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Introducao

Condicdo essencial para o funcionamento dos mercados administrados pela B3 é a certeza de liquidacéo ,
ou seja, a garantia de que uma operacao sera efetivamente liquidada, nos termos e prazos estabelecidos. A
B3 prové tal condigcdo aos mercados por ela administrados ao exercer, por meio da camara, a funcéo de

contraparte central das operacoes .

No que se refere aos principios e regras do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), a camara é classificada
como camara sistemicamente importante, submetendo-se a regulamentacéo e a supervisdo do BCB, que a
autoriza a funcionar. Uma camara sistemicamente importante é aquela que compensa e liquida operacdes
em volume e/ou natureza tais que uma falha da cAmara seja capaz de oferecer risco a solidez e ao normal

funcionamento do sistema financeiro.

Para garantir a integridade do mercado e os direitos dos participantes , bem como para mitigar os riscos a
continuidade de suas atividades, de forma segura e eficiente, inclusive em caso de falha de um ou mais
participantes no cumprimento das obrigacdes decorrentes de suas operacdes , a cAmara conta com sistema
de gerenciamento de risco e estrutura de salvaguardas proéprios, na forma da Resolucdo 2.882, do CMN, e
da Circular 3.057, do BCB.

Quando da aceitacdo de uma operagdo pela cAmara, ocorre a novacgao das obrigacdes decorrentes desta
operagdo , tornando-se a B3 a contraparte central , ou seja, assumindo ela as posi¢cdes de comprador
perante o vendedor e de vendedor perante o comprador da operacéo . A atuagdo da B3 como contraparte

central a exp0e a diversos riscos, dentre 0s quais se destacam os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,

de correlacédo desfavoravel (wrong way risk), legal e operacional. No ambito da camara:

- o risco de crédito consiste do risco de um participante néo liquidar uma obrigag&o pelo valor total no

prazo previsto, sendo composto por risco de custo de substituicdo e risco de principal.

- o risco de mercado consiste do risco de perdas em decorréncia da variagdo de preco dos ativos e

contratos em valor superior ao das garantias .

- o risco de liquidez consiste do risco de indisponibilidade temporaria de recursos ou ativos necessarios

ao cumprimento de obrigacdes.

- o risco de correlacdo desfavoravel (wrong way risk) consiste do risco de a exposi¢cdo a determinado
participante ser altamente suscetivel a aumentar quando a qualidade crediticia desse participante se

deteriora.

- o risco legal consiste do risco de perdas decorrentes da aplicacdo inesperada de uma lei ou
regulamento, ou da alteracdo de sua interpretacdo; inclui também o risco de perdas resultantes da
demora para recuperar um ativo financeiro ou do congelamento de posi¢6es , em decorréncia de

um procedimento legal.
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- 0 risco operacional consiste do risco de perdas decorrentes de deficiéncias em sistemas de

informacé&o, controles internos e execucao de processos.

A principal fonte de risco da cadmara, no &mbito do servico de contraparte central na liquidacdo de
operacdes , é a possibilidade de inadimpléncia ou atraso dos participantes no cumprimento das obrigag6es
decorrentes de suas operagdes . Assim, a cAmara assume exposi¢cdo ao risco de crédito, ou seja, ao risco

de perdas relacionadas ao nao recebimento dos recursos previstos, na forma originalmente definida.

N&o ocorrendo evento de inadimpléncia , a cAmara ndo apresenta exposicdo direta aos riscos de mercado
e de liquidez, uma vez que nao possui posicdes liquidamente compradas ou liquidamente vendidas nos
ativos e contratos admitidos para registro em seus sistemas. Em situacao de inadimpléncia , ou seja, caso
um ou mais membros de compensacdo nao efetuem o pagamento ou a entrega de ativos ou mercadorias

devidos em funcdo de suas operagfes , a cAmara assume exposi¢cdo direta aos riscos de mercado e de
liquidez. Ocorrendo inadimpléncia , cabe a camara acionar seus mecanismos de salvaguarda para

assegurar a boa liquidacdo das operacdes , na forma e nos prazos previstos.

Este manual descreve o modelo de administracdo de risco adotado pela camara, ou seja, as regras, 0S
procedimentos e os critérios de administragao de risco, relativamente as operacdes para as quais atua como
contraparte central . Este modelo de administracéo de risco € composto por diversos elementos, dentre os
quais se destacam (i) a cadeia de responsabilidades no processo de liquidacdo ; (i) a estrutura de
salvaguardas ; (iii) o monitoramento de risco; (iv) o processo de administracdo de garantias ; e (v) o modelo

de calculo de risco.

A cadeia de responsabilidades no processo de liquidacdo € o conjunto de relacdes, entre as diversas
classes de participantes e a B3, de responsabilidades pelo cumprimento das obriga¢ces decorrentes das

operacfes aceitas pela cAmara, ou seja, pela liquidacéo de tais operacdes .

A estrutura de salvaguardas organiza os mecanismos constituidos com a finalidade de mitigar perdas
referentes a eventos de inadimpléncia , ou seja, relacionadas ao descumprimento de obriga¢c8es no processo
de liquidagcdo de operacdes , de acordo com a cadeia de responsabilidades . O capitulo 1 e o anexo 1 deste
manual dispdem sobre as salvaguardas da B3, enquanto o capitulo 2 apresenta a cadeia de
responsabilidades e os procedimentos aplicdveis pela B3 em evento de inadimpl éncia de participantes

ou situacdo de devedor operacional e o capitulo 3 descreve o procedimento de tratamento de falha de

entrega durante o encerramento de posi¢cbes do participante inadimpl ente.

O monitoramento de risco abrange o controle da utilizagdo dos limites operacionais atribuidos aos
participantes , a analise dos limites de risco pré-negociagdo atribuidos pelos participantes de negociacao
plenos aos comitentes com acesso direto ao mercado, 0 acompanhamento de risco intradiario (por meio do
qual é avaliado, durante o horéario de negociacao e registro de operacgdes , o risco de cada participante e o
respectivo impacto sobre as salvaguardas ) e a aceitacéo de operacdes realizadas no mercado de balcéo
organizado . O monitoramento de risco é objeto do capitulo 4 e do anexo 2 deste manual, sendo apresentados

no capitulo 5 e no anexo 3 os critérios de limites de concentracdo de posicdo em aberto.
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O processo de administracao de garantias consiste das regras e procedimentos referentes a movimentacao,

custodia, valorizagcdo e execucgao de garantias , detalhados no capitulo 6 deste manual.

O modelo de célculo de risco define a forma de quantificagcdo de perdas potenciais severas, porém plausiveis,
em caso de inadimpléncia de um ou mais participantes , e o impacto deste evento sobre as salvaguardas
da B3. O modelo de calculo de risco, incluindo seus parametros, é definido pelo Comité Técnico de Risco de
Mercado da B3, sendo funcao do referido comité garantir sua revisao frequente. O capitulo 6 apresenta o
modelo de célculo de risco.

O contetdo deste manual aplica-se ao mercado de derivativos financeiros, de commodities e de renda
variavel, ao mercado de empréstimo de ativos e aos mercados a vista de ouro, de renda varidvel e de renda
fixa privada administrados pela B3, abrangendo as operacdes realizadas em mercado de bolsa e em

mercado de balcdo organizado comregistto nas modal i dades ficom garantiao e

Complementam este manual:
- o regulamento e o manual de acesso da B3;
- o regulamento e o manual de procedimentos operacionais da camara;
- oregulamento e o manual de procedimentos operacionais da central depositaria da B3;
- o0 glossario da B3;
- as especifica¢des dos contratos admitidos a negociagéo e/ou registro nos ambientes de negociacao
e registro administrados pela B3; e

- os oficios circulares e comunicados externos, editados pela B3, em vigor.

Aos termos em negrito, em suas formas no singular e no plural, e as siglas utilizadas neste manual aplicam-
se as definicBes e significados constantes do glossario de termos e siglas da B3, o qual € um documento
independente dos demais normativos da B3. Os termos usuais do mercado financeiro e de capitais, os de
natureza juridica, econdmica e contébil, e os termos técnicos de qualquer outra natureza empregados neste
manual e ndo constantes do glossario de termos e siglas da B3 tém os significados geralmente aceitos no
Brasil.

Os valores dos parametros utilizados nos critérios e metodologias de calculo apresentadas neste manual

constam no sitio da B3 na internet (www.b3.com.br).
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Funcdes e Notaca o

Ao longo deste manual as seguintes funcdes séo utilizadas:

mln(()) : funcéo valor minimo, min(x,y) =ieX se )
iy se »
max(q).fungéo valor maximo, max(x y):?y se x )
YT se %

abs(()): funcédo valor absoluto, ou fungdo médulo, abs( >§ :| * q?-; zz :g

a& :fungéosoma,éa,-:ai B, + gr g

i=1 i=1

A 2
081- : fungao produto, 031:31 By 3 33, g
i=1

i=1
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Capitulo 1 - Estrutura de salvaguardas

A estrutura de salvaguardas que ampara a funcéo de contraparte central (CCP) exercida pela B3 oferece

mecanismos destinados a contencgéo do risco de crédito inerente a tal fungéo.

11

Componentes da estrutura de salvaguardas

A camara conta com salvaguardas constituidas pelas seguintes garantias :

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(Vi)

(Vi)

Garantias prestadas por comitentes , de sua titularidade, para cobertura de perdas associadas as
suas posigdes , incluindo seus ativos alocados como cobertura , 0s quais s&o considerados como

garantia em caso de inadimpléncia ;

Garantias prestadas por terceiros para comitentes e para participantes de negociacdo plenos e

participantes de liquidacdo , nos termos do capitulo 6 (Administracéo de garantias ) deste manual;

Garantias prestadas por participantes de negociacéo plenos e participantes de liqguidagdo para

cobertura de perdas associadas a operacdes do mercado a vista de seus comitentes ;

Garantias prestadas por participantes de negociacdo , participantes de negociacdo plenos e
participantes de liquidacdo e membros de compensagdo para cobertura do risco intradiario

decorrente das operacfes registradas sob sua responsabilidade;

Garantias prestadas por bancos emissores de garantias para ampliagéo de limites de emisséo,

nos termos do capitulo 6 (Administracéo de garantias ) deste manual;

O fundo de liquidac¢édo , constituido por recursos da B3, dos participantes de negociacao plenos

dos participantes de liquidacdo e dos membros de compensacdo ;e

O caixa da B3 exclusivamente dedicado a camara.

O valor minimo que o participante deve manter depositado como garantia junto a cAmara para compor as

salvaguardas €é denominado garantia requerida.

A camara conta também com salvaguardas destinadas especificamente a mitigagao do risco de liquidez, as

quais consistem de (i) linhas de assisténcia a liquidez colateralizadas e nédo colateralizadas; (ii) o Fundo de

Investimento Liquidez da Camara B3 (FILCB); e (iii) parcela do capital préprio da B3, formal e exclusivamente

dedicada a camara.

10/342

INFORMACAO PUBLICRUBLIC INFORMATION



As secles a seguir apresentam as caracteristicas dos componentes da estrutura de salvaguardas da B3,

sendo os detalhes da metodologia de célculo apresentados no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual.

1.2

121

1211

Garantias depositadas pelos participantes
Margem

Os trés primeiros elementos da estrutura de salvaguardas sdo as garantias depositadas pelos
comitentes e pelos intermediarios (participantes de negociacdo plenos e participantes de
liquidagdo ), para cobertura do risco das posi¢cbes em aberto. O valor minimo a ser depositado pelo

participante é denominado margem requerida.

As operacdes de empréstimo , as operacdes realizadas no mercado de derivativos e as
operacbes realizadas no mercado a vista decorrentes do exercicio de opg¢do devem ser
colateralizadas pelo comitente . As opera¢gfes do mercado a vista podem ser colateralizadas (i) pelo
comitente ou (ii) pelo participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo |, a critério

destes e mediante autoriza¢édo da camara.

A modalidade de colateralizacédo das operacdes do mercado avistai colateralizagéo pelo comitente
ou colateralizacdo pelo participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo 1 é uma
caracteristica da conta na qual sdo alocadas as operacdes e deve ser indicada a camara pelo
participante de negociacéo pleno ou participante de liquidacdo , por meio do sistema da Central
de Cadastro de Participantes da B3. Esta indicagdo no sistema da Central de Cadastro permite a
camara agrupar adequadamente as operacdes para fins de calculo de margem, uma vez que se
aplicam métodos de calculo distintos as operagbes colateralizadas pelo comitente e as
colateralizadas pelo participante de negociagdo pleno  ou participante de liguidagcdo , conforme

descrito adiante.

A adocao da modalidade de colateralizacdo pelo participante de negociacdo pleno  ou participante
de liguidagdo podera ser condicionada a critérios e limites estabelecidos pela B3, a seu exclusivo
critério, com base nas caracteristicas financeiras e operacionais dos participantes , nas

caracteristicas dos ativos , no volume das operagdes , entre outros.

Célculo de margem

A margem é calculada conforme a metodologia CORE (Close Out Risk Evaluation), que se baseia
em cenarios para os fatores primitivos de risco, sendo tais cenérios definidos de forma a assegurar

ao modelo de margem nivel de confianca de, no minimo, 99%.

A seguir sdo descritos, simplificadamente, os métodos de célculo da margem requerida e da chamada
de margem do comitente (método CORE 0) e da margem requerida e da chamada de margem do

participante de negociagdo pleno  ou participante de liquidacdo (métodos CORE 1 e CORE 2).
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Os detalhes de calculo e da geracao de cenarios sdo descritos no capitulo 7 (Céalculo de risco) deste

manual.

(@) Célculo de margem requerida do comitente

A margem requerida do comitente corresponde ao risco do seu portfélio , excluidas as operagées
do mercado a vista objeto de colateralizacdo pelo participante de negociacéo pleno  ou participante
de liquidacao .

O risco do portfélio do comitente é definido como o maior custo potencial de encerramento das
posicdes nele contidas, ou seja, o0 pior resultado financeiro negativo (perda financeira) decorrente do
processo de encerramento, considerando-se um conjunto de cenarios de risco F , e sem considerar

as garantias depositadas.

O risco residual do comitente é definido como a pior perda financeira decorrente do processo de

encerramento de suas posi¢es , considerando-se um conjunto de cenarios de risco F e as
garantias depositadas. O risco residual corresponde, portanto, ao déficit de garantias , indicando a
insuficiéncia das garantias depositadas para cobrir as perdas resultantes do processo de

encerramento.
Sejam M a quantidade de cenérios pertencentes ao conjunto F e Fi 0 i -ésimo cendario pertencente
aF,i= 1, P, Derote-se por Resul( pFi) o resultado financeiro do encerramento das

posi¢des (p) do comitente sob o cenario Fi sem considerar as garantias depositadas (g), e por

Resul( Pt q E) o resultado considerando-se as garantias depositadas, conforme indicado na

tabela a sequir.

Resultado do encerramento de posi¢des sob o cenario F,

Cenério
pertencente a F Sem considerar as garantias Considerando -se as garantias
depositadas depositadas
F. Resul{ pF,) Resul{ p- g F)
F, Resul{ pF,) Resul{ p- g E)
Fo Resul{ pF,,) Resul{ pr g F,)

Tabela 1.1 7 Resultados financeiros potenciais do processo de encerramento das posicbes do

comitente

Sob esta notacao, o risco e o risco residual do comitente sdo expressos por:
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Risco= ming Resuit p fj, Res{lt pi,... , Result g ,0 (1.1)

RiscoRes ming Res(lt p+ g )F, Refult p+g F.. , Result p#Y .6

(1.2)

e os valores de margem requerida em espécie e chamada de margem do comitente por:
Margem Requerida Ris (1.3)

Chamada de Margem Riscof (1.4)

Considerando-se as medidas fornecidas pelo médulo COREO da metodologia CORE, a chamada de

margem do comitente é expressa por;

Chamada de Margem Risg® =ming Sald¥*, 0 (1.5)

(b) Célculo de margem requerida do participante de negociagdo pleno ou participante de

liquidacao

A margem do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidagdo refere-se ao risco

das seguintes operacfes realizadas no mercado a vista e posi¢cdes delas decorrentes:
0] operacBes pendentes de alocacdo para comitentes ; e

(i)  operagcbes no mercado a vista alocadas para comitentes que atuam sob a modalidade de
colateralizacdo pelo participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidagdo
exceto aquelas decorrentes de exercicio de opg¢éo, as posi¢ 6es de falha e as posi¢ 6es de
recompra registradas, como parte do processo de tratamento de falha de entrega , para o

comitente devedor de ativo .

A modalidade de colateralizacdo pelo participante de negociacdo pleno  ou participante de
liuidacdo ndo € permitida para operacBes proprietdrias de participante de negociacdo
participante de negociacdo pleno , participante de liguidagdo e membro de compensacdo (ou
seja, operacfes alocadas em contas de sua titularidade na qualidade de comitente ) e operacdes

de comitente s pertencentes ao mesmo conglomerado financeiro  de referidos participante s.

E permitido ao comitente e seu respectivo participante de negociacéo pleno  ou participante de
liguidacdo , observada a faculdade de indeferimento da camara, utilizar as duas modalidades de
colateralizacdo, ou seja, com parte das operacbes do comitente realizadas no mercado a vista
colateralizada por ele e parte colateralizada pelo participante de negociacao pleno ou participante
de liguidac@o . Para tanto, deverdo ser estabelecidas duas contas i uma configurada para a

modalidade de colateralizacdo pelo comitente e outra configurada para a modalidade de
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colateralizacdo pelo participante de negociacdo pleno ou participante de liqguidacdo , cabendo ao
comitente e ao participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo a correta
alocacdo das operacdes entre tais contas. Esta estrutura viabiliza eventual compensacdo entre o
risco de posi¢ 6es em contratos derivativo s (as quais devem ser colateralizadas pelo comitente ) e
o risco de operag Ges realizadas no mercado a vista visando o cumprimento de obrigacdes de entrega

na liquidacdo destes contratos.

A margem requerida do participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacéo P
corresponde ao risco das operacBes ainda nado alocadas e das operacdes do mercado a vista
alocadas e objeto de colateralizacdo pelo participante P. Assim como no céalculo da margem

requerida do comitente , o risco € definido como o pior resultado financeiro, se negativo, do processo

de encerramento, dados os diversos cenarios do conjunto F, sem considerar as garantias
depositadas pelo participante P e/ou pelo membro de compensagéo MC as operagcbes nao

alocadas sdo aquelas que constam em contas transitérias (contas dos tipos brokerage, captura,

méster, admincon, fintermo, intermediéria e formador de mercado).

A chamada de margem corresponde ao déficit de garantias quando comparados o valor das

garantias depositadas e o risco das operacdes ndo alocadas e das operacdes alocadas sob a

modalidade de colateralizacdo pelo participante P sendo as garantias avaliadas também sob os

diversos cenarios do conjunto F e tomando-se o menor valor para a determinagéo da chamada de

margem .

Sob tais definicdes e considerando-se a notagéo introduzida na se¢édo anterior para o conjunto de

cenarios F , sejam Resul,LA( pF ) e ResuILYP( mF i) os resultados financeiros dos processos

de encerramento, sob o cenério F i, € sem considerar as garantias depositadas pelo participante P
e/ou pelo membro de compensacao MC respectivamente:

A das operagBes n&o alocadas (ou das posicdes delas decorrentes), denotadas por p; e
A das operagdes (ou das posicdes delas decorrentes) objeto de colateralizacdo pelo participante
de negociagdo pleno ou participante de liquidacdo , alocadas para um subgrupo de

comitentes (cujo tamanho se baseia na hipétese de inadimpléncias simultédneas), denotadas por
pI
Os resultados esté@o indicados na tabela a seguir, bem como os valores das garantias depositadas

pelo participante Pe/ou pelo membro de compensacéo MCsob cada cenario, GAF{F i) .
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Garantias

Cenario Resultado do encerramento de posi¢des sob o cenario - depositadas

pertzn(l::ente _ _ Operacoes alocadas com por Pe/ou
ClpeEpies e alncenke colateralizacao pelo participante P MC

F, Resulg,( pF,) Result o( pF,) GARF,)

F, Result,( BF ) Resulf o( pF,) GARF.)

F. Result,( pF ) Result .( pF ) GARF,,)

Tabela 1.2 7 Resultados potenciais do encerramento das opera¢fes e valor das garantias

Sob esta notagéo, o risco das operagdes nao alocadas e o risco das operagdes alocadas objeto de

colateralizagdo pelo participante P s&o expressos pelas seguintes equacdes:

RISCQu aocadas= MiNg Resuly( p ., Resyf . pF.... Resf@lt, dF.0 (1.6)

RISCQ, aiocadas o= MNING Result.( ip . Resulf. .p.F ..., Resylt , pk,0
a.7)

Por conseguinte, a margem requerida e a chamada de margem s&o expressas pelas seguintes
equacdes:

Margem Requerida Ri%cgdcoadas col P + Risglpnéo aloca ( 8)
1.

Chamada de Margem ‘m'né G%:’ - Rigrs:Qcoadas colP ~ Ri%gQéo alocadaQ

GAR.-=ming GARE) , GARE) ,.., GARE 9)

Considerando-se as medidas fornecidas pelos moédulos CORE1 e CORE2 da metodologia CORE, o

risco das operagBes nao alocadas € dado pela métrica RiSC§OREE e o risco das operagdes

, Sem Gal

alocadas objeto de colateralizaco pelo participante P ¢ dado pela métrica Riscéogfn Ga
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1.2.2
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1.2.4

(c) Consolidagéo de carteiras de um mesmo comitente para fins de célculo de margem

Para fins de apuracdo de risco e margem é permitido consolidar as carteiras de um mesmo
comitente , registradas em contas distintas sob responsabilidade do mesmo participante de

negocia¢do , do mesmo participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo e do
mesmo membro de compensacdo . Para tanto, o participante de negociacdo pleno ou
participante de liquidacdo deve estabelecer, por meio do sistema de cadastro da B3, os vinculos

de consolidacdo de margem , indicando as contas objeto de consolidacéo e a conta de destino (a
que contera a carteira consolidada para fins de calculo de margem ). Caso sejam indicadas contas
com diferentes modalidades de colateralizacdo para as operagbes do mercado a vista, sera

considerada, para fins do célculo de margem , a modalidade de colateralizacdo da conta de destino.

A seu exclusivo critério, visando a correta mensuracdo do risco, a cAmara podera determinar a
consolidacdo de tais contas, devendo o participante de negociagdo pleno  ou participante de
liquidacdo , nesse caso, indicar a conta de destino no sistema de cadastro da B3.

Para fins do disposto nos paragrafos acima, o comitente € identificado pelo cédigo do seu CNPJ
(Cadastro Nacional da Pessoa Juridica), CPF (Cadastro de Pessoa Fisica) ou cddigo CVM de

investidor nao residente, conforme o caso.

Garantia para cobertura de risco intradiario

A garantia para cobertura de risco intradiario é requerida pela cdmara dos participantes de
negociagcdo plenos , participantes de liquidacdo e membros de compensagdo conforme os
critérios constantes do capitulo 4 (Monitoramento de risco intradiario) deste manual.

A garantia para cobertura de risco intradiario € requerida do participante de negociagdo pelo

respectivo participante de negociacao pleno , conforme critério por este estabelecido.

Garantias depositadas por bancos emissores de garantias

As garantias prestadas pelos bancos emissores de garantias para ampliacdo dos limites de
emissao sdo determinadas conforme os critérios constantes do capitulo 6 (Administracdo de

garantias ) deste manual.

Utilizacdo d e garantias de comitentes
As garantias do comitente podem ser utilizadas:

0] Pelo participante de negociacdo , com 0 objetivo de assegurar o cumprimento das

obrigacgdes perante ele assumidas pelo comitente , no prazo e na forma estabelecidos; e/ou

16/342

INFORMACAO PUBLICRUBLIC INFORMATION



(i)  Pelo participante de negociacao pleno , com o objetivo de assegurar 0 cumprimento, no

prazo e na forma estabelecidos, das obriga¢des perante ele assumidas

(@)
(b)

pelo comitente ; ou

pelo respectivo participante de negociacdo , referentes as operagbes do

comitente , caso:

(b1) os recursos transferidos pelo comitente para o participante de
negociacdo n&o sejam transferidos pelo participante de negociacéo
para o participante de negociacdo pleno no prazo e na forma
estabelecidos, ou

(b2) 0s recursos devidos pelo comitente para o participante de negociacao
ndo sejam a este transferidos e, em decorréncia, os recursos devidos pelo
participante de negociacdo para o participante de negociacao pleno

ndo sejam a este transferidos no prazo e na forma estabelecidos; e/ou

(i)  Pelo participante de liquidacdo , com o objetivo de assegurar o cumprimento, no prazo e

na forma estabelecidos, das obrigacdes perante ele assumidas pelo comitente ; e/ou

(iv) Pelo membro de compensagdo , com o objetivo de assegurar o cumprimento das

obrigacdes perante ele assumidas pelo respectivo participante de negociagdo pleno  ou

participante de liquidagdo , referentes as opera¢Bes do comitente , caso:

(@)

(b)

os recursos transferidos pelo comitente néo sejam transferidos pela cadeia de
participantes responsaveis para o0 membro de compensacdo , no prazo e na
forma estabelecidos; ou

0s recursos devidos pelo comitente para o participante de negociacdo ,
participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo néo sejam a
este transferidos e, em decorréncia, os recursos devidos ao membro de
compensacdo nao lhe sejam transferidos, no prazo e na forma estabelecidos;

elou

(v) Pela camara, com o objetivo de assegurar o cumprimento das obrigacdes assumidas pelo

respectivo membro de compensacdo perante a cdmara, referentes as operacdes do

comitente , caso:

(@)

(b)

os recursos transferidos pelo comitente néo sejam transferidos pela cadeia de
participa ntes responsaveis para a camara, no prazo e na forma estabelecidos;
ou

0s recursos devidos pelo comitente ao participante de negociacdo ,
participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo nao sejam a
este transferidos e, em decorréncia, os recursos devidos pelo membro de
compensacdo acéamara nao sejam a ela transferidos no prazo e na forma por ela

estabelecidos.
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1.25

As garantias do comitente depositadas por intermédio de outros participantes e que estiverem

livres poderdo ser utilizadas pela cAmara para o ressarcimento de perdas incorridas por quaisquer

participantes da camara ou pela propria camara em virtude da inadimpléncia do comitente .

A utilizagdo das garantias vinculadas a determinado comitente restringe-se ao cumprimento de

obrigacdes decorrentes de suas operacdes .

Utilizacdo de garantias depositadas por participantes de negociacéo

As garantias depositadas pelo participante de negociacdo podem ser utilizadas:

0] Pelo participante de negociacdo pleno , com o objetivo de assegurar o cumprimento das

obrigacdes perante ele assumidas pelo participante de negociagdo , no prazo e na forma

estabelecidos; e/ou

(i) Pelo membro de compensacdo , com o objetivo de assegurar o cumprimento das

obrigacdes perante ele assumidas pelo respectivo participante de negociagdo pleno

referentes as operagfes do participante de negociacdo , caso:

(@)

(b)

0s recursos transferidos pelo participante de negociagdo para o participante de
negociacdo pleno néo sejam transferidos pelo participante de negociagéo

pleno para o membro de compensagdo , no prazo e na forma estabelecidos; ou

0s recursos devidos pelo participante de negociacdo para o participante de

negociagéo pleno néo sejam a este transferidos e, em decorréncia, os recursos
devidos pelo participante de negociacéo pleno para o membro de
compensacdo néo sejam a este transferidos no prazo e na forma estabelecidos;

e/ou

(i)  Pela camara, com o objetivo de assegurar o cumprimento das obrigacdes assumidas pelo

respectivo membro de compensacdo perante a cdmara, referentes as operacdes do

participante de negociacdo |, caso:

(@)

(b)

0s recursos transferidos pelo participante de negociacdo néo sejam transferidos
pela cadeia de participantes responsaveis para a cadmara, no prazo e na forma

estabelecidos pela cAmara; ou

0s recursos devidos pelo participante de negociagdo para o participante de
negociacdo pleno nao sejam a este transferidos e, em decorréncia, 0s recursos
devidos pelo membro de compensagdo a camara ndo sejam a ela transferidos,

no prazo e na forma por ela estabelecidos.

As garantias do participante de negociacdo depositadas por intermédio de outros participante s e

gue estiverem livres, a critério destes outros participante s, poderao ser utilizadas pela cAmara para
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1.2.6

1.2.7

o ressarcimento de perdas incorridas por quaisquer participantes da camara ou pela propria camara

em virtude da inadimpléncia do participante de negociacéo

Utilizacdo de garantias de positadas por participantes de negociagéo plenos
As garantias depositadas pelo participante de negociacdo pleno  podem ser utilizadas:

0] Pelo membro de compensacédo , para assegurar 0 cumprimento, no prazo e na forma
estabelecidos, das obrigacdes perante ele assumidas pelo participante de negociacao
pleno ; e/ou

(i) Pela camara, para assegurar o cumprimento das obrigacdes perante ela assumidas pelo
respectivo membro de compensacdo , referentes as operagbes do participante de

negociagéo pleno , caso:

(@) os recursos transferidos pelo participante de negociacdo pleno  para o membro
de compensacdo ndao sejam transferidos pelo membro de compensacdo paraa
camara, no prazo e na forma por ela estabelecidos; ou

(b) 0s recursos devidos pelo participante de negociacdo pleno ao membro de
compensacdo ndo sejam a este transferidos e, em decorréncia, 0s recursos
devidos pelo membro de compensacdo a camara néo sejam a ela transferidos

no prazo e na forma por ela estabelecidos.

Os ativos que compdem o patriménio do fundo de liquidez, do qual o participante de negociagéo
pleno é cotista, conforme descrito na secdo 1.4.1 deste capitulo, podem ser utilizados para a

realizacdo das operacdes previstas com o propésito de prover liquidez & camara.

As garantias do participante de negociacdo pleno depositadas por intermédio de outros
participantes e que estiverem livres, a critério destes outros participantes , poderdo ser utilizadas
pela camara para o ressarcimento de perdas incorridas por quaisquer participantes da camara ou

pela prépria cAmara em virtude da inadimpléncia do participante de negociagdo pleno.

Utilizacdo de garantias de positadas por participantes de liquidacdo
As garantias depositadas pelo participante de liquidacdo podem ser utilizadas:

0] Pelo membro de compensacéo , para assegurar o cumprimento, no prazo e na forma
estabelecidos, das obrigagfes perante ele assumidas pelo participante de liquidagdo ;e/ou
(i)  Pela cAmara, para assegurar o cumprimento das obrigacdes perante ela assumidas pelo
respectivo membro de compensa¢ ao, referentes as operagdes do participante de
liquidacéo , caso:
(@) 0s recursos transferidos pelo participante de liguidagdo para o0 membro de

compensacdo ndo sejam transferidos pelo membro de compensagcdo para a
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camara, no prazo e na forma estabelecidos pela cAmara; ou

(b) 0s recursos devidos pelo participante de liquidacéo ao membro de
compensagdo n&o sejam a este transferidos e, em decorréncia, 0s recursos
devidos pelo membro de compensacdo a camara nao sejam a ela transferidos

no prazo e na forma por ela estabelecidos.

Os ativos que comp8em o patriménio do fundo de liquidez, do qual o participante de liquidacdo €
cotista, conforme descrito na secdo 1.4.1 deste capitulo, podem ser utilizados para a realizacdo das

operacgdes previstas com o propésito de prover liquidez a camara.

As garantias do participante de liquidacdo depositadas por intermédio de outros participantes e
gue estiverem livres, a critério destes outros participantes , poderdo ser utilizadas pela cAmara para
o ressarcimento de perdas incorridas por quaisquer participantes da camara ou pela propria camara

em virtude da inadimpléncia do participante de liquidacéo .

1.2.8 Utilizacéo de garantias de positadas por membro s de compensacao

As garantias depositadas pelo membro de compensacdo podem ser utilizadas pela cAmara com o
objetivo de assegurar o cumprimento das obrigagfes assumidas pelo membro de compensacéo

perante ela, no prazo e na forma estabelecidos.

Os ativos que comp8em o patriménio do fundo de liquidez, do qual o membro de compensacdo é
cotista, conforme descrito na se¢éo 1.4.1 deste capitulo, podem ser utilizados para a realizacdo das

operacgBes previstas com o propésito de prover liquidez & camara.

1.3 Fundo de liquidacdo (FLI)

O fundo de liquidagcdo ¢é composto por:
0] Contribuicdo da B3;
(i)  Contribuicdes dos participantes de negociacdo plenos e dos participantes de liquidagédo ;e
(i)  Contribuicdes dos membros de compensagao

Os recursos do fundo de liquidacéo s&o utilizados (i) pela cAmara para cobertura, de forma mutualizada, de
perdas decorrentes de inadimpléncia de um ou mais membros de compensacdo perante a camara, apos
0 esgotamento das garantias depositadas pelos participantes sob responsabilidade de tal ou de tais
membro s de compensacdo inadimplente s e (ii) pelo membro de compensacdo adimplente, de forma néo
mutualizada, na cobertura de perdas decorrentes de inadimpléncia de participante de negociacdo pleno

ou de participante de liquidacdo sob sua responsabilidade.
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1.3.2

133

Contribuicdo da B3

A contribuicdo da B3 para o fundo de liquidacdo consiste de parcela destacada de seu patriménio,

alocada ao fundo.

O valor da contribuicdo é de R$ 600.000.000,00 (seiscentos milhSes de reais), conforme
determinacéo do Conselho de Administracdo da B3 e observado o disposto na se¢éo 1.3.3. A cada 3
meses 0 Comité de Riscos e Financeiro do Conselho de Administracdo deve revisar o valor desta
contribuicdo e submeter, se for o caso, sua recomendacéao de alteracdo para deliberacao do Conselho
de Administracao. A definicdo do valor da contribuicdo da B3 para o fundo de liquidacdo deve seguir
o critério de dimensionamento da estrutura de salvaguardas , o qual se baseia no nivel minimo de
cobertura de risco de crédito, descrito na se¢do 1.6 (Nivel de cobertura da estrutura de salvaguardas

para risco de crédito).

A contribuicdo da B3 é empregada conforme os critérios descritos na se¢do 1.3.5 (Regras de
utilizacdo do fundo de liquidagcédo ), ndo devendo tal utilizagdo ocorrer antes do esgotamento dos

recursos depositados pelo membro de compensacdo inadimplente .

Contribui¢Bes dos participantes de negociagéo plenos e dos participantes de liquidagéo

As contribuigbes dos participantes de negociacdo plenos e dos participantes de liquidacdo sé&o
obrigatérias e seus valores séo definidos pela B3, a seu exclusivo critério, e divulgados em seu manual
de acesso. Os valores das contribuicdes podem ser diferenciados por categoria de participante de

negociagdo pleno e de participante de liquidacéo

A contribuicdo é exigida do participante de negociacdo pleno  ou do participante de liquidacdo por
cadeia de liguidagdo que um ou outro integre, ou seja, por membro de compensacdo nomeado

para a liquidacdo das operagdes a ele atribuidas.

As contribuigbes dos participantes de negociacdo plenos e dos participantes de liquidacdo sé&o
mutualizaveis, ou seja, a contribuicdo de determinado participante de negociacdo pleno  ou
participante de liquidacdo pode ser utilizada na cobertura de perdas decorrentes tanto de sua
inadimpléncia quanto da inadimpléncia de qualquer membro de compensac¢do , de acordo com o

disposto na subsecéo 1.3.5 (Regras de utilizacdo do fundo de liquidacdo ).

Contribuicbes dos membros de compensacgéo

As contribuicdes dos membro s de compensacao sao obrigatorias e seus valores sdo definidos pela
B3, a seu exclusivo critério, e divulgados no manual de acesso da B3. Os valores das contribuicdes

podem ser diferenciados por categoria de membro de compensacéo

As contribuicdes dos membros de compensacdo sao mutualizaveis, ou seja, a contribuicao de

determinado membro de compensacdo pode ser utilizada para cobertura de perdas decorrentes

21/342

INFORMACAO PUBLICRUBLIC INFORMATION



134

1.3.5

tanto da sua inadimpléncia como da inadimpléncia de outros membros de compensacdo , de

acordo com o disposto na se¢éo 1.3.5 (Regras de utilizacdo do fundo de liquidacdo ).

Atualizacdo monetaria das contribuicdes

Até o décimo quinto dia corrido de cada ano, os valores requeridos como contribuicdes da B3, dos
participantes de negociacdo plenos , dos participantes de liquidacdo e dos membros de
compensacdo para o fundo de liquidacdo serdo atualizados por 66% (sessenta seis por cento) da

Taxa SELIC acumulada no periodo de janeiro a dezembro do ano anterior.

Regras de utilizacdo do fundo de liquidagéo

Regra 1
Os recursos do fundo de liquidagdo podem ser utilizados exclusivamente:
0) pela cAmara, mediante autoriza¢do da Diretoria Colegiada da B3, de forma mutualizada, em

caso de inadimpléncia de membro de compensagédo ;e

(i) pelo membro de compensacgédo , em caso de inadimpléncia de participante de negociagao
pleno ou participante de liqguidagdo perante referido membro de compensacgéo , de forma
ndo mutualizada, ou seja, sendo passivel de utlizacdo apenas a contribuicdo deste

participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo inadimplente .

Regra 2

As contribuicbes dos participantes de negociagéo plenos , dos participantes de liquidacdo e dos
membros de compensacdo e a contribuicdo da B3 para o fundo de liquidagdo s&o mutualizaveis,
ou seja, passiveis de utilizagdo em caso de inadimpléncia de qualquer membro de compensacgéo

de acordo com a ordem e os critérios estabelecidos na Regra 4.

Regra 3

Os recursos depositados pelos participantes de negociacdo plenos , pelos participantes de

liquidacdo e pelos membros de compensacdo para recomposicdo do fundo de liquidagdo podem
ser utilizados somente para cobertura de perdas decorrentes de inadimpléncias posteriores a

inadimpléncia que motivou a recomposicao.

Regra 41 Sequéncia de utilizacdo dos recursos do fundo de liquidacdo

A utilizacdo do fundo de liquidacdo no caso de inadimpléncia de determinado membro de
compensacgao |V|Csegue a ordem estabelecida a seguir, até que nédo persistam mais perdas ou que

se esgotem os recursos do fundo de liquidagcdo passiveis de utilizacao:

1. A totalidade das contribuicbdes, vinculadas ao membro de compensacdo MC dos
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participantes de negociacdo plenos ou dos participantes de liquidacdo  declarados

inadimplentes pelo membro de compensacdo MG

2. Atotalidade das contribui¢cdes, que estiverem livres, dos participantes de negociacéo plenos

ou dos participantes de liquidagéo declarados inadimplentes pelo membro de
compensacéo MGC vinculadas a membros de compensagcdo adimplentes, mediante a

autorizacdo destes;
3. Atotalidade da contribuicdo do membro de compensacao MC

4. Atotalidade da contribuicdo da B3; e

5. As demais contribuicdes, e simultaneamente e de forma proporcional a contribui¢cdo requerida
de cada participante , quais sejam:

(i) as contribuicbes dos participantes de negociacdo plenos  ou dos participantes de
liquidacdo declarados inadimplentes pelo membro de compensacéo MCyvinculadas a

membros de compensacdo adimplentes que ainda néo tiverem sido utilizadas; e
(i) as contribuicbes dos demais participantes de negociacdo plenos , participantes de

liquidacdo e membros de compensacao

A utilizacdo do fundo de liquidacdo no caso de inadimpléncia de determinado membro de compensacao
sem a identificacdo dos participantes de negociacdo plenos ou participantes de liquidacdo
inadimplentes segue o disposto na secao 2.6 (Utilizacdo de garantias em caso de falta de identificacdo de
participante inadimplente ) do capitulo 2 (Procedimentos em caso de inadimpléncia ou situacéo de devedor

operacional ) deste manual.

Regra 5
Caso as condi¢des de liquidez ou problemas operacionais impossibilitem ou inviabilizem a execugéo
da sequéncia definida na Regra 4, a B3 pode adotar outra sequéncia de utilizacdo dos recursos do

fundo de liquidacéo

Se adotada sequéncia distinta da definida na Regra 4, resultando na utilizacdo de recursos que néo
0 seriam caso fosse obedecida a Regra 4, a B3 tomara as medidas necessarias para restabelecer
aos contribuintes do fundo de liquidacdo os valores de suas contribuicdes que resultariam caso a

utilizagc&o dos recursos seguisse a sequéncia definida na Regra 4.

Regra 6

Inadimpléncias simultdneas séo aquelas que:

0] ocorrem na mesma data; ou
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(i)  sd@o submetidas a processo de tratamento da camara em periodos de tempo concorrentes
(ou seja, o processo de tratamento de uma € iniciado durante o processo de tratamento de

outra).

O periodo de tempo entre o inicio do primeiro processo de tratamento e o fim do Ultimo processo de

tratamento € denominado periodo de simultaneidade.

Dado haver, no caso de inadimpléncias simultaneas, adimplentes e inadimplentes dentre os
participantes de negociacdo plenos , os participantes de liquidacdo e os membros de
compensacdo incluidos no processo de mutualizacdo de perdas estabelecido na Regra 4, os

seguintes aspectos devem ser observados:

® Os recursos do fundo de liquidagdo s&o utilizados ao longo do periodo de simultaneidade
conforme a necessidade da camara para cobertura das perdas decorrentes de tais

inadimpléncias ;

(i) A contribuicido de determinado membro de compensagdo inadimplente se destina
primeiramente ao tratamento da sua propria inadimpléncia e, eventual saldo, a mutualizacdo

das perdas decorrentes das demais inadimpléncias de membros de compensacao ;

(iii) A contribuigdo de determinado participante de negociagdo pleno  ou participant e de
liquidacdo destina-se, primeiramente, ao tratamento de sua prépria inadimpléncia e, eventual
saldo, a mutualizacdo das perdas decorrentes das inadimpléncias de membros de

compensacgéo ;e

(iv) Findo o periodo de simultaneidade, a camara apura o valor da perda total decorrente das
inadimpléncias simultaneas que tenha sido coberta por recursos do fundo de liquidacdo e
aloca o valor apurado entre os contribuintes do fundo de liquidacdo de forma a preservar o

disposto na Regra 4 e na Regra 5.

Regra 7
Enquanto houver caso de inadimpléncia de membro de compensacdo em processo de tratamento
que envolva a utilizacdo de recursos do fundo de liquidacdo , ficam indisponiveis para retirada as

contribuicBes dos participantes .

Regra 8

Caso a contribuicdo da B3 para o fundo de liquidacdo venha a ser total ou parcialmente utilizada, o
Conselho de Administracédo da B3 determinara o novo valor da contribuicdo da B3, o qual podera ser
diferente do estabelecido no item 1.3.1 desta se¢éo 1.3, a depender da disponibilidade de recursos
proprios da B3, devendo, em caso de recomposi¢ao parcial, apresentar ao BCB as justificativas e o

plano para regularizacao.
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1.3.6

1.3.7

Procedimentos de reconstituicdo do fundo de liquidacéo

O fundo de liquidagéo pode ser reconstituido apos a utilizagcdo de seus recursos em decorréncia da

inadimpléncia de um ou mais membros de compensacgéo |, a critério da B3.

O valor total de novas contribuicdes realizadas pelo participante de negociacdo pleno , pelo
participante de liquidagdo ou pelo membro de compensagdo para reconstituicdo do fundo de
liquidacdo em qualquer periodo de 20 (vinte) dias Uteis consecutivos é limitado a 3 (trés) vezes o

valor da contribuicéo individual atribuida a cada um no inicio do referido periodo.

A obrigacdo de reconstituicdo do fundo de liquidacdo , observado o limite acima referido, é
comunicada previamente aos participantes de negociacdo plenos , aos participantes de

liuidacdo e aos membros de compensacdo , devendo o depdsito de recursos ocorrer em data
especifica, definida pela cAmara em cada caso de reconstituicdo, conforme o procedimento usual de

deposito de garantias , ou seja:

() Os valores requeridos sdo incluidos nos saldos | iquid os multilatera is dos respectivos
participantes de negociagdo plenos , participantes de liquidacdo e membros de

compensacgdo a liquidar em tal data especifica; e

(ii) O aporte de recursos para cumprimento da obrigacdo de reconstituicdo deve ser efetivado
conforme a grade horéria de depdsito de garantias definida no capitulo 6 (Administracao

de garantias ) deste manual.

O participante que descumprir sua obrigacdo de recomposi¢do do fundo de liquidacdo pode ser

declarado inadimplente ou devedor operacional pela camara.

Procedimentos de aporte em decorréncia da revisao das contribuicbes requeridas dos

membros de compensagéo

Os valores das contribuicdes requeridas dos participantes de negociacdo plenos , dos
participantes de liquidacdo e dos membros de compensacdo podem ser revistos a qualquer
momento, a critério da B3, observado o disposto na subsecao 1.3.2 (Contribui¢cdes dos participantes

de negociagdo plenos e dos participantes de liquidacdo ) e na subsecéo 1.3.3 (Contribuicdes dos

membros de compensacao ) deste capitulo.

Caso a revisdo resulte em aumento dos valores das contribuicdes requeridas, os participantes de
negociagdo plenos , os participantes de liquidacdo e os membros de compensacdo deverdo

ajustar suas contribuicdes aos novos valores.

A obrigacao de novos aportes ao fundo de liquidacdo € comunicada previamente aos participantes
de negociacdo plenos , aos participantes de liquidacdo e aos membros de compensacéo |,
devendo o depésito de recursos ocorrer no prazo de 20 (vinte) dias Uteis consecutivos, conforme a

grade horaria de depdésito de garantias definida no capitulo 6 (Administracdo de garantias ) deste
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manual. No ultimo dia deste prazo, eventual saldo remanescente do valor requerido ainda néo
depositado pelo participante de negociagdo pleno , pelo participante de liquidacdo ou pelo

membro de compensacdo € incluido no respectivo saldo liquido multilateral a liquidar neste dia.

O participante de negociacgdo pleno , o participante de liquidacdo ou o membro de compensacgéo
que descumprir sua obrigacéo de aporte de recursos decorrente de revisdo do fundo de liquidacao

pode ser declarado inadimplente ou devedor operacional pela camara.

14 Administracéo do risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser entendido de duas maneiras:
0] Risco de descasamento entre as datas de liquidacdo de direitos e obrigacfes; e

(i) Risco de auséncia de contrapartes no mercado para que posi¢cdes de participantes inadi mplentes
possam ser encerradas de forma ordenada, ou seja, sem grande impacto de preco.

Dada uma falha de pagamento ou de entrega, a camara apresenta exposicao aos dois tipos de risco de

liquidez.

Durante o processo de encerramento de posi¢Bes , a insuficiéncia de liquidez pode comprometer a
capacidade da camara de liquida-las no prazo para o qual a correspondente necessidade de garantias foi
dimensionada. A fim de reduzir este risco, as restricbes ao processo de encerramento impostas pelas
condi¢cdes de liquidez sédo explicitamente incorporadas na metodologia CORE de célculo de risco. Conforme
consta no capitulo 7 (Célculo de risco) deste manual, a estratégia de encerramento que determina as
garantias requeridas respeita restricdes tais como o periodo minimo para que se inicie o encerramento de

cada posicdo e a liquidez de cada ativo ou contrato.

Relativamente ao risco de liquidez no processo de monetizacdo de garantias e ativos objeto de liquidacéo ,
para garantir a liquidez necessaria ao cumprimento das suas obriga¢des na forma e nos prazos previstos,
mesmo em caso de falhas simultdneas de mais de um membro de compensacdo , a B3 impd&e restricdes
aos tipos de ativos aceitos em garantia e correspondentes volumes, e dispde de mecanismos que permitem

a rapida monetizacao de garantias e ativos objeto de liquidacdo , quais sejam:

(i) FILCB;
(i)  Parcela do capital préprio da B3, formal e exclusivamente dedicada & camara;;
(i)  Linhas de assisténcia a liqguidez n&o colateralizadas; e

(iv)  Linhas de assisténcia a liquidez colateralizadas.
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141

1.4.2

143

Fundo de Investimento Liquidez da Camara B3 (FILCB)

O FILCB é formalmente constituido como um fundo de investimento, nos termos da regulagao
aplicavel, administrado, gerido e custodiado pelo Banco B3 S.A., sem custo de administracao para o

cotista, e cuja politica de investimentos deve cumprir o disposto no regulamento da camara.

Sua finalidade é prover liquidez & cAmara no processo de monetizagdo de garantias e ativos por ela
detidos, em caso de falha de um ou mais membros de compensacdo no cumprimento de suas
obrigacdes perante a camara. A provisao de liquidez a cAmara se da por meio de operacdo de
empréstimo de titulos publicos federais brasileiros do fundo para a camara, mediante a prestacao de
garantia ao fundo, constituida por ativos liquidados pela cAmara ou por ela aceitos como garantia
dos participantes . Os titulos publicos tomados em empréstimo pela camara sdo, entdo, por
intermédio do Banco B3 S.A., utilizados em operacdes de redesconto junto ao BCB, concluindo a

obtencao da liquidez necessaria.

O FILCB é constituido por recursos aportados pela B3 e pelos participantes de negociagéo plenos
participantes de liguidacdo e membros de compensacdo , com o propoésito exclusivo de depdsito

das cotas a favor da estrutura de salvaguardas da camara, constituindo o fundo de liquidacéo

Parcela do capital préprioda B3

A parcela do capital proprio da B3, formal e exclusivamente dedicada a cAmara, constituida sob a
forma de ativos altamente liquidos constitui a forma mais simples de mecanismo de contencdo de

risco de liquidez.

Estes ativos destinam-se a utilizacao pela camara no tratamento de falha na janela de liquidac¢éo ,
assegurando-lhe os recursos necessarios para o cumprimento de suas obrigacdes de pagamento

aos membros de compensacdo credores.

Linhas de assisténcia a liquidez

A camara dispde de linhas de assisténcia a liquidez por meio das quais obtém os recursos financeiros
necessarios caso o prazo de execucdo de garantias supere o0 prazo previsto para liquidagdo de

obrigacdes perante os membros de compensacao

As linhas de liquidez baseiam-se em contratos firmados entre a B3 e instituicdes financeiras, as quais
atuam como provedores de liquidez, assumindo 0 compromisso de entregar recursos a camara,

sempre que requisitado, em prazo e montante previamente estabelecidos.

A B3 conta com linhas de assisténcia de liquidez colateralizadas e néo colateralizadas. As linhas
colateralizadas diferem das nao colateralizadas na medida em que séo lastreadas em garantias em
processo de execucao pela camara . Tais garantias séo avaliadas considerando-se um desagio sobre
seu valor de mercado, e 0s recursos obtidos da sua execuc¢do sao destinados ao pagamento do

crédito concedido.
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No caso de garantias constituidas por titulos publicos federais, a cAmara é capaz de acessar o
mecanismo de redesconto do BCB, por intermédio do Banco B3 S.A., o qual possui acesso direto a

tal mecanismo.

Conforme apresentado no capitulo 6 (Administragéo de garantias ) deste manual, a partir dos volumes
e dos tipos de colateralizacdo das linhas de assisténcia a liquidez contratadas pela B3, a camara
determina as parcelas liquida e iliquida da carteira de garantias de cada participante e limita a
utilizacdo da parcela iliquida para cobertura de margem, a uma fracdo do montante resultante da
soma (i) do valor do caixa da B3 exclusivamente dedicado a camara e (ii) do patrimdnio do Fundo de
Investimento Liquidez da Camara B3 (FILCB). Dessa forma, ao mesmo tempo em que busca manter
um conjunto de linhas de assisténcia a liquidez adequado aos tipos e volumes dos ativos constituintes
de garantia , a B3 mitiga o risco de liquidez no processo de monetizacéo restringindo, com base nas

linhas existentes, a utilizacdo dos ativos .

Sequéncia de utilizagdo de garantias

Em caso de inadimpléncia de comitente que cause inadimpléncia de participante de negociacéo

participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo e/ou membro de compensacgéo , e

mediante a devida identificacdo de todos estes participantes para a cAmara, as garantias depositadas pelos

participantes e os recursos do fundo de liquidagdo e o caixa da B3 exclusivamente dedicado a cAmara séo

utilizados na seguinte ordem, até que ndo restem mais perdas:

As garantias do comitente vinculadas ao participante de negociacgéo , participante de negociacéo

pleno ou participante de liquidacdo e membro de compensacéo ;

As garantias do comitente depositadas por intermédio de outros participantes e que estiverem

livres, mediante autorizagdo de tais participantes ;

As garantias do participante de negociacdo vinculadas ao participante de negociacdo pleno e

membro de compensacao ;

As garantias do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidagdo vinculadas ao
membro de compensacédo , que ndo sua contribuicdo para o fundo de liquidagéo ;

A contribuic&o do participante de negociacdo pleno  ou do participante de liquidacdo para o fundo

de liquidacéo , vinculada ao membro de compensacéo ;

As garantias do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidagdo vinculadas a
outros membros de compensacao , e que estiverem livres, mediante autorizacdo de tais membros

de compensacéo ;

As contribuicBes do participante de negociacdo pleno  ou do participante de liquidagdo para o
fundo de liquidacdo vinculadas a outros membros de compensacdo e que estiverem livres,

mediante autorizacdo de tais membros de compensacgéo ;
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8. Asgarantias do membro de compensacdo , que ndo sua contribuicdo para o fundo de liquidacao ;
9. A contribuicdo do membro de compensacéo para o fundo de liquidagéo ;
10. A contribuicdo da B3 para o fundo de liquidacdo ;

11. As demais contribui¢cdes, simultaneamente e de forma proporcional a contribuicéo requerida de cada

participante , quais sejam:
0] as contribuicbes dos participantes de negociacdo plenos ou dos participantes de
liquidacdo declarados inadimplentes pelo membro de compensacédo MC vinculadas a

membros de comp ensacdo adimplentes que ainda nao tiverem sido utilizadas; e

(ii) as contribuicbes dos demais participantes de negociacdo plenos , participantes de

liquidacdo e membros de compensacgédo ); e
12. Caixa da B3 exclusivamente dedicado a camara.

Em cada etapa envolvendo garantia de participante , todas as garantias por ele depositadas sdo passiveis
de utilizagdo, independentemente de suas respectivas finalidades (as quais séo atribuidas conforme descrito

no capitulo 6 (Administracao de garantias ) deste manual).

A sequéncia de utilizacdo de garantias apresentada acima é modificada caso o participante declarado
inadimplente néo identifique para a camara os participantes faltosos sob sua responsabilidade. Tais
modificacBes da sequéncia de utilizacdo das garantias estdo descritas no capitulo 2 (Procedimentos em caso

de inadimpléncia ou situacdo de devedor operacional ) deste manual.

Com o objetivo de mitigar o seu risco de liquidez e dos participantes e garantir o cumprimento dos prazos
da janela de liguidagdo , a cAmara pode alterar a sequéncia de utilizagdo de garantias prevista acima, caso
os ativos depositados em garantia apresentem caracteristicas distintas em termos de liquidez ou data de
liquidacao , a exclusivo critério da camara. Independentemente da ordem de utilizacéo, a alocacéo final de

perdas entre os participantes , se houver, deve respeitar a sequéncia originalmente prevista.

1.6 Nivel de cobertura da estrutura de salvaguardas para risco de crédito

O nivel de cobertura da estrutura de salvaguardas da camara é avaliado diariamente por meio de teste de
estresse de crédito. O teste consiste na comparagédo entre (a) 0 montante necessario para cobrir a pior perda
resultante do encerramento das carteiras associadas a inadimpléncia simultanea de 2 membros de

compensacdo , considerando cenarios de estresse de mercado com severidade superior a severidade dos
cenarios utilizados no calculo de margem requerida, estabelecida pelo Conselho de Administracéo; e (b) o
montante de recursos da estrutura de salvaguardas disponivel para utilizacdo no tratamento das referidas

inadimpléncias .

Para cada cenario sé@o selecionados os 2 membros de compensacdo cujas inadimpléncias resultam nas
maiores perdas financeiras, apos a utilizacdo das garantias dos correspondentes comitentes , participantes

de negociacéo plenos e participantes de liquidagdo inadimplentes , e da contribuicAo do membro de
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compensacdo em questdo para o fundo de liquidacdo . Para cada membro de compensacédo , tal perda

financeira é composta pelas perdas dos seguintes participantes sob a sua responsabilidade:
(i) Os comitentes pertencentes ao grupo do membro de compensagéo ;

(i) M participantes de negociagdo plenos  ou particip antes de liquidacdo , incluindo os comitentes

pertencentes aos seus respectivos grupos; e

(i) K grupos de comitentes com 0s maiores riscos residuais sob a responsabilidade de cada um dos M

participantes de negociacdo plenos  ou participantes de liquidacdo referidos em (ii),

onde 0s grupos sdo compostos por comitentes com alta probabilidade de inadimpléncia conjunta no
horizonte de risco relevante para a camara, a critério da B3, tal como o conglomerado prudencial definido

pelo BCB no caso de instituicdes financeiras.

A diferenca entre a soma das perdas associadas aos 2 membros de compensacdo selecionados no cenério
em questdo e o restante da estrutura de salvaguardas , se positiva, indica o déficit de recursos, neste cenério,
para assegurar a cobertura integral da inadimpléncia simultdnea dos mesmos. O pior déficit da estrutura de
salvaguardas , apos andlise de todos os cenarios de estresse, define 0 montante de recursos necessarios

para assegurar a cobertura do risco de crédito de 2 membros de compensacéo .

Caso o teste indique insuficiéncia da estrutura de salvaguardas para o nivel de cobertura desejado, deve-se
determinar os componentes da estrutura a serem ajustados para suprir este déficit i a margem requerida
(incluindo margem adicional), a contribuicdo da B3 para o fundo de liquidacdo , as contribuicdes dos
participantes de negociagdo pleno s, dos participantes de liquidacdo e dos membros de compensacéo

para o fundo de liquidacdo , o caixa de B3 exclusivamente dedicado a cAmara ou uma combina¢&o destes.

A fim de evitar implementacao de altera¢c6es muito frequentes de pequena materialidade, a B3 deveré propor
ajustes na estrutura de salvaguardas caso o resultado do teste, em determinada data, indicar déficit superior
a um valor financeiro V determinado pela B3, cabendo ao Conselho de Administracao, apds analise do Comité
de Riscos e Financeiro, deliberar sobre altera¢6es referentes ao valor do fundo de liquidacédo e do caixa da

B3 dedicado exclusivamente a camara.

Diariamente é aplicado teste de estresse de crédito reverso para identificar o nivel de confian¢a a partir do
qual a estrutura de salvaguardas da camara ndo € suficiente para cobrir a maior perda decorrente da

inadimpléncia simultdnea de 2 membros de compensacao

1.7 Risco de c orrelacdo desfavoravel
O risco de correlacdo desfavoravel se materializa quando da inadimpléncia de um participante e, por
exemplo:

(i) A perda de valor das garantias do participante inadimplente  constituidas por ativos por ele

emitidos; e/ou

(i)  Aumento da exposicdo do participante inadimplente , por exemplo da exposicdo comprada em
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ativos por ele emitidos e queda dos precos de tais ativos .

A camara adota critérios e procedimentos para mitigar o risco de tais perdas decorrentes da correlagao

adversa entre a qualidade de crédito, o valor das garantias e o valor das posi¢Ges do participante .

Em relacdo as garantias , € vedado a qualquer participante constituir garantias para a camara na forma de
ativos emitidos pelo préprio participante ou por outra instituicio pertencente ao mesmo conglomerado
financeiro .

Em relacdo ao efeito descrito no item (i), diariamente a camara identifica, para cada ativo que seja ativo-
objeto de contratos derivativos ou de empréstimo , todas posicdes em tais contratos detidas pelo emissor do
ativo ou por comitente pertencente ao mesmo conglomerado financeiro do emissor do ativo . Identificadas
tais posicdes , a cAmara pode determinar o encerramento das mesmas, estabelecer limites e exigir o depdsito
de garantias adicionais, conforme recomendacéo do Comité Técnico de Risco de Crédito baseada em fatores
como o tamanho das posicdes em questdo, ou da exposicdo que delas resulta ao ativo, a qualidade de

crédito do comitente e/ou do emissor do ativo , entre outros.

1.8 Disposicdes gerais

1.8.1 Recursos aceitos para constituicdo de garantias

Os ativos aceitos para constituicdo de garantias estéo relacionados no capitulo 6 (Administracado

de garantias ) deste manual.

1.8.2 Atualizacéo dos valores requeridos e cumprimento das obrigacdes de aporte para a estrutura

de salvaguardas

As garantias depositadas pelos participantes devem ser constituidas por recursos em dinheiro ou,

a critério da B3, em ativos .

Os valores de margem requerida dos comitentes , participantes de negociacdo plenos e
participantes de liqguidagcdo s&o atualizados pela cAmara ao longo do dia e apds a compensagéo
de todas as operacdes realizadas no dia. As chamadas de margem devem ser cumpridas
intradiariamente sempre que solicitado pela cAmara e, no caso da chamada de margem apurada
apos a compensacao das operacdes do dia, no dia Util seguinte, na grade horéria para depésito de
garantias ou na janela de liquidagdo . A grade horaria para movimentacdo de garantias e 0s
horarios da janela de liquidacdo constam, respectivamente, do capitulo 6 (Administracdo de

garantias ) deste manual e do manual de procedimentos operacionais da camara.

Os valores das chamadas de margem séo incluidos nos saldos liquidos multilaterais  (SLMs) dos

participantes , da seguinte forma:

A A chamada de margem devida pelo comitente sob determinado participante de

negociacdo , se for o caso, participante de negociacdo pleno ou participante de
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1.8.3

1.8.4

liquidacdo e membro de compensacdo € incluido no SLM do comitente correspondente a

tais participantes ; e

A Achamada de margem devida pelo participante de negociagdo pleno  ou participante de
liquidacdo sob determinado membro de compensacgdo € incluido no SLM do participante

de negociagdo pleno ou participante de liquidacdo sob tal membro de compensacéo

Os valores devidos pelos participantes de negociacdo plenos |, pelos participantes de liquidacéo
e pelos membro s de compensacdo como contribuicdo para o fundo de liquidacdo séo incluidos

nos respectivos SLMs.

Os valores aportados pelos participantes durante a grade horaria de depésito de garantias , que
antecede a janela de liquidagéo pelo saldo liquido multilateral em moeda nacional, sdo deduzidos
dos respectivos SLMs, e os valores ndo aportados nesse periodo restam como obrigacdo dos
respectivos membros de compensacédo , a ser liquidada na janela de pagamentos para a camara,

em moeda nacional.

Os valores de margem requerida, depositada e a depositar séo divulgados aos participantes de
negociagcdo plenos , participantes de liquidacdo e membros de compensacdo por meio dos
sistemas de administracdo de risco e de garantias . Os participantes de negociagdo devem obter

tais valores junto aos respectivos participantes de negociagéo plenos

Os critérios para constituicdo e movimentagéo de garantias e demais recursos destinados a estrutura

de salvaguardas constam no capitulo 6 (Administracdo de garantias ) deste manual.

Transferéncia de posicoes

A transferéncia de posi¢Bes de titularidade de determinado comitente sob responsabilidade de um
participante de negociagcdo , participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo e
de um membro de compensacdo para outros participantes de negociacdo , participantes de

negociagcao plenos ou parti cipantes de liquidacdo e membros de compensacdo pode implicar
em alteracdo da chamada de margem do comitente , por exemplo em caso de transferéncia de
posicdes sem a transferéncia das correspondentes garantias , ou em caso de transferéncia parcial
de posi¢cbes que gere déficit de garantia em relacdo as posi¢cdes remanescentes nos participantes

de origem e/ou destino da transferéncia.

Deposito e r etirada de garantias

Os critérios e procedimentos de depésito e retirada de garantias sdo descritos no capitulo 6

(Administracdo de garantias ) deste manual.

As obrigac8es dos participantes de negociacdo plenos , dos participantes de liquidacdo e dos
membro s de compensacdo relativas ao fundo de liquidagcdo seguem o disposto no regulamento

da camara.
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Capitulo 2 - Procedimentos em caso de inadimpl éncia ou situacdo de devedor

operacional

A falha de um participante no cumprimento de suas obrigacdes, de forma integral ou parcial, no tempo e
forma estabelecidos pela camara, é caracterizada pela B3 como situacao de devedor operacional ou de
inadimpléncia , conforme o motivo da falha e de acordo com o disposto no regulamento e no manual de

procedimentos operacionais da camara.

2.1 Cadeia de responsabilidades

O processo de liquidacéo de operacfes para as quais a B3 atua como contraparte central obedece a uma
cadeia de responsabilidades que abrange a B3, os membros de compensacgdo , os participantes de

negociacédo plenos , os participantes de liquidacdo , os participantes de negociacdo e os comitentes . Os
procedimentos da B3 em caso de falha no cumprimento de obrigacdes séo definidos com base nesta cadeia,

a qual estabelece, conforme o disposto no regulamento da cAmara, as responsabilidades descritas a seguir.

2.1.1 Responsabilidade da B3

Nos termos do artigo 4° da Lei Federal 10.214, de 27/03/2001, a B3 assume a posi¢ao de contraparte
central para fins de liquidacdo das obrigagBes resultantes de operacbes por ela aceitas para
compensacdo e liquidagéo , exclusivamente em relacdo aos membros de compensacdo . Perante
os demais participantes , ela ndo é responsavel pela inadimpléncia de uns para com 0s outros,

independentemente dos motivos da falha.

A responsabilidade da B3 perante o membro de compensacdo é extinta:

0) No caso de liquidacé@o financeira: no momento da confirmagéo, pelo BCB, da realizac¢édo do
débito na conta de liquidagdo da camara e do crédito na conta Reservas Bancérias ou

conta de Liquidacdo do liquidante do membro de compensacéo ;

(i)  No caso de liquidacdo por entrega: no momento da efetivacdo da entrega do ativo ou
mercadoria , ha forma e nos prazos definidos nas especificacdes contratuais e no manual

de procedimentos operacionais da camara ; e

(i)  No caso de liquidacdo em délar dos Estados Unidos da América de comitentes n&o
residentes nos termos da Resolucdo CMN No 2.687, de 26/01/2000: quando da
transferéncia, pela B3, dos correspondentes recursos de sua conta para a conta do

comitente no seu banco de liquidacéo no exterior.
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21.2

A B3 é isenta de responsabilidade pelo risco de crédito existente entre participantes , quais sejam:

0)

(ii)
(i)
(iv)
(V)
(Vi)

Entre membros de compensacédo e participantes de negociacéo plenos
Entre membros de compensacé@o e participantes de liquidagédo

Entre participantes de negociacdo plenos e participantes de negociacdo ;
Entre participantes de negociacéo plenos e comitentes ;

Entre participantes de liquidacdo e comitentes ;e

Entre participantes de negociacdo e comitentes .

A B3 é isenta de responsabilidade pela liquidacdo das operagdes registradas no mercado de

balcdo organizado (i) na modalidade fsem garantiag ou (ii) na modalidade ftom garantia parcialg

caso a parte que requereu garantia seja a parte devedora.

Responsabilidade do membro de  compensagéo

O membro de compensacdo é responsavel:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Por liquidar, perante a camara, na forma, no valor e nos prazos por ela estabelecidos, as
obrigacbes decorrentes das operacdes atribuidas a ele e aos participantes a ele

vinculados;

Por efetuar o depdsito de garantias exigidas pela cdmara, inclusive para o fundo de

liquidacdo , na forma, no valor e nos prazos por ela estabelecidos;

Pela autenticidade e legitimidade das garantias , ativos e documentos entregues & cdAmara
diretamente ou por participante s que utilizam seus servicos de compensacdo e
liquidacéo ; e

Por liquidar as obrigagbes assumidas perante os participantes de negociagéo plenos e

participantes de liguidagdo contratantes de seus servicos de compensacao e liquidacéo .

O membro de compensac¢do torna-se responsavel pelas obrigacdes decorrentes de uma operacao

a partir do momento de sua aceitagdo pela camara, observadas as regras de repasse. Tal

responsabilidade se estende até a completa extincdo de todas as obrigacdes decorrentes das

operacgles , independentemente:

(i)

(if)
(iii)

Da ocorréncia de falha ou incapacidade de pagamento ou de entrega dos participantes
de negociacdo plenos , participantes de liquidacdo , participantes de negociacdo e
comitentes a ele vinculados;

Da suficiéncia e da qualidade das garantias depositadas; e

Da participacao direta ou indireta de outras instituices no processo de liquidacéo .
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Considera-se extinta a responsabilidade do membro de compensacdo pela liquidacdo perante a

camara:

(i)

(i)

(i)

No caso de liquidacdo financeira: quando do recebimento, pela cdmara, da confirmagéo
do crédito do valor devedor na conta de liquidagdo da camara, na forma e no prazo

previsto no manual de procedimentos operacionais da camara;;

No caso de liquidacdo por entrega: quando da efetivacdo da entrega do ativo ou
mercadoria , na forma e nos prazos determinados nas especificacdes contratuais e no
manual de procedimentos operacionais da camara; e

No caso de liquidacdo em délar dos Estados Unidos da América de comitentes néo
residentes nos termos da Resolu¢cdo CMN No. 2.687: quando do recebimento, pela B3, dos
correspondentes recursos em sua conta no banco por ela contratado para a liquidagcao

financeira no exterior de tais operacgoes .

2.1.3 Responsabilidade do participante de negociacdo pleno e do participante de liquidagéo

O participante de negociacdo pleno e o participante de liquidacdo s&o responsaveis:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Pela liquidacdo , perante o membro de compensacdo , na forma, no valor e nos prazos
estabelecidos, das obrigacbes decorrentes das operagbes atribuidas a eles e aos

comitentes a eles vinculados;

Por efetuar, na forma, no valor e nos prazos estabelecidos, o depdsito de garantias
exigidas pelo membro de compen sacdo e pela camara, inclusive para o fundo de

liquidacéo ;

Pela autenticidade e legitimidade das garantias , ativos e documentos entregues a camara

diretamente ou por participantes de negociacdo e comitentes a eles vinculados; e

Por liquidar as obrigacdes assumidas perante os participantes de negociagdo e

comitentes a eles vinculados.

O participante de negociacdo pleno  permanece responsavel pelas obrigacbes assumidas perante

o membro de compensacdo mesmo em caso de falha ou incapacidade de pagamento ou de

entrega dos comitentes e participantes de negociacdo a ele vinculados.

O participante de liquidagdo permanece responsavel pelas obrigagfes assumidas perante o

membro de compensacdo e perante a cAmara mesmo em caso de falha ou incapacidade de

pagamento ou de entrega dos comitentes a ele vinculados.
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2.15

Responsabilidade do participante de negociacao
O participante de negociacdo € responsavel

(i) Por liquidar, perante o participante de negociacdo pleno , na forma, no valor e nos prazos
estabelecidos, as obrigac6es decorrentes das operacdes atribuidas a ele e aos comitentes

a ele vinculados;
(i)  Por liquidar as obrigacdes assumidas perante os comitentes a ele vinculados;

(i)  Por efetuar, na forma, no valor e nos prazos estabelecidos, o depdsito de garantias
exigidas pelo participante de negociacdo pleno , membro de compensacdo e pela

camara; e

(iv) Pela autenticidade e a legitimidade das garantias , ativos e documentos entregues a

camara, diretamente ou por comitentes a ele vinculados.

O participante de negociacdo permanece responsavel pelas obrigacbes assumidas perante o
participante de negociacdo pleno mesmo em caso de falha ou incapacidade de pagamento e de

entrega dos comitentes a ele vinculados.

Responsabilidade do comitente
O comitente € responsavel

0] Pela liquidacdo , perante o participante de negociacdo , participante de negociacéo
pleno, ou participante de liquidacdo aos quais seja vinculado, na forma, no valor e nos

prazos estabelecidos, das obrigacdes decorrentes das operagdes a ele atribuidas;

(i) Por efetuar, na forma, no valor e nos prazos estabelecidos, o depdsito de garantias
exigidas pelo participante de negociacdo , pelo participante de negociacéo pleno , pelo

participante de liguidagdo , pelo membro de compensacdo e pela camara;e

(i)  Pela autenticidade e legitimidade das garantias , ativos e documentos entregues a camara,

diretamente ou por intermédio de outros participantes .

O comitente ndao residente nos termos da Resolucdo CMN No. 2.687 que liquida suas obrigacdes
diretamente com a camara, em dolares, através do liquidante das operacdes da B3 no exterior,
assume perante ela a responsabilidade pelo cumprimento de suas obrigacdes, bem como perante os
participantes de negociacdo plenos , participantes de liquidacdo e participantes de negociagéo

aos quais esteja vinculado.

No caso das modalidades de liquidacdo em que atransferéncia de recursos ocorre diretamente entre
a camara e o comitente (quais sejam a liquidacdo do comitente n&o residente nos termos da

Resolucdo CMN 2.687 e a liquidacdo por meio da conta especial de liquidacdo - conta CEL ), o0s
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correspondentes participante de negociagdo , participante de negociacdo pleno ou participante
de liquidacdo e membro de compensacdo permanecem responsaveis pela liquidacdo , devendo

assumir as obrigac@es correspondentes a liquidacdo em caso de falha do comitente .

A figura a seguir ilustra a cadeia de responsabilidades no processo de liquidacéo de operacoes .

CAMARA

Membro de
compensacgao

Participante de
negociagio pleno

Participante de
liguidagao

Participante de
negociagio

S D

Figura 2.1 7 Cadeia de responsabilidades no processo de liquidacdo de operacdes

2.2 Inadimpl éncia de comitente

2.2.1 Declaracao da inadimpléncia do comitente

A declaracao de inadimpléncia do comitente deve ser comunicada a B3 por meio de carta padrédo
enviada, conforme o comitente faltoso esteja ou ndo vinculado a um participante de negociacdo ,

respectivamente:
0] Pelo participante de negociacdo sob o qual ocorreu a falha; ou

(i)  Pelo participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidacdo sob o qual ocorreu

a falha.
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2.2.2

Providéncias para tratamento da inadimpléncia do comitente

Em caso de inadimpléncia de comitente , independentemente do tipo da obrigagdo descumprida, a

B3 pode adotar as seguintes providéncias:

@

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(Vi)

(vii)

(viii)

(ix)

Inclusdo do comitente no rol de inadimplentes da B3, conforme o manual de

procedimentos operacionais da camara.

Acionamento do processo de tratamento de falha de entrega , se for o caso, conforme o

manual de procedimentos operacionais da camara.

Proibicdo de contratacdo e registro de novas operacdes pelo comitente declarado
inadimplente , ou em seu nome, exceto operagcbes com 0 proposito de reducdo das
posicBes em aberto ou do risco, as quais serdo comandadas pelo participante por ele

responséavel ou pela cAmara, a critério desta.

Bloqueio das funcionalidades de cadastramento de contas tendo como titular o comitente

em questao.

Bloqueio dos acessos diretos do comitente em questdo aos mercados administrados pela

B3, que lhe tenham sido concedidos por participante de negociacdo pleno.

Comunicacdo aos demais participantes de negociacdo , participantes de negociacao

plenos e participantes de liquidacdo e respectivos membros de compensacdo , sobre:

A Aproibicdo de contratacio e registro de novas operacdes pelo comitente declarado
inadimplente , ou em seu nome, exceto operacdes com o propdsito de reducéo das

posices em aberto ou do risco; e

A O blogueio dos acessos diretos ao mercado que tenham concedido ao comitente
declarado inadimplente e redugédo dos limites de negociacdo atribuidos as suas

contas .

Blogueio da movimentacdo de ativos alocados como cobertura pelo comitente
inadimplente , exceto se para o cumprimento de obriga¢des ou transferéncia para a carteira

de garantias .

Transferéncia de ativos alocados como cobertura pelo comitente inadimplente para sua
carteira de garantias .
Blogueio da movimentacdo das garantias :

A Depositadas para cobertura das operacbes do comitente em questdo,

independentemente dos participante s por elas responsaveis; e
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)

(xi)

(xii)

(xii)

(xiv)

(xv)

A Depositadas por bancos emissores de garantia s que tenham emitido titulos que
constituam garantias depositadas para cobertura das operacdes do comitente em
guestao.

Tal bloqueio prescinde de solicitacdo ou autorizacdo dos participantes envolvidos, sendo

efetivada por meio de comando da cadmara no seu sistema de administracdo de garantias .

Vedacao de depdésitos de novas garantias , por quaisquer participantes , constituidas por

titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emisséo do comitente em questao.

Substituicdo de garantias, depositadas na camara por quaisquer participantes ,
constituidas por titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do comitente
em questdo. Tal substituicdo deve ser efetivada pelo participante depositante da garantia

ou ativo .

Encerramento das posicdes detidas pelo comitente declarado inadimplente que
estiverem sob responsabilidade de quaisquer participante s de negociacdo plenos ou
participante s de liquidacdo , conforme sec¢éo 2.2.3.

Utilizacdo de garantias do comitente em questdo depositadas para cobertura das
operagbes registradas em contas de sua titularidade, para o cumprimento de suas
obrigacdes perante o participante de negociacdo , participante de negociagdo pleno ou

participante de liguidagcdo sob o qual se deu a inadimpléncia , conforme sec¢éo 2.2.4.

Utilizacdo de ativos e mercadorias que constituam direitos, no dmbito do processo de
liquidacdo da camara, do comitente declarado inadimplente - inclusive direito de
recebimento relativo a contrato de empréstimo de ativos - para o cumprimento de suas
obrigacdes perante a camara ou perante o participante de negociagdo , participante de
negociacdo pleno ou participante de liquidacdo perante o qual se deu a inadimpléncia
e/ou o correspondente membro de compensac¢do , podendo tal utilizacdo envolver a

monetizacgdo de tais ativos e mercadorias .

Outras providéncias, a critério da B3, inclusive relacionadas a outros servigos por ela
prestados e/ou a titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do comitente

declarado inadimplente .

A B3 pode, a seu exclusivo critério, adotar as providéncias acima listadas em relacdo ao comitente

em questdo em outras cadeias de liquidacdo , ou seja, relativamente a acessos, contas , operacdes ,

posicBes , garantias , ativos e direitos do comitente em questdo porém sob responsabilidade de

outros participantes que néo aquele que declarou a inadimpl éncia do comitente .
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2.2.3

O participante de negociacéo , participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacao

gue ndo aquele que declarou a inadimpléncia do comitente em questdo, mas por ele responsavel
em outras cadeias de liquidacdo , pode tomar as providéncias acima listadas relativamente a
acessos, contas , operacdes , posicdes , garantias , ativos e direitos sob sua responsabilidade, ou
seja, as providéncias de bloqueio de acesso, proibicdo de contratagdo de novas operacges ,

encerramento de posicdes , bloqueio e utilizacdo de cobertura , garantias e direitos.

Encerramento de posicao
A critério da B3, o encerramento das posi¢bes do comitente declarado inadimplente é realizado:

0] Pelo participante de negociagdo , participante de negociacé@o pleno  ou participante de

liquidacdo perante o qual ocorreu a inadimpléncia , caso este seja adimplente; ou

(i)  Por outro participante de negociacdo pleno gue executara as operacfes para a
consecucao do encerramento e as repassara para o participante de negociacédo pleno  ou

participante de liquidagdo sob o qual ocorreu a inadimpléncia ; ou

(i) Pela B3.

O encerramento das posicdes e garantias do comitente declarado inadimplente deve  seguir a
ordem, os montantes e 0s prazos estabelecidos na estratégia de encerramento, cuja
determinacao é intrinseca a metodologia de apuragdo da margem requerida de tais posicdes
(CORE). Havendo condi¢des de liquidez para tanto , as posi¢cbes podem ser encerradas em
prazos menores e/ou quantidades distintas daqueles  definidos na estratégia de encerramento,
desde que tal antecipacdo e/ou modificacdo das quantidades encerradas nao impligue em
aumento de risco da carteira remanescente . O processo de encerramento pode ser monitorado

pela camara durante todo o periodo de tratamen  to da falha que o motivou.

Caso o comitente declarado inadimplente atue sob as duas possiveis modalidades de
colateralizacdo (colateralizacdo pelo comitente e colateralizacdo pelo participante de negociacéo
pleno ou participante de liquidagdo ), sdo estabelecidas pela metodologia CORE duas estratégias
de encerramento: uma referente ao encerramento das posicfes por ele colateralizadas e outra
abrangendo as posi¢Bes colateralizadas pelo participante de negociacdo pleno ou participante

de liquidacéo .

Ocorrendo falha de entrega por parte do comitente inadimplente durante o processo de
encerramento de suas posicbes e garantias , sera aplicado procedimento de tratamento de falha
especifico, descrito no capitulo 3 (Tratamento de falha de entrega durante encerramento das

posicdes do participante inadimplente ) deste manual.
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As formas e os critérios de encerramento de posicBes e garantias sao descritos no capitulo 7

(Calculo de risco) deste manual.

Utilizacdo de garantias

@)

Garantias do comitente

A utilizacdo de garantias do comitente em questédo ocorre mediante solicitacdo, a camara, do
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo sob o qual ocorreu a
inadimpléncia . Tal solicitacdo deve ser feita por meio de carta padrdo de solicitacdo de
execucao de garantias , acompanhada (i) da comunicacao de inadimpléncia do comitente ;
ou (ii) da solicitacdo de inclusdo do comitente no rol de inadimplentes , as quais séo feitas a

camara pelo participante de negociagdo pleno ou participante de liquidagéo

Sao passiveis de execugcdo as garantias depositadas por ou para 0 comitente sob
responsabilidade do participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacédo

solicitante da execucdo de garantias . Na impossibilidade de a cadmara executar alguma
garantia dentre as relacionadas na solicitacdo de execucdo de garantias , outros ativos
passiveis de execucdo podem ser indicados pelo solicitante por meio de pedido adicional de

execucao de garantias .

As garantias livres do comitente declarado inadimplente , depositadas por intermédio de
outro participante de negociacdo , participante de negociacdo pleno ou participante de
liquidacdo , podem ser utilizadas mediante autorizagdo destes e da camara.

Cabe a camara definir o responséavel pela monetizacdo das garantias objeto de execucéo i a
B3 ou o participante solicitante da execucéo.

No caso de garantias monetizadas pela B3, os recursos financeiros resultantes da
monetizacdo sdo depositados como margem do comitente . O montante que exceder o valor

da margem requerida é disponibilizado para:

(i) Retirada, pelo partic ipante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo
conforme procedimento de retirada de garantias descrito no capitulo 6 (Administracéo

de garantias ) deste manual; ou

(i) Transferéncia ao participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidacéo ,
por meio da janela de liquidagcdo , devendo ser informado a cAmara o valor objeto da
transferéncia; este valor é transferido para a conta de liquidacdo da cAmara , com o
concomitante langamento a crédito nos SLMs do participante de negociacao plen o ou

participante de liguidagdo e do membro de compensacéo
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2.3

23.1

2.3.2

(b)

O participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo pode optar por (i) ou (ii),
conforme suas necessidades na ocasido, podendo tal escolha ser vedada pela caAmara, a seu

critério.

No caso de monetizacdo pelo participante solicitante da execucdo, a garantia a ser
monetizada deve ser retirada conforme procedimento de retirada descrito no capitulo 6 (

Administracdo de garantias ) deste manual.

A utilizacao de garantias do comitente declarado inadimplente em valor superior ao seu saldo
de garantias livres requer autorizagdo especifica da camara e deve estar vinculada a
existéncia de saldo liquido multilateral devedor do comitente em questdo. Mediante tal
autorizacdo, os recursos sao disponibilizados ao participante que solicitou a execu¢do das
garantias exclusivamente por meio da janela de liquidagdo da camara. O saldo disponivel
de garantias do comitente € definido na secéo 6.5 (Procedimentos de depdsito e retirada de

garantia ) do capitulo 6 (Administragcdo de garantias ) deste manual.

Garantias depositadas por bancos emissores de garantias

As garantias depositadas pelo banco emissor de garantias para a finalidade de ampliacédo
de seu limite de emisséo, referente ao volume de titulos de sua emiss@o depositados como
garantia , podem ser utilizadas caso o banco emissor de garantias n&o cumpra sua obrigacéo

de resgatar ou pagar o titulo na forma e no prazo previstos.

A execucéo de tais garantias ¢é efetivada diretamente pela B3, prescindindo de solicitacéo de

outros participantes .

Inadimpléncia de participante de  negociacdo

Declaragéo da inadimpléncia do participante de negociacao

A declaracdo da inadimpléncia do participante de negociacdo deve ser comunicada a B3 por meio

de carta padréo do participante de negociacédo pleno  sob o qual ocorreu a falha.

A inadimpléncia é imediatamente comunicada pela B3 ao BCB.

Caso seja identificado o comitente que motivou a inadimpléncia do participante de negociacdo , a

inadimpléncia deste comitente deve ser comunicada a B3 nos termos da sec¢éo 2.2.1.

Providéncias para tratamento da inadimpléncia do participante de negociagéo

Em caso de inadimpléncia de participante de negociacdo , a B3 pode adotar as seguintes

providéncias:
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@)

(ii)

(i)

(iv)

(v)

(vi)

(Vi)

(viii)

Inclusdo do participante de negociacdo no rol de inadimplentes da B3.

Proibicdo de contratacéo e registro de novas operages pelo participante de negociacao
declarado inadimplente , ou em seu nome, exceto operagdes com o propésito de reducao
das posicBes em aberto sob sua responsabilidade ou dos correspondentes riscos, as quais
serdo comandadas pelo participante de negociacao pleno  por ele responsavel ou pela
camara, a critério desta.

Blogueio das funcionalidades de cadastramento de contas tendo como titular o

participante de negociacdo em questao.

Blogueio dos acessos do participante de negociacdo declarado inadimplente aos
sistemas de negociacdo e de registro de opera¢Bes da B3, quando cabivel, bem como

dos acessos diretos ao mercado concedidos a seus comitentes .

Comunicacdo aos demais participantes de negociacdo plenos e respectivos membros
de compensacéo , sobre:

A A proibicdo de contratacdo e registro de novas operacdes pelo participante de
negociacdo declarado inadimplente , ou em seu nome, exceto operagdes com o
proposito de reducédo das posicbes em aberto sob sua responsabilidade ou dos

correspondentes riscos; e

A O bloqueio dos acessos diretos ao mercado que tenham sido concedidos ao
participante de negociacdo declarado inadimplente .

Blogueio da movimentacdo de ativos alocados como cobertura pelos comitentes do
participante de negociacdo em questdo, exceto se para o cumprimento de obriga¢cfes ou

transferéncia para a carteira de garantias .

Transferéncia de ativos alocados como cobertura pelos comitentes do participante de

negociacdo em questao para suas respectivas carteira s de garantias .

Blogueio da movimentacdo das seguintes garantias :
A Depositadas pelo participante de negociacdo em questio;

A Dos comitentes do participante de negociacdo em questdo, independentemente
do participante de negociagdo pleno  ou participante de liquidacdo responsavel
pelas operacdes as quais se refiram; e
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(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

A Depositadas por bancos emissores de garantias que tenham emitido titulos que
constituam garantias depositadas pelo participante de negociagdo em questio

e/ou seus comitentes .

Tal blogueio prescinde de solicitacdo ou autorizacdo dos participantes envolvidos, sendo

efetivada por meio de comando da cdmara no seu sistema de administracdo de garantias .

Vedacao de depdsitos de novas garantias , por quaisquer participantes , constituidas por
titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do participante de

negociacdo em questao.

Substituicdo de garantias, depositadas na camara por quaisquer participantes ,
constituidas por titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissédo do
participante de negociacdo em questdo. Tal substituicdo deve ser efetivada pelo

participante depositante da garantia ou ativo .

Transferéncia das posicdes , e correspondentes garantias , dos comitentes adimplentes
sob responsabilidade do participante de negociacdo declarado inadimplente para outros
participantes de negociagdo , participantes de negociacéo plenos  ou participantes de

liquidacdo adimplentes.

A transferéncia de posi¢cdes é efetivada apos aprovagdo da camara, com base em critérios
de risco descritos no capitulo 4 (Monitoramento de risco intradiario) deste manual, e
mediante anuéncia do participante de negociacdo , do participante de negociacéo ple no

ou participante de liqguidagédo , e do membro de compensacdo de destino.

Caso ndo seja possivel a qualquer participante de negociacdo , participante de
negociacéo pleno ou participante de liquidacdo adimplente assumir a responsabilidade
pelas posicdes que se pretende transferir, no prazo estabelecido pela B3, esta pode

determinar o encerramento das mesmas.

Encerramento das posicbes sob responsabilidade do participante de negociacéo
declarado inadimp lente, conforme secéo 2.3.3.

Utilizagdo de garantias vinculadas as contas do participante de negociagdo em questao,
para o cumprimento de suas obrigacfes perante os demais participante s e a camara,

conforme secéo 2.3.4.

Utilizacao de ativos e mercadorias que constituam direitos, no ambito do processo de
liquidacdo da camara, do participante de negociacdo declarado inadimplente - inclusive

direito de recebimento relativo a contrato de empréstimo de ativos - para o cumprimento
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2.3.3

de suas obrigacdes perante a camara ou perante o participante de negociacdo pleno
perante o qual se deu a inadimpléncia e/ou o correspondente membro de compensagéo ,

podendo tal utilizacdo envolver a monetizacdo de tais ativos e mercadorias .

(xv) Utilizacdo dos mecanismos de contencéo de risco de liquidez que compdem a estrutura de
salvaguardas da B3.

(xvi) Outras providéncias, a critério da B3, inclusive relacionadas a outros servicos por ela
prestados e/ou a titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do

participante de negociacdo declarado inadimplente .

A B3 pode, a seu exclusivo critério, adotar as providéncias acima listadas em relagédo ao participante

de negociacdo em questdo em outras cadeias de liquidacdo , ou seja, relativamente a acessos,
contas , operacdes , posicdes , garantias , ativos e direitos do participante de negociacdo e seus
comitentes que estiverem sob responsabilidade de outros participantes de negociacdo plenos  que

ndo aquele que declarou a inadimpl éncia do participante de negociacao

O participante de negociacgdo pleno  que ndo aquele que declarou a inadimpléncia do participante
de negociacdo em questdo, mas por ele responsavel em outras cadeias de liquidacédo , pode tomar
as providéncias acima listadas relativamente a acessos, contas , operacdes , posi¢cdes , garantias ,
ativos e direitos do participante de negociacdo e dos comitentes sob sua responsabilidade, ou
seja, as providéncias de bloqueio de acesso, proibicdo de contratacdo de novas operacgles ,
encerramento de posi¢des , bloqueio e utilizacdo de cobertura , garantias e direitos.

Havendo a identificacdo, para a camara, do comitente faltoso que motivou a inadimpléncia do
participante de negociacdo , aplicam-se também as providéncias previstas para o tratamento desta

inadimpléncia , conforme o disposto na secéo 2.2.

Encerramento de posi¢ 6es

Sao passiveis de encerramento:

A As posicBes de titularidade dos comitentes declarados inadimplentes sob responsabilidade
do participante de negociacdo inadimplente , incluindo as do participante de negociacéo

em questdo, na qualidade de comitente ; e

A As posicdes de titularidade dos comitentes adimplentes, sob responsabilidade do
participante de negociacdo inadimplente , cuja transferéncia para outros participantes de
negociacdo , participantes de negociacdo pleno s ou participantes de liquidacdo nao

ocorrer no prazo definido pela cAmara.
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A critério da B3, o encerramento de tais posicdes é realizado:

(i) Pelo participante de negociacdo pleno perante o qual se deu a inadimpléncia do
participante de negociagdo , caso este participante de negociacdo pleno seja

adimplente; ou

(i)  Por outro participante de negociacdo pleno gue execute as operagbes para a
consecucao do encerramento e as repasse para o participante de negociacd o pleno sob

o qual ocorreu a inadimpléncia ; ou

(i)  Pelo membro de compensacao responsavel pelo participante de negociacéo pleno  sob
o qual ocorreu a inadimpléncia , caso este também seja declarado inadimplente ; nesse
caso, as operagbes para consecucdo do encerramento das posi¢cdes sao realizadas por
intermédio de participante de negociacdo pleno indicado pelo membro de

compensagao ; ou

(iv) PelaB3.

O encerramento das posicdes e garantias decorrente da inadimpléncia do participante de
negociacdo deve seguir a ordem, os montantes e 0s prazos estabelecidos na s estratégia s de
encerramento das posi¢cdes dos comitentes , cuja determinacgéo € intrinseca a metodologia de
apuracdo da margem requerida de tais posi¢cbes  (CORE). Havendo condi¢des de liquidez para
tanto, as po sicdes podem ser encerradas em prazos menores e/ou quantidades distintas
daqueles definidos na estratégia de encerramento, desde que tal antecipacéo e/ou modificacao
das quantidades encerradas n&o implique em aumento de risco da carteira remanescente .0
processo de encerramento pode ser monitorado pela camara durante todo o periodo de

tratamento da falha que o motivou.

Utilizagdo de garantias
(@) Garantias depositadas pelos participantes, exceto fundo de liquidagéo

A utilizacdo de garantias do participante de negociacdo em questao e de seus comitentes
ocorre mediante solicitacdo, & camara, do participante de negociacdo pleno sob o qual
ocorreu a inadimpléncia . Tal solicitacdo deve ser feita por meio de carta padréo de solicitacéo
de execucdo de garantias , acompanhada da comunicacéo, do participante de negociacdo

pleno a camara, acerca da inadimpléncia do participante de negociagao
S&o passiveis de execugao:

(i) As garantias do participante de negociacdo declarado inadimplente ; e

(i) Caso sejam identificados os comitentes que motivaram a inadimpléncia do

participante de negociacdo : as garantias depositadas por ou para tais comitentes ,
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(b)

sob o participante de negociacdo inadimplente e o participante de negociacao

pleno sob o qual ocorreu a inadimpléncia .

Na impossibilidade de a cmara executar alguma garantia dentre as relacionadas na
solicitagdo de execucdo de garantias, outros ativos passiveis de execucdo podem ser

indicados pelo solicitante por meio de pedido adicional de execuc¢do de garantias .

As garantias livres dos referidos comitentes e do participante de negociacdo inadimplente
depositadas para cobertura de suas posicées sob responsabilidade de outro participante de
negociacédo , participante de negociacéo pleno ou participante de liqguidacdo , podem ser

utilizadas mediante autorizacdo destes e da camara.

Cabe a cdmara definir o responsavel pela monetizacdo das garantias objeto de execugéo i a

B3 ou o participante solicitante da execugéo.

No caso de garantias monetizadas pela B3, os recursos financeiros resultantes da
monetizacdo sdo depositados como garantia do comitente ou do participante de
negociagédo , conforme o caso. O montante que exceder o valor da margem requerida

permanece disponivel para:

() Retirada, pelo participante de negociacdo pleno , conforme procedimento de
retirada de garantias descrito no capitulo 6 (Administracdo de garantias ) deste

manual; ou

(i)  Transferéncia ao participante de negociacdo pleno por meio da janela de
liquidacao , devendo ser informado a cAmara o valor devedor objeto da transferéncia;
este valor é transferido para a conta de liquidagcdo da camara , com o concomitante
lancamento a crédito nos SLMs do participante de negociacao pleno e do membro

de compensa¢ &o.

O participante de negociacdo pleno  pode optar por (i) ou (ii), conforme suas necessidades

na ocasido, podendo tal escolha ser vedada pela camara, a seu critério.

A utilizacdo de garantias em valor superior ao saldo de garantias livres requer autorizagdo
especifica da cAmara e deve estar vinculada a existéncia de obrigagdes a liquidar por meio da
janela de liquidacdo da cadmara decorrentes das posicdes e operacBes dos comitentes do
participante de negociacdo declarado inadimplente . Mediante tal autorizagdo, o valor
passivel de utilizacdo € limitado ao valor de tais obrigacBes a liquidar e os recursos séo
disponibilizados ao participante que solicitou a execucdo das garantias exclusivamente por

meio da janela de liquidacdo da camara.

Garantias depositadas por bancos emissores  de garantias
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As garantias depositadas pelo banco emissor de garantias para a finalidade de ampliacao
de seu limite de emisséo, referente ao volume de titulos de sua emissédo depositados como
garantia , podem ser utilizadas caso o banco emissor de garantias n&o cumpra sua obrigacéo

de resgatar ou pagar o titulo na forma e no prazo previstos.
A utilizacdo de tais garantias segue a ordem de utilizagdo do titulo em questéao.

A execucdo de tais garantias é efetivada diretamente pela B3, prescindindo de solicitacdo de

outros participantes .

Inadimpléncia de participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacédo

Declaracdo da inadimpléncia do participante de negociagéo pleno ou participante de
liquidagédo
A declaragdo de inadimpléncia do participante de negociacdo pleno ou participante de

liquidacdo deve ser comunicada & B3 por meio de carta padrdo do membro de compensagdo sob

o qual ocorreu a falha.
A inadimpléncia é imediatamente comunicada pela B3 ao BCB.

Caso seja identificado o participante de negociacdo e/ou o comitente que motivou a inadimpléncia
em questéo, tais inadimpléncias devem ser comunicadas a B3 nos termos das se¢des 2.3.1 e 2.2.1,

respectivamente.

Providéncias para tratamento da inadimpléncia  do participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidacéo

Em caso de inadimpléncia de participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo a

B3 pode adotar as seguintes providéncias:

0] Inclusdo do participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado

inadimplente no rol de inadimplentes da B3.

(i)  Proibicdo de contratacéo e registro de novas opera¢des pelo participante de negociacao
pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente , ou em seu nome, exceto
operacdes com o proposito de reducéo das posicdes em aberto sob sua responsabilidade
ou dos correspondentes riscos, as quais serdo comandadas pelo membro de
compensagdo (por intermédio de outro participante de negociagdo pleno por ele

escolhido) ou pela camara, a critério desta.
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(i)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

(viii)

(ix)

Bloqueio das funcionalidades de cadastramento de contas sob responsabilidade do
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado

inadimplente .

Blogueio dos acessos do participante de negociacdo pleno ou participante de
liquidacdo declaradoinadimplente , bem como, no caso de inadimpléncia de participante
de negociacao pleno , dos participantes de negociacdo a ele vinculados, aos sistemas
de negociacdo e de registro de operacbes da B3, quando cabivel, bem como dos acessos

diretos ao mercado concedidos aos comitent es sob sua responsabilidade.

Blogueio da movimentacdo de ativos alocados como cobertura pelos comitentes sob
responsabilidade do participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidagdo em
guestado, exceto se para o cumprimento de obrigacdes ou transferéncia para a carteira de
garantias .

Transferéncia de ativos alocados como cobertura pelos comitentes sob responsabilidade
do participante de negociacdo pleno  ou participante de liguidagdo em questdo para

suas respectivas carteiras de garantias .

Ajuste, para os valores mais restritivos, dos limites de negociagéo e de risco aplicaveis ao
participante de negociagédo pleno ou participante de liquidacdo declarado
inadimplente , estabelecidos pela B3 e/ou pelo membro de compensa¢do sob o qual
ocorreu a falha.

Comunicacéo, aos demais membros de compensacdo aos quais o participante declarado

inadimplente esteja vinculado, sobre:

A A proibicdo de contratacdo e registro de novas operacdes pelo participante de
negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente , ou em
seu nome, exceto operagdes com o proposito de reducdo das posicdes em aberto

sob sua responsabilidade ou dos correspondentes riscos; e

A O bloqueio dos acessos de que trata o item (iv).

Blogueio da movimentacdo das garantias vinculadas ao participante de negociacéo

pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplent e, quais sejam:
A As garantias depositadas:

T Por ou para comitentes e participantes de negociacdo sob responsabilidade
do participante de negociagéo pleno  ou participante de liqguidagdo declarado

inadimplente ;
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)

(xi)

(xii)

(xii)

T Pelo participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo
declarado inadimplente , independentemente do membro de compensacao

aos quais tais garantias estejam associadas; e

T Pelo membro de compensacdo sob o qual ocorreu a falha, para a finalidade
saldo operacional e alocadas para o participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidacdo declarado inadimplente ; e

A As garantias depositadas por bancos emissores de garantias que tenham emitido
titulos que constituam garantias depositadas pelos participantes e para as
finalidades referidos no item anterior.

O bloqueio da movimentacdo de garantias prescinde de solicitagdo ou autorizagdo dos
participantes envolvidos, sendo efetivada por meio de comando da camara no seu sistema
de administracdo de garantias .

Vedacgdo de depdsitos de novas garantias , por quaisquer participantes , constituidas por
titulos, valores mobilidrios e outros instrumentos de emissdo do participante de

negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente .

Substituicdo de garantias, depositadas na camara por quaisquer participantes ,
constituidas por titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do
participante de negociagdo pleno ou participante de liquidacdo declarado
inadimplente . Tal substituicdo deve ser efetivada pelo participante depositante da
garantia ou ativo em questao.

Encerramento das posi¢Bes sob responsabilidade do participante de negociacdo pleno
ou participante de liguidagcdo declarado inadimplente , conforme secéo 2.4.3.

Transferéncia das posi¢ces de comitentes adimplentes, e correspondentes garantias , sob
responsabilidade do participante de negociagdo pleno ou participante de liquidacdo
declarado inadimplente para participantes de negociacdo plenos ou participantes de
liquidacdo adimplentes.

A transferéncia de posi¢cdes é efetivada apos aprovagédo da camara, com base em critérios
de risco descritos no capitulo 4 (Monitoramento de risco intradiario) deste manual, e
mediante anuéncia do participante de negociacdo , do participante de negociacdo pleno

ou participante de liqguidacdo , e do membro de compensacdo de destino.

Caso ndo seja possivel a nenhum participante de negociacdo pleno ou participante de

liquidacdo adimplente assumir a responsabilidade pelas posicbes que se pretende
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transferir, no prazo estabelecido pela B3, esta pode determinar o encerramento das

mesmas.

(xiv) Utilizagdo das garantias para cumprimento das obrigacdes do participante declarado

inadimplente perante os demais participantes e a caAmara, conforme secéo 2.4.4.

(xv) Utilizacdo dos ativos e mercadorias que constituam direitos, no ambito do processo de
liquidacdo da cémara, do participante de negociacdo pleno ou participante de
liquidacdo declarado inadimplente - inclusive obrigacao de entrega relativa a contrato de
empréstimo de ativos - para o cumprimento das obrigacdes deste participante perante a
camara ou o membro de compensacgédo sob o qual ocorreu a falha, podendo tal utilizacéo

envolver a monetizagdo de tais ativos e mercadorias .

(xvi) Utilizacdo dos mecanismos de contencao de risco de liquidez que compdem a estrutura de

salvaguardas da B3.

(xvii) Outras providéncias, a critério da B3, inclusive relacionadas a outros servigos por ela
prestados e/ou a titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacéo declarado

inadimplente .

A B3 pode, a seu exclusivo critério, adotar as providéncias acima listadas em relagdo ao participante

de negociacédo pleno ou participante de liquidacdo em questdo em outras cadeias de liquidacéo ,
ou seja, relativamente a acessos, contas, operacdes , posi¢cdes , garantias, ativos e direitos do
participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo e participantes de negociagéo

e comitentes a ele vinculados que estiverem sob responsabilidade de outros membros de

compensacdo que ndo aquele que declarou a inadimpl éncia do participante de negocia¢éo pleno

ou participante de liquidagéo

O membro de compensacdo que nao aquele que declarou a inadimpléncia do participante de

negociacdo pleno ou participante de liguidacdo em questdo, mas por ele responsavel em outra
cadeia de liquidacdo , pode tomar as providéncias acima listadas relativamente a acessos, contas,
operacles , posicdes , garantias, ativos e direitos do participante de negociacdo pleno  ou
participante de liquidacdo e participantes de negociacd o0 e comitentes a ele vinculados que
estiverem sob a responsabilidade do membro de compensacdo , ou seja, as providéncias de
blogueio de acesso, proibicdo de contratacdo de novas operacfes , encerramento de posicoes ,

blogueio e utilizacdo de cobertura , garantias e direitos.

Havendo a identificacdo, para a camara, do comitente e do participante de negociacdo faltosos

que motivaram a inadimpléncia do participante de negociacdo pleno ou participante de
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2.4.3

24.4

liquidacao , aplicam-se também as providéncias previstas para o tratamento destas inadimpléncias
conforme o disposto nas sec¢fes 2.2 e 2.3, respectivamente.

Encerramento de posi¢cdes

Caso sejam identificados os comitentes e participantes de negociacdo  que motivaram a
inadimpléncia do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo , conforme

secdes 2.2.1 e 2.3.1, respectivamente, entdo:

A As posicbes de tais comitentes e participantes de negociacdo , bem como as do
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente ,

na condicdo de comitente , sdo passiveis de encerramento compulsério; e

A As posicdes dos demais comitentes e participantes de negociacdo sdo passiveis de
encerramento compulsorio na auséncia de condi¢des para transferéncia das mesmas no prazo

e forma definidos pela camara.
A critério da cAmara o encerramento das posicdes € realizado:

A Pelo membro de compensagdo perante o qual ocorreu a inadimpléncia , por meio de

participante de negociacdo pleno adimplente de sua preferéncia; ou

A Por outro participante de negociacdo pleno, o qual executara as operagbes para
consecucdo do encerramento das posicbes e as repassara para 0 participante de

negociacdo pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente ; ou

A PelaBS3.

O encerramento de posicbes e garantias decorrente da inadimpléncia do participante de
negociagao pleno ou participante de liquidacdo deve seguir a ordem, 0s montantes e 0s prazos
estabelecidos na s estratégias de encerramento das posicbes dos comitentes , cuja
determinacao é intrinseca a metodologia de apuragdo da margem requerida de tais posicdes
(CORE). Havendo condi¢des de liquidez para tanto, as posi¢cdes podem ser encerradas em
prazos menores e/ou quantidades distintas daqueles  definidos na estratégia de encerramento,
desde que tal antecipacdo e/ou modificacdo das quantidades encerradas nao impligue e m
aumento de risco da carteira remanescente . O processo de encerramento  pode ser monitorado

pela camara durante todo o periodo de tratamento da falha que o motivou.

Utilizacdo de garantias
Sao passiveis de utilizacdo as seguintes garantias :

(a) Garantias de comitentes
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Sao passiveis de execucdo as garantias depositadas para posicfes de titularidade de
comitentes sob responsabilidade do participante de negociacéo pleno  ou participante de
liquidacdo declarado inadimplente , independentemente da existéncia de um participante

de negociagcédo entre eles.

A execucdo de garantias de comitentes ocorre mediante solicitacdo do participante de

negociacdo pleno ou participante de liqguidacdo declarado inadimplente e do membro de
compen sacdo que assim o declarou, encaminhada a camara por meio de carta padrao de
solicitacdo de execucdo de garantias , acompanhada da declaracdo da inadimpléncia em
questao ou da solicitacdo de inclusdo do participante no rol de inadimplentes , as quais sédo
apresentadas a camara pelo membro de compensacéo

Caso seja identificado, conforme se¢éo 2.2.1, o comitente que motivou a inadimpléncia do
participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo , entdo:

A Apenas as garantias associadas as contas de tal comitente podem ser utilizadas;

A Tais garantias destinam-se a assegurar o cumprimento das obrigacdes de liquidac&o

e o processo de encerramento das posicfes deste comitente ;

A A utilizacio de tais garantias precede a utilizagdo de garantias do partici pante de

negociagao pleno ou participante de liquidagdo declarado inadimplente ;e

A Autilizagdo de garantias de tal comitente depositadas sob responsabilidade de outro
participante de negociacdo , participante de negociacdo pleno  ou participante de
liquidacdo adimplente depende de autorizacdo deste e de seu respectivo membro de

compensagao .

(b) Garantias de positadas pelo participante de negociacdo pleno ou participante de

(©)

liquidacdo declarado inadimplente

A execucdo de tais garantias ocorre mediante solicitagdo, a camara, do membro de
compensagdo sob o qual ocorreu a inadimpléncia , a qual deve ser feita por meio de carta

padrdo de solicitagdo de execucao de garantias .

A contribui¢do do participante de negociacdo pleno  ou do participante de liquidacdo para
o fundo de liquidagdo deve ser utilizada somente apés a utilizacdo das demais garantias

depositadas por um ou por outro.

Garantias depositadas por bancos emissores de garantias

As garantias depositadas pelo banco emissor de garantias para a finalidade de ampliacdo
de seu limite de emisséo, referente ao volume de titulos de sua emissao depositados como
garantia, podem ser utilizadas caso o banco emissor de garantias ndo cumpra sua

obrigacdo de resgatar ou pagar o titulo na forma e no prazo previstos.
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251

252

A utilizacdo de tais garantias segue a ordem de utilizacdo do titulo em questao.

A execucao de tais garantias é efetivada diretamente pela B3, prescindindo de solicitagdo de

outros participantes .

Cabe a camara definir o responsavel pela monetizagdo das garantias 7 a B3 ou o membro de
compensacdo que declarou inadimplente o participante de negociacdo pleno  ou participante de

liquidacdo . Caso as garantias sejam monetizadas pela B3, os recursos financeiros assim obtidos
sdo disponibilizados exclusivamente ao membro de compensacdo , conforme opcdo deste e

anuéncia da camara, por meio de:

(a) Deposito em conta Reservas Bancarias do liquidante indicado pelo membro de
compensagdo ou, na impossibilidade de utilizacdo desta conta, em conta corrente de
titularidade do membro de compensacdo em outra instituicdo financeira por ele indicada a

camara; ou

(b) Transferéncia por meio da janela de liquidacdo , sendo o montante correspondente ao valor
devedor a ser coberto por tais recursos transferido para a conta de liquidagdo da camara

com o concomitante langcamento deste valor a crédito no SLM do membro de compensacao

Na impossibilidade de executar alguma garantia dentre as relacionadas na solicitacdo de execuc¢éo
de garantias , quando for o caso, outras garantias passiveis de execucdo podem ser indicadas pelo

solicitante por meio de pedido adicional de execuc¢éo de garantias .

Inadimpléncia de membro de compensacéo

Declaracéo da inadimpléncia do membro de compensacao

A declaracéo de inadimpléncia de um membro de compensagdo é determinada pela B3, sendo

imediatamente comunicada ao BCB.

Caso seja identificado comitente , participante de negociagdo , participante de negociacdo pleno
ou participante de liqu idacdo que motivou a inadimpléncia do membro de compensacdo , o
mesmo deve ser declarado inadimplente , nos termos das secbes 2.2.1, 2.3.1 e 2.4.1,

respectivamente.

Providéncias para tratamento da inadimpléncia do membro de compensacéo

Em caso de inadimpléncia de membro de compensagcdo perante a camara, a B3 pode adotar as

seguintes providéncias, mediante a declaracao de inadimpléncia :
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(i)

(ii)

(i)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

Inclusdo do membro de compensacdo declarado inadimplente no rol de inadimplentes
da B3.

Proibicdo de contratagdo e registro de novas operacdes pelos participantes sob
responsabilidade do membro de compensacdo declarado inadimplente , ou em nome
deles, exceto operagBes com o propdsito de reducdo das posicdes em aberto sob sua
responsabilidade ou dos correspondentes riscos, as quais serdo comandadas pela camara.

Bloqueio das funcionalidades de cadastramento de contas sob responsabilidade de
participantes de negociacdo plenos e participantes de liquidacdo  vinculados ao
membro de compensacdo declarado inadimplente .

Blogueio dos acessos dos participantes de negociacdo plenos e participantes de
liquidacdo sob responsabilidade do membro de compensacgdo declarado inadimplente ,
bem como dos participantes de negociagcdo a eles vinculados, aos sistemas de
negociacdo e de registro de operacdes da B3, bem como dos acessos diretos ao mercado

por eles concedidos a seus comitentes .

Blogueio da movimentacdo de ativos alocados como cobertura pelos comitentes sob
responsabilidade do membro de compensagdo em questdo, exceto se para o cumprimento

de obrigacdes de tais comitentes ou transferéncia para suas carteira s de garantias .

Transferéncia de ativos alocados como cobertura pelos comitentes sob responsabilidade

do membro de compensacdo em questdo para suas respectivas carteiras de garantias .

Blogueio da movimentacdo de garantias vinculadas ao membro de compensacéo
declarado inadimplente , quais sejam:

A As garantias de comitentes depositadas para cobertura do risco de posi¢ées sob

responsabilidade do membro de compensacdo declarado inadimplente ;

A As garantias depositadas pelos participantes de negociacdo plenos e
participantes de liquidagdo sob responsabilidade do membro de compensacgéo

declarado inadimplente ;
A Asgarantias depositadas pelo membro de compensacgéo declarado inadimplente ;
A As garantias depositadas para o fundo de liquidagédo ;e

A Asgarantias depositadas por bancos emissores de garantias que tenham emitido
titulos que constituam garantias depositadas pelos participantes e para as

finalidades mencionados nos itens anteriores.
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(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

O bloqueio da movimentacdo de garantias prescinde de solicitacdo ou autorizacdo dos
participantes envolvidos, sendo efetivada por meio de comando da cAmara no seu sistema

de administra¢éo de garantia s.

Vedacao de depdésitos de novas garantias , por quaisquer participantes , constituidas por
titulos, ativos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do membro de

compensacdo declarado inadimplente .

Substituicdo de garantias e outros ativos da estrutura de salvaguardas da B3, depositados
na camara por quaisquer participantes , constituidos por titulos, ativos , valores mobiliarios
e outros instrumentos de emissdo do membro de compensa¢do declarado inadimplente .

Tal substituicdo deve ser efetivada pelo participante depositante da garantia em questao.

Encerramento das posi¢cdes sob responsabilidade do membro de compensacédo
declarado inadimplente , conforme secéo 2.5.3.

Transferéncia das posicdes de participantes adimplentes sob responsabilidade do
membro de compensacdo declarado inadimplente para outro(s) membro(s) de

compensacao .

Os participantes adimplentes sob responsabilidade do membro de compensacéo
declarado inadimplente podem ter suas posi¢8e s e garantias transferidas para membros
de compensacdo adimplentes de sua escolha, mediante aceitacdo destes, e observados
0s prazos maximos para transferéncia determinados pela B3.

Utilizacdo das garantias para o cumprimento das obrigagbes do membro de

compensacdo em questdo perante a camara, conforme secéo 2.5.4.

Utilizacado de ativos e mercadorias que constituam direitos, no ambito do processo de
liquidacdo da camara, do membro de compensagdo em questdo - inclusive obrigacao de
entrega relativa a contrato de empréstimo de ativos - para o cumprimento das obrigacfes
deste participante perante a cAmara, podendo tal utilizacdo envolver a monetizagéo de tais

ativos e mercadorias .

Utilizacdo dos mecanismos de contencéo de risco de liquidez que compdem a estrutura de

salvaguardas da B3.

Outras providéncias, no &mbito dos demais servigos prestados pela B3, relacionadas aos

procedimentos previstos para situacao de inadimpléncia ou dela decorrente, relativamente
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254

a titulos, valores mobiliarios e outros instrumentos de emissdo do membro de

compensacdo declarado inadimplente .

Havendo a identificacdo, para a cdmara, do comitente , participante de negociagdo , participante
de negociagéo pleno ou participante de liquidagdo faltoso que motivou a inadimpléncia do
membro de compensacdo , aplicam-se também as providéncias previstas para o tratamento destas

inadimpléncias , conforme o disposto nas secdes 2.2, 2.3 e 2.4, respectivamente.

Encerramento de posicdes

O encerramento das posi¢cdes sob responsabilidade do membro de compensacdo declarado

inadimplente é determinado pela B3.

Caso sejam identificados os comitentes , participantes de negociagdo , participantes de
negociagdo plenos ou participantes de liquidagdo que motivaram a inadimpléncia do membro
de compensacéo , conforme secdes 2.2.1, 2.3.1 e 2.4.1, respectivamente, entdo:

A As posicdes de tais comitentes , participantes de negociacdo , participantes de
negociacdo plenos ou participantes de liquidacdo bem como as do membro de
compensacdo declarado inadimplente , na condicdo de comiten te, participante de
negociacdo , participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo , sao

passiveis de encerramento compulsorio; e

A As posices dos demais comitentes , participante s de negocia¢do , participantes de
negociacdo plenos ou participantes de liquidacdo sob responsabilidade do membro de
compensagdo em questdo sdo passiveis de encerramento compulsorio na auséncia de

condi¢cdes para transferéncia das mesmas no prazo e forma definidos pela cAmara.

O encerramento de posicdes e garantias decorrente da inadimpléncia do membro de
compensac¢do deve seguir a ordem, os montantes e 0s prazos estabelecidos na S estratégia s
de encerramento das posi¢cées dos comitentes , cuja determinacéo € intrinseca a metodologi  a
de apuracdo da margem requerida de tais posi¢des (CORE). Havendo condicdes de liquidez
para tanto, as posi¢cdes podem ser encerradas em prazos menores e/ou quantidades distintas
daqueles definidos na s estratégia s de encerramento, desde que tal antecipagdo elou
modificacdo das quantidades encerradas ndo implique em aumento de risco da carteira
remanescente . O processo de encerramento pode ser monitorado pela cAmara durante todo o

periodo de tratamento da falha que o0 motivou.

Utilizag&o de garantias

571342

INFORMACAO PUBLICRUBLIC INFORMATION



Cabe a B3 decidir sobre a utilizacdo de garantias do membro de compensacdo declarado
inadimplente , bem como dos participantes sob responsabilidade dele, podendo fazé-lo

independentemente de solicitagdo ou autorizacdo dos mesmos.
A utilizacao do fundo de liquidagdo requer autorizagéo especifica da Diretoria Colegiada da B3.

A monetizacdo de garantias é realizada pela B3 e os recursos assim obtidos séo por ela utilizados

para o cumprimento de obrigacdes perante os demais membros de compensacéao

Sao passiveis de utilizacdo as seguintes garantias :
(a) Garantias de comitentes

Caso seja identificado, conforme secdo 2.2.1, o comitente faltoso que motivou a

inadimpléncia em questdo, entio:

A Apenas as garantias associadas as contas de tal comitente s&o passiveis de
utilizacdo; e
A As garantias utilizadas destinam-se a assegurar o cumprimento das obrigacées de

liquidacdo e o processo de encerramento das posi¢cbes deste comitente .

A utilizacdo de garantias de comitentes precede a utilizagdo das garantias depositadas,
independentemente da finalidade, por participantes de negociacdo , participantes de
negociagao plenos e participantes de liquidacdo , desde que sejam informados a camara

0 participante de negociacdo ou comitente que causou a inadimpléncia em questao.

(b) Garantias depositadas por participantes de negociacdo plenos e participante s de
liquidacéo
Caso seja identificado o participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacéo

faltoso que motivou a inadimpléncia do membro de compensacéo , conforme secéo 2.4.1,

entao:

A Séo passiveis de utilizacdo as garantias depositadas apenas por este particip ante
de negociagdo pleno ou participante de liquidagdo , incluindo sua contribuicdo para

o fundo de liquidacdo ;e

A A utilizacdo de tais garantias precede a utilizacdo das garantias depositadas pelos

membros de compensacéo

(c) Garantias depositadas pelo membro de compensacdo declarado inadimplente |, exceto

sua contribuicdo para o fundo de liquidacao

Caso seja identificado o participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacéo
que motivou a inadimpléncia do membro de compensa¢édo , nos termos da secdo 2.4.1,

entao:
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2.6

(d)

(e)

A As garantias depositadas pelo membro de compensacdo s&o utilizadas apos a
utilizacdo das garantias depositadas (i) por tal participante de negociacédo pleno
ou participante de liquidacdo , incluindo suas contribuicbes para o fundo de
liquidacdo , e (ii) pelos participantes de negociagdo e pelos comitentes , sob
responsabilidade deste, cujas garantias sejam passiveis de utilizagdo; e

A A utilizac&o de tais garantias depositadas pelo membro de compensacdo precede
a utilizacédo do fundo de liquidacdo , exceto as contribuicBes de tal participante de

negociacdo pleno ou participante de liquidacdo para o fundo de liquidacao

Garantias depositadas para o fundo de liquidacéo

A utilizacdo do fundo de liquidacdo obedecerd as regras de utilizagdo deste fundo,

constantes do capitulo 1 (Estrutura de salvaguardas ) deste manual.

A contribuicdo do membro de compensa¢do declarado inadimplente para o fundo de
liquidacdo deve ser utilizada somente apés a utilizacdo das demais garantias depositadas

por ele.

Garantias depositadas por bancos emissores de garantias

As garantias depositadas pelo banco emissor de garantias para a finalidade de ampliacéo
de seu limite de emisséo, referentes ao volume de titulos de sua emissao depositados como
garantia, podem ser utilizadas caso o banco emissor de garantias n&o cumpra sua

obrigacao de resgatar ou pagar o titulo na forma e no prazo previstos.
A utilizacao de tais garantias segue a ordem de utilizagdo do titulo em questéo.

A execucdo de tais garantias ¢é efetivada diretamente pela B3, prescindindo de solicitagdo de

outros participantes .

Utilizagdo de garantias em caso de falta de identificag &o de participante inadimplente

As regras sobre a utilizagcao de garantias em caso de inadimpléncia dispostas nas se¢bes 2.3 a 2.5 aplicam-

se as situacdes em que as informacg8es para identificacdo dos participantes inadimplentes ao longo da

cadeia de responsabilidades sé&o prontamente apresentadas a camara . Nos casos em que tais informagdes

nao forem disponibilizadas a camara, aplicam-se as regras apresentadas a seguir.

26.1

Inadimpléncia de participante de negociacdo

Caso nao sejam identificados os comitentes que motivaram a inadimpléncia do participante de
negociacao , sdo passiveis de utilizacdo as garantias de todos os comitentes com saldo liquido

multilateral devedor, na data da inadimpléncia , sob o participante de negociacdo declarado
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2.6.2

inadimplente e o participante de negociacao pleno  solicitante da execucao de garantias , conforme
procedimento descrito no anexo 1, excluidos os comitentes cujos saldos liquidos multilaterais
devedores tenham sido liquidados diretamente com a cdmara por meio da liquidagdo via conta CEL

ou da liquidacdo de investidores ndo residentes i Resolucéo 2.687.

Inadimpléncia de participante de negociacdo pleno ou participante de liquidag&o

Caso seja identificado, conforme secdo 2.3.1, o participante de negociacdo faltoso sob o
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo inadimplente , mas nao seja

identificado o comitente faltoso sob este participante de negociacédo , entdo:

A Podem ser utilizadas as garantias dos comitentes deste participante de negociacdo que
possuirem saldo liquido multilateral ~ devedor, na data da inadimpléncia , sob o participante
de negociacao pleno declarado inadimplente , conforme procedimento descrito no anexo 1,
excluidos os comitentes cujos saldos liquidos multilaterais devedores tenham sido
liguidados diretamente com a camara por meio da liquidacéo via conta CEL ou da liquidacao

de investidores né&o residentes i Resolugéo 2.687;

A Auutilizacdo de tais garantias sucede a utilizacio de garantias do participante de negociacio

faltoso e precede a utilizacdo de garantias do participante de negociacdo pleno faltoso; e

A A utilizagdo de garantias de comitentes deste participante de negociacdo depositadas sob
responsabilidade de outro participante de negociagdo ou participante de negociacéo pleno
ou participante de liquidacdo adimplente depende de autorizacdo destes e do respectivo

membro de compensacao

Caso néo seja identificado o comitente faltoso e, se for o caso, também nédo seja identificado o

participante de negociacdo faltoso sob o inadimpl ente em questéo, entéo:

A Podem ser utilizadas as garantias associadas as contas de comitentes com saldo liquido
multilateral devedor (inclusive contas de participantes de negociagdo com saldo liquido
multilateral devedor na qualidade de comitente ), na data da inadimpléncia , sob este
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidagdo , conforme procedimento
descrito no anexo 1, excluidos os comitentes cujos saldos liquidos multilaterais  devedores
tenham sido liquidados diretamente com a camara por meio da liquidacdo via conta CEL ou

da liquidacdo de investidores n&o residentes i Resolucéo 2.687;

A Tais garantias destinam-se ao cumprimento das obriga¢fes de liquidacdo e o processo de

encerramento das posi¢cdes para as quais foram depositadas;

A O montante, associado a cada uma de tais contas, a ser utilizado é limitado conforme o

disposto no anexo 1 deste manual; e
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2.6.3

A A utilizacdo de tais garantias deve ocorrer apos a utilizacdo de todas as garantias do

participante de negociagdo pleno ou participante de liquidacdo declarado inadimplente ,
inclusive as depositadas por ele na qualidade de comitente e as depositadas como

contribuigéo para o fundo de liquidagao

Inadimpléncia de membro de compensacao

Caso ndo sejam identificados os comitentes , participantes de negociacdo , participantes de

negociacdo plenos ou participantes de liquidacdo faltosos sob o membro de compensacéo

inadimplente , entdo todas as posicdes sob responsabilidade deste membro de compensacdo sao

passiveis de encerramento compulsorio.

Relativamente as garantias , devem ser utilizadas conforme segue:

@)

Garantias de comitentes, vinculadas as contas de comitentes sob responsa bilidade do

membro de compensacao declarado inadimplente

Caso néo seja identificado o comitente , mas seja identificado o participante de negociacao
faltoso sob o membro de compensacédo inadimplente , conforme o disposto na se¢éo 2.3.1,

entao:

A Sao passiveis de utilizacdo as garantias associadas as contas que possuirem saldo
liguido multilateral devedor sob tal participante de negociacdo , conforme o0s
procedimentos descritos no anexo 1, excluidos os comitentes cujos saldos liquidos
multilaterais devedores tenham sido liquidados diretamente com a cAmara por meio da
liquidacdo via conta CEL ou da liquidagdo de investidores néo residentes 1

Resolucéo 2.687; e

A As garantias utilizadas destinam-se a assegurar o cumprimento das obrigacées de
liquidacdo e o processo de encerramento das posi¢cdes sob responsabilidade deste

participante de negociacao .

Caso nao seja identificado o comitente e nem o participante de negociacdo , mas apenas o
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo faltoso, conforme o

disposto na secéo 2.4.1, entdo:

A Sao passiveis de utilizacdo as garantias associadas as contas de todos os comitentes
que possuirem saldo liquido multilateral  devedor, na data da inadimpléncia , sob tal
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo , independentemente
dos participantes de negociacdo por elas responsaveis, conforme os procedimentos
descritos no anexo 1, excluidos os comitentes cujos saldos liquidos multilaterais
devedores tenham sido liquidados diretamente com a camara por meio da liquidacao

via conta CEL ou da liquidagdo de investidores n&o residentes i Resolugéo 2.687; e
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(b)

A

As garantias utilizadas destinam-se a assegurar o cumprimento das obrigacdes de
liquidacdo e o processo de encerramento das posi¢cdes sob responsabilidade deste

participante de negociagéo pleno ou participante de liquidagéo

Caso ndo sejam identificados comitente , participante de negociacdo e participante de

negociacdo pleno ou participante de liquidacdo faltosos, entdo:

A

Sao passiveis de utilizacdo as garantias associadas as contas de todos os comitentes

gue possuirem saldo liquido multilateral devedor, na data da inadimpléncia , sob o
membro de compensacdo em questdo, independentemente dos participantes de

negociacéao , participantes de negociacéo plenos  ou participantes de liquidagdo por
elas responsaveis, conforme os procedimentos descritos no anexo 1, excluidos os
comitentes cujos saldos liquidos multilaterais  devedores tenham sido liquidados
diretamente com a cdmara por meio da liquidagdo via conta CEL ou da liquidacdo de
investidores né&o residentes i Resolugéo 2.687;

As garantias destinam-se ao cumprimento das obrigagdes de liquidacdo e ao processo

de encerramento das posi¢cfes dos comitentes aos quais estédo vinculadas; e

O montante, associado a cada comitente com saldo liquido multilateral devedor, a ser

utilizado, é limitado conforme o disposto no anexo 1 deste manual.

No caso em que o participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo deixe de

cumprir sua obrigacéo de informar a cAmara o participante de negociacdo ou comitente que

motivou a inadimpléncia , as garantias depositadas por comitentes sao utilizadas somente

apos o esgotamento das garantias do participante de negociacéo pleno  ou participante de

liquidacéo , inclusive daquelas depositadas como contribui¢cdo para o fundo de liquidagéo

Garantias depositadas por participantes de negociacdo plenos e participantes de

liquidacdo sob responsabilidade do membro de compensacao declarado inadimplente

Caso nado seja identificado o participante de negociagdo pleno ou participante de

liquidacdo faltoso:

A

Sao passiveis de utilizacdo as garantias depositadas por todos os participantes de
negociagdo plenos e participantes de liquidagdo que apresentarem saldo liquido
multilateral devedor sob responsabilidade do membro de compensagdo em questéo
na data da sua inadimpléncia , conforme os procedimentos descritos no anexo 1,
inclusive as garantias por eles depositadas como contribuicdo para o fundo de

liquidacao ;
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A A utilizacdo de tais garantias precede a utilizacdo das garantias de participantes de
negociacdo e comitentes sob referidos participantes de negociacdo plenos e
participantes de liquidacdo ;e

A A utilizagdo de tais garantias ocorre apés a utilizacdo das garantias depositadas pelo
membro de compensacdo declarado inadimplente , inclusive aquelas depositadas
como contribuicdo para o fundo de liquidacéo

(c) Garantias depositadas pelo membro de compensacdo declarado inadimplente, exc eto
sua contribuicédo para o fundo de liquidacao

Caso nado seja identificado o participante de negociagdo pleno ou participante de
liquidacdo faltoso sob o membro de compensacdo inadimplente , entdo a utilizacdo das

garantias depositadas pelo membro de compensacdo precede:

A A utilizagdo das garantias depositadas pelos participantes de negociacéo plenos e
participantes de liquidacdo sob responsabilidade dele, bem como dos respectivos
participantes de negociacdo e comitentes a eles vinculados, cujas garantias sejam

passiveis de utilizagdo; e

A A utilizac&o do fundo de liquidacéo

(d)  Garantias depositadas para o fundo de liquidacéo

No caso em que ndo ¢é identificado o participante de negociacdo pleno  ou participante de
liquidacdo faltoso sob 0 membro de compensacdo inadimplente , a contribuicdo da B3 para
o fundo de liquidacdo sera utilizada ap0s a utilizacdo de todas as garantias passiveis de
utilizacdo conforme os itens (a), (b) e (c) desta se¢éo 2.6.3.

2.7 Utilizagdo do Fundo de Investimento Liquidez da Camara B3

Os ativos que compdem o patriménio do fundo de liquidez podem ser utilizados para a realizagdo das
operacdes previstas com o propdsito de prover liquidez a camara independentemente da identificagdo ou ndo
de todos os participantes inadimplentes .

2.8 Devedor Operacional

Conforme estabelecido no regulamento da cémara, a falha de um participante no cumprimento de
obrigacdes pode ser caracterizada como situacdo de devedor operacional ou como inadimpléncia . As
providéncias que podem ser tomadas pela B3 nos casos de inadimplén cia, descritas nas sec¢des anteriores

deste capitulo, se aplicam a situacdes de devedor operacional com exce¢do daquelas que tratam de
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encerramento de posi¢cdes em aberto, transferéncia de posicbes e garantias e incluséo do participante no

rol de inadimplentes .

2.9 Sequéncia de utilizacdo de garantias

Com o objetivo de mitigar o seu risco de liquidez e dos participantes e de garantir o cumprimento dos prazos
da janela de liquidacdo , a cAmara pode alterar a sequéncia de utilizacdo de garantias prevista no presente
capitulo e no capitulo 1 deste manual, caso os ativos depositados em garantia pelos participantes

apresentem caracteristicas distintas em termos de liquidez ou data de liquidacédo, a exclusivo critério da
camara. Sem prejuizo desta disposicdo, a alocacao final de perdas entre os participantes, se houver, deve

respeitar a sequéncia originalmente prevista.
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Capitulo 3 T Tratamento de falha de entrega dura nte encerramento das

posicdes do participante inadimplente

A camara adota dois processos distintos de tratamento de falha de entrega, conforme o comitente faltoso
tenha sido declarado inadimplente ou néo.

O processo usual, descrito no manual de procedimentos operacionais da camara, aplica-se a falha de
entrega cometida por um comitente adimplente, ou seja, um comitente que, apesar da falha de entrega ,
continua cumprindo suas obrigacdes financeiras e de depdsito de margem e cujas posicdes nado estao em

processo de encerramento.

No caso de falha de entrega cometida por um comitente inadimplente durante o processo de
encerramento de suas posicdes , a cAmara adota tratamento distinto, descrito no presente capitulo. Esse
processo de tratamento especial, acionado exclusivamente mediante a declaracdo formal & camara da
inadimpléncia do comitente , nos termos do capitulo 2 (Procedimentos em caso de inadimpléncia ou
situagdo de devedor operacional ) deste manual, tem como objetivo permitir ao participante responsavel
pelo comitente em questdo encerrar suas posi¢cbes mais rapidamente do que seria possivel caso o
processo usual de tratamento de falha de entrega fosse seguido, dessa forma mitigando o risco de
mercado. Todavia, conforme explicado adiante, caso o participante responsavel pelo comitente
inadimplente n&o realize o encerramento nos prazos estabelecidos, a cAmara emite ordem de recompra
para a parte credora prejudicada pela falha de entrega (ou seja, a parte que nédo recebeu o ativo ), de forma
a proteger os direitos deste participante .

Conforme explicado no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual, a estratégia de encerramento das
posicdes do inadimplente ¢é definida tendo como prioridade evitar falhas de entrega e, para tanto, busca
antecipar a compra dos ativos necessarios para o cumprimento das obrigacdes de entrega previstas, ainda
gue algumas delas possam ndo ser cumpridas na data esperada, gerando falhas. Uma vez que a parte
responséavel pela execucao do encerramento das posi¢cdes do inadimplente deve seguir corretamente a
prioridade estabelecida pela estratégia de encerramento, o tratamento aplicavel a falhas que ocorrem
durante o processo de encerramento se baseia no fato de que a obten¢éo dos ativos em falta ja estard em
curso (por meio da execucdo, antecipadamente, de operacbes de compra). Dessa forma, a principal
caracteristica desse processo de tratamento de falha de entrega € a repeticdo da etapa de registro de
posicdo de falha ou a manutencgéo da posicdo de recompra, conforme o ativo, durante alguns diasi tendo
como efeito o adiamento da liquidagdo originalmente contratada - idealmente até que a entrega possa ser
cumprida. No entanto, como salvaguarda a uma possivel ineficiéncia do processo de encerramento, impde-
se um limite & quantidade de registros sucessivos de uma nova de posicao de falha ou a quantidade de

dias em que a posicdo de recompra é mantida, conforme o ativo . Findo esse periodo:

(@ No caso do mercado de renda variavel, o procedimento segue as etapas do tratamento usual

de falha de entrega (ou seja, aplicavel a falha cometida por comitente adimplente), quais
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(ii)

3.1

sejam, a emissao do direito de recompra para o credor e as etapas subsequentes, conforme
descrito no manual de procedimentos operacionais da camara; e

No caso de cotas de ETF de renda fixa, o procedimento segue para a etapa final do tratamento
usual de falha de entrega , a partir da reversdo da recompra, conforme descrito no manual de

procedimentos operacionais da camara.

Tratamento de falha de entreg a de ativos no mercado de renda variavel cometida por
comitente inadimplente durante 0 processo de encerramento de suas posi¢cdes

Em caso de falha de entrega de ativo, na data D, cometida pelo comitente inadimplente durante o

processo de encerramento de suas posi¢Bes , a cAmara toma, na ordem apresentada, as seguintes

providéncias:

(i)
(ii)

(iii)
(iv)

v)

(vi)
(Vi)

Apuragéo da quantidade Q do ativo ainda n&o entregue.

Contratacdo compulsoria, se disponivel, de operagdo de empréstimo do ativo pelo comitente
devedor, sob a responsabilidade do participante de negociacédo , participante de negociacio

pleno ou participante de liqguidacdo e membro de compensacdo responsaveis pela falha de
entrega, junto ao sistema de empréstimo de ativos mantido pela B3, cumprindo-se a entrega de

quantidade Qj do ativo obtida por meio desta operagcdo (Qj¢ Q).

Caso Qj= Q, é excluida do portfolio do comitente faltoso a posi¢cédo que originou a obrigagao

de entrega objeto da falha e o tratamento da falha é dado por encerrado.

Caso Qj<Q, procede-se as proximas etapas.

Atualizagcéo da quantidade Qdo ativo ainda nao entregue apés a etapa (ii).

Cobranca de multa do comitente faltoso, conforme critério estabelecido no manual de
procedimentos operacionais da camara.

Sele¢do dos comitentes credores de ativo que serdo impactados pela falha de entrega (ou seja,
comitentes que néo receberdo a quantidade esperada do ativo ) e definicdo da quantidade que

cada um ndo recebera em D. Esta selecdo de comitentes e a definicdo das quantidades n&o

recebidas se da por meio de algoritmo da B3 que busca preservar a entrega do ativo aqueles que
ndo estejam sob responsabilidade dos participantes responsaveis pela falha de entrega e que

sejam credores das menores quantidades do ativo .
Excluséo das posi¢cbes que originaram obrigacéo de entrega. .
Registro de posi¢cdes de falha:

A Registro de posicdo de falha para cada comitente credor selecionado na etapa (v) e que ainda

nao tenha recebido a quantidade esperada total do ativo , tendo como efeito:
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a transferéncia, para a préxima data util, da sua obrigacéo de pagamento , se houver,
correspondente ao preco médio das operagBes com o ativo e a quantidade do ativo
ainda nao recebida;

a transferéncia, para a proxima data util, do seu direito de recebimento da quantidade

do ativo ainda nao recebida; e

caso a quantidade ainda nao recebida corresponda a liquidacéo de posicdo doadora
em contrato de empréstimo do ativo : o lancamento de crédito, no seu saldo liquido

multilateral em moeda nacional, a liquidar no mesmo dia, do valor dado pelo produto

g3 p. onde g é a quantidade objeto do contrato de empréstimo ainda n&o recebida e

P é o preco de fechamento do ativo no dia anterior.

A posicdo de falha do comitente credor é considerada no calculo de risco para fins de

atualizacdo da margem requerida deste comitente ou do seu participante de negociacao

pleno ou participante de liquidacdo , a depender da modalidade de colateralizacdo de

operacdes do mercado a vista sob a qual o comitente atue.

A Registro de posicdo de falha para o comitente devedor faltoso, tendo como efeito:

1.

a transferéncia, para a préxima data util, da sua obrigacdo de entrega da quantidade

Qdo ativo ;

a transferéncia, para a préxima data Util, do seu direito de recebimento do pagamento ,

se houver, correspondente a quantidade Q do ativo ; e

caso a quantidade Q corresponda a liquidag&o de posicdo tomadora em contrato de

empréstimo do ativo : o langamento de débito, no seu saldo liquido multilateral em

moeda nacional, a liquidar no mesmo dia, do valor dado pelo produto CIi3 P, onde

Qi é a quantidade objeto do contrato de empréstimo ainda n&o entregue e P é o prego

de fechamento do ativo no dia anterior.

A posicdo de falha do comitente devedor é considerada no calculo de risco, para fins de

atualizacdo da margem requerida do comitente .

(viii) Seja Dj o dia util seguinte ao do registro de posi¢do de falha efetuado na etapa (vii). Caso o

comitente devedor faltoso cumpra, em Dj, a entrega de quantidade Q;j do ativo (Qj¢ Q) entdo,

em Dj:

1.

A guantidade Qj é distribuida entre os comitentes credores selecionados na etapa (v) e
gue ainda ndo receberam a quantidade total esperada, langcando-se como crédito no saldo

liquido multilateral em ativo de cada um, a liquidar em Dj;
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(ix)

(x)

2. O valor financeiro correspondente a quantidade de ativo creditada para cada comitente

credor é langado como débito no seu saldo liquido multilateral em moeda nacional a
liquidar em Dj;

3. O valor financeiro correspondente a quantidade Qj do ativo é langado como crédito no
saldo liquido multilateral  em moeda nacional do comitente devedor, a liquidar em Dj;

4. A quantidade ainda nédo recebida por cada comitente credor selecionado na etapa (v) é

atualizada;

5. Se Qj= Q, em Dj todas as obrigagGes e todos os direitos associados as posicdes de

falha registradas na etapa (vii) sdo considerados liquidados e as posi¢cdes de falha sdo

extintas, encerrando-se o tratamento da falha de entrega .
Caso

(& o comitente devedor ndo tenha cumprido totalmente a obrigagdo de entrega do ativo

estabelecida pela Ultima posicao de falha registrada; e

(b) a data D da falha original (falha que motivou o acionamento deste processo de
tratamento) tenha ocorrido ha menos de 10 dias Gteis de Dj; e
(c) acamara nao tenha determinado o prosseguimento a etapa (x),
entdo em Dj o processo retorna a etapa (i), porém sem uma nova execucao da etapa (v).

Caso contrario (ou seja, caso nao se verifiqgue alguma das condi¢cdes a, b e c indicadas neste item
(ix), prossegue-se a etapa (x). A camara pode comandar o prosseguimento a etapa (x) antes de
se completar o periodo de 10 dias Uteis a partir da falha original, ainda que a obrigacéo de entrega
nao tenha ainda sido cumprida integralmente, caso ela julgue necessario e possivel encurtar o
prazo para conclusdo do tratamento da falha com a emisséo de posi¢cdo de recompra (que ocorre
possivelmente na etapa (x)) sem que se imponham riscos graves ao processo de encerramento

das posi¢cdes do comitente inadimplente em questéo.
Atualizagéo da quantidade Qde ativos ainda néo entregue €:

1. Contratagdo compulséria, se disponivel, de operacdo de empréstimo do ativo pelo
comitente devedor, sob aresponsabilidade do participante de negociacdo , participante
de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo e membro de compensacéo
responsaveis pela falha de entrega , junto ao sistema de empréstimo de ativos mantido
pela B3, cumprindo-se, parcial ou totalmente, obrigacdo remanescente de entrega, em

quantidade Qj obtida por meio desta operagdo (Qj¢ Q).
Caso Qj= Q, o tratamento de falha é dado por encerrado.

Caso Qj< Q, procede-se as préximas sub-etapas.
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2. Cobranca de multa do comitente faltoso, conforme critério estabelecido no manual de

procedimentos operacionais da camara.
3. Extincéo das posi¢cbes de falha.
4. Registro da data corrente como DV'tima falha

5. Registro de posicdo de recompra para cada comitente credor que ainda ndo tenha
recebido a quantidade total a ele devida, tendo como efeito a emissao pela camara, para
0 comitente credor, de ordem de recompra da quantidade do ativo ainda nao recebida

por ele, cujas caracteristicas e efeitos sdo descritos nas proximas secdes.

A posicao de recompra do comitente credor é considerada no célculo de risco para fins
de atualizacdo da margem requerida do comitente ou do seu participante de
negociacdo pleno ou participante de liquidacdo , a depender da modalidade de

colateralizacdo de opera¢bes do mercado a vista sob a qual o comitente atue;

6. Registro de posicdo de recompra para o comitente devedor, tendo como efeito a

obrigacao de pagamento dos valores indicados nas préximas secoes.

A posicdo de recompra do comitente devedor é considerada no calculo de risco, para

fins de atualizagdo da margem requerida do comitente .

De forma geral, pode-se entender que o caso especial de tratamento de falha de entrega , quando a falha
€ oriunda do processo de encerramento de posi¢cdes de participantes inadimple ntes difere do tratamento
usual de falha de entrega ao permitir a repeticdo das macro-etapas de tentativa de obtencdo do ativo via
acesso as ofertas de empréstimo e, quando essa nao for suficiente, pela geragéo de posi¢do de falha. A
sequéncia dessas duas macro-etapas ndo se repete no tratamento usual de falha, o qual antecipa a
passagem a macro-etapa seguinte, de emissdo de ordem de recompra. Apds a emissdo da ordem de
recompra, os dois processos de tratamento de falha de entrega sdo semelhantes. Para ilustrar as
diferencas entre o tratamento especial e o tratamento usual, sdo apresentados os fluxogramas do

procedimento descrito até o momento.
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Falha de entrega de ativos
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Sim
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comitentes credores

(vi) Exclusdo das posigdes
que originaram obrigacdo
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Multilaterais

multa impactados, caso de entrega
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Figura 3.1.- Fluxograma das etapas (i) a (ix) do tratamento especial de falha de entrega

Inicio da etapa (x)
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v
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(x 1) Contratagdo
compulsdria (se
disponivel) de

quantidade Q
ndo entregue
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posi¢des de falha
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recompra comitente
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(andlogas ao
tratamento usual)

e

Figura 3.2.- Fluxograma da etapa (x) do tratamento especial de falha de entrega
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Como exemplo, suponha que o devedor faltoso, cujo portfolio esta em processo de encerramento em virtude
de inadimpléncia , falhe na entrega de certa quantidade de um ativo que nédo esteja disponivel em ofertas
de empréstimo em nenhum momento do processo especial de tratamento de falha de entrega . Suponha,
também, que o devedor falhe, sucessivamente, em todas as posi¢cdes de falha geradas durante o processo.
Assim, caso a cdmara ndo antecipe o acionamento da etapa de emissdo de ordem de recompra, tal etapa
€ acionada apos dez dias Uteis da falha original. A figura 3.3 ilustra esse exemplo.

Falha de

entrega durante
o processo de

encerramento
E Etapas Etapas Etapas
v Maix  (ax)  ([alix) Ftapa (x)
® | | | | | |
D D=0D+1 D=D+2 D=D+3 D=D+10

Figura 3.3 17 Exemplo de aplicagédo do tratamento especial de falha de entrega , que se prolonga
por 10 dias Uteis apés a data da falha original, até que a etapa de emissao de ordem de recompra

seja alcancada

3.2 Execucéo de ordem de recompra i mercado de renda variavel

O procedimento para execugéo da ordem de recompra € descrito a seguir:

Etapa Data Horario Evento

Emisséo da ordem de recompra
DlJItima falha
A ordem de recompra é emitida pela camara,

(data, registrada na

1 etapa (X)(4), de Até 12h00

por meio de registro em sistema, em favor do

participante de negociacdo pleno ou
extingao da dltima participante de liquidacdo responséavel pelo

posicdo de falha de comitente credor.

entrega)
Execucédo da ordem de recompra
Até
’ Horario de A ordem de recompra deve ser executada pelo
2 (pHtimafalha 4 5 pregao participante de negociacdo pleno ; caso a
inclusive ordem de recompra tenha sido emitida a favor
de participante de liquidacdo , as operacdes
correspondentes a execucao da ordem devem
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Etapa Data Horario Evento
ser a ele repassadas pelo participante de

negociacgéo pleno .

Notificacdo da execucao da ordem de recompra

Até ~ o A
A execucéo deve ser notificada a camara, por
3 (pUtima falha 4 3) Até 18h meio de registro em sistema, pelo participante
. . de negociagédo pleno ou participante de
inclusive 9 ¢ P P P

liquidacdo a favor do qual foi emitida a ordem

de recompra.

Tabela 3.1 7 Procedimentos para execucdo da ordem de recompra

A exclusivo critério da cdmara, a execucao da ordem de recompra podera ser por ela executada ou por
corretora indicada e néo pelo participante de negociacgdo pleno

As operacdes realizadas como parte da execucdo da ordem de recompra séo liquidadas conforme os
procedimentos usuais da liquidacdo pelo saldo liquido multilateral em ativos e da liquidacao pelo saldo
liguido multilateral em moeda nacional dos membros de compensacdo das partes compradora e
vendedora de tais operacdes . Adicionalmente, as despesas da parte compradora, decorrentes de tais
operagbes , e os valores especificados a seguir sdo creditados e debitados dos saldos liquidos

multilaterais em moeda nacional, respectivamente do comitente credor prejudicado pela falha de entrega
e do comitente devedor faltoso, para liquidagdo em D+1 da data da execucéo da ordem de recompra.

Eventual diferenca entre o valor debitado e o valor creditado que ndo for utilizada pela camara no
cumprimento de suas atividades sera destinada as atividades de supervisdo, regulagdo e educacao
financeira.

VCredor= Q %na){ F%xec PCredor’ O] (3-1)

VDevedor: Q :Tna){ I:)Exec PDevedoﬂ I:)Credor PDevedeJlO] (3.2)

onde

Veredor:  Valor creditado ao saldo liquido multilateral em moeda nacional do comitente credor

prejudicado;
\V/ : valor debitado do saldo liguido multilateral em moeda nacional do comitente devedor faltoso;
Devedor q

Q: guantidade de ativo objeto das operacbes realizadas pela parte credora como parte da

execucao da ordem de recompra;
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R

Xec*

R

evedor-

R

redor:

preco médio de aquisicdo do ativo

objeto das operacfes realizadas como parte da execucéo

da ordem de recompra, indicadas pela parte credora;

preco médio do ativo, constante na ordem de recompra emitida pela camara, obtido a partir de

todos os nego6cios e posicbes , referenciados no ativo, do comitente devedor faltoso, com

previsdo de liquidacdo por entrega na ocasido da falha de entrega ; e

preco médio do ativo, constante na ordem de recompra emitida pela camara, obtido a partir de

todos os negdcios e posi¢cdes , do comitente credor prejudicado, com previsdo de liquidacéo

fisica quando da falha de entrega .

3.3 Cancelamento da ordem de recompra

A ordem de recompra pode ser cancelada se:

(i)

(ii)

O cancelamento da ordem de recompra envolve os procedimentos descritos na tabela a seguir, os quais

As partes envolvidas i a parte responsavel pela falha de entrega e a parte credora prejudicada i

concordarem com o cancelamento; e

T mercado de renda variavel

O ativo devido estiver disponivel para entrega .

devem ser realizados em um mesmo dia:

Etapa Data Horario Evento
Registro de solicitagdo de cancelamento da ordem de
Até recompra
1 (DYMmafalhay 5y Até 18h A solicitagdo de cancelamento, total ou parcial, deve
. . ser registrada em sistema da camara pelo
inclusive
participante de negociacédo pleno  ou participante
de liguidacao responsavel pela falha de entrega .
Entrega do ativo
Até A quantidade de ativo objeto da entrega corresponde

2

(DPtimatahay 5y Até 18h

inclusive

ao saldo de ativo indicado na solicitacdo de
cancelamento da ordem de recompra. Para efetivacéo
da entrega, € requerido que este saldo esteja
disponivel para o agente de custédia do comitente

devedor faltoso.
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Etapa Data Horario Evento
Confirmacgé&o da solicitagdo de cancelamento da ordem
Até de recompra
3 (DYMmafalhay 5y Até 18h O participante de negociagdo pleno  ou participante
. . de liquidacdo comprador deve formalizar, por meio de
inclusive
registro em sistema da camara, seu consentimento
quanto ao cancelamento da ordem de recompra.
Andlise da solicitacdo de cancelamento de recompra.
A camara analisa a solicitacdo e decide sobre seu
deferimento ou indeferimento.
Em caso de deferimento, que requer o cumprimento
de todas as etapas anteriores, a camara cancela a
Até .
ordem de recompra e apura os valores a creditar e a
4 (DMtimafalha 5y Até 18h debitar dos saldos liquidos multi laterais em moeda
. . nacional respectivamente dos comitentes credor e
inclusive

devedor.

Em caso de indeferimento, a ordem de recompra
permanece vaélida para execucdo no prazo
regulamentar e a camara devolve a conta de
depodsito de origem o ativo entregue, conforme etapa

2, pelo comitente devedor.

A entrega do ativo indicada na etapa 2 e a liquidacdo financeira dos valores indicada na etapa 4 da tabela

Tabela 3.2 17 Procedimentos para cancelamento da ordem de recompra

anterior ocorrem:

(i)

(ii)

3.4

A camara procede a reversdo da recompra na auséncia de registro de execugdo ou auséncia de

cancelamento da ordem de recompra, ou seja, quando o participante de negociacéo pleno

No mesmo dia do registro da solicitagdo de cancelamento da ordem de recompra, caso a

solicitacao seja feita até 10h; ou

No dia util seguinte a data do registro da solicitacdo de cancelamento da ordem de recompra, caso

contrario.

Reversdo da recompra i mercado de renda variavel

pelo comitente credor prejudicado:
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0] Executar a ordem de recompra e nado notificar tal execucdo a camara na forma e prazos
estabelecidos; ou

(i)  Nao executar e também nao cancelar a ordem de recompra na forma e prazos estabelecidos.

Nos dois casos, a ordem de recompra € cancelada e a operacao é liquidada financeiramente. No caso (i),

as operacBes realizadas séo liquidadas usualmente, como as demais operacoes .

A reversdo é realizada pela cAmara em pP'tima falha_ 4 e resulta no ressarcimento, ao credor em favor
do qual foi emitida a correspondente ordem de recompra, de eventuais custos e prejuizos correspondentes
ao ativo nao entregue. Adicionalmente ao valor dos custos incorridos pela parte credora, 0os seguintes
valores séo creditados e debitados dos saldos liquidos multilaterais  respectivamente dos comitentes

credor e devedor. Eventual diferenca entre o valor debitado e o valor creditado que néo for utilizada pela
camara no cumprimento de suas atividades serd destinada as atividades de supervisdo, regulacdo e
educacéo financeira.

VCredor: Q qﬂa}{ I:l):echamento PCredor’ 0] (3.3)
VDevedor: Q ?rna){ I:I):echamento PDevedor’ I:)Credor PDevedbp] (3_ 4)
onde
Veredor: valor creditado ao saldo liquido multilateral ~ do comitente credor prejudicado pela falha de
entrega ;
VDe\,edor: valor debitado do saldo liquido multilateral do comitente devedor faltoso;

Q

quantidade de ativo pendente de entrega quando da reversao da recompra,

-|-|-U

cchamentc.  COtacdo de fechamento do ativo ao final de D™ ™"+ 3: caso, a critério da cAmara, esta

cotagéo n&o seja representativa, o valor de P .menic POdE Ser por ela arbitrado;

P edor: preco médio do ativo, constante na ordem de recompra objeto da reverséo, obtidos a partir

de todos os negdcios e posicdes , referenciados no ativo, do comitente credor prejudicado,

com previsdo de liquidacdo por entrega quando da falha de entrega ; e

PDevedor: preco médio do ativo , constante na ordem de recompra objeto da reversao, obtido a partir de

todos os negdcios e posicdes , referenciados no ativo, do comitente devedor faltoso, com

previsdo de liquidacdo por entrega na ocasido da falha de entrega .
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3.5

Tratamento de falha de entrega de cotas de ETF de renda fixa cometida por comitente
inadimplente durante o processo de encerramento de suas posi¢coes

Em caso de falha de entrega da quantidade Q, na data D, de cotas de ETF de renda fixa pelo comitente

detentor de saldo liquido multilateral devedor de cotas de ETF de renda fixa, a camara toma, na ordem

apresentada, as seguintes providéncias:

(i)
(ii)

(iii)
(iv)

(v)

(vi)

Apuracdo da quantidade Q de cotas de ETF de renda fixa ainda ndo entregue.

Contratacdo compulsoria, se disponivel, de operacdo de empréstimo de cotas de ETF de renda
fixa pelo comitente devedor, sob a responsabilidade do participante de negociacdo |, participante

de negociacdo pleno ou participante de liquidagdo e membro de compensagdo responsaveis
pela falha de entrega , junto ao sistema de contratacdo de empréstimo de ativos mantido pela

B3, cumprindo-se a entrega de quantidade Q; de cotas de ETF de renda fixa obtidas por meio desta
operacao (Qj¢ Q).

Caso Qj= @, € excluida do portfolio do comitente faltoso a posi¢édo que originou a obrigagéo

de entrega objeto da falha e o tratamento da falha € dado por encerrado.

Caso Qj< Q, procede-se as proximas etapas.
Atualizagdo da quantidade Q de cotas de ETF de renda fixa ainda ndo entregue apés a etapa (ii).

Cobranca de multa do comitente faltoso, conforme critério estabelecido no manual de

procedimentos operacionais da camara.

Selecéo dos comitentes credores de cotas de ETF de renda fixa que serdo impactados pela falha
de entrega (ou seja, comitentes que nao receberdo a quantidade esperada de cotas de ETF de
renda fixa) e definigdo da quantidade que cada um n&o receberd em D. Esta sele¢@o de comitent es
e a definicdo das quantidades néo recebidas se d& por meio de algoritmo da B3 que busca preservar
a entrega de cotas de ETF de renda fixa aqueles que ndo estejam sob responsabilidade dos
participantes responsaveis pela falha de entrega e que sejam credores das menores quantidades

de cotas de ETF de renda fixa.

Exclusédo das posi¢cdes que originaram obrigacdo de entrega.

(vii) Registro de posicbes de recompra:

A Registro de posicdo de recompra para cada comitente credor selecionado na etapa (v) e que
ainda ndo tenha recebido a quantidade esperada total de cotas de ETF de renda fixa, tendo

como efeito:

1. Aemissdo pela camara, para o comitente credor, de ordem de recompra da quantidade
de cotas de ETF de renda fixa ndo recebida e ndo registrada anteriormente como
recompra, com prazo e caracteristicas descritas nos termos do manual de procedimentos

operacionais.
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2. Para cada comitente credor selecionado na etapa (v), o lancamento a crédito, no seu
saldo liquido multilateral  do dia, do valor financeiro dado pelo produto da quantidade
de cotas de ETF de renda fixa a ele ndo entregue pelo pregco médio que se previa receber
em decorréncia de todas as suas posi¢coes .

3. Caso a quantidade ndo recebida corresponda a liquidacdo de posicdo doadora em
contrato de empréstimo de cotas de ETF de renda fixa: o langcamento de crédito no seu

saldo liquido multilateral em moeda nacional, a liquidar no mesmo dia, do valor dado

pelo produto gi® p, onde Qi é a guantidade objeto do contrato de empréstimo ainda

nao entregue e p é o preco de fechamento da cota de ETF de renda fixa no dia anterior.

A posi¢do de recompra do comitente credor € considerada no calculo de risco para fins de
atualizacdo da margem requerida deste comitente ou do seu participante de negociacao
pleno ou participante de liquidacdo , a depender da modalidade de colateralizacdo de

opera¢gBes do mercado a vista sob a qual o comitente atue.

A Registro de posicdo de recompra para o comitente devedor faltoso, tendo como efeito:

1. oregistro de posicdo de recompra para o comitente devedor da quantidade de cotas
de ETF de renda fixa ndo entregue e ndo registrada anteriormente como recompra, tendo
como efeito a obrigagdo de pagamento dos valores indicados no manual de

procedimentos operacionais.

2. O lancamento a débito, no saldo liquido multilateral do comitente devedor de cotas
de ETF de renda fixa no dia, do valor financeiro correspondente a sua falha de entrega,
dado pelo produto da quantidade de cotas de ETF de renda fixa ndo entregue pelo preco
médio das cotas de ETF de renda fixa que se previa ser entregue, considerando-se todas

as posigfes e negdcios que implicavam tal entrega .

3. caso a quantidade @Q corresponda a liquidacio de posi¢cdo tomadora em contrato de
empréstimo de cotas de ETF de renda fixa: o langamento de débito no seu saldo liquido
multilateral em moeda nacional, a liquidar no mesmo dia, do valor dado pelo produto
gi® p, onde Qi é a quantidade objeto do contrato de empréstimo ainda ndo entregue

e p é o preco de fechamento da cota de ETF de renda fixa no dia anterior.

A posicao de recompra do comitente devedor é considerada no célculo de risco, para fins de

atualizacdo da margem requerida do comitente .

(viii) Seja Djo dia util seguinte ao do registro da posi¢cdo de recompra efetuado na etapa (vii). Caso o

comitente devedor faltoso cumpra, em Dj, a entrega de quantidade @Q; de cotas de ETF de renda

fixa (Qj¢ Q) entdo, em Dj:

771342

INFORMACAO PUBLICRUBLIC INFORMATION



(ix) Caso:

(x)

(@)

(b)

(©)

A quantidade @ é distribuida entre os comitentes credores selecionados na etapa (v) e

gue ainda nao receberam a quantidade total esperada, langando-se como crédito no saldo
liquido multilateral em cotas de ETF de renda fixa de cada um, a liquidar em Dj, e a

quantidade @; de recompra é cancelada;

O valor financeiro correspondente a quantidade de cotas de ETF de renda fixa creditada
para cada comitente credor é lancado como débito no seu saldo liquido multilateral em

moeda nacional a liquidar em Dj;

O valor financeiro correspondente & quantidade Q; de cotas de ETF de renda fixa é langado
como crédito no saldo liquido multilateral em moeda nacional do comitente devedor, a

liquidar em Dj;

A quantidade ainda nédo recebida por cada comitente credor selecionado na etapa (v) é

atualizada;

Se Qj= @, em Dj todas as obrigagdes e todos os direitos associados as posi¢ées de

recompra registradas na etapa (vii) sdo considerados liquidados e as posic¢bes de

recompra séo extintas, encerrando-se o tratamento da falha de entrega .

o comitente devedor faltoso ndo tenha cumprido totalmente a obrigagéo de entrega das

cotas de ETF de renda fixa estabelecidas pela Ultima posi¢do de recompra registrada; e

a data D da falha de entrega original (falha que motivou o acionamento deste processo

de tratamento) tenha ocorrido ha menos de 10 dias Uteis de Di; e

a camara ndao tenha determinado prosseguimento a etapa (x);

em Dj o processo retorna a etapa (i), porém sem uma nova execuc¢ao das etapas (ii) a (vii).

Caso contrério (ou seja, caso ndo se verifique alguma das condic¢des a, b e c indicadas neste item
(ix), prossegue-se a etapa (x). A cAmara pode, caso julgue necessario, comandar 0 prosseguimento
a etapa (x) antes de se completar o periodo de encerramento da carteira do comitente

inadimplente , ainda que a obrigacdo de entrega néo tenha sido cumprida integralmente.

Execucéo da reversdo da recompra. A camara procede a reversao da recompra na auséncia de

registro de execuc¢do ou de cancelamento da ordem de recompra.

De forma geral, pode-se entender que o tratamento especial de falha de entrega (ou seja, o tratamento

aplicavel quando a falha ocorre no processo de encerramento de posi¢cdes do participante inadimplente )

difere do tratamento usual de falha de entrega ao permitir (i) a repeticado de macro-etapas de tentativa de

obtencédo das cotas de ETF de renda fixa e, (ii) quando essa repeticdo néo for suficiente, a reversdo da

posicdo de recompra. A sequéncia das macro-etapas referidas em (i) ndo se repete no tratamento usual de

falha de entrega . Paraiilustrar as diferencgas entre o tratamento especial e o tratamento usual, é apresentado

o fluxograma do procedimento descrito até 0 momento.
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Falha de entrega de ativos
durante o processo de
encerramento (Data D)

(i) Contratagdo
(i) Apuragdo da compulsdria (se Sim

quantidade Q » disponivel) de Q=072
néo entregue empréstimo na
quantidade Q’ N3o

— Selegdo d - = —
(iii) Atualizagdo . (V_} ¢legdo dos (vi) Exclusdo das posictes
R (iv) Cobranca de comitentes credores . . s e
da quantidade Q > multa 3 tad |—» que originaram obrigagdo
ndo entregue Impactados, caso de entrega
Data D
v
(vii) Registros de
posi¢des de (viii) Houve
recompra para entrega de Q” Sim o) Sim Encerramento
credores e devedor Y no dia bea —" do tratamento

seguinte de falha especial

(Data D)?

e atualizagdo dos
Saldos Liquidos

Multilaterais (i) Apuragéo da
quantidade Q
ndo entregue

ix c) Camara
autoriza
prosseguimento
a etapa (x)2

Y

(x) Execucdo da Reversdo da Recompra

Figura 3.4 7 Fluxograma das etapas (i) a (x) do tratamento especial de falha de entrega de cotas de ETF

de renda fixa

Como exemplo, suponha que o comitente devedor faltoso, cujo portfélio esta em processo de encerramento
em virtude de inadimpléncia , falhe na entrega de certa quantidade de cotas de ETF de renda fixa que nao
esteja disponivel em ofertas de empréstimo . Suponha, também, que nao ocorra o cancelamento total das
posicBes de recompra durante o processo. Assim, caso a cAmara nao antecipe o acionamento da etapa
de reversdo da recompra, tal etapa € acionada ap6s dez dias Uteis da falha original. A figura 3.5 ilustra esse

exemplo.
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Etapas Etapas Etapas Etapas

Matvi) () (il e () () (vii)e (x) (), (viil) e (ix) Etapa ()
Py | | | | | |
D D'=D+1 I '=D+2 D'=D+3 | | D'=D+10 |

4

Falha de entrega
durante o processo de
encerramento

Figura 3.5 17 Exemplo de aplicacdo do tratamento especial de falha de entrega , que se prolonga
por 10 dias (teis ap6s a data da falha de entrega original, até que a etapa de reversao da

recompra seja alcancada

3.6 Execucéo de ordem de recompra i cotas de ETF de renda fi xa

O procedimento para execugéo da ordem de recompra € descrito a seguir:

Etapa Data Horario Evento
Emisséo da ordem de recompra
A ordem de recompra é emitida pela camara,
Data da falha de i i i
1 Até as 13h00 por meio de registro em sistema, em favor do
entrega participante de negociagcdo pleno ou
participante de liquidacdo responséavel pelo
comitente credor.
Até D+10 da data da Execuc¢éo da ordem de recompra
2 falha de entrega , Até as 18h00 A ordem de recompra pode ser executada pela
inclusive camara ou por corretora por ela indicada e ndo
pelo participante de negociacdo pleno
Até D+10 da data da Notificacdo da execucéo da ordem de recompra
3 falha de entrega , Até as 18h00 A execucdo deve ser notificada a camara, por
inclusive meio de registro em sistema, pela prépria
camara.

Tabela 3.3 7 Procedimentos para execucdo da ordem de recompra

A exclusivo critério da camara, a execucdo da ordem de recompra podera ser por ela executada ou por

corretora por ela indicada e n&o pelo participante de negociagéo pleno
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A solicitacdo de execucdo da recompra é condicionada ao depésito, pelo participante de negociacao
pleno ou do participante de liquidagdo responsavel pelo comitente credor, do valor originalmente

contratado, discriminado na ordem de recompra.

As operacdes realizadas como parte da execucdo da ordem de recompra séo liquidadas conforme os
procedimentos usuais da liquidagdo pelo saldo liquido multilateral em ativos e da liquidagdo pelo saldo
liguido multilateral em moeda nacional dos membros de compensacdo das partes compradora e
vendedora de tais operacdes . Adicionalmente, as despesas da parte compradora, decorrentes de tais
operacbes , e os valores especificados a seguir sdo creditados e debitados dos saldos liquidos

multilaterais em moeda nacional, respectivamente do comitente credor prejudicado pela falha de entrega
e do comitente devedor faltoso, para liquidacdo em D+1 da data da execucéo da ordem de recompra.

Eventual diferenca entre o valor debitado e o valor creditado que nédo for utilizada pela camara no

cumprimento de suas atividades serd destinada as atividades de supervisdo, regulacdo e educacdo

financeira.
Veredor = Q 3ma><{ Rrec Feredor 0] (3:5)
Voevedor= Q ?nax[ Rrec Fbevedor Feredor PDevedmO] (3.6)
onde
Vereqor:  Valor creditado ao saldo liquido multilateral em moeda nacional do comitente credor

prejudicado;
Voevedor: Valor debitado do saldo liquido multilateral ~ em moeda nacional do comitente devedor faltoso;

Q: guantidade de ativo objeto das operacbes realizadas pela parte credora como parte da

execucao da ordem de recompra;

Evec. preco médio de aquisicdo do ativo objeto das operacdes realizadas como parte da execugéo

da ordem de recompra, indicadas pela parte credora;

Peeio:r  Preco médio do ativo , constante na ordem de recompra emitida pela camara, obtido a partir de
todos os negoécios e posigbes , referenciados no ativo, do comitente devedor faltoso, com
previsdo de liquidacdo por entrega na ocasido da falha de entrega ; e

P.esor  Preco médio do ativo , constante na ordem de recompra emitida pela camara, obtido a partir de

todos os negdcios e posi¢cdes , do comitente credor prejudicado, com previsédo de liquidagao

fisica quando da falha de entrega .
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3.7 Cancelamento de ordem de recompra

T cotas de ETF de renda fixa

A ordem de recompra do ETF de renda fixa pode ser cancelada se:

() Todas as partes envolvidas 7 a parte responsavel pela falha de entrega e a parte credora

prejudicada i concordarem com o cancelamento; e

(i) O ativo devido estiver disponivel para entrega .

O cancelamento da ordem de recompra envolve os procedimentos descritos na tabela a seguir, que devem

ser realizados no mesmo dia.

Etapa Data Horario Evento
Registro de solicitagédo de cancelamento da ordem de
da falha de Até as L )
1 A solicitacdo de cancelamento, total ou parcial, deve
entrega,, 18h00 ) i R
) i ser registrada em sistema da camara pelo
inclusive o o o
participante de negociagdo pleno  ou participante
de liquidacado responsavel pela falha de entrega .
Entrega do ativo
Até D+10 da data A quantidade de ativo objeto da entrega corresponde
5 da falha de Até as ao saldo de ativo indicado na solicitagdo de
entrega, 18h00 cancelamento da ordem de recompra. Para efetivacdo
inclusive da entrega, € requerido que este saldo esteja
disponivel para o agente de custédia do comitente
devedor faltoso.
Confirmacédo da solicitacdo de cancelamento da ordem
da falha de Até as o ) o
3 O participante de negociacdo pleno  ou participante
entrega, 18h00 o _ _
) i de liguidacdo comprador deve formalizar, por meio de
inclusive ) . .
registro em sistema da camara, seu consentimento
quanto ao cancelamento da ordem de recompra.
4 AtéD+10 dadata Ateé as
18h00 Analise da solicitagéo de cancelamento de recompra.

da falha de
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Etapa Data Horario Evento
entrega, A cadmara analisa a solicitacdo e decide sobre seu

inclusive deferimento ou indeferimento.

Em caso de deferimento, que requer o cumprimento
de todas as etapas anteriores, a camara cancela a
ordem de recompra e apura os valores a creditar e a
debitar dos saldos liquidos multilaterais  em moeda
nacional respectivamente dos comitentes credor e

devedor.

Em caso de indeferimento, a ordem de recompra
permanece valida para execucdo no prazo
regulamentar e a camara devolve a conta de
deposito de origem o ativo entregue, conforme etapa

2, pelo comitente devedor.

Tabela 3.4 1 Procedimentos para cancelamento da ordem de recompra

A entrega do ativo indicada na etapa 2 e a liquidacdo financeira dos valores indicada na etapa 4 da tabela

anterior ocorrem:

() No mesmo dia do registro da solicitacdo de cancelamento da ordem de recompra, caso a
solicitacao seja feita até 10h; ou

(i) No dia util seguinte a data do registro da solicitagdo de cancelamento da ordem de recompra, caso
contrario.

3.8 Reversédo de ordem de recompra i cotas de ETF de renda fixa

N

A cémara procede a reversdo da recompra na auséncia de registro de execucdo ou auséncia de
cancelamento da ordem de recompra.

Neste caso, a ordem de recompra € cancelada e a operagéo é liquidada financeiramente.

A reversdo é realizada pela camara até D+10 da data da liquidagdo em que se deu a falha de entrega , e
resulta no ressarcimento, ao credor em favor do qual foi emitida a correspondente ordem de recompra, de
eventuais custos e prejuizos correspondentes ao ativo ndo entregue. Adicionalmente ao valor dos custos
incorridos pela parte credora, os seguintes valores sd@o creditados e debitados dos saldos liquidos

multilaterais respectivamente dos comitentes credor e devedor. Eventual diferenga entre o valor debitado
e o valor creditado que nao for utilizada pela camara no cumprimento de suas atividades sera destinada as

atividades de superviséo, regulacéo e educagéo financeira.
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\/Credor = Q %a){ I:I):e(:hamento PCredor’ O] (3-7)

VDevedor: Q qna){ FI):echamento PDevedor' I:)Credor PDevedbp] (3.8)
onde
Veredor: valor creditado ao saldo liquido multilateral do comitente credor prejudicado pela falha de

entrega ;

Voevedor:  Valor debitado do saldo liquido multilateral ~ do comitente devedor faltoso;

Q: guantidade de ativo pendente de entrega quando da reverséo da recompra;
P echamente  COtacdo de fechamento do ativo no dia anterior & data de liquidag&o da reversdo da recompra.

Caso, a critério da cAmara , esta cotagéo néo seja representativa, o valor de Pq.pamene POdE

ser por ela arbitrado;

P edor preco médio do ativo, constante na ordem de recompra objeto da reverséo, obtidos a partir
de todos os negdcios e posicdes , referenciados no ativo, do comitente credor prejudicado,
com previsdo de liquidacdo por entrega quando da falha de entrega ; e

P evedor: preco médio do ativo , constante na ordem de recompra objeto da reverséo, obtido a partir de

todos os negdcios e posicdes , referenciados no ativo, do comitente devedor faltoso, com
previsdo de liquidacdo por entrega na ocasido da falha de entrega .

Capitulo 4 - Monitoramento de risco intradiario

4.1 Aceitacdo de operacbes

A aceitacdo de operacdes pela camara difere entre (i) os mercados de bolsa, (ii) 0 mercado a termo de
renda variavel, (iii) os demais contratos do mercado de balcdo organizado e (iv) o mercado de empréstimo

de ativos .

A aceitagdo de uma operagdo registrada no mercado de bolsa se da no momento do fechamento,

executado pelo sistema de negociacdo , das ofertas de compra e de venda que a originam.

A aceitacdo de uma operacdo do mercado a termo de renda varidvel se da no momento do registro da

mesma no sistema de registro

No caso dos demais contratos do mercado de balcdo organizado , a aceitagdo da operacao registrada na
modal i dade fAdotaldogafiaami g ar aagtdarre apospaaconfirmacioodo depdsito das

garantias exigidas das partes do negdécio e adequagédo aos limites de posicao .
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Operacdes de empréstimo de ativos sdo aceitas (i) no momento do fechamento do negécio de
empréstimo no sistema de contratacdo de empréstimo  ou (i) no momento da captura, conforme o
disposto no manual de procedimentos operacionais da camara e de forma condicionada ao cumprimento

dos critérios de avaliacéo de risco, conforme parametros definidos pela camara.

4.1.1 Aceitacdo de operacdes realizadas em mercado de balcdo organizado
4.1.1.1 Operacdes de swap, opcéo flexivel e a termo de moeda

As operacdes com contrato de swap, opcao flexivel e contrato a termo de moeda realizadas nas

modal i dades ficom garantia total 0 eamaramediargear anti a pa

() a verificacdo da existéncia de saldo de garantias depositadas, a qual ocorre no dia util
subsequente a data de registro , apés o encerramento do periodo destinado ao atendimento
de chamada de margem pelos comitentes ; e

(i) a verificacdo de adequacéo aos limites de concentracdo de posicdo em aberto, objeto do
capitulo 5 (Limites de concentragdo de posi¢do em aberto) deste manual, a qual ocorre no dia

util subsequente a data de registro .

N&o havendo garantias suficientes ou implicando as opera¢des desenquadramento em relagéo
aos limites de concentragdo de posicdo em aberto, a cAmara comunica ao ambiente de registro

a ndo aceitacdo dos negdcios, os quais deixam de integrar as posicbes das partes para fins de
processo de liquidagcdo na camara e sado tratados conforme o disposto nos normativos especificos

do ambiente de registro

Os registros de liquidacdo antecipada de tais contratos sdo aceitos pela cAmara mediante a
verificacdo da existéncia de saldo de garantias depositadas igual ou superior ao valor de
liquidacdo do contrato ou conjunto de contratos do mesmo comitente . O valor de liquidacdo do
contrato ou conjunto de contratos deve ser depositado como margem adicional no dia seguinte ao
do registro da solicitagdo de liquidacdo antecipada. A cAmara verifica se o comitente possui 0
saldo de garantias necessério no dia Util subsequente a data de registro da solicitagdo de
liquidacdo antecipada, apds o encerramento do periodo destinado ao atendimento de chamada de

margem pelos comitentes .

4.1.1.2 Critério de transferéncia de posicdo em contrato de swap com alteragdo do comitente

A transferéncia de posicdo em contrato de swap com alteragdo do comitente € submetida a
verificacdo da suficiéncia de garantias depositadas do comitente origem da transferéncia e do

comitente destino da transferéncia.

Efetivados os depésitos de garantias devidos pelas partes e atendidas outras providéncias que a

camara tenha estabelecido, a solicitacdo de transferéncia é aprovada e efetivada.
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4.1.2

Operacdes de empréstimo de ativos  contratadas na modalidade de registro

As operacdes de empréstimo de ativos contratadas na modalidade de registro sdo aceitas pela
camara mediante a verificacdo da adequacdo dos comitentes doador e tomador aos limites de

concentracéo de posicdo referentes a contratos de empréstimo sobre o mesmo ativo da operagéo
em questdo (ativo i) (independentemente da modalidade de contratacdo de emprést imo), exceto

as operacBes de empréstimo compulsério realizadas no ambito do tratamento de falha de
entrega, nos termos do manual de procedimentos operacionais da camara e do capitulo 3
(Tratamento de falha de entrega durante encerramento das posicdes do participante
inadimplente ) deste manual.

Determina-se, para o comitente doador e para o comitente tomador na operacdo, suas
respectivas posicdes totais em contratos de empréstimo do ativo I, considerando-se as posicoes

agregadas no nivel do comitente sob determinado participante de negociag¢do pleno ou
participante de liquidagdo . Conforme detalhado no capitulo 5 (Limites de concentracdo de

posi¢ &0 em aberto) deste manual, para cada comitente sdo determinadas:
0] sua posicdo doadora;
(i)  suaposi¢cdo tomadora sem cobertura ; e
(i)  sua posigdo tomadora com cobertura .

Para cada uma, sejam Qi e Q as posicbes do comitente considerando-se, respectivamente, a

contratacdo do empréstimo e a ndo contratacdo do empréstimo .

A operacdo de empréstimo ndo € aceita pela camara caso as condicdes (a) e (b) sejam

observadas:

@ abg Q)2 ab§ Q

(b) abS( Q) 2 Limit@z ,onde LimitQ,Z é o limite de concentragéo de posicdo em aberto,

conforme definido no capitulo 5 (Limites de concentracdo de posicdo em aberto) deste

manual.

Relativamente a existéncia de saldo de garantia depositada pelo comitente tomador, a

insuficiéncia de saldo nédo é impeditiva para o registro de operacéo .
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Seja RiscOResEmprestimQ,.. o valor estimado do risco residual do comitente apés a
contratag@o do empréstimo na modalidade de registro . Calcula-se RiscoResEmpréstimo

Comitente

conforme a seguinte equacéo:

RiscoResEmpréstigq,...= Sadd + Rl - Margem adie- o Sl
4.1)

onde

ORE : . .
Saldé : saldo de garantias , calculado conforme o mdédulo COREQO da metodologia

CORE descrita no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual, considerando:

0] a posicdo de abertura do comitente C acrescida das operacées
realizadas no dia e alocadas, até o0 momento da apuragédo do risco, para
suas contas sob responsabilidade de P, todas sob a modalidade de

colateralizacdo pelo comitente . A operacdo de empréstimo sob

avaliacdo néo é considerada; e

(ii) as garantias do comitente C depositadas para cobertura de tais

posicdes , ou seja, para a finalidade garantia de operacoes ;

Rl ienciar: recurso de liquidez pontencial, calculado conforme o médulo COREO da

metodologia CORE descrita no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual;

Margem adig: valor de garantia que o comitente C deve depositar, em decorréncia de
violagdo de limite de concentracdo de posicdo em aberto ou de outra

necessidade de depdsito de garantia adicional, a exclusivo critério da B3;

ORE , . x
Sa|d(§mprésﬂmc: saldo de garantias de um portfolio contendo apenas a operacdo de

empréstimo que estéd sendo avaliada, calculado conforme o médulo COREO

da metodologia CORE descrita no capitulo 7 (Célculo de risco) deste manual.

A operacao de empréstimo € automaticamente aceita caso (c) ou (d) sejam observados:
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(c) RiscoResEmpréstim@ .2 0
(d) RiscoResEmprestifQ..- RisCOR&S, . ®

onde RiSCOR%ﬁmitemeé definido conforme o item (c) da secéo 4.3.2.1 deste capitulo.

Caso nenhuma das condic6es (c) e (d) seja observada, a operagdo de empréstimo € aceita e os
ativos entregues pelo comitente doador s&o alocados pela cAmara na cartei ra de cobertura do

comitente tomador e bloqueados para movimentacao.

A seu exclusivo critério, a B3 podera, em casos especificos, aceitar o registro de operacdes , liquidacéo
antecipada e cessao de titularidade em desacordo com os critérios apresentados acima. Cabe ao Comité
Técnico de Risco de Crédito (i) analisar cada caso, mediante solicitacdo formal enviada a B3, previamente
ao registro da operagdo, pelo participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacédo
responséavel pelo comit ente em questéo, e (ii) decidir sobre o deferimento ou ndo da solicitacdo. A andlise
da solicitacéo pelo Comité Técnico de Risco de Crédito se baseard, entre outros, em aspectos tais como a
natureza das atividades desempenhadas pelo comitente em questao, o risco do seu portfolio , a motivagao
da operacdo em questdo, os potenciais impactos decorrentes do deferimento e do indeferimento do pedido

e as condi¢Oes de negociacdo da operagdo em questao.

4.2 Monitoramento de risco pré -negociacao

4.2.1 Negociagéo eletronica de derivativos e ativos de renda variavel

O monitoramento de risco pré-negociagdo realizado pela camara consiste da analise de risco de todos os
comitentes , independentemente da modalidade de acesso, por meio do modelo de risco pré-negociagao
da B3. Este modelo baseia-se na avaliac@o de ofertas, alteracdes de ofertas ou negécios em relagcdo a um
conjunto de limites, a qual é processada, no caso de nova oferta ou de alteragdo de oferta, antes ou
imediatamente apdssua inser¢cdo no livro de ofertas e, no caso de negécio, imediatamente apds sua

realizacao.

Os limites aplicaveis por instrumentos individuais, aos quais as ofertas ou alteragbes de ofertas sédo
submetidas, sdo definidos pela B3, podendo ser reduzidos pelo participante de negociagdo , pelo
participante de negociagdo pleno  ou pelo participante de liquidagdo . Os valores dos limites aplicaveis
por instrumentos agregados séo atribuidos de forma obrigatdria a cada comitente (identificado pelo codigo
do seu CNPJ, CPF ou coédigo CVM de investidor ndo residente, conforme o caso) ou a cada conta de
comitente e conta master e sdo definidos pelo participante de negociacdo , pelo participante de

negociacdo pleno ou pelo participante de liquidacdo por ele responséavel. A avaliacdo, portanto, baseia-
se na identificacdo do comitente (CPF, CNPJ ou c6digo CVM de investidor néo residente, conforme o
caso) e da conta em que serdo alocados os negdécios oriundos da oferta, sendo tal identificacdo de
preenchimento obrigatdrio nas ofertas de investidor de alta frequéncia ou enviadas por meio de acesso

direto ao mercado.
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Os limites do modelo de risco pré-negociacao da B3 baseiam-se em um ou mais dos itens a seguir, a

depender do limite:
() Caracteristicas da oferta ou alteracéo de oferta avaliada (natureza da operacao, quantidade etc.);

(i)  Conjunto de ofertas identificadas para o mesmo comitente (CPF, CNPJ ou cddigo CVM de
investi dor n&o residente, conforme o caso) e a mesma conta da oferta avaliada, que constam no

livro de ofertas no momento da avaliacéo;

(i)  Negécios realizados, na data da avaliacdo, para o mesmo comitente (CPF, CNPJ ou cédigo CVM

de investidor n&o residente, conforme o caso) e a mesma conta da oferta avaliada; e

(iv)  Conjunto de posicbes do comitente (CPF, CNPJ ou codigo CVM de investidor nao residente,

conforme o caso) no fechamento do dia anterior.

Ao adotar o modelo da B3, o participante de negociacdo , o participante de negociacdo pleno ou o
participante de liqguidacdo estabelecem valores de risco méximo adequados ao perfil do comitente (CPF,
CNPJ ou codigo CVM de investidor nao residente, conforme o caso), por meio do cadastramento, no
sistema de risco pré -negociacdo da B3, dos valores, aplicaveis a cada conta, dos limites definidos pelo

modelo.

Novas ofertas e alteracdes de ofertas existentes séo submetidas a um conjunto minimo de limites, definidos

a seguir:

A Tamanho maximo de oferta: quantidade méaxima (quantidade de contratos ou de unidades do ativo )

ou valor financeiro maximo para as ofertas de compra e de venda de um instrumento.

A Tamanho méaximo de posi¢do potencial em um instrumento: quantidade maxima diaria ou valor
financeiro méximo diario de posi¢do potencial comprada ou vendida em um instrumento. Este limite
considera (i) a quantidade ou valor financeiro de contratos/ativo da oferta; (ii) o saldo de negdcios
realizados na data da avaliagdo; e (i) as ofertas inseridas pelo comitente , disponiveis no livro de

ofertas do sistema de negociacdo

A Tamanho maximo de posigdo por instrumento-equivalente: quantidade maxima diaria ou valor

financeiro maximo diario de posicdo comprada ou vendida em um instrumento-equivalente.

Um instrumento-equivalente € um instrumento ficticio definido pela B3 a partir de instrumentos com
caracteristicas semelhantes como, por exemplo, todos os vencimentos do contrato futuro de determinado
ativo-objeto. De forma geral, o instrumento-equivalente € uma agregacao dos instrumentos selecionados,
baseada em um critério de ponderacéo de risco (de tal forma que o risco do instrumento equivalente seja
aproximadamente igual ao risco do conjunto de posi¢cdes unitarias em cada um dos instrumentos que o
compdem). O fator de ponderacao pode ser, por exemplo, a duration (no caso de instrumentos de taxas de
juro), ou o delta (para instrumentos de opc¢do). Para verificar a adequacdo de uma oferta vinculada a

determinada conta (ou alteracdo de uma oferta existente) envolvendo um instrumento que comp&e um
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instrumento-equivalente, as posicdes , associadas a conta em questao, nos instrumentos que compdem
este instrumento-equivalente sdo agregadas em uma posigdo Unica no instrumento-equivalente,

processada conforme o mesmo critério de ponderagéo de risco que o define.

A B3 pode, a seu exclusivo critério, adotar limites adicionais ao conjunto minimo acima apresentado, bem

como excluir ou substituir limites existentes.

O resultado da avaliacéo de oferta ou negécio pode ocasionar um dos procedimentos descritos a seguir, a
depender do limite e das caracteristicas da conta do comitente :

0] no caso de auséncia de cadastro de algum dos limites tamanho maximo de oferta e tamanho
méximo de posicdo potencial em um instrumento, a oferta ou alteracdo de oferta é rejeitada,
ndo sendo considerada no livro de ofertas; e, no caso de auséncia de cadastro dos demais

limites, o modo protegido é acionado;

(i)  no caso dos limites tamanho maximo de oferta e tamanho méaximo de posi¢cdo potencial em um
instrumento em conta sem vinculo de repasse ou em conta origem de vinculo de repasse, a
avaliacdo da oferta ou da alteracdo de oferta € processada antes da sua inser¢do no livro de
ofertas e, portanto, em caso de violacdo destes limites, a mesma € rejeitada, ndo sendo
considerada no livro de ofertas; e

(i)  nos demais casos, a avaliacdo é processada imediatamente apos a insercao da oferta ou alteracéo
de oferta no livro de ofertas, ou imediatamente apds a realizacdo do negécio. Desta forma, apés

a identificacdo de violagdo de um ou mais limites:

a. sao enviadas ordens de cancelamento de ofertas, podendo tal cancelamento abranger, a
depender do limite violado, a oferta que violou o limite, caso ela ainda néo tenha originado
negocio, ou todas ofertas do comitente ; e

b. ¢é acionado o modo protegido.

Em caso de inadequacdo dos limites de risco atribuidos pelo participante de negociacdo , pelo
participante de negociacdo pleno ou pelo participante de liquidacdo , sob tal modelo, as contas sob sua

responsabilidade, a B3 pode, a seu critério:

A Determinar aos participante s a imediata revisdo e adequacao dos limites por ele atribuidos aos

comitentes ;
A Limitar o fluxo de ofertas dos participante s e/ou do comitente ;
A Exigir do participante de negociacao pleno o depdsito de garantias adicionais; e

A Adotar outras medidas prudenciais visando a mitigagdo de riscos operacionais e de contraparte.

Modo protegido: modo de operagdo no qual somente sdo admitidas operacfes de reversdo do estoque de
posicBes , considerando as posicdes no fechamento do dia anterior em conjunto com as operacgdes

executadas ao longo do dia com a identificacdo do comitente , e com reducao do incremento de risco para
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contratos derivativos . Incrementos de risco, gerados durante a reversdo de posi¢cde s compradas e
vendidas no mesmo fator de risco, sdo permitidos até um valor estabelecido pela B3. O modo protegido
também pode ser acionado pelo participante de negociagdo |, pelo participante de negociagdo pleno  ou
pelo participante de liquidacdo e pela B3, independentemente da violagéo de qualquer métrica e, neste
caso, sdo enviadas ordens de cancelamento para todas as ofertas no livro de ofertas associadas a conta

ou ao comitente em questao.

4.2.2. Negociacao eletrbnica de empréstimo de ativos

O monitoramento de risco pré-negociacao realizado pela camara consiste da analise de risco de
todos os comitentes por meio do modelo de risco pré-negociacéo para negociacéo eletrdonica de

empréstimo de ativos da B3.

Este modelo baseia-se na avaliacdo de cada oferta em relagdo ao conjunto de limites, apresentados
a seguir, processada antes de sua insercao no livro de ofertas. Caso a oferta implique em violagéo
de um ou mais destes limites, a mesma é rejeitada, ndo sendo incluida no livro de ofertas. Os limites,
aplicaveis por instrumento, aos quais as ofertas sdo submetidas sao definidos pela B3, enquanto os
valores dos limites agregados atribuidos de forma obrigatdria a cada comitente sao definidos pelo
participante de negociagdo , participante de negociagdo pleno  ou participante de liquidacéo

por ele responséavel.
Os limites do modelo de risco pré-negociacdo da B3 baseiam-se:

0] nas caracteristicas da oferta avaliada (natureza da operac¢éo , quantidade etc.); os limites
sdo apliciveis a ofertas tomadoras direcionadas para a carteira livre e ofertas doadoras
néo certificadas;

(i) no conjunto das ofertas do comitente que constam no livro de ofertas no momento da

avaliacéo;

(i) no conjunto de contratos de empréstimo em aberto do comitente sob a responsabilidade

do mesmo participante de negociacdo e membro de compensacdo ;e

(iv)  nos negdcios realizados em nome do comitente , na data da avaliacao.

Novas ofertas e alteragbes de ofertas existentes sédo submetidas ao conjunto minimo de limites,

definidos a seguir:

A Saldo potencial tomador por ativo : quantidade maxima diéria de posicdo tomada em um
instrumento. Este limite considera (i) a quantidade de contratos/ativo da oferta; (ii) o saldo
de negdcios realizados na data da avaliacdo; (iii) as ofertas inseridas pelo comitente ,

disponiveis no livro de ofertas do sistema de negociacdo ; e (iv) a quantidade de
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4.2.3

contratos/ativo em que o comitente figura como tomador sob a responsabilidade do mesmo

participante de negociacdo

Saldo potencial doador por ativo : quantidade maxima diaria de posicdo doadora no
ativo . Este limite considera (i) a quantidade de contratos/ativo da oferta; (ii) o saldo de
negocios realizados na data da avaliagdo; (iii) as ofertas inseridas pelo comitente ,
disponiveis no livro de ofertas do sistema de negociacdo ; e (iv) a quantidade de
contratos/ativo em que o comitente figura como doador sob a responsabilidade do mesmo

participante de negociacao .

Saldo potencial tomador agregado : exposicao financeira maxima diaria de posicédo
tomadora em todos os ativos . Este limite considera (i) a quantidade de contratos/ativo da
oferta; (ii) o saldo de negdcios realizados na data da avaliagdo em todos os ativos ; e (iii) as
ofertas inseridas pelo comitente , disponiveis no livro de ofertas do sistema de negociagéo

A exposicdo financeira é calculada multiplicando-se as quantidades (i) a (iii) pelo preco

médio do respectivo ativo referente ao dia util anterior.

Saldo potencial doador agregado : exposi¢do financeira méaxima diaria de posicao
doadora em todos os ativos . Este limite considera (i) a quantidade de contratos/ativo da
oferta; (ii) o saldo de negdcios realizados na data da avaliagdo em todos os ativos ; e (iii) as
ofertas inseridas pelo comitente , disponiveis no livro de ofertas do sistema de negociagéo

A exposicdo financeira é calculada multiplicando-se as quantidades (i) a (iii) pelo preco

médio do respectivo ativo referente ao dia util anterior.

A B3 pode, a seu exclusivo critério, adotar limites adicionais ao conjunto minimo acima apresentado,

bem como excluir ou substituir limites existentes.

A verificacdo de limites € sequencial, com rejeicdo automatica da oferta, ou da alteracdo de oferta

existente, se:

@

(ii)

a oferta ou a alteracao de oferta existente implicar em violacéo de algum limite estabelecido;

ou

nao estiver cadastrado no sistema de risco o valor de algum limite associado ao instrumento

em questao.

Negociacdo em sistemas operados por entidades administr  adoras de infraestruturas de

mercado

De forma a assegurar a integridade e a protecdo da camara, aplica-se 0 que segue acerca da

adocdo de sistema de administracdo de risco pré-negociacdo pela entidade administradora de

infraestrutura de mercado para uso da camara.
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Relativamente a operacdes sob o modelo de aceitacdo no momento do fechamento do negdcio,
a entidade administradora de infraestrutura de mercado deve adotar, em sua plataforma, sistema
de administracao de risco pré-negociacao que possua as mesmas funcionalidades e controles do
sistema definido e oferecido pela B3 a seus participantes . No caso de operacdes sob o modelo
de aceitacdo no momento da captura, é facultado a entidade administradora de infraestrutura de
mercado adotar sistema de administracao de risco pré-negociacdo em sua plataforma.

Em caso de adocdo de sistema de risco pré-negociacdo, a entidade administradora de
infraestrutura de mercado pode, a seu critério, optar por seu proprio sistema ou pelo
sistemafornecido pela B3, mediante assinatura de contrato de licenciamento. Caso a entidade
administradora de infraestrutura de mercado adote seu préprio sistema de administracdo de
risco pré-negociacéo, tal sistema deve dispor das mesmas funcionalidades e controles do sistema
fornecido pela B3, conforme avaliado pela B3 e atestado por auditor independente externo
devidamente autorizado pela CVM e de notéria reputagéo e credibilidade, aprovado pela B3. A B3
deve possuir acesso para consulta ao sistema de administracao de risco pré-negociacgao utilizado
pela entidade administradora de infraestrutura de mercado , sendo capaz de monitorar, em
tempo real, os parametros de risco cadastrados pelos participantes da entidade administradora de
infraestrutura de mercado

Além da adocéo de sistema de risco pré-negociacdo conforme descrito acima, independentemente
do modelo de aceitacdo de operacdes , a entidade administradora de infraestrutura de mercado
deve adotar os demais controles e mecanismos de mitigacéo de riscos utilizados pela B3 em seus
préprios sistemas, quais sejam:

A Demais controles e mecanismos de mitigacdo de riscos em sistema de negociagio

(i) Tuneis de rejeicdo de ofertas, que impegam o registro de ofertas que atinjam determinados

parametros de preco ou de quantidade;

(i) Taneis de leildo, que submetam automaticamente a leildo negdécios que atinjam
determinados parédmetros de preco, baseados em preco de abertura, Ultimo preco
negociado e média mével de precos;

(iiiy Tuneis de protecéo de leildo, que prorroguem automaticamente o encerramento de um
leildo caso seu preco tedrico ou quantidade tedrica atinjam determinados parametros;

(iv) Limite maximo de quantidade por oferta;
(v) Mecanismo de circuit breaker;
(vi) Mecanismo de controle do nUmero de mensagens por segundo (throttle);

(vii) Mecanismo de cancelamento automético de ofertas em caso de falha da conex&o

eletrbnica do participante com a plataforma de negociagdo (cancel on disconnect); e

(viii) Mecanismo de cancelamento automatico de ofertas em caso de atingimento de parametro

de negociacdo pré-definidos pelo usuéario (market protection).
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A Demais controles e mecanismos de mitigacdo de riscos em sistema de contratacdo de

empréstimo :

(i) Tuneis de rejeicdo de oferta, que impecam o registro de oferta que atinja determinados

parametros de taxa de empréstimo ;
(i) Limite maximo de quantidade do ativo por oferta; e

(i) Mecanismo de controle do nimero de mensagens por segundo (throttle).

As configuracdes e os parametros dos tlneis e demais mecanismos de controle mencionados nos
itens (i) a (viii) acima devem ser idénticos aos utilizados pela B3 e esta deve ter condi¢cdes de
monitorar, em tempo real, a sua adequacdo. Cabe exclusivamente a B3 a definicdo de tais
configuracdes e pardmetros.

A pedido da entidade administradora de infraestrutura de mercado , a B3 pode avaliar a
viabilidade de utilizacdo de mecanismos de administracdo de risco diferentes daqueles acima
indicados, desde que sejam considerados equivalentes em termos de seguranca e garantia da

integridade da camara, do mercado e de seus participantes .

Em caso de descumprimento das regras previstas no regulamento e nos manuais da camara, esta
pode determinar, a qualquer momento, a interrupcdo da aceitacdo de operacbes sob a
responsabilidade de um ou mais participantes , hipdtese em que a entidade administradora de

infraestrutura de mercado deve ser imediatamente comunicada.

4.3 Monitoramento de risco pdés-negocia¢ ao

Para mitigar os riscos associados a liquidacdo das operagfes realizadas no mercado de bolsa , ao longo
da sesséo de negociagdo a camara monitora sua exposi¢ao ao risco de crédito dos participantes , por meio
do monitoramento do risco intradiario decorrente das operacdes . Este monitoramento constante permite a
camara reduzir sua exposicao a risco, por meio de antecipacdo de chamada de margem e de outras
garantias ao longo do dia, assumindo papel central na provisdo de mecanismos de conten¢do de riscos
gue garantam a estabilidade da estrutura de liquidacdo em caso de inadimpléncia de um ou mais

partic ipantes .

4.3.1 Limite der isco intradiario

Uma das prerrogativas do monitoramento do risco intradiario, no ambiente de pds-negociacao, € a

definicdo, pela camara, de um limite de risco intradiario  (LR) para cada participante de
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4.3.2

negociacdo pleno e cada participante de liquidacdo , relativamente a sua atuacdo sob

determinado membro de compensacéo

Para cada participante de negociagdo pleno e participante de liquidagdo € definido pela camara
um limite de risco intradiario referente a cada membro de compensacdo sob o qual o
participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidacdo atue, o qual pode ser reduzido
pelo membro de compensacao , uma vez que este figura como responsavel, em ultima instancia,

pela liquidacdo das operacdes , cabendo a ele o depdsito de garantias exigidas do participante .

O limite de risco intradiario € um valor de referéncia para a exposicao ao risco, a partir do qual a
camara passa a exigir do participante de negociacao pleno  ou participante de liquidacdo , dos
comitentes sob sua responsabilidade ou do membro de compensagdo por ele responsavel, o
deposito de garantias adicionais. Quando depositadas pelo participante de negociacédo pleno

ou participante de liquidacdo , ou pelo membro de compensacdo , tais garantias adicionais
cobrem o valor de exposi¢cdo a risco que ultrapassar o respectivo limite de risco i ntradiario ,
preservando assim a regularidade operacional do participante de negociacdo pleno ou

participante de liqu idacgéo.

Por meio do monitoramento intradidrio do risco dos participantes de negociacdo plenos e
participante s de liquidacéo , a caAmara avalia, com a frequéncia por ela definida, a adequagéo do

conjunto de suas operac¢des aos respectivos limites.

Saldo operacional

O saldo operacional do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo P,

relativamente a sua atuac&o sob determinado membro de compensacdo MG denominado SQ,

€ fungdo do limite de risco intradiario a ele atribuido, das garantias depositadas e do risco

associado as suas operagdes , sendo representado algebricamente conforme a seguinte equacao:
SQ= LRI + Garantigs, + Garantias - Ri: 4.2)
onde
LR[.L: limite de risco intradiario  do participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidacéo P( LR[l 20 )

Garantiaﬁcy p.  volume de garantias depositadas pelo membro de compensa¢do MCpara

a finalidade saldo operacional, visando aumentar o saldo operacional do

participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidacdo P
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43.2.1

(Garantiag,. .2 0y;

Garantias volume de garantias depositadas pelo participante de negociacéo pleno

ou participante de liquidacdo P para a finalidade saldo operacional

(Garantiag 2 0); e

R|SCQ: risco intradiario associado ao participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidacdo P.

Um desenquadramento do saldo operacional é caracterizado por SQ <0, ou seja, quando o valor

do risco intradiario do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo P supera

(em médulo) o seu limite de risco intradiario  acrescido das garantias destinadas a ampliacédo de

saldo operacional (ou seja, depositadas para a finalidade saldo operacional).

Risco intradiario do participante de negociacao pleno ou participante de liquidacao

O risco intradiario do participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo é
constituido pelo risco das operacdes alocadas e com modalidade de colateralizacdo pelo
participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo , pelo risco residual dos
comitentes (ou seja, considerando suas posicbes sob a modalidade de colateralizacdo pelos
proprios comitentes e correspondentes garantias ), pelo risco das operagbes pendentes de
alocacdo sob responsabilidade do participante de negociagdo pleno ou participante de
liquidacdo e pela margem adicional requerida do participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidagdo , conforme equacao a seguir:

RiSCQ = RISQQ alocadas col P+ RISC&) n&o alocadas+ RiSCORg§MCoI comit + Margem
(4.3)

A segregacdo das operacBes entre operacbes alocadas e operacdes ndo alocadas faz-se
necesséria em funcdo da possibilidade de alocacdo de determinados negécios somente no
encerramento do dia ou no dia seguinte a realizacdo das operacdes . De forma geral, enquanto a
Unica fonte de incerteza relativa as operagdes alocadas é a volatilidade das cotac8es de mercado,
as ndo alocadas adiciona-se a incerteza que advém das diversas possibilidades de distribuicdo das

operacBes entre 0s comitentes .

A seguir apresenta-se o detalhamento do célculo de cada componente do risco do participante de

negociagdo pleno ou participante de liquidacéo
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(@) Risco referente a operagbes alocadas e com modalidade de colateralizagdo pelo
participante de negociacéo pleno ou participante de liquidacdo
O risco referente as operagdes alocadas e sob a modalidade de colateralizacéo pelo participante

de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo (P), ou seja, o componente Riscgp alocadas col

da equacdo (4.3), é dado pela medida Riscﬁoge%n cs Calculada conforme moédulo CORE2 da

metodologia CORE, descrita no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual, considerando o conjunto

das operagBes sob a modalidade de colateralizacdo pelo participante de negociagéo pleno ou

participante de liquidagdo P, ou seja:

. — . RE
RlSCgp alocadas col P~ RIS&,@ Sem | (4.4)

(b)  Risco de operacdes ndo alocadas

O risco associado as operagfes néo alocadas (componente RiSCQp ndo alocada d@ equacéo (4.3))

baseia-se na hipétese de ndo compensacédo entre posicdes ganhadoras e perdedoras, uma vez

que tais posi¢cdes podem ser alocadas para comitentes distintos.

Este componente do risco do participante de negociacéo pleno  ou participante de liquidacdo P

refere-se ao risco das suas operacbes pendentes de alocagdo para comitentes , ou seja,
registradas, até o momento do calculo, em contas transitérias sob sua responsabilidade (conta
master, conta brokerage etc.), as quais ndo admitem posi¢do ao final do periodo de alocagéo ,
conforme o0 manual de procedimentos operacionais da camara .O célculo deste componente é dado

. i o fSORE ] _ _
pela medida RISCQSemGa, calculada pelo médulo CORE1 da metodologia CORE descrita no

capitulo 7 (Célculo de risco).

(c) Risco residual de operacbes al ocadas e sob a modalidade de colateralizacdo pelo

comitente
A medida do risco residual das operacBes alocadas para contas sob responsabilidade do

participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo P e sob a modalidade de

colateralizagdo pelo comitente (componente RiSCOR%§ alocadas col cor 9@ equacdo (4.3)) é dada

pela soma dos maiores déficits de garantia associados a tais contas , relativamente as posi¢oes

sob a modalidade de colateralizacdo pelo comitente e correspondentes garantias .
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RiSCOR%% alocadas col comit_ a RiSCOR (4.5)
irw

onde

Wp: conjunto dos Np comitentes sob responsabilidade do participante P que

apresentam 0s maiores riscos residuais, sendo Np um parametro definido pela B3

para o participante P:e

RISCOR%‘: j-ésimo maior risco residual, dentre os riscos residuais dos comitente s sob

responsabilidade do participante P (RiSCOR%g 0).

O risco residual de determinado comitente Ccorresponde ao déficit de garantia de suas contas

sob responsabilidade de P, decorrente do risco de suas posicbes sob a modalidade de

colateralizacdo pelo comitente e correspondentes garantias, e da margem adicional dele

requerida, conforme equacao (4.6). Para este célculo, as posi¢es registradas em contas distintas

de titularidade do comitente C sob o participante P, podem ser consolidadas.

RiscoRess ming Salgfd® - Margem adi® (4.6)

onde

ORE
Saldé : saldo de garantias , calculado conforme o médulo COREO da metodologia

CORE descrita no capitulo 7 (Calculo de risco) deste manual, considerando:

() a posicdo de abertura do comitente C acrescida das operacdes
realizadas no dia e alocadas, até 0 momento da apuracédo do risco, para
suas contas sob responsabilidade de P, todas sob a modalidade de

colateralizacdo pelo comitente ; e

(i) as garantias do comitente C depositadas para cobertura de tais

posicdes , ou seja, para a finalidade garantia de operagdes ; e

Margem adi¢: valor de garantia que o comitente C deve depositar, em decorréncia de

violagdo de limite de concentracdo de posicdo em aberto ou de outra

necessidade de depdsito de garantia adicional, a exclusivo critério da B3.

O risco residual dos comitentes ¢é calculado durante o dia de duas formas distintas:
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4.3.2.2

4.3.2.3

A O c8lcul o denomi n apgracdds xojaliquidacaos dcarre noadia do calculo

e tem como objetivo refletir o risco do comitente no momento do calculo; e

A O c8lcul o denomi nad oidefiabdb-6e D®1 cenioalataide teferéncia, pus
seja, a data seguinte a data de céalculo, com o objetivo de prover aos participantes um valor
prévio de chamada de margem do comitente no dia seguinte, antecipando eventos que
alteram o portfélio do comitente , tais como vencimento de contrato, procedimento de
subcarteira 2 (descrito na subsecéo 7.6.5 do capitulo 7 T Célculo de risco, deste manual),

dentre outros.

(d)  Margem adicional

O ultimo termo da equacédo do risco do participante de negociacdo pleno  ou participante de

liquidagao P (Margem adiG) corresponde ao valor requerido de garantia a ser depositado por

P, adicionalmente, a exclusivo critério da B3.

Repasse de operacdes

Para fins de célculo do saldo operacional dos participante s de negociacdo pleno s ou
participante s de liquidagdo , uma operagcdo alocada para conta com vinculo de repasse é

considerada:

A Naconta de destino do vinculo de repasse (ou seja, sob responsabilidade do participante -

destino ), se o repasse nao for rejeitado; e

A Naconta de origem do vinculo de repasse (ou seja, sob responsabilidade do participante -

origem ) a partir da rejeicdo do repasse da operagao .

Modelo complementar de calculo do  risco intradiario 1 segregacéo de contas masteres

Adicionalmente ao valor do risco intradiario calculado conforme a se¢éo 4.3.2.1, a cAmara informa
aos participantes de negociacdo plenos e participantes de liquidacdo , exclusivamente para fins
gerenciais dos mesmos no acompanhamento intradiario de seus respectivos saldos operacionais, o
risco intradiario calculado sob um modelo complementar, em que sdo segregadas contas
vinculadas a contas masteres e contas nao vinculadas a contas masteres . Sob tal modelo, o risco

intradiario do participante de negociacdo pleno  ou participante de liquidacdo P é dado por:

RiSCQ = RISQQ alocadas col P+ RiSCORgéalocadas col comit+ R&s&palocadas + RIS%@%t
4.7)
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O componente referente ao risco das operagfes alocadas sob a modalidade de colateralizacdo
pelo participante de negociacdo pleno ou participante de liquidacdo (RiSCQpa|ocadas o) €

calculado conforme a equacéo (4.4), considerando-se operacdes alocadas em contas vinculadas
ou nao a contas masteres .

O calculo do componente de risco residual de operacdes alocadas sob a modalidade de
colateralizag&o pelo comitente (RiSCOR(@‘)%OQ%1das ol com) € semelhante ao descrito nas equagbes

(4.5) e (4.6), porém considerando-se apenas as operagdes alocadas para contas ndo vinculadas

a contas masteres .

O caélculo do componente de risco de operacdes néo alocadas (RISCQp nio alocada) € S€mMelhante ao

descrito na secao 4.3.2.1 (c), porém abrangendo apenas as operacdes ndo alocadas e ndo
indicadas para contas masteres - as opera¢bes nado alocadas mas indicadas para contas

masteres sao consideradas no componente de risco residual de contas mésteres .

O calculo do componente de risco residual de contas masteres (RISCORES. . ...} se baseia:

0] em um limite de risco intradiario atribuido a cada conta master sob responsabilidade

do participante P

(ii) nas operacdes indicadas para tais contas masteres e nao alocadas até o momento do

céalculo; e

(i)  nos riscos residuais das posicdes alocadas em contas vinculadas a tais contas

masteres ,

sendo calculado conforme a seguinte equagéo:

New
- — =n . N - 2
RISCOR%ta master _a. mm@ S(ggnta master 0 ) RISCOR%ma méster 0 (4.8)
k=1
onde
NCMZ parametro definido pela B3; e

Scéonta maste: K-€ésimo pior saldo operacional de conta master , dentre os saldos operacionais

de todas as contas masteres sob responsabilidade do participante P.
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O saldo operacional de determinada conta master CMsob responsabilidade do participante P é

dado por:
SQonta méster( CI\)Iz L%Lnta méstt([ C;M' RIS%Qﬂa més(er x (4-9)
onde
LR(loma méste,( Cl\)|: limite de risco intradiario  atribuido & conta master CM definido pela

camara e passivel de reducdo pelo participante P
2 0y
(LR(!onta méster( CI\)I 0)’ €

RiscQ, . méste,( Cl\y\: risco proveniente da conta master CM(RISCQ,,, méste( CMZ 0).

O risco proveniente da conta master CMé dado por:

Riscgonta méster( Cm: RIS(BB néoalocadgs C)MI- RiSCORﬁsalocam«mit( ) (4-10)

onde

RISCQp ndo alocadaﬁ Cl\y|: risco associado as operagfes indicadas para a conta master

CMe nao alocadas até o momento do célculo, dado pela medida

: ORE
RISCQ apurada conforme o médulo CORE1l da

SemGa

metodologia CORE, objeto do capitulo 7 (Calculo de risco) deste

manual; (RiSCQp nao alocada_( sz 0 ) e

RiSCORQﬁancadascolcom( C)\: risco residual das operagcdes, sob a modalidade de

colateralizacdo pelo comitente , alocadas em contas vinculadas

a conta master CM dado pela soma dos maiores déficits de

garantia associados as contas vinculadas a conta master CM

O risco residual das operacbes sob a modalidade de colateralizacdo pelo comitente e alocadas

em contas vinculadas a conta master CMZé calculado conforme a seguinte equagéo:

RISCORES ocadas cotcork M@ RiscoRes ) (4.11)

i w
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