de emissdo pablica ou privada.

Operagéio caixa - Operagdo atraveés da qual wm investidor vende a vista um lote
possuido de a¢des ¢ o recompra, no mesmo pregio, em um dos mercados a



prazo; o custo do financiamento é dado pela diferenga entre os pregos de compra
e de venda.

Operagdo de financiamento - Consiste na compra a vista de um lote de agbes e
sua venda imediata em um dos mercados a prazo; a diferenca entre os dois
precos € a remuneracdo da aplicagdo pelo prazo do financtamento.

Operador CATS - Representante de uma soctedade corretora, que executa ordens
de compra ¢ de vendas de agdes e/ou opgdes, através do sistema CATS Bovespa.

Operador de pregdo - Representante de uma sociedade corretora, que executa
ordens de compra e de venda de agdes no pregido de uma bolsa de valores.

Ordem - Instrugdo dada por um cliente a uma sociedade corretora, para a
execugio de compra ou venda de valores mobilidrios.

Ordem a mercado - Quando s6 ha especificagdio da quantidade e das
caracteristicas de um valor mobiliario. Deve ser efetuada desde o momento de
seu recebimento no pregéo.

Ordem casada - Composta por uma ordem de compra ¢ uma outra de venda de
um determinado valor mobilidrio. Sua efetivagdo sd se dara quando ambas
puderem ser execuiadas.

Ordem de financiamento - Constituida por uma ordem de compra (ou venda) de
um valor mobilidrio em um tipo de mercado e uma outra concomitante (ou

compra) de igual valor mobiliario no mesmo ou em outro mercado, com prazos
de vencimento distintos.

Ordem limitada - Aquela que deve ser executada por um prego igual ou melhor
do que o especificado pelo comitente.

Overnight - Operagdes realizadas no opent market por prazo minimo de um dia,
restritas as instituigdes financeiras.

P

P/L - Veja Indice Prego/ Lucro

Permissionaria - Sociedade corretora especialmente admitida no preglo de uma
bolsa de valores, da qual ndo possui titulo patrimonial.

Posigdo em aberto - Saldo de posigles mantidas pelo investidor em mercados
futuros e de opgdes.

Poupanga - Parcela da renda ndo utilizada para consumo.



Prazo de subscrigo - Prazo fixado por uma socicdade andnima para que o
aclonista exer¢a seu direito de preferdncia na subscrigdo de agdes de sua
emisséo.

Prego de exercicto da opglo - Prego por acfio pelo qual um titular tera direito de
comprar ou vender a totalidade das agdes-objeto da opgdo.

Pregio - Sessfio durante a qual se efetuam negocios com painéis registrados em
uma bolsa de valores, diretamente na sala de negociagles e/ou através do
sistema CATS Bovespa.

Pregao eletrénico - Veja CATS Bovespa.

Prémio - Prego de negociagdo, por agdo-objeto, de uma porgdo de compra ou
venda.

Proventos - Veja Beneficios.

Put - Veja opgio de venda de agGes.

Q

Quadro de cotagdes - Local no recinto de negociagdes das bolsas de valores
onde os diversos pregos e quantidades de agOes negociadas sdo apresentados.

Quota (de fundo ou clube de investimento) - Parte ideal de um fundo ou clube de
investimento, cujo o valor é ignal 4 divisdo de seu patriménio liquido pelo
nimero existente de quotas.

R

Recibo de subscrigo - Documento que comprova o exercicio do direito de
subscrigfo, passivel de ser negociado em bolsas de valores.

Registro em bolsa - Condigdo para que uma empresa tenha suas agbes admitidas
a cotagfio em uma bolsa de valores, desde que satisfaga as normas estabelecidas
pela mesma.

S

Sala de negociagdes - Local adequado ao encontro dos representantes de
corretoras de valores e 4 realizagiio, entre eles, de transa¢des de compra e venda
de agdes/opgdes, em mercado livre e aberto.



Série de opgbes - Opodes do mesmo tipo, sobre a mesma acdo-objeto, com o
mesmo més de vencimento e 0 mesmo més de exercicio.

Sobras de subscrigfio - Direitos diferentes ao nfio exercicio de preferéncia em
uma subscrigio.

Sociedade anénima - Empresa que fem o capital dividido em ag¢bes, com a
responsabilidade de seus acionistas limitada proporcionalmente ao valor de
emissdo das agdes subscritas ou adquiridas.

Sociedade corretora - Instituigio auxiliar do sistema financeiro que opera no
mercado de capitais com titulos e valores mobilidrios, em especial no mercado
de agdes. E a intermedidria entre os investidores nas transagdes em bolsas de
valores. Administra carteira de agées, fundos mutuos e clubes de investimentos,
entre outras atribuigées,

Sociedade distribuidora - Instituigle auxiliar do Sistema Financeiro que
participa do sistema de intermediagdo de agGes e outros titulos no mercado
primario, colocando-os & venda junto ao publico.

Spitt - Elevagdo do ntimero de agles representantes do capital de uma empresa
atraves do desdobramento, com a correspondente redugdo de seu valor nominal.

Spread - Veja Diferencial.

Straddle - Compra e venda, por um mesmo mvestidor de igual nimero de opgdes
de compra ¢ de venda sobre a mesma agéo objeto, com idénticos pregos de
exercicio ¢ datas de vencimento.

Subscrigdo - Langamento de novas agdes por uma sociedade andénima, com a
finalidade de obter os recursos necessarios para investimento.

T

Titular de opgdo - Aquele que tem o direito de exercer ou negociar uma opgéo.

Titulo patrimonial da bolsa - Desde que autorizada pelo Banco Central do
Brasil, onde devera previamente 3¢ registrar, a sociedade corretora deverd
adquirir um titulo patrimonial da bolsa de valores em que desejar ingressar
como membro.

Trading post - Sistema de negociagdes continuas realizadas através de postos de
negociagdes, tendo como objetivo dar homogeneidade aos trabalhos, em fungio
da quantidade de negdcios, permitindo, assim, distribuir uniformemente o fluxo
de operagdes pelo recinto (sala de negociagdes).



U

Underwrites - Instituigdes financeiras especializadas em operagdes de
langamento de agdes no mercado primario. No Brasil, tais instituigOes sdo ,em
geral, bancos multiplos ou bancos de investimento, sociedades distribuidoras e
corretoras que mantém equipes formadas por analistas e técnicos capazes de
orientar os empresarios, indicando-lhes as condigdes ¢ a melhor oportunidade
para gue uma empresa abra seun capital ao publico investidor, através de
operagoes de langamento,

V

Valor de exercicio da opglo - Prego de exercicio por agfo, multiplicado pelo
niumero de agoes que compdem o lote-padrao de uma opgéo.

Valor patrimonial da agfo - Resultado da divisdo entre o patriménio liquido ¢ o
nimero de acdes da empresa.

Valor intrinseco da opgéo - Diferenga, quando positiva, entre o prego a vista de
uma agdao-objeto ¢ o prego de exercicio da opgfo, no caso de uma opgdo de
compra, & entre 0 prego de exercicio ¢ o prego a vista, no caso de uma opgdo de
venda.

Valor nominal da a¢fo - Valor mencionado no estatuto social de uma empresa e
atribuido a uma agdo representativa de seu capital.

Valor umitario da agdo VUA - Quociente entre o valor do capital social
realizado de uma empresa ¢ o humero de agdes emitidas.

Variagiio - Diferenga entre os pregos de um determinado titulo em dois instantes
considerados.

Venda em margem - Venda, a vista, de agdes obtidas por emprestimo, pelo
investidor, junto a uma sociedade corretora que opere em bolsa. £ uma
modalidade de operagiio da Conta Margem.

Volatilidade - Indica o grau médio de variagdo das cotagdes de um titulo em um
determinado periodo.

Voto - Direito que tem o proprietario de agdes ordindrias (ou preferencias nfo
destituidas dessa faculdade) de participar das delibera¢des nas assembléias
gerais.
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SEGMENTACAO DO MERCADO FINANCEIRO
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ANEBALD U

COMPOSICAO DA CARTEIRA TEORICA

SETEMBRO A DEZEMBR(V/19%4
- QIDE | PARL% QIDE | PART %
COMGo ACAD TPO | TEORICA CODIGO ACAQO TIPO ! TEORICA
(1) {Z) 1) )
e . e |
AVI4 | ACOSVILARES | PR® 31699 0.1 RE LIGHT ON* | 30511 0,14
ALF4 | ALPARGATAS | B 522,67 0158 BAR4 MET BARBARA | PN* | 94462,76 0,158
ARCG ARACRUZ PNE* o4 | om LEV4 METALLEVE { PN* | 1840,98 0,22
BES4 BANESPA it 49808 | 0802 BNA4 NACICNAL PN* | 865207 0,802
BEL4 |BELGOMINERA|  OR* 68,6 0188 P8I4 PAPEL $TMAG ONF | 379678 0,189
BELY |BELGOMINERA| PN 926,88 0,253 PRE4 PARAIBUNA PN* | 300581 0,233
BOB4 BOMERLL e 32 0183 FMA4 PARANAPANEMA | PN+ | 33970,64 0,183
EED4 BRADESCO PN: 11983003 1954 PAL3 PAULF LUZ ON¥ | 334055 1,954
ERH4 ERAHMA FH 138,76 0,683 PETA PETROBAS PN* | 331dd,64 0,693
BB4 ERASIL o £708.8 0239 REP4 REFRIPAR oNE | 073547 | 0239
et ERASL FN* OSBOGE | 2993 . p
§CO4 | SADIACONCORDIA | PN* | 250,65 2,393
BMT4 | BRASMOTOR ot 08,17 0,45 A4 1aRs ot | eoains
12,5 0,458
OMBA | CABMIMETAL [ PN* 12173 0.208 s 81D NACTONAL o | 3g630.60 g
M4 CEMIG B | 988 | 422 < ON® | 3pasRea 228
b - 2 . RIC4 | SIDRICGRANDENSE | oN | 2770 41 4252
CES CESP EN* 415,86 1185 i .
, ORTG SIDTUBARAC  |PNBF| 115017 1,185
BV CEVAL, FN Earcnall IS RS FOUZA CRUZ PN* | 2897437 0,414
ICPA CIMITAL PN 370,99 0220 ‘-' WUCA CRLS . : -
FAPA COFAP PN | soies | 0 SUZ4 iy ONE ez 0228
CPNS COPEN PNA* 42081 0489 TEL4 TELEBRAS P | 22849,z 0,23
DL DURATEX o 15273 0201 TEL3 TELEBRAS PN ¢ 33626857 | 0,489
ELES | ELBTROBRAS |  ON* 9605,19 5,579 TEP4 TELEPAR FN¥ 4 780,02 0,221
ELE3 | ELETROERAS | PNB* 1198834 8413 TL&4 TELESP ON* | 42633 8,579
ERL4 ERICSSON B | 2040766 | 0255 TL83 TELESP pe | 278576 | 8413
BST4 ESTRELA P | aenssr | 026 UNIS UNIPAR pnBe| 6219634 | 0,255
PT4 | IPIRANGAPET PR 25865,16 063 USI4 USIMINAS PN* | 108501971} 026
ITAd TTAUBANCE P 1360,76 0,596 VAL4 VALERDOCE | PN*# | 1992078 0,63
ITS4 ITAUEA o 260,32 0288 VEM3 VIDR § MARINA | ON* | 18,50 0,696
KLAY KLABIN PN 8075 0,204 wHMI | WHITEMARTINS | ov* | 3201492 | o2ss
CQUANTIDADE TE@RICATOTM:?WW,W'

(1) Quantidade teorica valida para o periodo de vigéncia da carteira, sujeita a alteragdes somente no caso de
distribuigsio de proventos {dividendo, bonificagéio e subscrigdo) pelas empresas.

(2) Participagio relativa das agtes da carteira, divalgada para a abertura dos negocios do dia 01/09/94,
sujeita a alferagies em funglo das evolugBes dos pregos desses papeis.

{(*) Cotagdo por lote de mul.



ANEBAL LY

VALOR DE MERCADOC DAS CIAS. ABERTAS NEGOCIADAS NA BOVESPA

USEMIL

CAGODSTON4 | VAR, (W) SOBRE.
e f e e FUTEROIGE
ELETROBRAS 21410685, 7 6L 66 2141068578
TRLERRAS 18169177,17 28,24 IPIRANGA PET 181691 77,17 2824
PETROBRAS 13830788,58 31,98 NACIONAL 1383078858 31,98
VALE RTXOCE 766255494 27,86 DURATEX TE62554,M 27.86
TELESP 7538137,36 17,92 BANESPA 7528137,36 179
BRALESCO 5580200, 40,16 ALPARGATAS 5580200, 40,16
CESP 4660108,33 17,55 PAPEL SIMAQ 4660108,33 17,55
LIGHT I775185,12 1,02 CORAP 3775185,12 1L02
TBIMINAS 3639,015 3945 CEVAL 3639,015 3946
TTALBANCO 34505113 15,67 PARANAPANEMA 2400511 3 R 67
CEMIG 3424340,45 3583 REFRIPAR. 3424340,45 3583
ST NACIONAL 30572 3249 BRICSSCN RTTITTR 3249
BRASIL 242256712 .64 BCOMEBRIL 242296712 23,64
SOLZA CRLZ 22444707 1234 CEMI MRTAL 221444797 1234
BRAHMA 2176159,59 23,54 METAL LEVE 21761595 13,54
ARACRLY. J115243,29 15,57 UMIPAR 2115143,29 15,57
ITACSA 2038266,14 ] SID RIO GRANDENSE 2035266,14 29
SID TUBARAO 14010008,22 266 SFIARP 14020008,22 3266
PAULFLLY 129393741 5291 ACOS VILARES 129393781 5291
WHITE MARTING 115416802 20,24 MET BARBARA 1254168,92 2024
COPEME 1216902,27 49,81 ESRELA 1210902,27 49,81
SUZAND 1187191,45 2798 PARAIBIINA 1187191,45 2798
BRASMOTOR 1072735,78 33,25
KLABIN 988718,61 0,98
SADIA CONCORDIA | 96032209 472 SUBTOTAL
CIMITAU 959178,37 33,35 (CIAS DOIBOVESPA) 7228180861
TELEPAR 05308 82 44,41 SUBTOTAL (IBOVESPA COK
VIDR SMARINA D42072.09 7,6 TOTAL GERAL (542 CIAS) 1733433087 32,15
TOTAL (542 COB.)

{*) Nio calculado em fung#o da recommposicio da carteira




ANEAL Y

SERIE HISTORICA DO IBOVESPA MENSAL EM US$ POR GRUPOS

11445,64

12,158,87

1825944

1769725

"""""""""""""" 20646,51

FEV 17307,05

32277,34

T R B

) 388 £ I R RN

S 29ELTI L 1
13805,42
SATETAL L

B0 S

ARG
Al ]

19312,04
038k

8002,95

s BA08.95 41,

8041,45

e SR T4 KA, S

10318,75

TR0 (1L {2 B S

1033147

11526,492

et f?f':ili?%’e?’r?é?@?ii. ‘

18156,83

145994, 56

R ST AL R R e

16919,48

MLSTAL g

BB &5 FEL N SR

2767154

ik 20 fok ol

27200,89

28016

29136,88
53198482

3217299

2052528 | (;

Br il LR B

B8 RS 7 oKk O AR b A - e

o 4447

45463,88

frasernpa fie,

36076,46

HRTRG RS

36231,53
AARSS,000

59948,88

(1) VariagXo em relagio a abertuta da carteira, em fiungio da recomposicio quadrimestral.

Carteira de janeiro-abril, maio-agosto ¢ setembro-dezembro/93.
Grupo I - Eletrobras PNB, Telebras PN e Vale R Doce PN.
Grupo 11 - Dematis agdes componentes do ibovespa.

Carteira de janeiro-abril/94.
Grupo 1 - Cemig PN, Eletrobris PINB e Telebras PN.
Grupo IT - Demais agdes componentes do ibovespa.

Carfeiras de maio-agosto e setembro-dezembro/94.
Grupo I - Petrobrag PN, Eletrobras PNB e Telebras PN.

Grupo 1T - Demais agde: componentes do ibovespa.,
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