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1.1.

1.2,
1.2.1.

1.2.1.1.

CICLO DE NEGOCIAGCAO

Classificacdo dos Valores Mobiliarios em grupos de negociacio e modalidades de
negociacao

Os Valores Mobiliarios sdo negociados na Plataforma de Negociacdo da Euronext, quer em
continuo para os Valores Mobiliarios suficientemente liquidos ou para os Valores Mobiliarios que
tenham um Criador de Mercado disposto a aceitar determinadas obrigacées, quer em leilao, para
os Valores Mobiliarios menos liquidos.

O horério de funcionamento da Plataforma de Negociacao da Euronext e o horario das diferentes
fases do Dia de Negociacao sado publicados pela Euronext em anexo ao Manual de Negociagao (o
anexo). Se existir qualquer incidente técnico que ponha em causa o cumprimento do horério
normal de funcionamento do mercado, obrigando a que este seja alterado, a Euronext
imediatamente informard os Membros através de mensagem difundida através da Plataforma de
Negociagao da Euronext, informando do novo horéario de negociagéao.

Os Valores Mobiliarios sao divididos em grupos de negociagdo, baseados em diferentes
procedimentos de negociagcdo. A composicao destes grupos, determinada com base em factores,
tais como as suas caracteristicas particulares e liquidez dos Valores Mobiliarios, esta especificada
em documento anexo. Os Valores Mobilidrios pertencentes ao mesmo grupo de negociagao estao
sujeitos ao mesmo horario de negociacdo e aos mesmos parametros de limites (“collars
parameters”). A Euronext informa, através de Aviso, a inclusdo de um Instrumento Financeiro num
determinado grupo de negociacao.

Os Valores Mobiliarios sao divididos em duas modalidades de negociagéo, designadas: Continuo
ou Leildo.

Valores Mobiliarios (& excepcéo de obrigacoes):
= Os seguintes Valores Mobilidrios sdo negociados em continuo:
= As acgdes que integram o indice Euronext 100;
= As accgdes que integram o indice Next 150;
= As acghes que integram os indices, AEX, AMX, BEL 20®, CAC 40®, PSI 20® ou SBF 120
que ndo estejam incluidas no Euronext 100;
= As accdes em que o numero anual de Operagdes no Livro de Ofertas Central seja igual ou
superior a 2.500, salvo se o Emitente preferir manter a negociacao em leildo, se o numero
de Operacgdes no Livro de Ofertas Central se situar proximo de tal limite;
= Valores Mobilidrios recentemente admitidos a negociagéo relativamente aos quais seja
previsivel um nivel de liquidez suficiente tendo por base o free float;
= Valores Mobiliarios com um Criador de Mercado permanente.
» Todos os outros Valores Mobiliarios sdo negociados em leildo

Criador de Mercado
Opcoes de recurso a um Criador de Mercado

Em cada uma das modalidades de negociagdo acima referidas é possivel a existéncia de
Criadores de Mercado respeitando as seguintes condi¢des:

Para Valores Mobiliarios negociados em Continuo

A nao ser que a Euronext determine o contrario e publique esta decisdo através de Aviso, 0s
Valores Mobiliarios incluidos no indice Euronext 100 ndo podem ter um Criador de Mercado. Nao
obstante o referido anteriormente, se um Criador de Mercado estiver activo num determinado
Valor Mobiliario e o mesmo for incluido no indice Euronext 100 sem que a Euronext o excepcione
desta regra, o Criador de Mercado podera continuar a actuar nesse Valor Mobiliario por um
periodo maximo de trés meses consecutivos. Se apos esse periodo o Valor Mobiliario se mantiver
no indice Euronext 100, passara a nao poder ter um Criador de Mercado.
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1.2.1.2

1.2.2.

Para as acgoes abaixo mencionadas existe a opgdo de utilizar ou ndo um Criador de Mercado (a

menos que existam requisitos especificos de admissdo a negociacao):

» As acgbes que integrem o indice Next 150;

= As acgdes que integrem os indices AEX, AMX, BEL 20®, CAC 40®, PSI 20® ou SBF 120 que
nao estejam incluidas no Euronext 100;

= Accbes em que o nimero anual de transacgdes no Livro de Ofertas Central seja igual ou
superior a 2.500;

» Valores Mobiliarios recentemente admitidos a negociagédo relativamente aos quais seja
previsivel um nivel de liquidez suficiente tendo por base o free float;

Se o Emitente desejar que o Valor Mobiliario seja negociado em continuo, mas o Valor Mobiliario
ndo reunir 0s requisitos acima descritos, é obrigatéria a existéncia de um Criador de Mercado
permanente.

Para Valores Mobiliarios negociados em Leilao

Para os Valores Mobiliarios negociados em leildao, existe a opgdo de usar ou ndo um Criador de
Mercado (a menos que existam requisitos especificos de admissao a negociagao).

Tipos de Criador de Mercado

Existem os sequintes tipos de Criadores de Mercado:

» Criador de Mercado permanente (para Valores Mobiliarios negociados em Continuo): Sera
exigido ao Criador de Mercado permanente que efectue o envio de ofertas para o sistema
(mantendo um spread entre o preco da compra e o preco da venda) durante os periodos
normais de leildo, durante a sessdo de negociacdo e durante os periodos de leildes com
origem em reserva.

= Criador de Mercado de leildo (para os Valores Mobiliarios negociados em leildo): os Criadores
de Mercado em leildo estdo obrigados a manter ofertas de compra e venda com um
determinado spread de pregos, durante os periodos de acumulagao de ofertas que precedem
os leildes programados para determinadas horas.

Para as obrigacbes existem 0s seguintes tipos adicionais de Criadores de Mercado:

» Criador de Mercado permanente «de sentido Unico» («one sided») (para obrigacdes
negociadas em continuo): o Criador de Mercado permanente «de sentido Unico» é obrigado a
manter um preco de compra durante os 15 minutos que precedem a abertura do mercado, e
subsequentemente durante todo o Dia de Negociagéo (incluindo os periodos de consolidagao
de ofertas que venham a ocorrer, que precedem os leildes programados para determinadas
horas ou ndo). O prego deve respeitar as condicdes do mercado do momento e deve ter em
consideragao a informacao do mercado grossista, as notagdes e a estrutura temporal da taxa
de juro, bem como a situagao do Livro de Ofertas Central.

= Criador de Mercado especial («special bond») (para obrigagdes negociadas em continuo): o
Criador de Mercado especial tem obrigacdao de executar as ofertas de venda cujos precos
respeitem as actuais condigdes do mercado e devera ter em consideragao a informagao do
mercado grossista, as notagbes e a estrutura temporal da taxa de juro, bem como a situagéo
do Livro de Ofertas Central. E obrigado a manter uma oferta de compra durante os 15 minutos
que precedem a abertura do mercado. Durante o Dia de Negociagao (incluindo os periodos de
consolidagédo de ofertas que precedem os leildes programados para determinadas horas ou
nao) € obrigado a inserir uma oferta de compra no Livro de Ofertas Central e deve realizar os
melhores esforgos para a introdugdo de ofertas de venda no Livro de Ofertas Central.

Nao é permitido ser Criador de Mercado permanente «de sentido Unico» ou Criador de Mercado
especial em relagdo a uma obrigacdo em que ja esteja activo um Criador de Mercado permanente.
No caso de um Criador de Mercado ter actuado como Criador de Mercado permanente, ndo sera
autorizada a sua actuagdo como Criador de Mercado permanente de «sentido Unico» ou como
Criador de Mercado especial.

Um Criador de Mercado s6 serd autorizado a actuar como Criador de Mercado permanente «de
sentido Unico» ou como Criador de Mercado Especial, se:
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1.2.3.

1.2.4.

1.2.4.1.

1.2.4.2.

1.3.

1.3.1.

» O Criador de Mercado actuar em nome de um Emitente para todas ou para a maioria das suas
emissoes de obrigagdes; ou

» O Criador de Mercado aceitar as obrigacdes decorrentes do Contrato de Criacdo de Mercado
para, pelo menos, 500 emissbes de obrigagbes admitidas a negociacao pela Entidade Gestora
de Mercados da Euronext Competente**, ou, pelo menos, para 50% de todas as emissoes de
obrigacbes negociadas nos mercados geridos pela Entidade Gestora de Mercados da Euronext
Competente*™ sem a presenca de um Criador de Mercado permanente. Sera escolhido o
critério do qual resultar o maior nimero de emissdes.

Nomeacéo do criador de mercado

O Criador de Mercado € nomeado pela Euronext e deve celebrar um Contrato de Criagdo de
Mercado com a Entidade Gestora de Mercados da Euronext Competente*: Para Trackers, o
Contrato de Criagdo de Mercado tem de ser subscrito pela Entidade Gestora de Mercados da
Euronext Competente™™ que gere o Mercado de Referéncia ou pela Euronext Lisbon, conforme o
caso. Como tal, a Euronext ndo é obrigada a aceitar o Criador de Mercado proposto pelo Emitente.

O Criador de Mercado sera admitido se se obrigar a inserir ofertas com uma quantidade e um
spread especificos, desde que a Euronext considere que esses spreads e quantidades
acrescentem valor a liquidez e & qualidade do mercado do Valor Mobiliario em causa.

De forma a avaliar o acréscimo de valor do Criador de Mercado, a Euronext considerara os
spreads e quantidades correntes no Livro de Ofertas Central. Se tal informagdo nao estiver
disponivel, por exemplo no caso de uma oferta publica de distribui¢céo (IPO), o acréscimo de valor
serd aferido com base nas quantidades e spreads correntes para Emitentes considerados
similares (por similares entendem-se os Emitentes com a mesma classificagdo FTSE ou com uma
capitalizagédo bolsista comparavel). No caso de o instrumento estar igualmente admitido em outro
mercado, a Euronext reserva-se o direito de utilizar as quantidades e spreads desse mercado.
Para o Criador de Mercado Permanente «de sentido Unico» e para o Criador de Mercado especial,
a Euronext considerara precos e volumes.

Divulgacao da informagéao

Quantidades e spreads médios de mercado

A Euronext publicara semestralmente as quantidades e os spreads médios de cada Valor
Mobiliadrio, em geral. Isto implica que a Euronext ndo publicard as quantidades e os spreads
médios do Criador de Mercado individualmente considerado, mas antes as quantidades e os
spreads médios do Valor Mobiliario.

Obrigacoes dos Criadores de Mercado

Para cada Valor Mobiliario incluido no segmento NextTrack, a Euronext divulgard no seu sitio
anonimamente:

= O ndmero de Criadores de Mercado

» A amplitude das obrigacdes dos Criadores de Mercado ao nivel dos spreads.

Fases de negociacao para os Valores Mobiliarios negociados em continuo

Para cada grupo de negociagdo as fases e os horarios de negociacao estdo mencionados em
Anexo.

Periodo de acumulacao de ofertas (Pré-abertura)

Durante a pré-abertura, as ofertas inseridas pelos Membros e transmitidas para a Plataforma de
Negociacdo da Euronext sdo automaticamente registadas no Livro de Ofertas Central, sem dar
origem a negécios. Sao divulgados continuamente o preco do Livro de Ofertas Central, o prego de
abertura tedrico e as componentes do volume potencialmente executavel a esse prego, o qual vai
sendo actualizado a medida que entram novas ofertas no livro de ofertas.
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1.3.2

1.3.3.

1.3.4.

1.3.5.

1.3.6.

1.3.7.

Leilao de abertura

Na abertura, a Plataforma de Negociagdo da Euronext procura cruzar as ofertas para cada Valor
Mobiliario (leilao de abertura). No inicio da fase de determinacao do preco de abertura de um Valor
Mobiliario o Livro de Ofertas Central é congelado momentaneamente (ndo podem ser introduzidas
novas ofertas e as ofertas ja inseridas nao podem ser canceladas ou modificadas) enquanto o
algoritmo procede ao cruzamento das operagoes.

O preco de abertura é o ultimo preco teérico de abertura, calculado antes do inicio do cruzamento
das ofertas. Se o prego resultante do cruzamento das ofertas estiver dentro dos limites de preco
(“price collars”) autorizados pela Euronext, é divulgado um prego de abertura e os Membros cujas
ofertas forem parcial ou totalmente executadas sdo informados através de uma mensagem
confirmando cada execucéao ocorrida e fornecendo a restante informacao relevante.

Se durante esta fase ndo for efectuada nenhuma execugdo, o prego do primeiro negécio da
sessao é considerado o preco de abertura.

Negociacao em continuo

Apos o termo do leildao de abertura, a negociagao tera lugar em continuo até a fase de pré-fecho.

Uma vez terminada a fase da determinacgao do preco de leildo para cada Valor Mobiliario, inicia-se
a negociacao em continuo, e poderao ser enviadas, mantidas, modificadas ou canceladas ofertas
no sistema. Todas as ofertas ndo executadas no leildo de abertura transitam para a fase seguinte
de negociagédo em continuo.

Assim que o leilao de abertura esteja finalizado, a execugdo das ofertas durante a fase de
negociagao em continuo é efectuada de acordo com o principio da prioridade de execugéo, tal
como definido na Regra 4401/1 do Regulamento I. Cada nova oferta inserida no sistema é
imediatamente verificada para possivel execugao contra ofertas de sentido oposto existentes no
Livro de Ofertas Central; os limites das ordens situadas no livro determinam o preco.

Periodo de acumulacao de ofertas (Fase de pré-fecho)

A fase de pré-fecho tem inicio imediatamente a seguir a fase de negociagdo em continuo. As
ofertas introduzidas pelos Membros na Plataforma de Negociagdo do Euronext sao
automaticamente registadas no Livro de Ofertas Central, sem dar lugar a qualquer Operacao.

Leilao de fecho

Os procedimentos do leildo de fecho sao os descritos para o leilao de abertura.

O preco de fecho para os Valores Mobiliarios negociados em continuo sera o preco definido pelo
leilao de fecho. Se nao se formar qualquer prego durante o leildo de fecho, o preco de fecho sera o
preco resultante do Ultimo negdcio realizado durante a negociagdo em continuo.

Se por qualquer motivo um Valor Mobiliario ndo formar prego durante o Dia de Negociacéo, o
preco de fecho serd o ultimo pre¢o negociado conhecido. Este prego pode ser ajustado em funcao
de um incidente técnico (evento societario), como é descrito na secgao 2.7.

Fase de Negociacao ao preco de fecho

Durante esta fase, poderdo ser introduzidas ofertas, as quais serdo executadas apenas ao prego
de fecho. Para os Valores Mobiliarios negociados em continuo, a fase de negociagéo ao preco de
fecho esta disponivel a seguir ao leilao de fecho.

Negociacao fora do horario de negociacao (depois do leilao de fecho ou depois da fase de
negociacao ao preco de fecho)

Podem ser realizadas Operacdes depois do Horario de Negociacdo a um prego que respeite o
limite de 1% acima ou abaixo do prego de fecho ou, no caso de Valores Mobiliarios incluidos no
segmento NextTrack, face ao ultimo iNAV divulgado.
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1.4.

1.4.1.

1.4.2.

1.4.3.

1.4.4.

2.1.

2.1.1.

2.1.2.

Fases de negociacao para os Valores Mobiliarios negociados por leilao

Para cada grupo de negociacdo, as fases de negociacdo disponiveis e os correspondentes
horarios de negociagao sao estabelecidos em Anexo.

Periodo de acumulacao de ofertas (Fase de Chamada)

Durante as horas de utilizacdo da Plataforma de Negociacdo da Euronext, excepto durante os
leildes, as ofertas enviadas pelos Membros para a Plataforma de Negociagdo da Euronext serdo
automaticamente registadas no Livro de Ofertas Central, sem dar origem a negécios.

Periodo de determinacao de preco (Leilao)

Pelo menos uma vez por dia, mas geralmente duas vezes por dia, nos horérios estabelecidos em
Anexo para cada grupo de negociagdo, a Plataforma de Negociagdo da Euronext procura cruzar
ofertas para cada Valor Mobiliario incluido no grupo. Se um cruzamento ocorre dentro dos limites
de preco (‘price collars’) autorizados pela Euronext, o prego é formado. Durante esse periodo, ndo
podem ser introduzidas ofertas na Plataforma de Negociacdo da Euronext e as ofertas ja
introduzidas nao podem ser canceladas ou modificadas. Ap6s a conclusdo do periodo de
determinacdo de prego, os Membros cujas ofertas foram parcial ou totalmente executadas séo
informados através de uma mensagem que confirma cada execug¢ao que tenha ocorrido e fornece
todas as informacgdes relevantes respeitantes a negociagéao.

Para os Valores Mobilidrios negociados por leildao (Unico ou duplo) o prego de fecho serd o prego
do ultimo leildo. No caso de nao existir preco no ultimo leildo, o preco do leildao precedente sera
considerado o prec¢o de fecho do dia.

No caso de nao existir prego durante o Dia de Negociacdo, o preco de fecho é o Ultimo preco
negociado conhecido. Este preco pode ainda ser ajustado devido a um incidente técnico (evento
societario), tal como definido na secgao 2.7.

Fase de Negociacao ao preco de fecho

Durante a fase de negociagao ao prego de fecho, podem ser introduzidas ofertas as quais serédo
executadas apenas ao preco de fecho. Para os Valores Mobiliarios negociados por leildo, a fase
de negociagao ao prego de fecho esta disponivel a seguir a cada leildo.

Negociacao fora do horario de negociacao

Podem ser realizadas Operacdes depois do Horario de Negociacdo a um prego que respeite o
limite de 1% acima ou abaixo do prec¢o de fecho.

OFERTAS

Tipos de ofertas
Ofertas ao mercado

Ofertas “ao mercado” sdo ofertas que séo introduzidas na Plataforma de Negociagao da Euronext
sem qualquer indicagao de preco.

As ofertas “ao mercado” podem ser introduzidas durante os periodos de consolidagao de ofertas e
durante a sessdo de negociagdo. Estas ofertas podem ser usadas para Valores Mobiliarios
negociados quer em continuo quer por leildo.

Uma oferta para comprar ou vender uma determinada quantidade de um valor mobiliario, a qual é
para ser executada ao(s) melhor(es) prego(s) a obter quando a oferta atinja o Livro de Ofertas
Central.

Ofertas limitadas

As ofertas limitadas estipulam um pregco maximo de compra e um pre¢o minimo de venda.
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2.1.3.

2.1.4.

2.2,
2.21.

As ofertas limitadas podem ser introduzidas durante os periodos de consolidacdo de ofertas e
durante a sess&o de negociagao.

As ofertas limitadas introduzidas durante a sessdo de negociagdo sdo executadas total ou
parcialmente, conforme o que as condicbes de mercado permitirem. Nao sendo isto possivel, as
ofertas sédo colocadas no Livro de Ofertas Central por ordem decrescente de pre¢o de compra ou
pela ordem crescente de preco de venda (principio da prioridade preco) e adicionam-se a linha de
ofertas com o mesmo prego (principio da prioridade tempo).

Ofertas-stop

Uma oferta stop € uma oferta de compra ou de venda de uma quantidade de Valores Mobiliarios
ao preco de mercado existente assim que o Valor Mobiliarios atinja o “prego stop” especificado
pelo Cliente. O preco que desencadeia uma oferta de compra deve ser mais alto do que o ultimo
preco negociado. O preco que desencadeia uma oferta de venda deve ser abaixo do Gltimo prego
negociado. Uma oferta stop de compra é desencadeada quando o prego do ultimo negécio ou o
preco do leildo é igual ou superior ao “preco stop”. Uma oferta stop de venda é desencadeada
guando o preco do ultimo negdcio ou o preco do leildo é inferior ou igual ao “prego stop”. Existem
duas opgoes: a oferta stop pura ao mercado, que é executada aos pregos seguintes, e a oferta
stop limitada, que é executada a um pre¢o dentro de um limite.

As ofertas-stop podem ser introduzidas durante os periodos de consolidacao de ofertas e durante
a negociagdo em continuo. Este tipo de ofertas pode ser usado para Valores Mobiliarios
negociados em continuo ou para Valores Mobiliarios negociados por leildo.

Durante o periodo de consolidacdo de ofertas, as “ofertas-stop” susceptiveis de serem
desencadeadas nao sao usadas no calculo do preco de abertura tedrico. Tais ofertas sdo tidas em
conta numa segunda fase tendente a gerar execugéo adicional ao pre¢co de abertura, com base
nos saldos pds-abertura.

Durante a negociacdo em continuo, as ofertas stop-pura ao mercado que tenham sido
desencadeadas comportam-se como uma oferta ao mercado pura. As ofertas stop limitadas
tornam-se ofertas limitadas uma vez desencadeadas.

Ofertas indexadas (“Pegged Orders”)

Uma oferta indexada (“Pegged Order”) é uma oferta com limite para comprar ou vender uma
determinada quantidade de um valor mobilidrio a um prec¢o estabelecido para acompanhar a oferta
ou a procura em curso no Livro de Ofertas Central da Euronext. Ao preco associado a cada Oferta
indexada (“Pegged order”) que seja actualizado sera atribuido um novo tempo de entrada com
prioridade de acordo com as regras da Euronext. Caso o Livro de Ofertas Central esteja vazio a
oferta indexada (“pegged order”) é automaticamente rejeitada.

Uma oferta indexada (“Pegged order”) pode ter um limite de pre¢co o qual, uma vez atingido,
suspenderd temporariamente a indexacao até que o benchmark seja mais alto relativamente a
uma oferta de compra ou mais baixo relativamente a uma oferta de venda do que o referido preco.
A indexacao da oferta a procura ou a oferta sera retomada quando a procura/oferta for mais
baixa/mais alta do que o precgo limite.

As ofertas indexadas (“pegged orders”) podem ser introduzidas durante a sessdo de negociagao.

Parametros

Validade

O Membro pode determinar a validade das ofertas dentro dos parametros estabelecidos pela
Euronext. A Plataforma de Negociagdo da Euronext permite o seguinte:

» Valida para um periodo (ndo persistente): Oferta valida apenas para um determinado periodo
de tempo durante o Dia de Negociagéo.
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2.2.2.

2.2.2.1.

2.2.2.2.

2.2.2.3.

Oferta valida até um determinado momento durante o Dia
de Negociagéo.

» ValidaparaoDia:.....ccocerrverernnn Oferta vélida apenas para o Dia de Negociagao, sendo este
0 prazo de validade supletivo da Plataforma de Negociagéao
da Euronext.

» Vdlida até uma data especifica: ... Oferta valida até uma determinada data. A data de
expiragdo ndo pode exceder um ano (dia da introdugéo +um
ano — um dia).

» Valida até cancelamento. ............. Oferta valida até ser executada ou eliminada por quem lhe
deu origem ou pela Plataforma de Negociagdo Euronext
uma vez atingido o seu prazo de validade maximo (dia da
introdugcdo +um ano).

» Valida para [eilao: ....ccccevvveeeennnn. Oferta vélida apenas para o leildao seguinte. Em caso de
reserva, a oferta permanece valida para o leildo
reagendado, caso exista.

Quando um dos prazos de validade acima referidos expira, as ofertas sdo automaticamente
eliminadas da Plataforma de Negociagédo da Euronext.

Parametros de execucao

Ofertas “Imediatas Ou Canceladas” (OIC)

As Ofertas “Imediatas Ou Canceladas” podem ser introduzidas apenas durante a sessao de
negociagao.

A oferta OIC pode ser satisfeita, no todo ou em parte, dependendo das condi¢cées de mercado no
momento da respectiva introdugéo, ao preco limite especificado ou melhor. Caso uma oferta OIC
ndo seja imediata e integralmente executada apéds ter sido introduzida na Plataforma de
Negociacao da Euronext, a parte remanescente da oferta é cancelada.

Ofertas de quantidade minima (“minimum-quantity orders”) (apenas na negociacao em
continuo)

As ofertas de quantidade minima (“minimum-quantity orders”) s6 podem ser introduzidas durante a
negociagdo em continuo. O requisito de quantidade minima € valido apenas no momento em que
a oferta é introduzida. Caso a quantidade-minima especificada seja imediatamente satisfeita, a
parte ndo executada da oferta permanece no mercado. Se assim ndo suceder, a oferta é
cancelada sem qualquer execugao.

Ofertas ao Mercado

Durante os leildes as ofertas “ao mercado” tém prioridade sobre as ofertas limitadas ao prego do
leildo.

(i) Ofertas “ao mercado” Puras (“Pure Market Orders”):
Se uma oferta “ao mercado” pura néo for satisfeita, permanece no livro até ser executada
ou eliminada pelo Membro ou quando atingir o respectivo prazo de validade. A parte nao
executada de uma oferta “ao mercado” pura permanece uma oferta ao mercado pura.

Para Valores Mobilidrios negociados por leildo: se as ofertas “ao mercado” puras
constantes do Livro de Ofertas Central ndo forem total ou parcialmente executadas
durante um leilao, a parte remanescente participara no leildo seguinte.

(i) Ofertas ao mercado limitadas (“Market-to-limit orders”):

a. Durante o leilao:
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2.2.3.

2.2.3.1.

23.

Durante os periodos de acumulacdo, as ofertas ao mercado limitadas sdo inseridas na
Plataforma de Negociacdo da Euronext com a indicacdo “ao preco de abertura” (“at
opening price”) (ndo é requerida a existéncia de uma oferta de sentido contrario com prego
limitado). O sistema atribuira automaticamente um limite de preco igual ao pregco de
abertura tedrico no momento da introdugao. Este limite de prego sera constantemente
revisto para que seja igual ao preco tedrico até que ao comego da negociagao. A parte
nao executada permanecerd no Livro de Ofertas Central ao prego do leildo. Para Valores
Mobilidrios negociados por leildo, uma oferta ao mercado limitada, totalmente néao
executada durante um leildo, permanece no Livro de Ofertas Central para o leilao seguinte
como uma oferta ao mercado limitada.

b. Durante a sess@o de negociagao

Durante a sessdo de negociacdo, as ofertas ao mercado limitadas sdo convertidas em
ofertas limitadas ao melhor prego de compra (para ofertas de venda) ou ao melhor prego
de venda (para ofertas de compra). Consequentemente, a existéncia de uma oferta na
posicao contraria € essencial. Se tal nao se verificar, a oferta é rejeitada.

Parametros de Transparéncia

Ofertas reservadas (“Reserve orders”)

A quantidade divulgada de uma oferta reservada significa a quantidade de Valores Mobiliarios que
o Membro pretende que seja conhecida no mercado. E a quantidade maxima de Valores
Mobiliarios que ficara visivel no mercado num dado momento.

As ofertas reservadas podem ser introduzidas durante os periodos de consolidagéo de ofertas e
durante a sessao de negociagao em continuo.

Ao introduzir a oferta, o Membro deve especificar um volume total e um volume/tranche a divulgar
(a quantidade divulgada) que tera que ser maior que a quantidade minima (dez vezes a unidade
de negociacdo). A quantidade divulgada inicial € introduzida no Livro de Ofertas Central com a
identificacdo temporal origindria da oferta reservada, segundo a prioridade prego/tempo. Quando
uma oferta reservada é executada pela quantidade divulgada (a “tranche”), a quantidade é
renovada automaticamente e a oferta é posicionada apds as ofertas ao mesmo limite. Para a
execucdo de uma oferta de sentido inverso que seja introduzida, as quantidades divulgadas de
todas as ofertas ao mesmo preco sdo executadas, primeiro de acordo com a prioridade tempo e,
seguidamente, as ofertas reservadas remanescentes sdo executadas pelo seu montante total de
acordo com a prioridade tempo. Nao obstante, sempre que o Membro participe na Internal
Matching Facility e a oferta disser respeito a um Instrumento Financeiro Elegivel, a quantidade nédo
perdera a sua prioridade-tempo depois da execucdo da quantidade aparente desde que a oferta
tenha sido executada através da Internal Matching Facility. A modificacao da quantidade total nao
afecta a prioridade da oferta.

Uma oferta reservada ndo pode ser especificada numa oferta “ao pregco de abertura” (i.e. uma
oferta ao mercado limitada introduzida durante os periodos de consolidagéao de ofertas).

Encontros Garantidos, Operacoes de contrapartida garantidas

A execugdo automatica, através do Livro de Ofertas Central, de ofertas de compra e de venda de
um mesmo Membro é permitida pelo sistema durante a negociagdo em continuo. O negécio
resultante serd devidamente identificado. Os Encontros Garantidos apenas sdo admitidos a um
preco situado dentro do limite entre a melhor oferta de compra e a melhor oferta venda no
mercado, limites incluidos (MCV). A Plataforma de Negociacgdo da Euronext rejeita
automaticamente os Encontros Garantidos fora da MCV.



' . MANUAL DE NEGOCIAGCAO DO MERCADO A
NYSE Euronext 4-01 bis CONTADO — UNIVERSAL TRADING PLATFORM 11/25

Instrugédo Euronext

Titulo

Publicacdo: 17 de Setembro de 2009 |Entrada em vigor: 21 de Setembro de 2009

2.4,

2.5.

2.6.

2.7.

Um Encontro Garantido é considerado uma Operacao de contrapartida garantida se envolver a
negociagao voluntaria por um Membro contra os seus clientes. Tal Operagao sera efectuada nas
condicOes aplicaveis aos encontros.

Tipo de ofertas e parametros

Parametros| OIC | Quantidade minima | Reservada

Tipo de ofertas
Oferta limitada Sim Sim Sim
Oferta ao mercado pura Sim Nao Nao
Oferta limitada-ao-mercado Sim Sim Nao
Oferta abertura-de-mercado Sim Nao Nao
Oferta stop limitada Sim Nao Nao
Oferta Stop loss Sim Nao Nao
Oferta indexada Sim Néao Nao

Preco da oferta

Se for necessario um prego, este é expresso em unidades monetarias ou em percentagem
(geralmente para obrigacdes).

Volume da oferta

O volume da oferta exprime-se por um nimero de Valores Mobilidrios ou por uma quantidade de
uma unidade monetaria. Todos os volumes sdo negociaveis mas para alguns instrumentos
especificos a Euronext pode decidir implementar um lote de negociagéao.

Modificag6es ou cancelamentos de ofertas

Durante os periodos de consolidacdo de ofertas e da negociagdo em continuo, o Membro que
introduziu a oferta pode alterar qualquer oferta que ndo tenha sido cancelada, retirada ou
executada por inteiro.

Uma modificagdo de oferta leva a uma nova prioridade tempo, se for alterado o limite ou se a
modificacdo tiver um impacto negativo na prioridade de execugédo de outras ofertas no Livro de
Ofertas Central (por exemplo, o0 aumento do volume de uma oferta existente). A prioridade tempo
nao é alterada se o volume de uma oferta existente for diminuido.

Eventos societarios

E considerado um evento societario qualquer actuagdo de um Emitente, ou de outra entidade
relacionada com o Emitente, que afecte os direitos inerentes a um Valor Mobilidrio. As
consequéncias de um evento societario podem ser o cancelamento de ofertas que permanegam
no Livro de Ofertas Central e o ajustamento do prego de referéncia. O prego de referéncia pode
ser:

= 0 Ultimo preco negociado (geralmente o preco de fecho do dia anterior); ou

= 0 Ultimo prego indicativo.

A Euronext especifica por Aviso as consequéncias de um evento societario ocorrido. Em geral, as
consequéncias serdo as seguintes:

C Consequéncias no Livro de Ofertas
Eventos societarios

Central
Diminui¢éo do Valor Nominal (Stock Split) Cancelamento de ofertas
Dividendos Cancelamento de ofertas

Juros de obrigacdes Nada
Destacamento de direitos Cancelamento de ofertas
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Fusao/Oferta Publica de Aquisicao

Cancelamento de ofertas

Dispersao de valores mobilidrios (Spin-off)

Cancelamento de ofertas

Aumento do Valor Nominal (Reverse split)

Cancelamento de ofertas

Oferta Publica de Distribuicdo Inicial (IPO)

Criacao do livro de ofertas

Exclusao

Cancelamento de ofertas

Redenominacao (obrigacoes)

Nada

Operacdes de caracter administrativo

Operacoes de caracter administrativo Consequencias no Livro de Ofertas

Central

Alteracdo da denominagéo do Emitente Nada
Alteracdo do cédigo de negociagéo Cancelamento de ofertas
Alteragdo do cédigo Mnemonica Nada
Alteragdo da unidade monetaria de

y Cancelamento de ofertas
negociacao
Alteracdo do grupo de negociacao Nada

Alteracdo do local de negociacéo Cancelamento de ofertas
Alteragdo da expressdo do preco (unidade
monetaria versus percentagem)

Alteragcdo do tamanho minimo do lote

Alteracao do tipo de Valores Mobiliarios

Cancelamento de ofertas

Cancelamento de ofertas
Cancelamento de ofertas

Qutras operacdes

Consequéncias no Livro de Ofertas

Outras operacoes Central

Suspenséao Nada

2.8. Informacao de Compensacao

Informacao de pré-compensacao podera ser especificada numa base opcional com a oferta:
» Codigo do Membro atribuido;

= Numero da conta;
» Indicador de natureza da operagao (posting) (abertura ou fecho da posigao);
» Modo de operagdo da compensacao (give up automatico ou posting sistematico);
» E outra informagéo como o nimero interno da oferta do Membro ou identificagdo do Cliente.
2.9. Processamento de ofertas
2.9.1. Ambito
As disposicOes desta seccado aplicam-se a todas as ofertas, independentemente de serem ofertas
de Clientes ou ofertas por conta prépria, para Valores Mobiliarios admitidos a negociagdo nos
mercados regulamentados da Euronext, incluindo ofertas electrénicas, i.e. ofertas redireccionadas
ou transmitidas electronicamente sem intervencdo humana dos Membros, assim como ofertas
processadas manualmente.
Se o Membro nao detiver a conta do Cliente, o acordo de compensacao entre o Membro e o
Membro Compensador deve estabelecer as responsabilidades de cada uma das partes na
implementacao do processo de filtragem.
2.9.2. Identificacao de ofertas

Todas as ofertas inseridas na Plataforma de Negociagdo da Euronext devem especificar a origem,
isto é, se se trata:

» de uma oferta por conta propria,

= de uma oferta de cliente,

» de uma oferta por conta propria introduzida por um Filiado,

» de uma oferta introduzida ao abrigo de um Acordo de Criagao de Mercado.
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2.9.3.

2.9.4.

2.10.
2.10.1.

2.10.2.

Para efeitos das regras relativas a publicacdo de Encontros, as ofertas identificadas como
ofertas de Filiados ou como ofertas de Criadores de Mercado sdo processadas como ofertas
por conta propria.

No caso de ofertas electrénicas o registo deve incluir o enderego electrénico do transmitente da
oferta ou os elementos que autentiquem a oferta, no caso de transmissao por Internet.

Filtro de ofertas

O controlo de filtragem de ofertas — que pode ser realizado em coordenagdo com o Membro
Compensador ou com o custodiante se necessario — tem de incluir, pelo menos, uma funcéo de
aviso/confirmagédo baseada no nivel de risco aceite pelo Membro. Esta fungéo deve possibilitar a
identificacao:
» Ofertas que nao tenham sido adequadamente garantidas. Dependente do tipo de liquidagdo em
causa, isto significa que:
= A margem inicial ndo foi fornecida, ou
= Na conta do Cliente ndo existe dinheiro suficiente ou nao existem Valores Mobiliarios
suficientes para a concretizagéo do negécio.
» Ofertas que excedam um nivel maximo acumulado de responsabilidades (posi¢cdes nao
liquidadas), para uma determinada conta ou Cliente, definido de acordo com o crédito
disponivel do referido cliente, ou o limite de risco que o Membro estabelecer internamente.

O processo de controlo de risco é aplicado em separado, para cada Valor Mobiliario. Desta forma,
terd de ser possivel ao Membro garantir que a consolidacao de varias ofertas individuais, para o
mesmo Valor Mobiliario, transmitidas em nome do mesmo Cliente, ndo resulta na ruptura do
respectivo limite de risco.

O Membro é responsavel pela validagéo dos precos e volumes de cada oferta. Determinados tipos
de ofertas (ver abaixo) terdo de ser validados sistematicamente ou, no caso de falha, rejeitadas
antes de serem divulgadas ao mercado:

» ofertas que sdo claramente desproporcionais quando comparadas com a liquidez do Valor
Mobiliario, avaliadas com base na capacidade normal de absor¢cdo do mercado do Valor
Mobiliario.

» ofertas cujo o precgo difere, significativamente, dos pre¢cos do mercado ou que, de um modo
claro, tém probabilidades de gerar uma variagao excessiva de preco ou um limite (“collar”).

Validacao de ofertas

Sempre que uma oferta é introduzida na Plataforma de Negociagdo da Euronext, o sistema
solicitara uma confirmacao se o valor da Operacao (quantidade, tempo, limite preco) exceder EUR
150.000 (para obrigacdes, o limite de confirmagao € EUR 50.000).

Negociacao proxima do, ou ao, VWAP de referéncia
Tipos de Valores Mobiliarios

Os Membros de um Mercado de Valores Mobiliarios da Euronext estdo autorizados a registar
Operagbes ao VWAP do Mercado em qualquer Acgdo negociada em continuo. Para total
clarificagéo, os Valores Mobilidrios equivalentes e os Valores Mobilidrios incluidos no segmento
NextTrack ndo sao elegiveis para este tipo de Operagoes.

Instrucoes de execucgao das ofertas

Os Membros de um Mercado de Valores Mobiliarios da Euronext definem, no momento em que
introduzem as instrugdes de execucdo das ofertas, o periodo de tempo relevante, o qual devera
ser no minimo trinta minutos, ndo podendo exceder o Dia de Negociagao.

Se, durante o Dia de Negociagao, nao for indicada a hora de inicio do periodo de tempo relevante,
as Operacgdes resultantes da pré-abertura deverdo também ser consideradas para efeitos do
célculo do VWAP de referéncia.
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2.10.3.

2.11.

3.1.

Apds o Dia de Negociacao, a hora do fim do periodo de tempo relevante ndo constituiu uma
mengao obrigatéria. Em caso de omisséo de tal indicagao, as Operagdes resultantes do leildo de
fecho e da fase da negociacdo ao preco de fecho, quando aplicavel, devem também ser
consideradas para efeitos do calculo do VWAP de referéncia.

Método de Calculo e Limite de Preco

Os Encontros realizados no Livro de Ofertas Central ndo serdo considerados pela Euronext para
efeitos do calculo do VWAP de referéncia.

As Operacoes VWAP do Mercado devem ser executadas a um preco situado dentro do limite de
+/-1% (inclusive) proximo do VWAP de referéncia calculado pela Euronext.

Os Membros de um Mercado de Valores Mobiliarios da Euronext poderdo obter dos sistemas da
Euronext o VWAP de referéncia correspondente a um determinado periodo de tempo do Dia de
Negociacao.

Instrumentos Financeiros admitidos a negociacdao em mais de um Mercado da Euronext

Todas as Operagdes realizadas no Livro de Ofertas Central serdo executadas no Mercado de
Referéncia.

Nao obstante, a pedido explicito da contraparte relevante, é possivel reportar a Operagao noutro
Mercado da Euronext que ndo o Mercado de Referéncia, caso o Instrumento Financeiro se
encontre admitido a negociagao nesse outro Mercado da Euronext.

Neste caso, a contraparte relevante deve especificar o Mercado da Euronext no qual deseja
reportar a referida Operagédo. O valor indicado por ambas as contrapartes sera comparado com os
possiveis valores onde o Instrumento Financeiro se encontra admitido a negociacgéao.

O preco sera controlado com base nos seguintes critérios:

= O preco é realizado ao ou dentro do spread reflectido no Livro de Ofertas Central, e

= O prego encontra-se entre 0 mais baixo e 0 mais elevado prego realizado para o Instrumento
Financeiro em questao na Sessao de Negociagao a que respeita.

Para Instrumentos Financeiros admitidos a negociacdo no segmento do NextTrack, o controlo do
preco, baseado no INAV, serd o mesmo aplicavel ao Mercado de Referéncia.

Caso a negociagao ocorra em momento subsequente ao encerramento da sessao de Negociacgao,
0 preco sera o ultimo prego negociado ou o Ultimo preco ajustado (preco de referéncia).

NEGOCIACAO

Todas as ofertas introduzidas na Plataforma de Negociagdo Euronext sdo objecto de confirmacao
e é-lhes atribuido um numero sequencial por Valor Mobiliario. Para cada negécio, os Membros
recebem uma mensagem indicando a quantidade negociada e o prego de execug¢ao. No caso de
execucao parcial, a parte da oferta ndo executada é indicada na mensagem de execugdo. O
cancelamento de negécios ou de ofertas pela Euronext € comunicado aos Membros.

Principio da prioridade de execugao
As ofertas introduzidas no Livro de Ofertas Central sdo executadas de acordo com o principio da
prioridade de execugéao tal como definido na Regra 4401/1 do Regulamento I.

Determinacao dos precos e atribuicdo dos Valores Mobiliarios durante um leilao

O precgo de leilao é o prego com o volume executavel maximo. Adicionalmente, se necessario, o
preco de referéncia é tido em conta aquando da determinagéo do prego de leildo.
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3.1.1.

3.1.2.

3.2

Principio da Maxima Execug¢éao

O prego de leilao é determinado com base na posigéo do Livro de Ofertas Central no final da fase
da pré abertura. O preco de leildo é o prego que maximizar a quantidade negociada para cada
nivel de preco.

Preco de Referéncia

Caso o processo supra mencionado resulte em mais do que um limite com o mais alto volume de
oferta susceptivel de execucado, o prego de referéncia é considerado como critério adicional. O
preco de leildo sera o que se encontrar mais préximo do preco de referéncia.

O prego de referéncia — por regra — € o ultimo pre¢o negociado no Livro de Ofertas Central. Se
este prego ndo estiver disponivel (por exemplo: apdés um longo periodo de suspensdo, uma
fuséo/reestruturagdo do Emitente ou a negociagdo de uma nova emissao pela primeira vez), um
preco de referéncia serd determinado pela Euronext. A Euronext pode também estabelecer o
preco de referéncia em fungdo de outras informacdes relevantes, tais como um prego de uma
oferta de aquisicao, o preco em outro mercado, o preco de um Valor Mobiliario relacionado, etc.

Ofertas a0 mercado somente: se apenas forem executadas ofertas ao mercado entre si, a
execucao terd lugar ao preco de referéncia.

Inexisténcia de Preco: um prego de leilao ndo pode ser determinado se as ofertas ndo forem
executaveis entre si. Neste caso, o melhor prego de compra/venda (se disponivel) é divulgado.

Em momentos determinados, especificados para cada grupo de negociagdo no Anexo, a
Plataforma de Negocia¢do da Euronext cruza automaticamente as ofertas presentes.

Ofertas de mercado, ofertas de compra com um limite acima do prego de negociacao e ofertas de
venda com um limite abaixo do pre¢o de negociacao serdo executadas na sua totalidade, incluindo
a quantidade oculta, se existir (prioridade prec¢o).

No caso de um desequilibrio entre a oferta e a procura, as ofertas com um limite igual ao prego de
abertura sdo preenchidas de acordo com o critério primeira a entrar/primeira a ser preenchida
(prioridade tempo)

Determinacdo do preco dos Valores Mobiliarios durante a sessdao de negociacdao em
continuo

Cada nova oferta (excepto a «oferta-stop») é imediatamente verificada para execucao contra as
ofertas do outro lado do Livro de Ofertas Central.

As ofertas podem ser executadas integralmente, em uma ou mais vezes, executadas parcialmente
ou nao ser executadas. Como tal, cada nova oferta pode gerar um, varios ou nenhum negécio. As
ofertas no Livro de Ofertas Central serdo executadas de acordo com o principio da prioridade de
execucao. As ofertas, ou parte das mesmas, que nao tiverem sido executadas sdo ordenadas no
Livro de Ofertas Central de acordo com o principio prioridade prego/tempo.

A determinacdo do pre¢o na negociacdo em continuo é realizada de acordo com as seguintes

regras, para além do principio da prioridade de execugao:

= Regrai:
Se uma oferta ao mercado ou uma oferta limitada for introduzida no Livro de Ofertas Central no
qual sé existam ofertas limitadas no outro lado, os pregcos da melhor oferta de compra e de
venda existentes no livro de ofertas, respectivamente, determinardo o preco do volume
executavel para as ofertas ao mercado. O prego seguinte determina o preco do volume
remanescente e assim sucessivamente até que nao exista quantidade por executar.

» Regra?2:
Se uma oferta ao mercado for introduzida no livro de ofertas no qual s6 existam ofertas ao
mercado no outro lado, esta oferta ao mercado é executada ao preco de referéncia (com o
limite da quantidade disponivel).

» Regra 3:
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3.3.

3.3.1.

3.3.2.

= Se uma oferta ao mercado for introduzida no Livro de Ofertas Central no qual existam
ofertas ao mercado e ofertas limitadas no outro lado, ou

= Se uma oferta ao mercado for introduzida no Livro de Ofertas Central no qual s6 existam
ofertas ao mercado no outro lado, ou

= Se uma oferta limitada for introduzida no Livro de Ofertas Central no qual existam ofertas ao
mercado ou ofertas limitadas no outro lado

entdo a oferta introduzida é executada contra as ofertas ao mercado de acordo com o principio

da prioridade de execucao, relativamente as ofertas ao mercado de compra ndo executadas ao

preco de referéncia ou a um prego mais alto (ao limite maximo das ofertas executaveis) ou ao

preco de referéncia ou a um preco inferior (ao limite minimo das ofertas executaveis),

relativamente as ofertas ao mercado de venda néo executadas.

As ofertas ao mercado puras que nao tenham sido executadas no Livro de Ofertas Central devem

ser executadas imediatamente na seguinte Operagcédo (se possivel). Neste caso, os principios

seguintes devem ser tidos em consideragdo na negociagdo em continuo:

= Principio 1:
As ofertas ao mercado puras ¢é atribuido, como um preco “virtual”, o preco de referéncia. Nesta
base, a execucgao é realizada ao preco de referéncia desde que tal facto nao viole o principio
da prioridade de execugao.

= Principio 2:
Se as ofertas ndo puderem ser executadas ao pre¢o de referéncia, sdo executadas de acordo
com o principio prioridade prego/tempo, através da determinag¢do de um preco acima ou abaixo
do prego de referéncia (ofertas ao mercado de venda ou de compra ndo executadas). O limite
no Livro de Ofertas Central ou o limite de uma oferta que seja introduzida determina o prego.

Cancelamento de negocios ou de precos indicativos

As regras e os procedimentos abaixo descritos aplicam-se a todos os Valores Mobiliarios.

Por regra, a Euronext ndo cancela negocios, excepto nas circunstancias excepcionais abaixo
descritas.

Em qualquer caso, os pedidos de cancelamento de negécios devem ser efectuados por escrito.

Violac6es da Regulamentacao Nacional e das regras de negociacao

No caso de Operagbes efectuadas de um modo que constitua uma violagao das regras por parte
de um ou mais Membros ou no caso de divulgagao desigual da informacao relevante em termos
de preco por parte de um Emitente, a Euronext pode cancelar todos os negécios envolvidos.

A Euronext pode também cancelar negécios a pedido das Autoridades Competentes se esses
negocios tiverem sido realizados em violagdo da Regulamentacdo Nacional e desde que essa
Autoridade Competente tenha poderes para requerer o referido cancelamento.

Negociacao a precos aberrantes

Tendo em conta os constrangimentos e limites para a determinacao do pre¢o de mercado justo,
esta Regra 3.3.2 aplica-se apenas aos tipos de Valores Mobiliarios a seguir mencionados.

Apenas a Euronext tem a autoridade para ajuizar a consisténcia dos pregos. Podera, assim,
decidir o cancelamento de neg6cios quando as condigcdes prevalecentes no mercado no momento
da execugcdo demonstrem evidéncia suficiente para concluir que o preco foi aberrante. Nessa
situacdo, a negociacao nesse Valor Mobiliario podera ser temporariamente suspensa.

Os pedidos para cancelamento de negécios deverdo ser feitos dentro de uma hora depois da
Operacgéo.

Em face de um qualquer pedido de cancelamento de negécio neste dominio e uma vez verificada
a respectiva execucao é cobrado, a cada Membro, uma comissdo de 500€, por negdcio, até um
limite de 5.000€ por dia.
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3.3.3.

Warrants autbnomos e certificados

A Euronext pode considerar os pregos como aberrantes se o prego do negocio se desviar do preco
de mercado justo, tal como calculado pela Euronext, da seguinte forma:

Preco de Mercado Justo (PMJ) | Limites
10 < PMJ +/-5%
5<PMJ <10 +/- 0,50 €
2<PMJ<5 +/- 10 %
1<PMJ<2 +/-15%
0,75 <PMJ < 1 +/-25 %
0,25 <PMJ < 0,75 +/-35 %
0,10 <PMJ < 0,25 +/- 50 %
PMJ < 0,10 +/- 100 %

Apenas a Euronext tem a autoridade para ajuizar o pre¢o de mercado justo, baseada na seguinte
informacao:

» Variacdes e volatilidades evidenciadas pelo activo subjacente do warrant autbnomo;

= Cotacdes histéricas do Criador de Mercado; e

= Qualquer outro elemento considerado relevante para apreciar o valor do prego de referéncia.

Fundos de investimento admitidos a negociacdo nos mercados da Euronext Amsterdam e da
Euronext Brussels

Para efeitos da aplicacdo desta Regra 3.3.2 a estes fundos, a Euronext pode considerar que um
preco é aberrante se 0 mesmo se desviar mais de 3% do valor disponibilizado pelo fundo ou pela
sociedade gestora do fundo, conforme o caso.

Obrigacdes

A Euronext pode considerar que um pre¢o é aberrante caso o pre¢o negociado se desvie do preco
de referéncia computado pela Euronext nos seguintes termos:

Uma distincdo deve ser realizada entre obrigacdes do tesouro garantidas e outras obrigacdes de
acordo com os grupos previstos no Anexo ao Manual de Negociagéo.

As obrigagbes do tesouro garantidas: mais de 2 pontos (inteiros).

Outras obrigagdes: mais do dobro da variagdo nos ultimos seis meses. Caso nenhuma transaccgao
ocorra nesse periodo, a Euronext pode considerar que um preco € aberrante caso a variagao seja
superior a 5 pontos (inteiros) do prec¢o de referéncia.

A Euronext é a Unica entidade competente para computar o preco de referéncia, baseada na
seguinte informagao:

- Variagdes e volatilidade verificada no activo subjacente

- Pregos histéricos do Criador de Mercado;

- Volume;

- Precos de contribuidores e transacgdes fora de mercado; e

- Qualquer outro elemento que possa ser considerado relevante para analisar o preco de
referéncia.

Erro material manifesto
A Euronext pode decidir o cancelamento de negdcios executados na sequéncia de um erro
material manifesto, de acordo com as especificas condigdes estabelecidas nesta secgéo.

Um erro é apenas qualificado como um erro material manifesto se quer a oferta quer o negdcio
executado forem aberrantes, isto é apenas e so se:
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3.34.

3.3.5.

= A(s) oferta(s) que originou(aram) a(s) Operacao(des) estava(m) limitada(s) a um prego que
excedia duas vezes os limites aplicaveis ao preco de referéncia, e

= A(s) oferta(s) gerou(aram) uma ou varias Operagoes para um valor total superior ao volume
médio diario dos Ultimos 20 dias de negociagao.

Para efeitos de clarificacdo, os negécios executados na sequéncia da colocacao de oferta(s) nao
limitadas (isto é, ofertas ao mercado, ofertas ao mercado limitadas, e ofertas indexadas (“ofertas
pegged”’) e ofertas-stop loss) ndo poderédo beneficiar da aplicagdo desta Regra.

Ao aplicar esta Regra, a Euronext tera particular atencdo a duracao do periodo de tempo em que
a(s) oferta(s) foi(ram) colocada(s) no sistema e as Operagbes executadas. A Euronext pode
recusar a aplicacdo desta Regra se o periodo de tempo atras referido evidenciar que algumas ou
todas as Operagdes foram executadas conscientemente.

Em face de um qualquer pedido de cancelamento de negécio neste dominio e uma vez verificada
a respectiva execugdo é cobrado, a cada Membro, uma comissdo de 5.000€, por ordem, até um
limite de 50.000€ por dia.

Acordo das contrapartes

A Euronext cancela as Operacdes ou 0s Encontros desde que haja o acordo explicito da(s)
contraparte(s) (sempre que relevante).

Em qualquer caso, os pedidos de cancelamento devem ser efectuados no prazo de 15 minutos.

Em face de um qualquer pedido de cancelamento de negécio neste dominio e uma vez verificada
a respectiva execugao é cobrada, a cada Membro, uma comissdo de 5.000€ por ordem, até um
limite de 50.000€ por dia.

Em face de pedidos de cancelamento de negécios que tenham por base encontros de Criador de
Mercado, verificada a respectiva execugao, é cobrada uma comissdo de 500€, por encontro, até
um limite de 5.000€ por dia e por Membro.

Negociacdo em condi¢coes inadequadas

A Euronext pode cancelar as Operagdes efectuadas em condi¢cdes inadequadas se as mesmas
forem a causa de condicoes de mercado improprias. Consideram-se condigdes impréprias
quando:

» O evento que deveria ter mudado o estado de um Valor Mobiliario (aberto, suspenso,
reservado, etc) ou a sua fase de negociagao (pré-abertura, continuo ou TAL) n&o foi tomado
em consideracao;

» O estado de um Valor Mobiliario ou a sua fase de negociagéo foi indevidamente modificado;

= Um evento societario ndo foi devidamente considerado (por exemplo, um stock split ou um
destaque de um dividendo);

» As caracteristicas do produto tal como oficialmente publicadas, e que afectem a formagéo do
seu prego, estdo erradas; e

» Mais genericamente, os parametros aplicados no Livro de Ofertas Central ndo sdo consistentes
com a informagéo disponivel para os participantes de mercado.

Disposicao especial para os Valores Mobilidrios incluidos no segmento NextTrack

No caso de nado funcionamento dos limites devido, nomeadamente, a um erro imputavel as
entidades responsaveis pelo célculo do iNAV, a Euronext pode considerar um preco como
aberrante se 0 mesmo se desviar do iINAV efectivo para além do limite de reserva aplicavel.

Disposicao especial para os Valores Mobiliarios com um valor cap ou com um valor floor
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3.3.6.

3.4.

3.4.1.

3.4.2.

3.4.3.

3.4.4.

4.1.

Para o caso especifico dos Valores Mobiliarios com um valor cap ou com um valor floor, a
implementacdo desta Regra determinara o cancelamento de qualquer neg6cio que nao respeite
esse valor cap ou esse valor floor.

Informacao aos Membros

A Euronext divulga mensagens de texto informando os Membros acerca dos cancelamentos.
Todos os negocios cancelados sdo comunicados aos Membros com uma identificagéo especial.

Estados de um Valor Mobiliario
Suspensao

No caso de existir uma interrupcdo da negociacdo, de acordo com a Regra 4403/2 do
Regulamento |, o reinicio da negociagao é precedido pela publicagédo de um Aviso pela Euronext,
no caso de a suspensao permanecer para além do Dia de Negociagéo.

Durante o periodo de suspensao, em geral, as ofertas introduzidas pelos Membros e transmitidas
para a Plataforma de Negociagdo da Euronext sdo registadas no Livro de Ofertas Central, ndo
dando origem a realizagdo de negécios. Em certas circunstancias pode ser proibida a introducao
de ofertas.

Reserva

Diz-se que um Valor Mobiliario se encontra na situacdo de «reserva», quando, a negocia¢cao em
termos normais de acordo com a secc¢ao 3:
= originou a violagdo de um limite de reserva, e como consequéncia dessa viola¢ao;
= um periodo de consolidacédo de ofertas tenha sido iniciado.
» Apo6s diversas ultrapassagens de limites (“collars triggering”) a Euronext faz cessar a
negociagao, ao abrigo da Regra 1601 do Regulamento | da Euronext
Mais detalhes disponiveis na secgéo 4.

Introducao proibida

A Euronext pode proibir temporariamente a introducdo de ofertas que digam respeito a um
determinado Valor Mobilidrio em duas situagées: se o Valor Mobiliario se encontrar suspenso, ou
se os parametros de negociagao estiverem a ser modificados.

Informacgéao sobre a situacdo dos Valores Mobiliarios

Quando ocorrem alteragbes na situagdo de um Valor Mobiliario (por exemplo, suspensao ou
reserva), uma mensagem informativa é divulgada através da Plataforma de Negociacdo da
Euronext.

MECANISMOS DE PROTECGAO DA NEGOCIACAO

Por regra, os precos sado alterados livremente, de acordo com a oferta e a procura do mercado.

Porém, a Euronext temporariamente reservara ou rejeitara uma oferta de um Valor Mobiliario se as
ofertas de compra ou de venda introduzidas na Plataforma de Negociacdo da Euronext
implicarem, inevitavelmente, um prego que ultrapasse um determinado limite, denominado como
“collars”.

Estes limites séo estabelecidos numa determinada varia¢do face ao prego de referéncia.

Preco de referéncia e limite de preco

Todos os limites de precgo, definidos por grupo de negociacao, estdo detalhados em Anexo.
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4.1.1.

4.1.1.1.

4.1.1.2.

4.1.2.

4.1.2.1.

Regra geral

Preco de referéncia

Na abertura do Dia de Negociacao, o preco de referéncia serd um dos seqguintes::

= O preco do ultimo negécio (normalmente o pregco de fecho do Dia anterior), ajustado, se
necessario, no caso de existirem eventos tais como eventos societarios; ou

= Ultimo preco indicativo divulgado; ou

= Qualquer outro preco definido pela Euronext, tendo em conta a informacgao disponivel.

Depois da pré-abertura:
= Se existir prego, neste periodo, esse prego torna-se 0 novo preco de referéncia; ou
= Se o Valor Mobiliario for «reservado» automaticamente (ndo existirem negécios), o collar que
originou a reserva tornar-se-4 0 novo pre¢o de referéncia; ou
» Se a abertura se verificar sem que tenha existido qualquer negécio sobre o Valor Mobiliario,
nao existe alteragéo do preco de referéncia.

Nao havendo preco de abertura, o preco de referéncia sera definido pelo preco da primeira
execucdo. No caso de a primeira execugao envolver varios negécios, o preco de referéncia sera
definido pelo prego do ultimo negécio dessa primeira execucgao.

Durante a sessdo de negociagéo:

O preco de referéncia é reajustado durante a negociagcdo em continuo apenas apdés uma nova
oferta ter sido satisfeita (tanto quanto possivel) com ofertas constantes do Livro de Ofertas
Central. Quando uma nova oferta é satisfeita por mais do que uma oferta constante do referido
Livro de Ofertas Central, o prego de referéncia é actualizado apenas com o ultimo negécio gerado
desse modo. Desde a primeira até a ultima satisfagdo da oferta que possa ser alcangcada até esse
momento, o preco de referéncia ndo é actualizado. Conforme previsto no Artigo 4.2.2. deste
Manual de Negociagao, tratando-se de uma oferta parcialmente executada que atinja os limites
(“triggering the collars”) o prego de referéncia ndo é actualizado. Caso o Membro confirme a oferta,
o preco de referéncia sera actualizado ao limite atingido “crossed collar”.

Limites de preco

O limite de preco é definido em torno do preco de referéncia. Para cada Valor Mobiliario é
estipulado e definida uma variagdo maxima (simetricamente positiva e negativa) a partir do preco
de referéncia.

Nos leilées do Dia de Negociacdo, o limite de pre¢co € definido no anexo ao Manual de
Negociacao.

Tratando-se de Instrumentos Financeiros negociados em continuo, o limite de prego durante o
periodo de leildo pode ser diferente do da sess&o. Os limites de preco sdo definidos no Anexo ao
presente Manual de Negociagéo.

Este limite de prego sera no minimo de 0.02 €.

DisposicGes especiais para Valores Mobiliarios cujo valor é determinado por referéncia a
um valor externo (benchmark)

Para alguns Valores Mobilidrios (nomeadamente Valores Mobiliarios subordinados), a
determinagéo do preco de referéncia é efectuada por referéncia a um valor externo (benchmark).
Em tais casos, a Euronext determina o valor de referéncia externo (benchmark) e as condi¢des
nas quais o preco de referéncia pode ser actualizado no decurso do Dia de Negociacao.

Obrigacoes (nao aplicavel a Fonds des Rentes/Rentefonds belgas)

O preco de referéncia é determinado em funcao de um valor de referéncia (benchmark) e, salvo
excepcoes, da diferenga histérica entre o rendimento do Valor Mobiliario e o do valor de referéncia
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4.1.2.2,

4.1.2.3.

4.2,
4.2.1.

(benchmark). As caracteristicas do Valor Mobiliario (nomeadamente a duration e a maturidade)
sdo consideradas para o calculo do limite de flutuagao.

O Criador de Mercado podera solicitar a Euronext a adaptacéo do preco de referéncia de acordo
com as circunstancias do mercado, a informacao originada no mercado de Operacdes de grandes
lotes, notacao de risco (rating) e/ou as curvas de rendimento, assim como a situa¢ao no Livro de
Ofertas Central.

Warrants autéonomos

O prego de referéncia é determinado em fungdo do valor do Valor Mobilidario ou do indice
subjacente e de outros parédmetros de preco relevantes. O valor do prémio é tido em consideragao
na determinacéao do limite de flutuacao.

A Euronext pode solicitar ao Criador de Mercado que fornega a informacao necessaria com vista a
adaptar o preco de referéncia ao preco tedrico do Valor Mobiliario.

Valores Mobiliarios incluidos no segmento NextTrack

Os limites de reserva consistem na aplicacdo de um limite inferior ou superior ao valor liquido
estimado do activo (“valor liquido indicativo do activo” denominado de iNAV) tal como actualizado
durante o Dia de Negociagdo de acordo com as variagbes do indice subjacente.

Este limite é de 1,5 %, com excepgéo de Valores Mobiliarios incluidos no segmento NextTrack
baseados em indices internacionais ou globais, aos quais se aplica um limite de 3 %.

No caso de Valores Mobiliarios sujeitos a um valor maximo ou minimo (a um cap ou a um floor), os
limites de negociacdo resultantes das regras acima referidas ndo devem ultrapassar os referidos
valor maximo ou minimo.

A negociacao devera ser interrompida no caso de ser impossivel actualizar os limites, isto é:

» Impossibilidade, por parte da Euronext, de obter o indice subjacente durante o periodo normal
de célculo, ou;

» Impossibilidade, por parte da Euronext, de obter o NAV diario, de processar o iNAV ou de obté-
lo da entidade responsavel pelo seu processamento.

No entanto, a deteccdo de um erro no iINAV ndo prejudica os negécios ja efectuados, sem
prejuizo, no entanto, das regras de cancelamento devido a pregos aberrantes.

“Collars”
Durante a negociacao por leilao

Para todos os tipos de leildo, a Euronext devera iniciar um periodo de reserva se o prego tedrico
de abertura ultrapassar os limites (“collars”). A interrupcéo motivada pela volatilidade é automatica
durante o leildo.

Para valores mobiliarios negociados por leildo:

Se as ofertas de compra e de venda existentes forem susceptiveis de gerar um negécio que
ultrapasse os limites (“collars”), a Euronext iniciar& um periodo de reserva do Instrumento
Financeiro até ao leildo seguinte. Os Membros podem introduzir ofertas para um Instrumento
Financeiro reservado. Essas ofertas tornam-se elegiveis para execugéo no leildo seguinte.

Se as condigdes de negociagdo o permitirem e o mercado for previamente informado, a Euronext
podera modificar a duragao do periodo de reserva e podera aceitar limites de flutuagao superiores
aos estipulados em Anexo.
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4.2.2.

4.2.2.1.

4.2.2.2

4.3.
4.3.1.

Durante a negociacdao em continuo

Collars

A ordem cujo cruzamento é provavel que origine um (“collar breach”) sera executada parcialmente
ao preco que se inclua nos limites (“collars”) sujeito a condicbes de execucado relativas a
qguantidades especificas.

Posteriormente a Euronext automaticamente rejeita a oferta e o pre¢co de referéncia nao é
ajustado. O Livro de Ofertas Central permanece na sessao de negociagao em continuo.

O Membro recebe uma mensagem relativa ao “collar breach”. Caso o Membro confirme a oferta, o
preco de referéncia serd actualizado ao limite atingido sendo a oferta reenviada para o Livro de
Ofertas Central e executada sem se considerar atingidos os limites de prego (“without triggering
the collars price range”).

Reserva

A ordem cujo cruzamento é provavel que origine uma reserva serd executada parcialmente ao
preco _que se inclua nos limites sujeito_a condicoes de execucdo relativas a quantidades

especificas.

Posteriormente a Euronext reserva automaticamente o Valor Mobiliario e substitui no livro _de
ofertas central a ordem pendente (com excepcdo dos tipos de ordens ou das condicbes de
execucdo gue ndo se encontram disponiveis na fase de pré-abertura) pela parte ndo executada.
Relativamente aos tipos de ordens ou para as ordens especificadas com condicdes de execucdo
que nao se encontram disponiveis no periodo de acumulacdo de ordens, o membro tem de
reinserir a ordem no Livro de Ofertas Central.

Quando o estatuto de reservado seja atribuido a um Valor Mobilidrio, a Euronext dissemina esta
informacao pelos Membros, divulgando também o momento em que a negociacdo voltard a ter
lugar e o novo limite de preco, se tiver sido modificado.

Durante o periodo de reserva, os Membros podem introduzir, modificar ou cancelar ordens sem
cruzamento. A reabertura da negociacdo sobre aquele Valor Mobiliario é feita por leilao.

Todos os periodos de interrupcdo da volatilidade sdo definidos por grupo de negociacdo e
divulgados em anexo.

Se as condicdes de negociacdo o permitirem e o mercado for previamente informado, a Euronext
poderd modificar a duracdo do periodo de reserva e podera aceitar limites de flutuac&o superiores.

Valores Mobiliarios incluidos no segmento NextTrack

A negociacgao é reiniciada sob condi¢ao de que o prego resultante do leildao se encontre dentro dos
limites de negociagéo aplicaveis.

Preco Indicativo
Tendéncia do preco

A Euronext pode decidir atribuir um prego indicativo a um Valor Mobiliario no final da sessao de
forma a reflectir a tendéncia do livro de ofertas. Um Valor Mobiliario é elegivel para esta situacgao,
se preencher os dois requisitos seguintes:
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4.3.2.

4.3.3.

4.3.3.1.

4.3.3.2.

4.3.3.3.

4.4.

4.41.

» Podem ser introduzidas ofertas para o Valor Mobiliario e ou o Valor Mobiliario esta autorizado a
ser negociado ou assume um estado de reserva (estado de reserva por quebra de limite inferior
ou superior); e

» Nao foram realizados negdécios durante o dia.

O preco de referéncia do Valor Mobiliario na sessdo seguinte sera alterado da seguinte forma:

» Se a indicacao é “Venda”, o preco de referéncia diminui para o nivel mais baixo permitido no
dia;

» Se aindicagao é “Compra”, o preco de referéncia aumenta para o nivel mais alto permitido no
dia.

A Direccdo de Negociagdo podera definir outro prego indicativo, baseando-se na informagao
disponivel.

Preco indicativo

Duas vezes por dia, a Euronext fornecera um preco indicativo para os warrants, quando estes nao
forem objecto de negociacdo (ver o Anexo quanto aos momentos de divulgacdo do prego
indicativo).

O prego indicativo é o melhor limite de compra do Livro de Ofertas Central.

Operacoées para indicacao de preco

Principio

Os Criadores de Mercados activos numa dada Acg¢do podem realizar uma Operacdo para

indicagao de prego com vista a disponibilizar ao Mercado um prego de referéncia.

Uma Operagéo para indicagao de prego é realizada através do envio da instrugéo de indicagao de
preco para um lote de negociagdo. A referida instrugdo deve ser introduzida durante o periodo de
consolidagéo de ofertas anterior ao primeiro leildo do dia.

Identificacao

A Operacao correspondente deve ser identificada de um modo especifico se:
» For a Unica Operagéo resultante do primeiro leildao do dia;
» A quantidade negociada for igual a um lote de negociacéao.

Regime juridico

A semelhanca do que sucede com qualquer Ultimo preco efectuado resultante de Operacdes
realizadas no Livro de Ofertas Central, o pregco de uma Operagao para indicagdo de preco é
utilizado pela Euronext como preco de referéncia para efeitos da fixacdo de limites de negociacao
no Dia de Negociacdo seguinte, bem como para efeitos de Operagbes Fora do Horario de
Negociacao e de Operacgdes de Grandes Lotes.

Medidas especiais para o primeiro dia de negociacao de um novo Valor Mobiliario

No primeiro dia de negociagdo de um novo Valor Mobiliario, a Euronext deverd aplicar as
disposi¢cdes da seccdo 4.4.1 e 4.4.2.

No entanto, se as condi¢cdes de negociacao o permitirem e o mercado for previamente informado,
a Euronext podera modificar a duragéao do periodo de reserva e podera aceitar limites de flutuacao
superiores, se a proteccdo de um mercado eficiente e regular e as posigdes dos investidores, no
mercado, assim o exigirem.

Admissao a negociacdao num unico mercado (Single listing)

Se o Valor Mobiliario estiver admitido a negociagcdo em um dos Mercados da Euronext, o limite de
variacao sera de 20% do preco de referéncia. O preco de referéncia é o preco de emissao.
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4.4.2.

4.4.2.1.

4.4.2.2,

5.1.

Se o prego estiver fora dos limites de variagdo, 0 mercado seré reservado por 15 minutos. O novo
preco de referéncia sera o limite (superior ou inferior) atingido anteriormente. O limite de prego
sera +/- 10% do novo preco de referéncia.

Para os Valores Mobilidrios negociados em continuo este procedimento sera repetido até que o

preco de abertura seja determinado. Na abertura, o pregco de abertura sera o novo prego de
referéncia com um limite de preco de +/- 5%. As regras normalmente aplicadas aos (“collars”) e ao
periodo de reserva serdo aplicadas.

Para os Valores Mobilidrios negociados por leildo, a Euronext executara duas novas tentativas de

+/- 10% em cada periodo de 15 minutos. Se o0 prego exceder os (“collars”) de negociagao, a
Euronext informara os Membros sobre modo de continuagao da negociacao.
Admissao a negociacdo em mais do que um mercado (Multilisting)

Para efeitos desta secgéo, a Euronext determinara, por si, qual o mercado principal (se o Valor
Mobiliario estiver admitido a negociagao em varios mercados).

Valores mobiliarios admitidos a negociacdao em mais do que um mercado

Um dos Mercados da Euronext € o mercado principal
Se um dos Mercados da Euronext for o mercado principal, aplica-se o procedimento para «single
listing» supra descrito para esse mercado.

Para os Valores Mobilidrios admitidos a negociacao simultaneamente em diferentes Mercados da
Euronext, a Euronext fard publicar um horario para a abertura relativamente aos mercados
envolvidos.

Nenhum dos Mercados da Euronext € o mercado principal

Se a Euronext néo for o mercado principal, a Euronext ndo abrird a negociagdo do Valor Mobiliario
até que o pregco do mesmo tenha sido estabelecido no mercado principal. A Euronext definira
como horario de abertura da negociagcado do Valor Mobiliario no minimo 5 minutos apds o preco
deste ter sido estabelecido e confirmado no mercado principal. O prego de referéncia sera o preco
do primeiro negécio no mercado principal. O limite de pre¢o sera definido a +/- 10%. Na abertura,
0 prego de abertura sera o novo prego de referéncia com um limite de preco de +/- 5%. As regras
normalmente aplicadas aos (“collars”) e ao periodo de reserva serdo aplicadas.

Para Valores Mobiliarios negociados em leildo, aplicam-se os mesmos procedimentos.

Valores Mobiliarios ja admitidos a negociacdao noutro mercado

Se o Valor Mobiliario ja estiver a ser negociado noutro mercado, a Euronext procedera a abertura
de acordo com as regras e horario normais. O prego de referéncia correspondera ao prego de
fecho no mercado principal.

DIVULGAGCAO DE INFORMACAO DE MERCADO

A informacao de mercado é divulgada através da Plataforma de Negociacao da Euronext.

A Euronext divulga a seguinte informagéo.

Resumo do mercado

O resumo do mercado para um Valor Mobiliario € composto por:

= a melhor oferta de compra: o pre¢co e a quantidade total divulgada para o maior preco de
compra;

= amelhor oferta de venda: o pre¢o e a quantidade total divulgada para 0 menor prego de venda.
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5.2.

5.3.

5.4.

Mercado por ofertas (nao disponivel para os warrants)

O mercado por ofertas mostra todas as ofertas de compra (ordenadas do preco mais alto para o
preco mais baixo) e todas as ofertas de venda (ordenadas do pre¢co mais baixo para o pre¢co mais
alto). Para cada oferta, a Plataforma de Negociacdo da Euronext divulga a quantidade e o prego
introduzidos. Durante o periodo de consolidagao de ofertas, o prego tedrico € difundido logo que
possa ser calculado.

Aplica-se um procedimento de mercado rapido («fast market») no caso de forte actividade no
mercado de um ou mais Valores Mobiliarios (por exemplo, uma privatizagdo). Durante o
procedimento de mercado rdpido, ndo sdo divulgadas as mensagens que normalmente permitem
uma actualizagdo cumulativa das ofertas pendentes («mercado por ofertas»).

Mercado por limites

A informagéo divulgada no mercado por limites € composta pelos dez melhores limites das ofertas
de compra (ordenados do mais alto para o mais baixo) e os dez melhores limites das ofertas de
venda (ordenados do mais baixo para o mais alto). Para cada limite, o sistema mostra o nimero
de ofertas e a quantidade total disponivel no Livro de Ofertas Central para esse limite. Durante o
periodo de consolidacédo de ofertas, o preco tedrico é divulgado logo que possa ser calculado.

Negécios

Para cada negdcio, a seguinte informagéao é imediatamente divulgada aos Membros:
» quantidade;

" preco;

» hora do negdcio;

* numero de identificagdo do negocio.

Os Encontros Garantidos sao divulgados com uma identificagao especifica.



