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Contrato Futuro de indice Bovespa (Ibovespa)

Instrumento para gestdo do Indice de referéncia do mercado de renda variavel do Brasil.

O produto

0 Indice Bovespa (Ibovespa) é o indice de acées mais importante do Brasil, resultado de uma
carteira teorica de agdes e units! negociadas na BM&FBOVESPA, cuja quantidade pode variar
de acordo com as regras de composicao.

O Ibovespa tem como critério o retorno total (total return) das agdes, refletindo assim as
variacdes dos ativos ao longo de sua vigéncia e a distribui¢cdo de proventos das empresas que
as compdem. Por ser um indicador do desempenho médio das cotacdes dos ativos de maior
negociabilidade e representatividade do mercado de ag¢des brasileiro, o Ibovespa tornou-se a
referéncia para rentabilidade de fundos de acdes e para o desempenho da Bolsa.

Diante disso, para auxiliar o mercado nas tomadas de decisdo do dia-a-dia do negocio, a
BM&FBOVESPA oferece para negocia¢do o Contrato Futuro de Ibovespa, desenvolvido com o
objetivo de ser instrumento para a gestdo do risco de oscilacdo de preco e prote¢do de
estratégias dos participantes do mercado.

Vantagens do produto
e Instrumento para estratégia de protecdo (hedge) contra exposicao em renda variavel.

e Possibilidade de replicar o comportamento do indice, sem ter o desembolso financeiro
e os custos de transacao do mercado a vista.

e Utilizando o fator de correlagdo das acdes com o préprio indice futuro, é possivel
realizar operagdes de protecdo contra a volatilidade do mercado de agées, mesmo em
quantidades diferentes da composicao do indice.

e Pormeiode uma Unica operagdo, o investidor pode manter posi¢des altamente liquidas
sem negociar a¢des individualmente no mercado a vista.

e Permite arbitragem entre o mercado a vista com a¢des ou ETFs.

1 Ativos compostos por mais de uma classe de valores mobiliarios, como uma agéo ordinaria e um bonus de
subscricdo, por exemplo, negociados em conjunto. As units sdo compradas e/ou vendidas no mercado como
uma unidade.
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Fique atento!
Ao firmar um Contrato Futuro de Ibovespa, o investidor deve:
e considerar um desembolso inicial para o depdsito de margem de garantia;
e gerir o fluxo de caixa para o pagamento e o recebimento dos ajustes diarios;

e considerar eventuais mudancas na composi¢do da carteira tedrica do indice durante o
periodo de vigéncia de um contrato futuro nela baseado;

e observar a correlacao do contrato junto aos ativos individuais do mercado, devido a
restricao de papéis disponiveis para negociacao; e

e esperar, em periodos de maior volatilidade do mercado, que o indice possa demonstrar
comportamento direcional em seu resultado.

O Contrato Futuro de Ibovespa

O Contrato Futuro de Ibovespa possibilita que o mercado negocie as expectativas futuras do
mercado de agdes, sem a necessidade de realizar a compra de toda a cesta de acdes que
compdem o indice e ficar exposto a variagdo do indicador.

E negociado em pontos de indice, sendo cada ponto equivalente ao valor de R$1,00. A oscilagio
minima permitida para este produto é de 5 pontos de indice, sempre em multiplos de 5
contratos, o que leva o produto a apresentar um tick value de R$25,00 (5 pontos x 5 contratos).

Os vencimentos autorizados a negociagdo sdo os meses pares, com vencimento ocorrendo na
quarta-feira mais préxima do dia 15 do més de vencimento.

Caracteristicas técnicas

Objeto de Negociacdo Indice Bovespa.

Codigo de Negociacao IND

Tamanho do Contrato Indice Bovespa futuro multiplicado pelo valor em reais de
cada ponto, sendo cada ponto o equivalente a R$1,00.

Cotacao Pontos de indice, sem casas decimais.

Variacdo Minima 5 pontos de indice.

(tick size)

Lote-padrao 5 contratos.

Ultimo Dia de Negociagéo Quarta-feira mais préxima do dia 15 do més de vencimento.
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Data de Vencimento Quarta-feira mais préxima do dia 15 do més de vencimento.
Meses de Vencimento Meses pares.

a) Ajuste das operacoes realizadas no dia:
AD; = (PA;—PO) XM x N

b) Ajuste das posi¢des em aberto no dia anterior:
AD; = (PA; —PA(_;) X M XN

onde:
Ajuste Diario : oo . \
J AD, =valor do ajuste diario, em reais, referente a data
ntn;

PA; =preco de ajuste do contrato, em pontos, na data “t”
para o vencimento respectivo;

PO =preco da operacdo, em pontos;

M = valor em reais de cada ponto de indice;

N  =numero de contratos;

PA;_; = preco de ajuste, em pontos, do dia ttil anterior
para o vencimento respectivo.

VL= PxM
Onde:
Condigoes de Liquidagdono VL = valor de liquidagdo, em reais, por contrato;
Vencimento P =Ibovespa de liquidacao, referente a data de liquidagado

do contrato;
M =valor em reais de cada ponto de indice.

Aplicabilidade
Proteger uma carteira de acoes

Um gestor de fundos de a¢des que utiliza o Ibovespa como referencial da carteira acredita em
um cenario de queda do mercado de agdes em um horizonte de dois meses. Como o seu fundo
tem estratégia de longo prazo, esse gestor ndo pode se desfazer das agdes em carteira e evitar
uma perda de valor patrimonial deste fundo, sendo obrigado a buscar ferramentas que
permitam viabilizar a prote¢do de suas posic¢oes.

Com base nesta expectativa de mercado, inicia os calculos das varidveis que o permitam
realizar a operacgao de protecao com o Contrato Futuro de Ibovespa, realizando uma operagao
de hedge por quantidade. Para que essa analise se torne aderente, sera utilizado o coeficiente
Beta, que é uma medida do risco que um investidor esta exposto ao investir em um ativo em
particular em comparacao com o mercado como um todo.
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A carteira de agbes sob sua gestdo possui valor de mercado de R$5.000.000,00, com um
coeficiente Beta de 0,80. Na mesma data, o Contrato Futuro de Ibovespa, com vencimento em
dois meses, era negociado ao valor de 50.000 pontos.

Baseado na equagdo abaixo, este gestor apurara a quantidade de contratos futuros que devera
vender para se proteger desta queda, conforme segue:

Valor da Carteira x f3
Ibovespa Futuro x R$1,00

N2 de Contratos Futuros =

Substituindo as informac¢des dadas acima, teremos:

_ R$5.000.000,00 x 0,8
"~ 50.000 x R$1,00

= 80 contratos futuros

Assim, este gestor devera vender 80 contratos, com vencimento para dois meses, ao preco de
50.000 pontos. Esta posicio tem um valor nocional de R$4.000.000,00 (50.000 x 80
contratos).

Note que o valor de exposicao deste gestor é inferior a sua carteira, devido ao ajuste de
propriedade do Beta da carteira, sendo menos suscetivel as variagdes de preco em relacao ao
Ibovespa.

Decorridos os dois meses da montagem da posicdo e consolidada a expectativa de queda, o
mercado sofreu com a reducao dos pregos praticados, sendo que, no vencimento, o contrato
futuro teve seu indice de liquidagdo em 47.110 pontos, ou seja, uma queda de 5,78% no
periodo, conforme resultado:

80 contratos X (50.000 — 47.110) x R$1,00 = R$231.200,00

Por outro lado, supondo que a carteira de agdes sofreu uma reducgao do seu valor na ordem de
6,44% no periodo (ou seja, houve uma desvalorizacdo dos ativos-objeto), ela ficaria com o
seguinte valor:

R$5.000.000,00 — (R$5.000.000,00 x (1+ 0,0644)) = —R$322.000,00
Assim, o resultado final da posicao ficou da seguinte forma:

Valor do Portfélio no Vencimento = R$5.000.000,00 + (R$231.200,00 — R$322.000,00)
— R$4.909.200,00

No final, o gestor amenizou o prejuizo da carteira em relacdo ao mercado, sendo que seu
portfélio demonstrou uma desvaloriza¢do de -1,82% no periodo, contra uma perda de 5,78%
do Ibovespa.
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Futuro de indice Bovespa (Ibovespa) =

Operacao de Cash and Carry (financiamento)

As operagdes de financiamento conhecidas como cash and carry sdo estruturadas quando um
determinado investidor realiza a compra ou venda de acdes ou ETFs no mercado a vista
concomitantemente com a venda ou compra do contrato futuro de indice (neste caso, o
Contrato Futuro de Ibovespa). Nesse caso, seus ganhos sdao advindos da diferenca entre a taxa
de remuneracdo implicita no mercado futuro e no mercado a vista, contra a remuneragao do
DI acumulado. Para tanto, seria necessaria a aquisicdo de todas as agdes componentes da
carteira do indice na proporg¢do correta.

Entretanto, é possivel montar uma carteira com boa correlagdo com o Indice Bovespa com um
numero menor de ativos, considerando apenas as principais acdes que compdem o indice.
Logo, o investidor poderia montar a operacdo apenas com os papéis mais importantes,
obtendo eficiéncia equivalente ao peso acumulado destes na carteira.

Adotemos um cenario com 42 dias uteis para o vencimento do contrato futuro, sendo o
Ibovespa a vista cotado em 53.700 pontos e o futuro, em 54.700 pontos. O financiador que
comprar a carteira a vista e vender contratos futuros obtera, no periodo, rentabilidade de
1,84% (53.700 + 54.700). Para verificar a atratividade da taxa embutida nas cotagdes, ele deve
fazer o seguinte calculo:
252
(1+1,84%)42 —1|x 100 = 11,56% a.a.

Essa taxa é superior a taxa de DI acumulada no dia - 10,60% a.a. -, 0 que torna a operagao
vantajosa.

Dando sequéncia a andlise, identificamos que as principais agdes que compoem o indice, sdo
responsaveis pela participacao relativa em 80% da carteira, com um Beta igual a 1.

Em posse destas informagdes, é calculada a quantidade de contratos futuros que serdo
vendidos para uma carteira de R$5.000.000,00.

Valor da Carteira X f3
Ibovespa Futuro x R$1,00

N2 de Contratos Futuros =

R$5.000.000,00 x 1
54.700 x R$1,00

~ 90 contratos

Logo, este investidor realiza a compra de uma carteira de agdes no mercado fisico de valor
nominal de R$5.000.000,00 e realiza a venda de 90 contratos futuros para vencimento em 42
dias, ao preco de 54.700 pontos.

No vencimento, o Ibovespa de liquidacao foi apurado em 56.000 pontos, marcando o fim da
operagdo de financiamento, que tem o seu desfecho com o seguinte resultado:
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Resultado da carteira no mercado a vista:

(56.000

53—_700) x R$5.000.000,00 = R$5.214.152,70

Ja, no contrato futuro os ajustes diarios acumulados foram:
(54.700 — 56.000) x 90 contratos X R$1,00 = —R$117.000,00

O resultado final consiste na somatoria dos resultados obtidos no mercado a vista e futuro,
sendo:

(R$5.214.152,70 — R$5.000.000) — R$117.000,00 = R$97.152,70 (Valor Financeiro)

(5.214.152,70 —117.000,00

= 0, 0
5.000.000,00 ) 1,94% a.p.(12,24% a.a.)

Eventuais diferengas existentes ocorrem devido a movimentagdo entre as expectativas de taxa
de juros do periodo e ao arredondamento de casas decimais.

Como investir neste produto?

Para saber mais sobre este produto ou negocia-lo, os interessados devem entrar em contato com um participante
de negociacdo. Profissionais especializados estdo a disposicdo dos clientes para auxilid-los nas tomadas de
decisoes e escolha das melhores estratégias para proteger o seu negocio. A lista de corretoras, distribuidoras e
bancos autorizados a negociar na BM&FBOVESPA pode ser consultada no site bmfbovespa.com.br, em
Participantes.

Aviso Legal

Este material destina-se a fins exclusivamente informativos, explicativos e de divulgacdo, ndo constituindo
nenhuma recomendacdo de investimento. Os exemplos apresentados sdo meramente ilustrativos e simulam
situagdes hipotéticas. As normas e procedimentos citados estdo sujeitos a alteracdes, sendo recomendavel a
consulta direta as versdes mais atualizadas. E vedada a utilizacio deste documento para fins comerciais salvo
mediante autorizacdo prévia e por escrito da BM&FBOVESPA.




