Bolsa de Mercadorias & Futuros

CARTA AOS ACIONISTAS

17 de abril de 2008.

Prezado Acionista,

Confirmando o compromisso de, a cada trimestre, informar
sobre os principais acontecimentos do periodo, mantendo,
assim, um canal permanente de comunicagdo com nossos
acionistas e a comunidade de investidores, gostaria de a-
presentar-lhes um balango das atividades e conquistas da
BM&F nos primeiros trés meses de 2008.

Recuperacao de Volumes e Sustentabilidade
das Margens do Negoécio

Como vocé sabe, neste inicio de ano, a economia mundial foi
intensamente marcada pelo agravamento da chamada crise do
subprime nos Estados Unidos e pela possibilidade de esse pais
atravessar um periodo de recessdo. As inadimpléncias nos fi-
nanciamentos habitacionais de alto risco fornecidos por institui-
cOes financeiras norte-americanas propagaram seus efeitos, ge-
rando crises de confianga que afetaram institui¢des tradicionais
e de porte nos Estados Unidos e na Europa, com a resultante
contracdo no crédito e na liquidez mundiais.

Muito embora o Brasil apresente, nas atuais circunstancias,
condigdes macroecondmicas bastante positivas, 0 mercado de
capitais em nosso Pais ndo deixou de sofrer os impactos da crise
internacional. Com efeito, os negdcios nos mercados de agdes e
de derivativos ressentiram-se com a retragcdo dos investidores,
especialmente os estrangeiros.
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Apesar dessa conjuntura desfavoravel, que nos afeta desde o i-
nicio do agravamento da crise do subprime, no final de 2007,
podemos exibir nimeros e fatos importantes, que realcam a di-
namica positiva do movimento de negécios na BM&F e deli-
neiam um cendario muito promissor no futuro proximo. Em feve-
reiro e marco, observou-se clara recuperacdo nas médias diarias
de contratos negociados, em relacdo a janeiro deste ano e a i-
déntico periodo do ano passado. Assim, a média diaria de con-
tratos negociados no primeiro trimestre foi cerca de 10% supe-
rior & do primeiro trimestre de 2007, equivalente a 1,76 milhdo
de contratos, volume também superior a média anual de 2007.
A evolucdo dos volumes médios diarios de contratos negocia-
dos em janeiro, fevereiro e marco deste ano foi muito promisso-
ra, a saber, 1,45 milhdo, 1,66 milh&o e 2,17 milhdes, respecti-
vamente, sinal relevante da recuperacdo da liquidez em nossos
mercados.

Como procuramos explicar em nossa correspondéncia do pri-
meiro trimestre, a queda no volume de negécios da BM&F no
més de janeiro ndo se traduz, necessariamente, em correspon-
dente — vale dizer, de mesma magnitude — declinio nas receitas
geradas no periodo, dado que parte ponderavel das receitas da
Bolsa esta associada a negociacao de contratos com maior nivel
de receita, no caso dos contratos de juros de vencimentos mais
longos e dos contratos de taxas de cdmbio. Em janeiro, parte da
retracdo dos negocios se verificou nos vencimentos curtos dos
contratos de juros, que apresentam menores receitas por contra-
to, 0 que atenuou o impacto negativo sobre as receitas totais.

A mensagem é clara: crescemos, embora bem menos do que
gostariamos. E crescemos em meio aos desafios da atual crise,
cujo momento de retragéo foi percebido em outras pragas finan-
ceiras do globo, e que, na BM&F, apenas refreou o ritmo exu-
berante de expansdo do volume de negdcios que sempre a ca-
racterizou.

Oportunidades de Crescimento

Revelando performance que podemos qualificar como satisfato-
ria diante do contexto econémico adverso, a BM&F relne al-
gumas importantes condic¢des para que seus volumes possam ser
robustecidos ao longo dos proximos meses.

Tais oportunidades estdo ligadas ao iminente e intenso processo
de “eletronificacdo” dos mercados da BM&F. Na arena compe-
titiva e globalizada que caracteriza o mercado internacional de
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capitais, a tecnologia torna-se fator crucial na montagem de
modelos operacionais ageis e eficientes por parte das bolsas.
Permanentemente sintonizada com tais tendéncias, a BM&F
tem investido de forma sistematica na modernizacao de sua u-
nidade de Tecnologia da Informacéo, para fazer frente a tal ini-
ciativa.

Assim, a BM&F iniciou, no primeiro trimestre, o processo de
operacionalizacdo de sua nova plataforma eletrénica de negoci-
acao, o novo GTS. Integralmente desenvolvido pela BM&F, es-
se sistema representard, de um lado, forte reducdo de custos de
desenvolvimento e manutencao e, de outro lado, permitira nota-
vel ampliacdo da capacidade e da velocidade de realizacdo de
negdcios, além de instituir diversas novas funcionalidades para
a negociacdo de variadas classes de ativos. A grande novidade
dessa plataforma é a utilizagdo do Protocolo FIX, um padréo in-
ternacional da inddstria financeira para troca de mensagens, que
possibilita ampliar e facilitar a conectividade entre sistemas.
Assim, a Bolsa ja comecou a informar as condi¢des técnicas pa-
ra integracdo répida e facilitada de sua nova plataforma de ne-
gociacdo com sistemas dos participantes de mercado, estimu-
lando solugdes para o trading de alta frequéncia e abrindo ca-
minho para novos modelos operacionais, que estimulem a ex-
pansao do volume de negociac¢do nos mercados da BM&F.

Neste sentido, um segundo fator a justificar a expectativa posi-
tiva sobre a evolucdo dos negocios da BM&F a médio prazo é a
implantacdo do DMA (Direct Market Access ou Acesso Direto
ao Mercado), nova modalidade operacional cuja infra-estrutura
tecnoldgica estara disponivel durante o segundo trimestre deste
ano. Por meio desse novo arranjo operacional, o investidor fi-
nal, localizado no Brasil ou no Exterior, podera acessar direta-
mente o ambiente de negociacdo da plataforma GTS da Bolsa e
executar, imediatamente e sem a intervencao direta de terceiros,
determinada transacdo, condicionada apenas aos limites de cré-
dito e operacionais estabelecidos pela corretora local, que tam-
bém o representa perante as autoridades reguladoras e a propria
Bolsa. Esse modelo, em fase de discussdo com a Comisséo de
Valores Mobiliarios, estimulara o aumento dos volumes da
BM&F pela maior facilidade de acesso e pela rapidez na execu-
cdo de uma operagdo por parte dos comitentes, além de valori-
zar as atividades das corretoras ligadas aos procedimentos de li-
quidacéo e compensacéo de operacgoes.

Outro elemento nessa linha é o ja anunciado acordo de rotea-
mento de ordens firmado com a Chicago Mercantile Exchange
(CME) e cuja fase operacional é esperada para o final do tercei-
ro trimestre de 2008. Por esse acordo, a Bolsa podera listar seus
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produtos nas telas da plataforma de negociacdo da CME, utili-
zando o sistema Globex dessa bolsa como canal de distribuigéo
dos produtos da BM&F. Assim, do cenario de que dispde hoje
para a distribuicdo de seus produtos, por meio dos intermedia-
rios nacionais — pouco mais de 600 terminais do sistema opera-
cional GTS -, a BM&F saltara para uma escala operacional
muitas vezes maior ao utilizar o sistema Globex da CME, a
maior plataforma de negociacéo de derivativos do planeta — de-
zenas de milhares de terminais localizados em cerca de 80 pai-
ses. Nesse quadro, fica evidente a perspectiva de atracdo de um
contingente expressivo e crescente de investidores estrangeiros
para os mercados da BM&F.

Ainda no &mbito do acordo da BM&F com a CME, é importan-
te lembrar que o roteamento de ordens é bilateral, sendo que,
até o final do ano, também os produtos da CME serdo distribui-
dos aos investidores locais pela nova plataforma de negociagédo
da BM&F. Cabe, também, assinalar a funcdo de clearing que a
Bolsa ira facilitar e, futuramente, desempenhar junto a CME,
para efeito da liquidacdo das operacdes realizadas por investido-
res brasileiros, intermediados por corretoras brasileiras, além
dos esforcos conjuntos das bolsas em langar produtos que esti-
mulem a liquidez em suas plataformas de negociacao e evitem a
duplicacdo de mercados ja existentes.

O acordo da BM&F com a CME incluiu ainda uma participacao
societaria cruzada entre as duas bolsas, com a CME adquirindo
10% das acOes ordinarias da BM&F e esta ficando com aproxi-
madamente 2,2% do capital votante da CME. O acordo foi rati-
ficado em Assembléia Geral Extraordinéria realizada na sede da
BM&F em 26 de fevereiro. Nessa oportunidade, os acionistas
aprovaram, ainda, a indicacdo de dois novos nomes para inte-
grar o Conselho de Administracdo da BM&F: Craig Donohue,
CEO do CME Group, e Marcelo Trindade, ex-presidente da
Comissao de Valores Mobiliarios.

No ambito do fomento de negocios e desenvolvimento de pro-
dutos, temos, em 2008, um intenso calendario de langamentos,
com novos produtos ja iniciando sua negociacao neste primeiro
semestre, como € o caso dos contratos futuros de Credit Default
Swap da divida externa soberana brasileira, dos contratos a ter-
mo e de opcdes flexiveis de metais e do novo contrato de milho.
Ja iniciamos também a implantacdo do Agente Distribuidor de
Derivativos (ADD), espécie de posto avangado da corretora em
regides interioranas do Pais, com foco na prospeccao de novos cli-
entes para 0s mercados derivativos, principalmente para os do a-
gronegaocio.
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Na esteira do estimulo a novos mercados, com reflexos nos di-
versos segmentos de produtos da BM&F, cabe destacar o anun-
cio do inicio das operaces eletronicas de cambio pronto, pro-
gramado para ocorrer neste trimestre. Ao longo das proximas
semanas, a Bolsa promovera uma sequiéncia de testes e 0s ajus-
tes operacionais necessarios para 0 processo de aprovacdo do
sistema pelo Banco Central do Brasil, sendo esta mais uma ex-
periéncia de “eletronificagdo” de mercados combinada com o
modelo operacional de acesso direto ao mercado (DMA), que
estimulara o crescimento dos volumes da Clearing de Cambio,
bem como dara maior liquidez aos contratos de dolar futuro da
BM&F.

[1.
BM&F/Bovespa — Integracao

Fato especialmente relevante no primeiro trimestre do ano foi o
anuncio da integragdo entre a BM&F S.A. e a Bovespa Holding
S.A. Apds o comunicado do inicio das negociacdes entre as du-
as bolsas, em fevereiro, seus Conselhos de Administracéo, reu-
nidos em 25 de marco e 17 de abril, decidiram propor aos res-
pectivos acionistas a integragcdo de suas atividades, com a for-
macao de uma “Nova Bolsa”, cujas aces serdo negociadas no
Novo Mercado da Bovespa. Tal proposta sugere, ainda, que a
reorganizacao societaria resulte na emissdo de acdes ordinarias
da Nova Bolsa para os acionistas da BM&F e da Bovespa Hol-
ding, na propor¢cdo de 50% para cada companhia, cabendo a
BM&F pagamento de R$1,24 bilh&o aos acionistas da Bovespa
Holding. Com isso, o acionista da BM&F tera uma relacdo de
troca de 1x1 em ac¢des da Nova Bolsa. Apds a aprovacdo das
respectivas assembléias, a nova bolsa, a ser denominada de
“BM&F Bovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros” ini-
ciara a incorporagdo da BM&F e, em seguida, da totalidade das
acoes da Bovespa Holding.

A idéia da integracdo de atividades das duas instituicGes apdia-
se nos ganhos de escala e economia estimados na unificacdo das
operagdes, quer em termos do aproveitamento de sinergias de
custos, pela consolidagéo de atividades e pela eliminagdo de
duplicidades de despesas, quer em termos de aumento da efici-
éncia nas areas operacionais e no modelo de negdcios, com be-
neficios para os participantes de mercado e para os investidores
em geral, em face do valor estratégico agregado na transacao
proposta. A experiéncia internacional nessa area esta repleta de
exemplos que corroboram essa tendéncia de integracdo de bol-
sas e de necessidade de criagé@o de atores com forte presenca re-
gional em uma industria que se apresenta cada vez mais globa-
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lizada. Nesse sentido, a Nova Bolsa devera se situar entre as
cinco maiores bolsas do mundo em valor de mercado.

Em relac&o ao periodo de lock-up, ainda aplicavel aos acionistas
da BM&F que ofertaram suas a¢des por ocasido do IPO, infor-
mamos que, nas datas abaixo, estardo livres do mesmo 0s Se-
guintes percentuais:

e 22/04/2008: aproximadamente 24% das acOes da Bovespa
Holding;

¢ 30/05/2008: aproximadamente 50% das acOes da BM&F;

e 22/10/2008: aproximadamente 36% das acOes da Bovespa
Holding.

Vale lembrar que, no atual momento, proximo as datas de tér-
mino de parcelas significativas da obrigacdo de lock-up das a-
cOes de ambas as companhias, pode-se verificar volatilidade
mais acentuada em seus precos, além de ocorrer possiveis dis-
torcdes exacerbadas.

Em resumo, apesar da instabilidade de curto prazo, que pode,
momentaneamente, impactar sua dindmica de crescimento, a
BM&F apresenta-se solida e comprometida com a consecucdo e
0s prazos de diversos e importantes projetos, que convergem
para um unico objetivo comum: a prestacdo de servigos com e-
levado padrdo de exceléncia a custos competitivos para os in-
vestidores, estimulando a liquidez dos mercados e, por conse-
guinte, a geracdo de valor para o acionista da companhia.

Este é o sentimento que nos empolga.

Atenciosamente,

Edemir Pinto
Diretor Geral



