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Aspectos Metodoldgicos

Apresentacéao

O IBrX-50 é um indice que mede o retorno total de uma carteira teérica composta por 50 acbes
selecionadas entre as mais negociadas na BOVESPA em termos de liquidez, ponderadas na
carteira pelo valor de mercado das acdes disponiveis a negociacdo. Ele foi desenhado para ser um
referencial para os investidores e administradores de carteira, e também para possibilitar o
langamento de derivativos (futuros, opgbes sobre futuro e opgdes sobre indice). O IBrX-50 tem as
mesmas caracteristicas do IBrX — indice Brasil, que é composto por 100 acdes, mas apresenta a

vantagem operacional de ser mais facilmente reproduzido pelo mercado.

Acdes Elegiveis para o indice

O indice IBrX-50 é composto pelos 50 papéis mais liquidos da BOVESPA, escolhidos de acordo

com os critérios de inclusdo descritos abaixo.

Critérios de Inclusdo de Ag¢des no indice

Integram a carteira do IBrX-50 as a¢8es que atendem cumulativamente aos critérios a seguir:

a) ser uma das 50 acBes com maior indice de negociabilidade apurados nos doze meses

anteriores a reavaliagao;

b) ter sido negociada em pelo menos 80% dos pregdes ocorridos nos doze meses anteriores a

formacao da carteira.

Cumpre ressaltar que companhias que estejam sob regime de recuperacao judicial, processo
falimentar, situacdo especial, ou ainda que tenham sofrido ou estejam sob prolongado periodo de

suspenséao de negociagdo nao integraréo o IBrx-50.

Critérios de Exclusao

a) Uma acdo sera excluida do indice, nas reavaliages periddicas, se deixar de atender a qualquer

um dos critérios de inclusao.

b) Se, durante a vigéncia da carteira, a empresa emissora entrar em regime de recuperacao judicial
ou faléncia, as a¢Bes de sua emissdo serdo excluidas da carteira do indice. No caso de oferta

publica que resultar em retirada de circulagdo de parcela significativa de acdes do mercado, suas
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acOes serdo excluidas da carteira. Nessas eventualidades, serdo efetuados os ajustes necessarios

para garantir a continuidade do indice.

Vigéncia da Carteira

A carteira tetrica do indice terd vigéncia de quatro meses, vigorando para os periodos de janeiro a

abril, maio a agosto e setembro a dezembro.

Ao final de cada quadrimestre a carteira sera reavaliada, utilizando-se os procedimentos e critérios

integrantes desta metodologia.

Critério de Ponderacéo

O IBrX-50 medira o retorno de uma carteira tedrica composta pelos papéis que atenderem a todos
os critérios discriminados anteriormente, ponderados pelo respectivo valor de mercado (no tipo
pertencente a carteira) de suas ac¢des disponiveis para negociacédo (‘free float’), ou seja, serédo

excluidas as acdes de propriedade do controlador.

A base do IBrX-50 foi fixada em 1.000 pontos para a data de 30 de dezembro de 1997, e sua
divulgacdo teve inicio em 02 de janeiro de 2003. Para adequar-se a base inicial, o valor de
mercado da carteira foi ajustado por um redutor (coeficiente de ajuste), designado por a na formula

do indice. Isto é,
indice inicial = Valor da Carteira / a.= 1.000

O redutor do indice sera alterado sempre que necessario para acomodar inclusdes ou exclusées
de ac¢Bes na carteira, por ocasido dos rebalanceamentos periédicos ou quando ocorrerem ajustes
decorrentes de proventos/eventos concedidos pelas empresas, de forma a que o indice se ajuste

automaticamente.

O peso especifico de cada ag¢édo no indice podera alterar-se ao longo da vigéncia da carteira, em
funcdo da evolugdo dos precos de cada acdo e/ou da distribuicdo de proventos pela empresa

emissora.

Quando da distribuicdo de proventos por empresas emissoras de acdes pertencentes ao indice,
efetuar-se-80 os ajustes necessarios de modo a assegurar que o indice reflita ndo somente as
variacdes das cotacdes da acdo, como também o impacto da distribuicdo dos proventos. Em
funcdo desta metodologia, o IBrX-50 € considerado um indice que avalia o retorno total (“total

return”) das a¢cdes componentes de sua carteira.
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Célculo do indice

A BOVESPA calcula o IBrX-50 ao longo do periodo regular de negociagdo, considerando os precos
dos ultimos negdcios efetuados no mercado a vista (lote-padréo) com a¢des componentes de sua

carteira.

Suspensao de Negociagao

No caso de suspensdo de uma agdo componente, o indice utilizar4d o preco do Ultimo negécio
registrado em bolsa, até a normalizacdo das negociacdes com o papel. Ndo havendo liberagcdo
para negociacdo por 50 dias, a contar da data da suspensdo, ou em caso de auséncia de
perspectivas de reabertura dos negdcios ou de rebalanceamento da carteira, a acdo serd excluida
da carteira. Nesta eventualidade, serdo efetuados o0s ajustes necessarios para garantir a
continuidade do indice.

Procedimentos para Rebalanceamento

Nos rebalanceamentos quadrimestrais seréo adotados os seguintes procedimentos:

1. O rebalanceamento da carteira tedrica do indice ocorrerd apds o encerramento do Ultimo pregao

do quadrimestre e tomara como base o indice de fechamento desse dia.

2. Concluida a sele¢do das empresas (na acaoltipo) que integrardo a carteira para o proximo
quadrimestre, calcula-se para cada empresa/acdo no tipo o seu respectivo valor de mercado —
produto da multiplicagdo do nimero de acgdes de sua emissdo disponiveis para negociagao pelo
seu preco de fechamento —, procedendo-se, a seguir, & somatdria de todos esses valores. Isto é,
calcula-se o valor econémico da nova carteira utilizando-se os precos de fechamento de mercado
do dia.

3. O redutor ajustado para a nova carteira € apurado pela divisdo do valor econémico, calculado

conforme indicado no item 1.2, pelo indice de fechamento do quadrimestre.

4. O ajuste no redutor busca garantir a continuidade do indice, permitindo que o nimero de pontos
do indice ndo se altere em decorréncia do rebalanceamento. Assim, se assegura que tanto a
divisdo do “novo valor de mercado” da carteira tedrica do indice pelo novo divisor, quanto a diviséo
do “valor de mercado da carteira tedrica anterior” pelo seu respectivo divisor, resultem no mesmo

indice em pontos.
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Ajustes no indice

De forma a medir o retorno total de sua carteira teérica, o IBrX-50 sera ajustado para todos os

proventos distribuidos pelas companhias emissoras das ac¢des integrantes de seu portfélio.

1. Ajustes para proventos em acdes do mesmo tipo

(Bonificagbes/Desdobramentos/Grupamentos/Subscrigfes)

Apls o Ultimo dia de negociagdo “com-direito”, o valor de mercado da empresa na agaol/tipo é
recalculado. Para tanto, utiliza-se a quantidade tedrica ajustada ao provento distribuido e o prego
“ex-tedrico” da acdo. O valor assim obtido servird como base para comparacdo da evolugao dessa

acao no pregao seguinte.
Exemplo:

Considere a empresa XPT que distribuiu uma bonificacdo de 50% no tipo, sendo D-0 o Ultimo dia

de negociagéo “com”.

Data Preco (R$) Qtde. agbesXPT no  Valor de mercadoda acgéo Variacéo (%) indice (*)
indice XPT (R$)

D-0 (1) 300,00 1.000.000 300.000.000,00 - 100

D-0A (2) 200,00 1.500.000 300.000.000,00 - 100

D+1 (3) 220,00 1.500.000 330.000.000,00 +10,0 110

D+2 230,00 1.500.000 345.000.000,00 +4,5 115

(1) Posigdo de fechamento da empresa na acéo/tipo no ultimo dia de negociagéo "com", isto é, a quantidade de agdes antes
da distribuicdo do provento multiplicada pela Ultima cotagdo do ativo “"com-direito".

(2) Posigao de fechamento ajustada da empresa na agaol/tipo no Ultimo dia de negociagao "com", isto &, considerando a
nova gquantidade de agdes e a cotagdo "ex-tedrica". Esses dados serdo utilizados como base de comparacédo para o dia
seguinte.

(3) Posigdo de fechamento da empresa na agao/tipo no primeiro dia de negociagdo "ex", levando em conta a hova
guantidade de acdes e a cotagao de fechamento "ex-mercado”.

(*) Se necessario, o redutor do indice serd adequado, de forma a permitir que o nimero de pontos do indice nédo sofra
alteragcao em funcéo do ajuste para o provento.

No caso de grupamentos por parte das empresas emissoras, a quantidade tedrica sera reduzida
na proporcéo determinada pela empresa e sera calculado um preco "ex-tedrico” especial, de forma

a manter o valor econdémico da empresa na agao/tipo inalterado.

Além dessas situagfes, sempre que a empresa emissora comunicar a ocorréncia de fatos que
impliguem em alteragBes na quantidade total de seus titulos (conversdo de debéntures em agGes,
cancelamentos de agbes, conversdo de um tipo de acdo em outro, etc.) serdo efetuados os ajustes

pertinentes.
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2. Proventos em dinheiro ou outros eventos

Apéds o encerramento do pregédo referente ao Ultimo dia de negociacdo "com-direito", o valor de
mercado da acdo é recalculado, mantendo-se inalterada a quantidade tedrica dessa acdo na
carteira e utilizando-se o seu preco "ex-tedrico". Esse valor servird como base para comparagao da

evolucao das cotagbes da agéo no dia seguinte.

Exemplo:

Considere a empresa ABC que distribuiu um dividendo de R$ 30 por agao, sendo D-0 o ultimo dia

de negociagéo "com".

Qtde. acGes ABC Valor de mercado L o
Data Preco (R$) . Variagao (%) Indice (*)
no indice da acdo ABC (R$)
D-0 (1) 250,00 1.000.000 250.000.000,00 - 100,0
D-0A (2) 220,00 1.000.000 220.000.000,00 - 100,0
D+1 (3) 230,00 1.000.000 230.000.000,00 +4,5 104,5
D+2 235,00 1.000.000 235.000.000,00 +2,2 106,8

(1) Posigao de fechamento da empresa na acgao/tipo no ultimo dia de negociacéo "com", isto é, a posicdo calculada
utilizando a ultima cotag&o "com-direito".

(2) Posigédo de fechamento ajustada da empresa na agédo/tipo no Ultimo dia de negociagdo “"com", isto &, considerando a
mesma quantidade de ac¢des e a cotacao "ex-tedrica". Esses dados serdo utilizados como base de comparagédo para o dia
seguinte.

(3) Posigéo de fechamento da empresa na acao/tipo no primeiro dia de negociacéo "ex", levando em conta a cotagdo de
fechamento "ex-mercado".

(*) Se necessario, o redutor do indice sera adequado, de forma a permitir que o nimero de pontos do indice ndo sofra

alteracdo em fungéo do ajuste de provento.

Procedimentos Especiais
1. Ajustes em caso de Cisdo de Empresas
a) Anuncio/efetivacao da ciséo

O anuncio da decisdo da empresa emissora de efetuar uma cisdo ndo altera sua situagdo na

carteira teérica do indice.
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Apés a efetivacdo da ciséo e enquanto se aguarda a operacionalizacdo/ registro das empresas
resultantes, essas companhias serdo consideradas como uma unidade de negociacdo e

permanecerao na carteira do indice "com-cisao".

Para efeito de negociacdo na BOVESPA, a efetivacdo da cisdo significa o ato pelo qual as a¢bes

das empresas oriundas da cisdo passam a ser negociadas em pregao.
b) Inicio da negociacdo em bolsa das empresas resultantes da cisdo
A carteira tedrica do indice incluir4 as empresas resultantes da ciséo.

Por exemplo, a empresa A foi cindida, dando origem as empresas B (que ficou com 45% do
patriménio liquido da A), C (que ficou com 30%) e D (25%). Supondo que a participacédo de A no
indice fosse 20%, as situa¢fes imediatamente antes e apds o inicio da negociagdo das empresas

cindidas seriam as seguintes:
Fechamento do pregéo anterior ao inicio da negociacdo das empresas cindidas:

5 Qtde. titulos em poder Precos das agdes Peso das agles Participagcdo % no
Acles da empresa

publico (1) 2) 1)*(2) indice
A 1.000 2,00 20.000.000 20,0
Demais 49 acdes - - 80.000.000 80,0
Total 50 acdes - - 100.000.000 100,0
Redutor 100.000
Total de pontos IBrX-50 1.000

Abertura do pregao na data de inicio das empresas cindidas:

Qtde. titulos em Precos das agdes Peso das agdes

Acdes da empresa poder publico (1) @ @) Participacdo % no indice
A 10.000.000 0,90 9.000.000 9,0

B 10.000.000 0,60 6.000.000 6,0

C 10.000.000 0,50 5.000.000 5,0

Demais 49 acdes - - 80.000.000 80,0

Total 52 acdes - - 100.000.000 100,0

Redutor - - 100.000

Total de pontos IBrxX-50 1.000
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Notas:
O exemplo supde que, na cisdo, ndo ocorreu redugdo do nimero de agdes, mas sim distribuicdo de agdes das empresas
resultantes da cisdo, em quantidade equivalente a anteriormente possuida. Caso a deliberacdo da empresa seja diferente,

os procedimentos serdo adequados, mas a légica do ajuste sera idéntica.

Nesse exemplo, como a empresa cindida deu origem a trés empresas, 0 numero de acgdes

integrantes do IBrX-50 passaria para 52, enquanto perdurasse a fase de ajuste.
¢) Proximas recomposi¢c@es quadrimestrais

Para efeito de selecdo das empresas/acdes que atendem cumulativamente aos critérios de

inclusdo no indice, serdo adotados os seguintes procedimentos:

e as empresas resultantes da cisdo serdo tratadas como uma unidade de negociacado e
0s seus dados de negociabilidade serdo considerados em conjunto com os da
empresa que foi cindida;

e apos decorridos 12 meses da cisdo a BOVESPA excluira as acbes que nédo
apresentarem um perfil de negociagdo adequado, tomando por base sua presenca em

pregdo, nimero de negdcios e volume financeiro.

2. Ajustes em caso de Ofertas Publicas de Aquisicdo de Ac¢bes

Sempre que uma empresa efetuar uma oferta publica que resulte na aquisicdo de parte expressiva

de suas a¢fes em circulagdo, a BOVESPA podera adotar um dos dois procedimentos:

a) quando a aquisicao for inferior a 2/3 (dois tercos) das a¢des em circulagdo, retirar do indice o
percentual do capital em circulagio que foi comprado pela empresa; ou
b) retirar a acdo do indice quando a aquisicdo for superior a 2/3 (dois tercos) das agbes em
circulagdo, e incluir outra acao em substituicdo (a préxima da fila da lista de acBes ordenadas

segundo os critérios de incluséo, utilizada na Gltima recomposi¢éo quadrimestral).

Em qualquer um dos casos, sera efetuado um ajuste no redutor do indice.

3. Ajustes em Caso de Incorporacgéo

a) Empresa com acdo no indice incorpora empresa cujas a¢des também pertencem ao
indice

As acdes da empresa incorporadora permanecem no indice com sua quantidade teérica alterada

para refletir o novo free float, ndo sendo incluida nenhuma outra acéo no lugar da incorporada.
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b) Empresa com ac¢do no indice incorpora empresa cujas acdes ndo pertencem ao indice
As acdes da empresa incorporadora permanecem no indice, com sua quantidade tedrica alterada

para refletir o novo free float.

¢) Empresa com acédo no indice € incorporada por empresa cujas acdes ndo pertencem ao
indice

Essa situacdo sera analisada caso a caso, podendo a BOVESPA, a seu critério:

e excluir a acdo do indice, incluindo uma nova acao em sua substituicdo;

e substituir a acdo da empresa incorporada pela da incorporadora.

Nota:

Em qualquer situagao, serdo efetuados ajustes no redutor e utilizadas as novas quantidades de ag6es da empresa. Além
disso, quando das reavaliagdes quadrimestrais, os dados de negociabilidade da empresa incorporada serdo somados aos
da empresa incorporadora.

Formula de Calculo e Procedimentos

1. indice de Negociabilidade

O indice de negociabilidade é calculado pela seguinte férmula:

Onde:

IN = indice de negociabilidade

ni = namero de negécios com a agdo "i* no mercado a vista (lote-padrao)

N = nimero total de negécios no mercado a vista da BOVESPA (lote-padrao)

vi = volume financeiro gerado pelos negécios com a acéo "i" no mercado a vista (lote-padréo)

V = volume financeiro total do mercado a vista da BOVESPA (lote-padrao)

Nota:

No célculo do indice de negociabilidade ndo sédo considerados os negécios diretos.

2. Formula de Calculo do IBrX-50

O IBrX-50 pode ser calculado através das seguintes formulas:

a) sem utilizar o redutor:

Pagina 10 de 12



BOVESPA IBrX-50

i‘ Q"'.:r—lj‘c PI’

IBrX-50 1= IBX-50 .y ¥ 222
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onde:

IBrX50 (t) = valor do indice no dia t

IBrX50 (t - 1) = valor do indice nodiat- 1

n = numero de agdes integrantes da carteira tedrica do indice (100)

Qf:_l = quantidade tedrica da acao i disponivel a negociacéo no diat - 1. Na ocorréncia da
distribuicdo de proventos em a¢Bes do mesmo tipo, pela empresa, refere-se a quantidade
tedrica da acéo i disponivel a negociacédo no diat - 1, recalculada em fungdo deste
provento.

PI} = preco da agéo i no fechamento do dia t

Pf:_1 = preco de fechamento da agdo i no diat- 1, ou seu pre¢o ex-tedrico no caso da

distribuicao de proventos nesse dia.

b) utilizando o redutor:

-k =
Valor fofal da carteira [g‘ P I QI:J

indice ;= =
Heduior &

onde:

indice t = valor do indice no instante t

n = nimero total de empresas (ha ac¢ao/tipo) integrantes da carteira teérica do indice
= Ultimo prec¢o da a¢do i no instante t

= quantidade da agdo i na carteira tedrica no instante t

a. = redutor utilizado para adequar o valor do indice a base corrente

3. Procedimento de Ajuste para Proventos

As quantidades teéricas das empresas na agdo/tipo (i.e. suas quantidades disponiveis para
negociacdo) permanecerdo constantes durante o quadrimestre de vigéncia da carteira, e somente

serdo alteradas no caso de distribuicdo de proventos em agbes do mesmo tipo pelas empresas

emissoras (bonificacéo, desdobramento, subscrigéo, etc.).
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O ajuste das quantidades teéricas, na exata proporcao do provento distribuido, é efetuado apés o
encerramento das negocia¢des na BOVESPA, no ultimo dia de negocia¢éo "com-direito".

A férmula utilizada é a seguinte:

Qn=Qa*(1+B+5S)

onde:

Qn = quantidade de acdes ajustada

Qa = quantidade de agbes anterior

B = percentual de bonificagdo e/ou desdobramento, em niimero-indice

S = percentual de subscricdo, em nimero-indice

No caso de algum provento aprovado ser homologado parcialmente, ou ndo vir a ser homologado,
a quantidade de ac¢@es integrantes da carteira sera reduzida proporcionalmente, de forma a refletir
a real quantidade de acdes disponiveis para negociagao.

Esse ajuste sera efetuado no pregdo subseqiiente ao recebimento, pela BOVESPA, da
comunicacdo expedida pela empresa emissora informando esses fatos. O redutor do indice sera

adequado, de forma que o valor do indice ndo sofra alteracéo.

4. Formula Geral de Calculo do Prego "Ex-teérico”

_Pe+(5*Z)-D-J Vet
1+ B+ 5

Pex

onde:

Pex = preco ex-teérico

Pc = dltimo preco "com-direito" ao provento

S = percentual de subscricdo, em nimero-indice

Z = valor de emissdo da agéo a ser subscrita, em moeda corrente

D = valor recebido a titulo de dividendo, em moeda corrente

J = juros sobre capital, em moeda corrente

Vet = valor econdmico tedrico resultante do recebimento de provento em outro tipo/ativo

B = percentual de bonificacdo (ou desdobramento), em nimero-indice

Nota:
O Vet é calculado considerando-se o montante financeiro que seria apurado com a venda das ag¢fes do outro tipo e/ou
outro ativo (debéntures, acdes de outra empresa, etc.) recebidos. Por exemplo, suponhamos que a empresa A esteja

distribuindo gratuitamente, aos seus acionistas, uma acéo da empresa B para cada duas agdes A possuidas, e que as

acOes B estejam avaliadas em $ 5,00/acéo. Neste caso, o Vet sera igual a $2,50.
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