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1. INTRODUCAO

O Manual de Gerenciamento de Risco tem o intuito de explicar o modelo de gerenciamento de
risco adotado pela Camara de Cambio B3. Sua andlise deve ser considerada no contexto do
Regulamento e do Manual de Operacdes da Camara.

O objetivo basico da Camara de Cambio B3 ¢ eliminar o risco de principal das operagdes do
mercado de cambio interbancario. Além disso, seu modelo de gerenciamento de risco possui
mecanismos para tratar adequadamente os riscos de mercado, de liquidez e operacional. O risco
legal, embora ndo seja objeto do modelo de gerenciamento de risco em si, ¢ devidamente
coberto pela estrutura legal que da suporte ao modelo operacional da Camara.

1.1.

1.2.

1.3.

Risco de Principal

No mercado de cambio interbancario, o risco de principal ¢ aquele associado a perdas
decorrentes de problemas de Liquida¢do das operagdes, quando o Agente comprador
paga Moeda Nacional, mas ndo recebe Moeda Estrangeira devido a inadimpléncia do
Agente vendedor, ou vice-versa. Para a Camara, aplica-se o mesmo conceito.

A Camara trata o risco de principal de duas formas. Em primeiro lugar, este ¢ reduzido
pela Liquidag@o por Compensacdo de valores credores e devedores em Moeda Nacional e
em Moeda Estrangeira até onde se equivalem. Em segundo lugar, ¢ eliminado pela
aplicagdo do principio de Pagamento contra Pagamento sobre a Liquidagdo por
movimentagao financeira.

Para os Agentes da Camara, a garantia da eliminagao do risco de principal ocorre quando
os Agentes Inadimplentes ndo recebem os valores aos quais tém direito.

Esses valores sdo convertidos pela Camara naqueles aos quais os Agentes adimplentes
tém direito e a estes sdo entregues.

Os procedimentos operacionais do processo de Liquidagdo estdo descritos no Manual de
Operacdes da Camara.

Risco de Mercado

No mercado de cambio, o risco de mercado € aquele associado a perdas decorrentes de
movimentos adversos das taxas de cambio. Para a Camara, aplica-se 0 mesmo conceito,
mas de forma restrita.

A Camara estd exposta ao risco de mercado apenas a medida que, na eventualidade de
inadimpléncia, precisar converter valores na Moeda Nacional em valores na Moeda
Estrangeira ou vice-versa, para liquidar suas obrigagdes com os Agentes adimplentes.

Para cobrir o risco de mercado, a Camara exige dos Agentes Depositos de Garantias,
calculados por mecanismos de marca¢do a mercado e de teste de estresse de seus Saldos
Liquidos. O Depésito de Garantias pelos Agentes ¢ condigdo necessaria para que a
Camara aceite suas operagoes.

Risco de Liquidez

Para a Camara, o risco de liquidez ¢ aquele associado a conversao de valores na Moeda
Nacional em valores na Moeda Estrangeira, ou vice-versa, na eventualidade de
inadimpléncia.
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O risco de liquidez ¢ coberto pela Camara por dois mecanismos: contratagao de linhas de
liquidez para compra e venda de Moeda Estrangeira e estabelecimento de limites
operacionais para os Agentes.

A Camara firma, com os Agentes, contratos de abertura de limites de compra e venda de
Moeda Estrangeira, a fim de assegurar condi¢des para a conversao de valores na Moeda
Nacional em valores na Moeda Estrangeira, ou vice-versa.

Com o objetivo de limitar sua exposi¢ao ao risco de liquidez, a Camara estabelece limites
operacionais para seus Agentes, até os quais estes podem ficar posicionados em cada
Data de Liquidagao.

1.4. Risco Operacional
Para a Camara, o risco operacional ¢ aquele associado a problemas nos procedimentos
operacionais decorrentes de erros cometidos por pessoas ou falhas de sistemas proprios,
de Agentes ou de Bancos Correspondentes.

A Céamara mitiga o risco operacional pela monitoracdo continua dos seus procedimentos,
bem como pela existéncia de procedimentos de contingéncia que sdo periodicamente
testados. Eventuais perdas financeiras decorrentes de erros operacionais da Camara sio
cobertas pela contribuicdo da B3 ao Fundo de Liquidag¢do de Operagdes de Cambio.

1.5. Risco Legal
Para a Camara, o risco legal ¢ aquele associado a falhas ou incertezas na legislagdo que
da suporte a suas atividades. Destes, destacam-se trés aspectos: (i) a Camara como
contraparte central das operagdes cursadas em seus Sistemas; (i1) a Liquidagdo por
Compensacao das operagdes contratadas com a Camara; e (iii) a prote¢do legal dos ativos
depositados em Garantia na Camara. Estes, bem como outros aspectos da Camara,
encontram o devido respaldo na Lei 10.214/01 e na legislacdo cambial em vigor.

2. GERENCIAMENTO DE RISCO

O gerenciamento de risco pela Camara ¢ realizado por Sistemas parametrizados, que tratam
operacdes e Garantias de maneira automatica. A interacdo desses Sistemas com 0 processo
operacional da Camara de Cambio pode ser visualizada no esquema apresentado na Figura 1.
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|

[ Sistema de andlise de risco j—{ Sistema de garantias |

Acompanhamenio de
mecrcado

Figura 1 — Gerenciamento de Risco da Camara de Cambio B3

O gerenciamento de risco da Camara de Cambio ¢ basicamente efetuado por dois sistemas
parametrizados, quais sejam: analise de risco e Garantias.

O sistema de analise de risco administra os riscos das posigdes dos Agentes e das exposi¢des
dos Intermediadores, calculando os montantes de Garantias necessarios a sua cobertura.

O sistema de Garantias gerencia a movimentagdo de Garantias dos Agentes, bem como os
depositos e as retiradas de ativos, controla seus saldos e vincula Garantias de acordo com as
instrucdes recebidas do sistema de analise de risco.

Pode-se descrever, de modo geral, esse fluxo da seguinte forma:

a) as operagdes submetidas a Camara sdo avaliadas pelo sistema de andlise de risco. O
resultado € transmitido ao sistema de Garantias;

b) a existéncia de ativos € verificada e a vinculagdo de Garantias ¢ realizada pelo sistema de
Garantias. A efetivacao desses procedimentos ¢ informada ao sistema de anélise de risco; e

¢) o sistema de analise de risco aceita a operagao.

Os procedimentos acima sdo efetuados de forma automatica pelos Sistemas da Camara. Porém,
no caso de violagdao dos limites operacionais estabelecidos ou de falta de Garantias para
cobertura de riscos, as operagdes ndo sdo aceitas automaticamente, sendo analisadas pela
Céamara para que tenham o tratamento adequado.

As posicoes dos Agentes e as exposi¢coes dos Intermediadores podem ser analisadas pelos
Sistemas da Camara nas situagdes discriminadas a seguir.
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2.1.

2.2.

2.3.

24.

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

3.1.

Registro de Operacoes
Ao longo do dia, sdo analisados os riscos das posi¢cdes dos Agentes e das exposicoes dos
Intermediadores, quando for o caso, a cada operagao registrada na Camara.

Pagamentos e Entregas

Ao longo do dia, sdo analisados os riscos das posi¢des dos Agentes que efetuardao
Pagamentos de valores em Moeda Nacional ou entregas de valores em Moeda Estrangeira
para a Camara.

Movimentacao de Garantias
Ao longo do dia, s3o analisados os riscos das posi¢cdes dos Agentes que efetuardo
movimentagdes, depositos ou retiradas de ativos em Garantia.

Abertura do Mercado
Na abertura do mercado, podem ser analisados os riscos das posi¢gdes de todos os
Agentes.

Fechamento do Mercado
No fechamento do mercado, podem ser analisados os riscos das posi¢des de todos os
Agentes.

Alteracoes dos Parametros do Sistema

Ao longo do dia, sdo analisados os riscos das posi¢des dos Agentes cujos parametros,
como os limites operacionais, foram alterados. Quando forem alterados pardmetros gerais
do sistema, como cenarios de estresse, serdo analisados os riscos das posi¢des de todos os
Agentes.

Intervalo de Tempo

A qualquer momento, ao longo do dia, serdo analisados os riscos das posi¢des de todos os
Agentes sempre que for atingido o intervalo de tempo estabelecido pela Camara, a seu
critério. Esse parametro ¢ determinado em minutos. A cada intervalo entre a abertura e o
fechamento da Camara, analisam-se os riscos das posi¢des de todos os Agentes.

Monitoramento de Mercado

Ao longo do dia, sdo analisados os riscos das posicoes dos Agentes cujos limites de
seguranca, medidos pelo sistema de acompanhamento de mercado da Camara, tenham
sido atingidos.

Outras Medidas
A qualquer momento, ao longo do dia, poderdo ser analisados os riscos das posi¢des dos
Agentes, a critério da Camara.

3. SALVAGUARDAS

Nesta se¢do, descrevem-se as Salvaguardas e as possibilidades de sua utilizacdo pela
Camara.

Fundo de Liquidacao de Operagoes de Cambio
O Fundo de Liquidagdo de Operagdes de Cambio cuja finalidade & cobrir eventuais
perdas financeiras decorrentes de quaisquer riscos relacionados as operacoes dos Agentes
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na Camara, ¢ constituido por depositos dos Agentes habilitados na Camara e da B3 e ¢
mutuo.

3.2. Garantias
As Garantias sdo ativos depositados junto & Camara pelos Agentes habilitados para
garantir a Liquidagdo de suas obrigacdes decorrentes da Contratagcdo de operagdes ou de
outros aspectos a estas relacionados.

3.2.1. Garantias Nao-Vinculadas
Os depositos de ativos efetuados pelos Agentes sdo classificados pela Camara de
Cambio como Garantias Nao-Vinculadas. Isso significa que ndo estdo ligadas
diretamente as operacdes contratadas pelos Agentes, mas sim a todas e quaisquer
obrigagdes a estas relacionadas.

3.2.2. Garantias Vinculadas
A medida que o sistema de analise de risco informa o sistema de Garantias sobre
o resultado das analises, este verifica a disponibilidade de Garantias e vincula os
montantes necessarios, que passam a ser classificadas como Garantias
Vinculadas.

3.2.3. Garantias Complementares
Sdo ativos depositados pelos Agentes a pedido da Camara em situacdes
especiais, por motivos de ordem prudencial, como a necessidade de contratagao
de operagdes de repurchase agreement (repo) em razao de um Agente Devedor
Operacional.

4. NEGOCIACAO E REGISTRO

Esta secdo detalha os procedimentos adotados pela Camara no gerenciamento de risco da etapa
de negociacao.

Para a Camara, as operacdes de compra e venda de Moeda Estrangeira podem ser negociadas
por Agentes, com ou sem a utilizacdo dos servicos de Intermediadores, de duas formas: (i)
diretamente entre suas mesas ou (ii) por intermédio de Sistemas de Negociacao eletronicos. Nos
dois casos, as operagdes negociadas devem ser submetidas, por meio de Registro, a Analise da
Céamara que, em aceitando seus termos, as contratara.

Genericamente, para fins deste Manual, dividem-se os Registros das operagdes em dois grupos,
conforme estabelecido a seguir, cada qual recebendo tratamento especial quanto ao
gerenciamento de risco.

A Camara apenas vinculard Garantias de operagdes que tenham sido submetidas a Registro
diretamente por Agentes, negociadas através de Sistemas eletronicos, com ou sem a
interveniéncia de Intermediador, e confirmadas pelos Agentes indicados pelos Intermediadores
intervenientes.

4.1. Operacoes Negociadas Diretamente entre Agentes
Os Agentes podem negociar operagcdoes de compra e venda de Moeda Estrangeira
diretamente entre suas mesas, utilizando ou ndo os servigos de Intermediadores. As
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4.2.

operacdes assim fechadas devem ser submetidas a Camara conforme os procedimentos
estabelecidos em seu Manual de Operagoes.

Nessa modalidade, mesmo quando utilizados os servicos de um Intermediador, os
proprios Agentes compradores e vendedores submetem as operagdes a Camara, tornando
desnecessarias suas confirmagdes.

A Camara analisara as operacdes €, caso as aceite, comprara dos Agentes vendedores e
vendera aos Agentes compradores.

Todas as operagdes contratadas com a Camara sdo formalizadas junto ao Bacen, de
acordo com os procedimentos por este definidos.

Sistemas de Negocia¢ao
Os Agentes também podem negociar operagdes de compra e venda de Moeda Estrangeira
por Sistemas eletronicos, utilizando ou ndo os servicos de Intermediadores.

As operacdes fechadas nesses sistemas podem ser submetidas & Camara pelos Agentes ou
pelos Intermediadores.

A Camara, sem prejuizo das suas Salvaguardas, podera habilitar Sistemas de Negociacao
integrados aos seus, possibilitando o Straight-Trough-Processing (STP). Para isso, cada
Sistema de Negociacdo habilitado recebera tratamento especifico pelo sistema de
gerenciamento de risco da Camara, de acordo com suas caracteristicas operacionais e de
acesso de Participantes.

4.2.1. Sistemas de Negociacio por Agentes
As operacdes fechadas nos Sistemas de Negociagdo eletronicos e submetidas a
Camara pelos Agentes sao tratadas do mesmo modo que uma operagdo submetida
diretamente por estes. Ou seja, a Camara analisard as operagdes e, caso as aceite,
comprara dos Agentes vendedores e vendera aos Agentes compradores, sem a
necessidade de suas confirmacdes.

Todas as operagdes contratadas com a Camara sdo formalizadas junto ao Bacen de
acordo com os procedimentos por este determinados.

4.2.2. Sistemas de Negociacao por Intermediadores

4.2.2.1. Sistema de Negociacao Eletronico
A Camara poderd habilitar Sistema de Negociagdo eletronico que
permita a atuag@o de Intermediadores.

Nesse Sistema de Negociacdo, os Intermediadores poderdo atuar
exclusivamente por conta e ordem de Agentes, com os quais deverdo
manter acordo de concessao de limites e autorizacao para atuar em seu
nome.

As operacdes conduzidas por Intermediadores em Sistema de
Negociagdo eletronico sao especificadas previamente e de inteira
responsabilidade do Agente, de forma que ndo ha necessidade de
Confirmagao das operacdes realizadas.
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As operagoes realizadas dessa maneira sdao tratadas pela Camara da
mesma forma que as operagdes submetidas diretamente pelos Agentes.
Ou seja, a Camara de Cambio analisara as operagdes e, caso as aceite,
comprard dos Agentes vendedores e vendera aos Agentes compradores,
formalizando suas contratagdes junto ao Bacen.

4.2.3. Gerenciamento dos Riscos na Etapa de Negociacao (Pregiao Eletronico)
O Sistema de Negociagdo eletronico habilitado pela Camara contara com
mecanismos para o gerenciamento dos riscos existentes entre o momento do
Registro da oferta e a Aceitagdo do negdcio pela Camara. Tais riscos sdo de
responsabilidade dos Agentes, mesmo quando as operagdes forem conduzidas por
Intermediadores.

Para isso a Camara, através da integracdo de sistemas, utilizara critérios de
validagdo de ordens antes que essas ingressem no livro central de ofertas do
Sistema de Negociacdo. Essa validagdo tem o objetivo de assegurar (i) a adequagao
do nivel de Garantias e (i1) a adequacdo dos limites operacionais.

4.2.3.1.

4.2.3.2.

Posicao Potencial Maxima

A base das verificagdes que serdo feitas pelo Sistema de Negociagdo
eletronico, para Aceitacao das ofertas no seu livro central, ¢ a exposi¢ao
potencial maxima que um Agente pode ter, considerando condigdes
extremas, ou seja, situacdes em que todas as suas ofertas de compra ou
de venda, isoladamente, sejam agredidas e tornem-se negdcios
fechados.

Considerando essa como a pior situacdo possivel, pois ndo admite
compensagcdo de compras e vendas, computa-se a Posi¢do Potencial
Maxima (PP) de cada Agente, para cada Data de Liquidacdo, de acordo
com a seguinte equagao:

PP, =max([S, + OV, [||S, + OC,|)

Onde:

PPp = posi¢do potencial maxima, em dolares, para o prazo de
Liquidagao P;

Sp = saldo, em dolares, para o prazo de Liquidagdo P. Sp < 0, quando
saldo for vendido, e Sp > 0, quando saldo for comprado;

OVp = total de ofertas de venda, em ddlares, para o prazo de Liquidacao
P. OVp <0, para ofertas de venda;

OCp = total de ofertas de compra, em dolares, para o prazo de
Liquidacdo P. OCp > 0, para ofertas de compra;

P = prazo de Liquidagdo.

Adequacio de Garantias

A primeira verificacdo que o Sistema de Negociacao eletronico deve
fazer ¢ a adequagdo do nivel de Garantias depositadas pelo Agente. Para
isso, o Sistema de Negociacdo deve comparar o volume total de
Garantias depositado pelo Agente com o total de Garantias que seria
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4.2.3.3.

exigido na ocorréncia da posi¢cdo potencial maxima, considerando a
eventual necessidade de reversao dessa posicao pela Camara no mesmo
dia, no caso da inadimpléncia do Agente, de acordo com a seguinte
equacao:

GD &
—2>>» PP, xCN
™ ; P P

Onde:

GD = total de Garantias depositadas, em reais;

TM = taxa de cambio de mercado;

m = prazo de Liquidagdo maximo admitido pela Camara de Cambio;
PPp = posicao potencial méxima, para cada prazo de Liquidagao;

CNp = cendrio percentual de estresse, para o sistema eletronico de
negociacdo, sendo que CN, > C, + PRL , para o prazo de Liquidagdo
P, onde:

Cp = cenario percentual de estresse para o prazo de

Liquidagao P;

PRL = percentual de risco de liquidez;

P = prazo de Liquidacdo do saldo liquido
analisado.

A cada oferta registrada no Sistema de Negociacdo eletronico essa
condigdo sera verificada. A violacdo dessa condigdo representard a
insuficiéncia das Garantias depositadas pelo Agente para cobrir sua
posicdo potencial méxima. Nesse caso, a oferta colocada serd
automaticamente rejeitada pelo Sistema de Negociagao.

Controle de Liquidez

A segunda verificacdo que o Sistema de Negociagdo eletronico deve
fazer diz respeito ao controle dos limites operacionais dos Agentes. A
fim de se evitar a constituicdo de uma posi¢ao potencial maxima maior
do que o limite operacional, a seguinte condicao devera ser verificada:

LO > PP,

Onde:

LO = limite operacional, em dolares;

PPp = posic¢ao potencial maxima, para cada prazo de Liquidagao;
P = prazo de Liquidagado do saldo liquido analisado.

Da mesma forma que na verificacdo do nivel de Garantias, a cada oferta
registrada no Sistema serd verificada a adequacao do limite operacional
do Agente, sendo que a violagdo dessa condigdo acarretard na rejeicao
automatica da oferta.

Adicionalmente, quando as operacdes estiverem sendo conduzidas no
Sistema de Negociagdo eletronico por Intermediadores, além das
verificagdes citadas acima, serdo efetuados dois controles adicionais.
Conforme ja mencionado, para atuar no sistema eletronico de
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negociacdo, os Intermediadores deverdo receber autorizacdes expressas
dos Agentes, com a defini¢do de dois tipos de limite, (i) limite de
tamanho de oferta e (ii) limite de exposi¢do potencial maxima.

Com isso, para cada Intermediador que atuar em seu nome, um Agente
devera determinar limites, dentro dos quais sera responsavel pelos
negocios conduzidos pelo Intermediador no sistema eletronico de
negociagao.

4.2.3.4. Controle de exposicio maxima

Cada Intermediador podera conduzir negdcios no sistema eletronico de
negociagdo que ndo gerem para o Agente uma exposi¢ao maior do que
o limite estabelecido. Esse controle ¢ feito de forma andloga a apuragao
da posi¢do potencial maxima, mas, nesse caso, utilizam-se apenas as
operagdes conduzidas pelo proprio Intermediador, sendo que a posicao
potencial maxima nao pode exceder, em cada Data de Liquidagdo, o
limite atribuido pelo Agente.

4.2.3.5. Controle de tamanho de oferta
As ofertas colocadas no Sistema de Negociagdo eletronico por
Intermediador, por conta ¢ ordem do Agente, ndo podem exceder, em
volume, o limite estabelecido pelo Agente. Caso essa condig¢do seja
verificada, a oferta sera automaticamente rejeitada pelo sistema.

5. ANALISE E CONTRATACAO

Nesta secdo, sdo descritos os procedimentos adotados pela Camara no gerenciamento de risco
das etapas de Andlise e Contratacdo das operagoes.

Todas as operagdes submetidas & Camara sdo analisadas por metodologia unica, calculando os
montantes necessarios de Garantias Vinculadas para que a Camara possa assumir o papel de
contraparte central, comprando dos Agentes vendedores e vendendo aos Agentes compradores.

As andlises da Camara sdao conduzidas de forma independente para as Datas de Liquidagao, a
fim de que os procedimentos descritos a seguir sejam aplicados individualmente a cada data. Ou
seja, ndo ha compensacao de riscos entre Datas de Liquidagdo distintas.

Cada operagdo registrada na Camara ¢ submetida aos controles de adequagao de Garantias e de
liquidez, conforme definidos nos itens 4.2.3.2 e 4.2.3.3 desde manual, a fim de se manter a
consisténcia entre as ofertas e os negocios realizados nos diversos canais de registro/negociacao
admitidos pela Camara.

Caso a adequagdo desses controles seja verificada, as operagdes serdao analisadas pelos demais
controles da Camara, nos termos desse manual. Caso a adequag@o nao seja verificada, ou por
insuficiéncia de Garantias, ou por insuficiéncia de limite operacional, a operagdo sera
direcionada para diligéncias da Camara, tais como Deposito de Garantias e adequacdo de limite
operacional, conforme cada caso.
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5.1.

5.2.

Saldo Liquido Analisado

O saldo liquido analisado ¢ um saldo hipotético, calculado individualmente para cada
Agente, utilizado nas analises de risco feitas pela Camara e formado com base em trés
fatores:

a) Saldo Liquido, formado por operagdes ja contratadas com a Camara;

b) novas operacdes registradas para Andlise da Camara; e

¢) Pagamentos de Moeda Nacional ou Entregas de Moeda Estrangeira na Sessdo de
Liquida¢ao das operagdes contratadas com a Camara.

Em sintese, o saldo liquido analisado ¢ um par ordenado de valores credores e devedores,
em reais e dolares, formado pela composi¢ao desses trés fatores:

SLA=(SLAy, ,SLA,q,)

Onde:

SLA =saldo liquido analisado;

SLAgr, = valor do saldo liquido analisado em reais;
SLAusp = valor do saldo liquido analisado em doélares.

De forma mais especifica, o saldo liquido analisado pode ser calculado de acordo com a
seguinte equagao:

SLA = [(SLBRL + OPFy + PGy, )a (SLUSD +OF, vsp + P GUSD )]

Onde:

SLA = saldo liquido analisado;

SLgrL = valor do Saldo Liquido em reais;

OPgr; = valor da operacdo em Analise em reais;
PGpre = valor do pagamento em reais;

SLysp = valor do Saldo Liquido em ddlares;
OPusp = valor da operagdo em Analise em dolares;
PGusp = wvalor da entrega em dolares.

Com base na verificacdo dos saldos liquidos analisados, a Camara determina se as
operagdes submetidas pelos Agentes podem ser aceitas e contratadas. Portanto, esse
calculo ¢ a primeira etapa do processo de analise de risco da Camara.

Enquadramento dos Saldos Liquidos Analisados

Em funcdo dos riscos que representam para a Camara, os saldos liquidos analisados
podem assumir uma entre nove situagdes e ser enquadrados em trés grupos distintos,
classificados na Tabela 1.

Situacio Saldo em Reais Saldo em Doélares Grupo
1 0 0 1
2 0 + 1
3 + 0 1
4 + + 1
5 + — 2
6 — + 2
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Tabela 1 — Classificacao dos Saldos Liquidos Analisados

Cada grupo representa um perfil de risco para a Camara e recebe tratamento diferenciado.

5.2.1.Grupo 1 — Exclusivamente Credores
Os saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 1 ndo representam risco
para a Camara. Os Agentes sdo exclusivamente neutros ou credores.
As operacgdes em Analise que compdem saldos liquidos analisados que se enquadram
no grupo 1 sdo aceitas e as Garantias que eventualmente estiverem vinculadas sdo
desvinculadas pela Camara.

5.2.2.Grupo 2 — Comprados e Vendidos
Os saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 2 representam risco para a
Camara. Os Agentes estdo comprados ou vendidos.

As operagdes em Analise que compdem saldos liquidos analisados que se enquadram
no grupo 2 sdo aceitas mediante a vinculagdo de Garantias no montante necessario a
cobertura de seus riscos pela Camara.

5.2.3.Grupo 3 — Exclusivamente Devedores
Os saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 3 representam risco para a
Camara. Os Agentes sao exclusivamente devedores.

As operagdes em Analise que compdem saldos liquidos analisados que se enquadram
no grupo 3 sdo aceitas mediante a vinculacdo de Garantias no montante necessario a
cobertura de seus riscos pela Camara.

5.3. Cilculo de Garantias Vinculadas
Apurados os saldos liquidos analisados e determinados seus grupos em virtude dos riscos
que representam, a Camara aplica o tratamento adequado a cada grupo, como mostrado a
seguir.

Como regra geral, para todos os grupos, a necessidade de vinculagdo de Garantias ¢
representada por valor negativo.

5.3.1. Grupo1
As operagdes em Analise que, ao serem compensadas com os respectivos Saldos
Liquidos, formam saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 1 sdo
aceitas pela Camara porque nao lhe representam risco.

Quando um saldo liquido analisado se enquadrar no grupo 1, as operagdes em
Andlise que o compdem sdo aceitas pela Camara e as Garantias que
eventualmente estiverem vinculadas sdo desvinculadas.
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5.3.2.

Por conseguinte, para uma Data de Liquidagcdo, quando um saldo liquido
analisado se enquadrar no grupo 1, o montante de Garantias Vinculadas ¢ igual a
Zero:

GV =0
Onde:
GV = QGarantias Vinculadas para a Data de Liquidacdo do saldo liquido
analisado.
Grupo 2
As operacdes em Andlise que, ao serem compensadas com os respectivos Saldos
Liquidos, formam saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 2 apenas
sdo aceitas pela Camara mediante a vinculagdo das Garantias necessarias a
cobertura de seus riscos.
O montante de Garantias Vinculadas de saldos liquidos analisados que se
enquadram no grupo 2 ¢ dado pela equagao:
GV =min[0,(RLO+ RMM + RTE) x(1+ AG) |
Onde:
GV = (QGarantias Vinculadas para a Data de Liquidacdo do saldo liquido
analisado;
RLO = resultado da verificacdo de limites operacionais;
RMM = resultado da marcagao a mercado;
RTE = resultado da aplicagdo do teste de estresse;
AG = percentual de adicional de Garantias.

Cada termo dessa equacdo sera detalhado a seguir.

5.3.2.1. Limites Operacionais
A verificacdo de limites operacionais ¢ a primeira etapa da Andlise do
grupo 2. Com essa avaliagdo, a Camara administra o risco de liquidez
das posicdes compradas e vendidas dos Agentes, vinculando Garantias
quando essas posicdoes ultrapassam, em montante, os limites
estabelecidos.

Para isso, a Camara atribui a seus Agentes limites operacionais até os
quais podem ficar com posi¢des compradas ou vendidas, em cada Data
de Liquidacao, sem necessidade de vinculag@o adicional de Garantias.

Excedidos esses limites, Garantias serdo exigidas dos Agentes.
Os limites operacionais sdo fixados pela Camara em dois niveis, para
que a vinculacao de Garantias seja gradual. Ultrapassado o primeiro

nivel, serdo vinculadas Garantias para cobrir um percentual do excesso.

Ultrapassado o segundo nivel, serdo vinculadas Garantias para cobrir o
total do excesso.
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Para tanto, o volume de Garantias que devera ser vinculado ¢ calculado
em funcdo das posicdes compradas e vendidas dos Agentes,
relativamente aos limites fixados, de acordo com a seguinte equagao:

RLO = PLO1+PLO2

Onde:

RLO = resultado da verificagdao de limites operacionais;

PLO1 = primeira parcela da verificagdo de limites operacionais;
PLO2 = segunda parcela da verificacdo de limites operacionais.

As parcelas do resultado da verificacdo de limites operacionais sdo
calculadas segundo as equacgdes a seguir:

PLO1=0 se |SLA,g,|< LO1
PLOV = (~1)x (|SLAys,| - LO1)x TM x PRL  se LO1<|SL4,q,| < LO
PLO1=(-1)x(LO—LO1)xTM x PRL se LO <|SLA,q,|
PLO2=0 se [SLA,g,|< LOY
PLO2=0 se LO1<|SLA,|< LO
PLO2 = (~1)x(|SLAys,| - LO)x TM se LO<|SLA,g)|
Onde:
PLO1 = primeira parcela da verificacdo de limites operacionais;
LO1 = valor do primeiro nivel do limite operacional em dolares;
SLAusp = valor do saldo liquido analisado em dolares;
LO = valor do limite operacional em ddlares;
™ = taxa de cambio de mercado;
PRL = percentual de risco de liquidez;
PLO2 = segunda parcela da verificagao de limites operacionais.
5.3.2.2. Marcacao a Mercado
O processo de marcagdo a mercado permite que as taxas de cambio
implicitas nos saldos liquidos analisados sejam equalizadas a taxa de
cambio de mercado mediante a vinculagdo de Garantias. A marcagao a
mercado ¢ a segunda etapa da analise do grupo 2, conforme segue:
RMM = SLA,, x(TM —TSLA)
Onde:
RMM = resultado da marca¢ao a mercado;
SLAusp = valor do saldo liquido analisado em ddlares;
™ = taxa de cambio de mercado;
LA
TSLA - |l , onde:
SLA,q,
SLABrL = valor do saldo liquido analisado em reais.
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O processo de marcagdo a mercado € parte integrante dos mecanismos
de andlise de risco e serd efetuado toda vez que o sistema
correspondente for acionado, conforme tratado na sec¢ao 2.

5.3.2.3. Teste de Estresse
A aplicacdo do teste de estresse mantém a protecdo da Camara contra o
risco de mercado dos saldos liquidos analisados mediante a vinculagao
de Garantias para a cobertura do risco de variagdo da taxa de cambio. O
teste de estresse ¢ a terceira etapa da Analise do grupo 2, qual seja:

RTE = (= 1)x|SLA | x TM x C,  se|SLA,|< LO

RTE =(-1)x LOXxTM xC,  se|SLAyz,|>LO

Onde:

RTE = resultado da aplicacao do teste de estresse;

SLAusp = valor do saldo liquido analisado em ddlares;

™ = taxa de cambio de mercado;

LO = valor do limite operacional em ddlares;

Cp = cenario percentual de estresse para o prazo de Liquidagao
P, onde:
P = prazo de Liquidacdo do saldo liquido

analisado.

5.3.2.4. Adicional de Garantias

Em determinadas situagdes, a Camara poderd demandar de um Agente
o deposito adicional de Garantias. Isso pode ser realizado pelo aumento
das Garantias Vinculadas de um saldo liquido analisado por um
percentual fixado a critério da B3. Esse percentual, como regra geral, ¢
igual a 0, sendo alterado, também a critério da B3, sempre que esta
julgar necessario, por razdes de ordem prudencial, demandar Garantias
adicionais de um Agente. Logo:

AG =0

Onde:
AG = percentual de adicional de Garantias.

5.3.3. Grupo 3
As operagdes em Andlise que, compensadas com os respectivos Saldos Liquidos,
formam saldos liquidos analisados que se enquadram no grupo 3 apenas sao
aceitas pela Camara mediante a vinculagdo das Garantias necessarias a cobertura
de seus riscos.

O montante de Garantias Vinculadas de saldos liquidos analisados que se
enquadram no grupo 3 ¢ dado pela seguinte equagao:
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GV = {SLAy, +[SLA g xTM x(1+C, )|}x (1+ 4G)

Onde:

GV = Garantias Vinculadas para a Data de Liquidagao do saldo liquido
analisado;

SLApr. = valor do saldo liquido analisado em reais;

SLAusp = valor do saldo liquido analisado em ddlares;

™ = taxa de cambio de mercado;

Cp = cendrio percentual de estresse para o prazo de Liquidagdo P, onde:
P = prazo de Liquidagdo do saldo liquido analisado;

AG = percentual de adicional de Garantias.

5.4. Vinculagao de Garantias
Depois de efetuar as verificagcdes necessarias, o sistema de analise de risco encaminha
informagdes ao sistema de garantias para que sejam devidamente vinculados os ativos
depositados pelos Agentes.

A vinculacdo de ativos pelo sistema de garantias obedece a critérios estabelecidos pela
Camara com o objetivo de mitigar seu risco de liquidez e aproveitar a correlagao de risco
das posicdes e dos ativos depositados, desde que preservada capacidade de obtencao de
liquidez pela Camara para posi¢des vendidas, por exemplo, a preferéncia ¢ por dolar em
espécie ou por titulos publicos federais indexados ao dolar; ja para posi¢cdes compradas, a
preferéncia € por reais em espécie ou por titulos publicos indexados a taxa de juro pos-
fixada, pré-fixada ou indexados a outros indices denominados em reais.

Além disso, nas situacdes em que os limites operacionais sdo excedidos, a Camara tera
preferéncia pelo Depodsito de Garantias na moeda em que o Agente for devedor — em
dolares, caso a posi¢do seja vendida; em reais, caso a posi¢do seja comprada — ou, na
impossibilidade de esse critério ser atendido, em titulos publicos federais, mediante
desagio adicional aquele ja praticado pela Camara. Caso tal violagdo de limites
operacionais represente posicao devedora superior a liquidez que a Camara ¢ capaz de
obter por meio de seus mecanismos de liquidez, serd exigido ao Agente, o Deposito de
Garantias na moeda em que for devedor — em dolares, caso a posicao seja vendida; em
reais, caso a posi¢ao seja comprada.

Assim, exceto se o saldo devedor superar a liquidez que a Camara ¢ capaz de obter,
temos que:
(i)  Para saldos liquidos analisados que se enquadrem no grupo 2, privilegia-se a
vinculagdo de ativos em fung¢do de posi¢des compradas e vendidas; e
(i) Para saldos liquidos analisados que se enquadrem no grupo 3, privilegia-se a
vinculagdo de ativos em fun¢do da moeda devedora.

Os critérios de vinculagao de ativos sd@o determinados pela Camara e podem ser alterados
a qualquer momento, a critério desta.

6. PAGAMENTO E LIQUIDACAO

Nesta se¢do, apresentam-se os procedimentos adotados pela Camara para o tratamento dos
Pagamentos de Moeda Nacional e das Entregas de Moeda Estrangeira no gerenciamento de
risco.
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A Sessdo de Liquidacdo ¢ aquela em que os direitos e as obrigacdes, bem como os pagamentos e
as entregas de valores em Moeda Nacional ¢ em Moeda Estrangeira, assumidos pela Camara e
pelos Agentes em decorréncia da Contratacdo de operacdes de compra e venda de Moeda
Estrangeira, extinguem-se por Compensacao ou por movimentagao financeira.

6.1.

6.2.

Liquidacao por Compensac¢ao

A Camara, nos termos da Lei 10.214/2001 e da regulamentacdo do Sistema de
Pagamentos Brasileiro, liquida com os Agentes os débitos e créditos reciprocos, até onde
se compensam, em Moeda Nacional e em Moeda Estrangeira.

A principal consequéncia dessa Liquidagdo ¢ a reducao dos valores expostos aos riscos de
mercado, de liquidez e operacional, uma vez que ndo ha movimentagdo financeira dos
valores compensados.

Liquidacio por Movimentacio Financeira

A Liquidagdo por movimentacao financeira processa-se pela transferéncia de valores em
Moeda Nacional e em Moeda Estrangeira, entre a Camara de Cambio e os Agentes,
correspondentes as parcelas dos direitos e das obrigagdes ndo-liquidados por
Compensacao.

Os valores correspondentes a Liquidacdo por movimentacdo financeira sdo aqueles
contidos nos Saldo Liquidos dos Agentes, cuja definicdo consta do Regulamento da
Camara. Para efeito de analise de risco, no entanto, ¢ preciso considerar a efetivacao de
transferéncias, tanto de valores na Moeda Nacional como de valores na Moeda
Estrangeira, em favor da Camara. A consideracdo dessas transferéncias ¢ feita pelo
calculo dos saldos liquidos analisados, mediante a composi¢do destes com as
transferéncias efetuadas.

Assim, os Pagamentos de valores em Moeda Nacional e as entregas de valores em Moeda
Estrangeira sdo considerados para efeito de andlise de risco pela Camara porque, sempre
que um Agente efetua um pagamento ou uma entrega, seus riscos se reduzem e as
Garantias Vinculadas podem ser desvinculadas. Isso ¢ feito pela consideragdo dos
pagamentos e das entregas nos saldos liquidos analisados dos Agentes, como definido na
subsec¢ao 5.1.

Os Pagamentos de Moeda Nacional e as Entregas de Moeda Estrangeira modificam os
riscos dos Saldos Liquidos dos Agentes de duas formas: (i) alterando seus
enquadramentos nos grupos — dos grupos 2 e 3 para o grupo 1 —, o que significa que os
riscos da Camara deixam de existir e as Garantias Vinculadas podem ser desvinculadas, e
(i1) reduzindo os riscos da Camara, no grupo 2, pela mudanca favoravel da taxa de
cambio do Saldo Liquido, e, no grupo 3, pela redugdo dos valores devidos pelos Agentes,
quando as Garantias Vinculadas podem ser desvinculadas na mesma propor¢ao em que os
riscos sao reduzidos.

7. ACOMPANHAMENTO DE MERCADO

J4

Nesta se¢do, ¢ explicado o funcionamento do sistema automatico de acompanhamento de
mercado mediante a monitora¢ao da taxa de cambio praticada no mercado e da concentragdo das
posigdes compradas e vendidas pelos Agentes.
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7.1.

7.2.

Evolucio da Taxa de Cambio

Com a finalidade de manter atualizadas as analises de risco das posi¢oes dos Agentes, a
Camara possui modulo de acompanhamento de mercado que monitora, em tempo real, a
taxa de cambio de mercado e a compara com as taxas das posigdes compradas e vendidas
pelos Agentes.

A Camara pode estabelecer limite de seguranga para as variagdes da taxa de cambio de
mercado em relagdo as taxas das posi¢des dos Agentes e analisar os riscos das posi¢oes
que atingirem tal limite, vinculando ou desvinculando Garantias, dependendo da situagao.
Para isso, os riscos das posi¢cdes compradas ou vendidas pelos Agentes sdo analisados

pela Camara sempre que a taxa de cambio iguala ou ultrapassa o limite de seguranca
estabelecido, de acordo com as equagdes a seguir:

T™ >TB x(1+ LS)

ou

™M <TBx(1-LS)

Onde:

™ = taxa de cambio de mercado;

1B = taxa de cambio utilizada no processo de marcagdo a mercado da ultima
analise de risco de cada Agente;

LS = limite de seguranga em percentual.

A taxa de cambio de mercado podera ser observada pela Camara de diferentes modos,
cabendo-lhe ponderar ou escolher aquela que seja mais representativa das condigdes de
mercado: (1) taxa de cdmbio formada em Sistemas eletronicos de negociagdao de cambio
pronto; (ii) taxa de cambio formada em Sistemas eletronicos de negociagdo de cambio
futuro; e (ii1) taxa de cambio apurada junto a agentes representativos do mercado
mediante procedimentos internos. A Camara podera adotar outras maneiras de
acompanhar a taxa de cambio de mercado.

Monitorac¢ao da Concentraciao de Mercado
A Camara dispde de sistema automatico de monitoracdo da concentragdo das posicdes
compradas e vendidas pelos Agentes.

Para cada Data de Liquidacao, a Camara compara seu volume total a ser liquidado com o
mercado com os Saldos Liquidos dos Agentes, representativos de suas posicdes
compradas e vendidas. Dessa comparagdo, sao calculadas as participagdes de cada
Agente no montante total a ser liquidado em cada data.

Elevadas concentragdes do montante a ser liquidado poderdo levar a Camara a exigir

depositos de Garantias Complementares dos Agentes que tiverem posi¢oes que possam
representar risco de liquidez para a Camara.

8. DEVEDOR OPERACIONAL E INADIMPLENTE
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Nesta secdo, detalham-se os procedimentos adotados pela Camara para o tratamento de Devedor
Operacional e de Inadimplente.

Para poder liquidar suas obrigagdes com os Agentes adimplentes, a Camara precisa solucionar
as situagdes dos Agentes que nao conseguiram liquidar suas obrigacdes. Esses Agentes poderdo
ser declarados Devedores Operacionais ou Inadimplentes, a critério da B3.

8.1.

8.2.

Devedor Operacional

O Agente que nao efetuar a Liquidagdo de sua obrigagdo, na forma estabelecida pela
Camara, em decorréncia de problemas de ordem estritamente operacional, podera ser
declarado Devedor Operacional. Dentre outros, podem enquadrar-se como problemas de
ordem estritamente operacional erros ou falhas nos sistemas internos ou de comunicagao
do Agente.

A situagdo de um Agente Devedor Operacional ¢ tratada pela Camara por meio de
operagdo de compra conjugada com operacdo de venda de Moeda Estrangeira, como em
uma operagdo de repo. Essas operagdes sdo contratadas com um dos Bancos
Correspondentes utilizados pela Camara. Assim, ao Agente Devedor Operacional ¢
concedido prazo adicional para a solugdo de seus problemas.

Para tanto, o Agente que for declarado Devedor Operacional ndo receberd da Camara os
valores aos quais teria direito caso estivesse adimplente. Esses valores serdo utilizados
nas operagdes de compra e venda de Moeda Estrangeira, conforme estabelecido no
Manual de Operagdes da Camara. Elimina-se, assim, o risco de principal. Todavia, caso o
principal ndo seja suficiente para que a Camara contrate as operagdes de compra e venda
de Moeda Estrangeira, esta podera solicitar ao Agente Devedor Operacional que deposite
valor adicional, em Moeda Nacional ou Moeda Estrangeira ou em titulos publicos, para
cobrir eventuais diferencas de taxa de caAmbio. Adicionalmente, podera exigir do Agente
Devedor Operacional o Deposito de Garantias Complementares para atender a critérios
prudenciais.

Depois de efetivadas as operagdes de compra e venda de Moeda Estrangeira pela Camara
com um dos Bancos Correspondentes, os Agentes adimplentes receberdo os valores aos
quais tém direito sem mesmo tomar conhecimento da existéncia de Agente na situacdo de
Devedor Operacional.

Inadimplente
O Agente que nao efetuar a Liquidacao de sua obrigagdo, na forma estabelecida pela
Camara, em decorréncia de insuficiéncia financeira, podera ser declarado Inadimplente.

A situacdo de um Agente Inadimplente ¢ tratada pela Camara por meio de operagio de
compra ou de venda de Moeda Estrangeira, contratada com um dos Bancos
Correspondentes.

Para tanto, o Agente que for declarado Inadimplente ndo receberd da Camara os valores
aos quais teria direito caso estivesse adimplente. Esses valores serdo utilizados nas
operagdes de compra ou de venda de Moeda Estrangeira, conforme estabelecido no
Manual de Operagdes da Camara. Elimina-se, por conseguinte, o risco de principal.
Contudo, caso o principal ndo seja suficiente para que a Camara contrate as operacdes de
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compra ou de venda de Moeda Estrangeira, esta executard as Garantias do Agente
Inadimplente, até o0 montante necessario para a solucao da situagao.

Efetivada a operacao de compra ou de venda de Moeda Estrangeira pela Camara com um
dos Bancos Correspondentes, os Agentes adimplentes receberdo os valores aos quais tém
direito sem mesmo tomar conhecimento da existéncia de Agente na situagcdo de
Inadimplente, exceto quando for necessaria a mutualizag¢do de perdas.

Em vista dos procedimentos adotados pela Camara na gestdo do risco das posigdes dos
Agentes dos quais compra e vende Moeda Estrangeira, como marcacao a mercado, teste
de estresse, exigéncia de Garantias Complementares € monitoramento automatico da taxa
de cambio praticada e da concentragdao do volume a ser liquidado com o mercado, a
execucdo das Garantias do Agente Inadimplente deverao ser suficientes para cobrir todos
os riscos existentes na Liquidagdo de sua posigao.

Porém, na possibilidade de os recursos obtidos na execu¢do das Garantias do Agente
Inadimplente ndo serem suficientes para a Liquidagdo de sua posi¢do, o valor faltante
sera repartido entre os Agentes adimplentes.

Logo, a Camara utilizard suas Salvaguardas, no caso de um Agente se tornar
Inadimplente, na seguinte sequéncia, conforme estabelecido em seu Regulamento:

a) Garantias Vinculadas do Inadimplente, destinadas aquela Data de Liquidagao;

b) Garantias Complementares do Inadimplente, destinadas aquela Data de Liquida¢ao;

¢) Garantias Nao-Vinculadas, na propor¢dao dos saldos devedores para cada Data de
Liquidacdo;

d) cota no Fundo de Liquidagdao de Operagdes de Cambio do Inadimplente, na
propor¢ao dos saldos devedores para cada Data de Liquidagao; e

e) cota da B3 no Fundo de Liquidagao de Operacdes de Cambio;

f) cotas dos demais Agentes adimplentes depositadas no Fundo de Liquidag¢do de
Operacdes de Cambio;

g) outros mecanismos de salvaguarda criados com esse objetivo; e

h) demais recursos da B3.
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APENDICE 1
Variaveis Utilizadas

Geral
™ = taxa de cambio de mercado

Saldo Liquido Analisado

SLA = saldo liquido analisado

SLAprL= valor do saldo liquido analisado em reais
SLAusp = valor do saldo liquido analisado em doélares
SLprr = valor do Saldo Liquido em reais

SLusp = valor do Saldo Liquido em ddlares

OPgrL = valor da operacdo em Andlise em reais
OPusp = valor da operagdo em Analise em dolares
PGpr = valor do pagamento em reais

PGusp = valor da entrega em dolares

Calculo de Garantias Vinculadas

GV = Garantias Vinculadas para a Data de Liquidag@o do saldo liquido analisado
RLO = resultado da verificacdo de limites operacionais

RMM = resultado da marca¢ao a mercado

RTE = resultado da aplicagdo do teste de estresse

AG = percentual de adicional de Garantias

Verifica¢ao de Limites Operacionais

RLO = resultado da verificagdo de limites operacionais

PLO1 = primeira parcela da verificagdo de limites operacionais
PLO2 = segunda parcela da verificacdo de limites operacionais
LO = valor do limite operacional em dolares

LO1 = valor do primeiro nivel do limite operacional em dodlares
PRL = percentual de risco de liquidez

Marcaciao a Mercado

RMM = resultado da marcagao a mercado
SLA

TSLA = M
|SLA,, |

Teste de Estresse

RTE = resultado da aplicagdo do teste de estresse
Cr = cendrio percentual de estresse para o prazo de Liquidagao P
P = prazo de Liquidagdo do saldo liquido analisado

Acompanhamento de Mercado

LS = limite de seguranca em percentual

B = taxa de cambio utilizada no processo de marcacdo a mercado da ultima
analise de risco de cada Agente

Controles do Sistema de Negociacao
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GD = total de Garantias depositadas, em reais;

TM = taxa de cambio de mercado;

m = prazo de Liquidagdo maximo admitido pela Camara de Cambio;

PPp = posigdo potencial méxima, para cada prazo de Liquidagao;

CNp = cendrio percentual de estresse, para o sistema eletronico de negociacdao, sendo que
CN, > C, + PRL , para o prazo de Liquidacado P;

Cp = cenario percentual de estresse para o prazo de Liquidagdo P;

PRL = percentual de risco de liquidez;

P = prazo de Liquida¢do do saldo liquido analisado;

Sp = saldo, em dolares, para o prazo de Liquidagdao P. Sp<0, quando saldo for vendido, e Sp>0,
quando saldo for comprado;

OVp = total de ofertas de venda, em dolares, para o prazo de Liquidagdo P. OVp<0, para ofertas de
venda;

OCp = total de ofertas de compra, em dolares, para o prazo de Liquidacao P. OCp>0, para ofertas de
compra;
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APENDICE 2
Exemplos de Aplicacio dos Procedimentos Descritos
— Operacoes Registradas Diretamente pelos Agentes—

Exemplo 1
Nesse exemplo, o Agente A, como comprador, ¢ o Agente B, como vendedor, registram
diretamente uma opera¢ao na Camara.

Agente comprador: Agente A

Limite operacional (LO): US$10.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$5.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Agente vendedor: Agente B

Limite operacional (LO): US$10.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$5.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Dados da operacao

Valor: US$1.000.000,00

Taxa de cambio (R$/US$): 2,30
Prazo de Liquidagdo: 2 dias

Parametros dos sistemas da Camara
Cenario de estresse para 2 dias uteis (Cp): 10%
Percentual de risco de liquidez (PRL): 10%

Procedimentos de Analise
1. Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes.
a) Verifica-se a existéncia de Saldo Liquido para Liquidagdo em dois dias. Nesse exemplo,
nenhum dos Agentes possui operacoes contratadas para Liquidacao em dois dias.

Agente A SLgrz = 0,00
SLusp = 0,00

Agente B SLgr. = 0,00
SLysp = 0,00

b) Verifica-se a existéncia de pagamentos de reais e de entregas de dolares. Na data de
Contratagdo, ndo sdo realizados pagamentos nem entregas referentes a Datas de Liquidagao

posteriores.

Agente A PGarz = 0,00
PGusp = 0,00

Agente B PGgr. = 0,00
PGusp = 0,00

¢) Verifica-se a existéncia de operagdes em Analise.

Agente A OPpr.=-2.300.000,00
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OPuysp = 1.000.000,00

Agente B OPgr. =2.300.000,00
OPuysp =-1.000.000,00

d) Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA4) dos Agentes, nos termos da subse¢do 5.1.
Agente A SLA = (-2.300.000,00, 1.000.000,00)
Agente B SLA =(2.300.000,00, —1.000.000,00)

2. Verificam-se os enquadramentos dos saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes nos grupos,
de acordo com a Tabela 1 deste Manual.

Agente A SLA = (-2.300.000,00, 1.000.000,00)
Grupo 2

Agente B SLA =(2.300.000,00, —1.000.000,00)
Grupo 2

3. Calculam-se as Garantias Vinculadas (GV) dos Agentes com base nos procedimentos
especificos dos grupos em que foram enquadrados (Grupo 2).

GV =min[ 0,(RLO+ RMM + RTE) x (1+ AG) |

Verifica-se a taxa de cdmbio vigente no mercado (7M) = 2,305
Agente A
SLA = (-2.300.000,00, 1.000.000,00)
Grupo 2

(i) Resultado da verificagdo de limites operacionais

SLAusp = 1.000.000,00
LO1=5.000.000,00
LO =10.000.000,00

Como |[SLAusp| < LO1:
PLO1=0

PLO2=0

RLO=0

(ii) Resultado da marcacdo a mercado

SLAusp = 1.000.000,00

SLAgr =—2.300.000,00

TM=2305

TSLA = abs (—2.300.000,00/1.000.000,00) = 2,30
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RMM =1.000.000,00 x (2,305-2,30) = 5.000,00
RMM = 5.000,00

(iii) Resultado da aplicagdo do teste de estresse

SLAusp = 1.000.000,00
M =2,305
Cpr=10%

RTE = (-1) x 1.000.000,00x2,305x0,1 =-230.500,00
RTE =-230.500,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV = min [0, (0+5.000,00-230.500,00) x (1+0%)]
GV = min [0, —225.500,00]
GV =-225.500,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente A devem ser de R$225.500,00.
Agente B

SLA = (2.300.000,00, —1.000.000,00)

Grupo 2

(i) Resultado da verificacdo de limites operacionais

SLAusp =—-1.000.000,00
LO1 =5.000.000,00
LO =10.000.000,00

Como |SLAusp| < LO1:
PLO1=0

PLO2=0

RLO=0

(ii) Resultado da marcacao a mercado

SLAusp =—1.000.000,00

SLAgrL = 2.300.000,00

M = 2,305

TSLA = abs (2.300.000,00/-1.000.000,00) = 2,30

RMM =-1.000.000,00 x (2,305-2,30) =-5.000,00
RMM =-5.000,00

(iii) Resultado da aplicacdo do teste de estresse

SLAusp =-1.000.000,00
M =2,305
Cpr=10%
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RTE = (-1) x 1.000.000,00x2,305x0,1 =-230.500,00
RTE =-230.500,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV = min [0, (0-5.000,00-230.500,00) x (1+0%)]
GV = min [0, ~235.500,00]
GV = -235.500,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente B devem ser de R$235.500,00.

Exemplo 2
Nesse exemplo, o Agente A, como comprador, e o Agente B, como vendedor, registram
diretamente uma operacdo na Camara.

Agente comprador: Agente A

Limite operacional (LO): US$100.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$50.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Agente vendedor: Agente B

Limite operacional (LO): US$10.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$5.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Dados da operacao

Valor: US$20.000.000,00

Taxa de cambio (R$/USS): 2,30
Prazo de Liquidagao: 2 dias

Parametros dos sistemas da Camara
Cenario de estresse para 2 dias uteis (Cp): 10%
Percentual de risco de liquidez (PRL): 10%

Procedimentos de Analise
1. Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes.
a) Verifica-se a existéncia de Saldo Liquido para Liquidagdo em dois dias. Nesse exemplo,
nenhum dos Agentes possui operacdes contratadas para Liquidacao em dois dias.

Agente A SLgr.= 0,00
SLusp = 0,00

Agente B SLgr. = 0,00
SLusp = 0,00

b) Verifica-se a existéncia de pagamentos de reais e de entregas de dolares. Na data de
Contratagdo, ndo sdo realizados pagamentos nem entregas referentes a Datas de Liquidagao

posteriores.

Agente A PGgre = 0,00
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PGusp = 0,00

Agente B PGsrz = 0,00
PGuysp=0,00

¢) Verifica-se a existéncia de operagdes em Analise.

Agente A OPpr. =—46.000.000,00
OPusp =20.000.000,00

Agente B OPgrr =46.000.000,00
OPuysp =-20.000.000,00

d) Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes, nos termos da subsecdo 5.1.

Agente A SLA = (—46.000.000,00, 20.000.000,00)
Agente B SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)

2. Verificam-se os enquadramentos dos saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes nos grupos,
de acordo com a tabela da subsecao 5.2 deste Manual.

Agente A SLA =(—46.000.000,00, 20.000.000,00)
Grupo 2

Agente B SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)
Grupo 2

3. Calculam-se as Garantias Vinculadas (GV) dos Agentes com base nos procedimentos
especificos dos grupos em que foram enquadrados (Grupo 2).

GV =min[ 0,(RLO+ RMM + RTE) x (1+ AG) |

Verifica-se a taxa de cambio vigente no mercado (7M) = 2,305
Agente A
SLA = (—46.000.000,00, 20.000.000,00)
Grupo 2

(i) Resultado da verificag¢ao de limites operacionais

SLAusp =20.000.000,00
LO1 =50.000.000,00
LO =100.000.000,00

Como |SLAusp| < LO1:
PLO1=0

PLO2=0
RLO=0
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(ii) Resultado da marca¢do a mercado

SLAusp =20.000.000,00

SLAgr. = —46.000.000,00

TM=2305

TSLA =|-46.000.000,00/20.000.000,00| = 2,30

RMM = 20.000.000,00 x (2,305-2,30) = 100.000,00
RMM =100.000,00

(iii) Resultado da aplicacdo do teste de estresse

SLAusp =20.000.000,00
™ = 2,305
Cpr=10%

RTE = (-1) x 20.000.000,00x2,305x0,1 = —-4.610.000,00
RTE =-4.610.000,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV = min [0, (0+100.000,00-4.610.000,00) x (1+0%)]
GV = min [0, —4.510.000,00]
GV =-4.510.000,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente A devem ser de R$4.510.000,00.

Agente B
SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)
Grupo 2

(@)

(i)

Resultado da verificacdo de limites operacionais

SLAusp =—-20.000.000,00
LO1=5.000.000,00

LO =10.000.000,00

PRL =10%

TM=2305

Como |SLAusp| > LO:

PLO1 = (-1)x (10.000.000,00-5.000.000,00) x 2,305x0,1 =—1.152.500,00
PLO2 = (-1) x (|-20.000.000,00-10.000.000,00) x 2,305 =-23.050.000,00
RLO =-1.152.500,00-23.050.000,00 = —-24.202.500,00

Resultado da marcacdo a mercado

SLAusp =—-20.000.000,00

SLAgrL = 46.000.000,00

TM=2305

TSLA = 146.000.000,00/-20.000.000,00| = 2,30
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RMM =-20.000.000,00 x (2,305-2,30) =—-100.000,00
RMM =-100.000,00

(iii) Resultado da aplicacdo do teste de estresse

SLAusp =-20.000.000,00
™ = 2,305
Cp=10%

RTE = (-1) x 20.000.000,00x2,305x0,1 = —-4.610.000,00
RTE =-4.610.000,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV =min [0, (~24.202.500,00—100.000,00—4.610.000,00) x (1+0%)]
GV = min [0, —28.912.500,00]
GV =-28.912.500,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente B devem ser de R$28.912.500,00.

Exemplo 3
Nesse exemplo, o Agente A registra uma oferta de compra ¢ o Agente B agride essa oferta no
sistema eletronico de negociagdo, Cambio Pronto Eletronico.

Agente comprador: Agente A

Limite operacional (LO): US$100.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$50.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Garantias Depositadas: R$50.000.000,00

Agente vendedor: Agente B

Limite operacional (LO): US$50.000.000,00

Primeiro nivel do limite operacional (LO1): US$25.000.000,00
Percentual de adicional de Garantias (4G): 0%

Garantias Depositadas: R$50.000.000,00

Parametros dos sistemas da Camara
Cenario de estresse para 2 dias uteis (Cp): 10%
Percentual de risco de liquidez (PRL): 10%
Cenario de estresse intradiario (CNp): 20%
Cenario do intervalo de flutuacao (CI): 2%
Taxa de abertura: 2,30

Dados da operacao

Valor: US$ 20.000.000,00

Taxa de Cambio (R$/US$): 2,30
Prazo de Liquidagdo: 2 dias

Registro da oferta de compra
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1. Calculo da Posicao Potencial Maxima
PPp=max (0;20.000.000) = 20.000.000

2. Verifica¢ao da Adequacao de Garantias
GD/TM = 50.000.000/2,30 =21.739.130,43
PPpx CNp=4.000.000,00

Verificacdo satisfatoria, pois GD/TM > PPpx CN (21.739.130,43 > 4.000.000,00).

3. Verificagao do Controle de Liquidez
Verificagdo satisfatoria, pois LO > PPp (50.000.000,00 > 20.000.000,00).
Com isso, a oferta foi registrada no livro central do Sistema eletronico de negociagao.

Agressao da oferta de compra (Registro da oferta de venda)

1. Célculo da Posigao Potencial Maxima
PPp=max (20.000.000; 0) = 20.000.000

2. Verificagao da Adequacao de Garantias
GD/TM = 50.000.000/2,30 = 21.739.130,43
PPpx CNp=4.000.000,00

Verificagdo satisfatoria, pois GD/TM > PPpx CN (21.739.130,43 > 4.000.000,00).

3. Verificac¢do do Controle de Liquidez
Verificagdo satisfatoria, pois LO > PPp (50.000.000,00 > 20.000.000,00).

Com isso, a oferta foi registrada no livro central do Sistema eletronico de negociagdo € 0 negocio
foi fechado, sendo encaminhado para a Camara, que realizara sua Analise.

Procedimentos de Analise
1. Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes.
a) Verifica-se a existéncia de Saldo Liquido para Liquidagdo em dois dias. Nesse exemplo,
nenhum dos Agentes possui operacoes contratadas para Liquidacao em dois dias.

Agente A SLprz = 0,00
SLusp = 0,00

Agente B SLgrz = 0,00
SLusp = 0,00

b) Verifica-se a existéncia de Pagamentos de reais e de entregas de dolares. Na data de
Contratagdo, ndo sdo realizados pagamentos nem entregas referentes a Datas de Liquidagao
posteriores.
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Agente A PGgrr = 0,00
PGysp = 0,00

Agente B PGgre = 0,00
PGysp=0,00

¢) Verifica-se a existéncia de operagdes em Analise.

Agente A OPprr =—46.000.000,00
OPusp =20.000.000,00

Agente B OPgrr = 46.000.000,00
OPusp =—-20.000.000,00

d) Calculam-se os saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes, nos termos da subsecdo 5.1.

Agente A SLA =(—46.000.000,00, 20.000.000,00)
Agente B SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)

2. Verificam-se os enquadramentos dos saldos liquidos analisados (SLA) dos Agentes nos grupos,
de acordo com a tabela da subsecdo 5.2 deste Manual.

Agente A SLA =(—46.000.000,00, 20.000.000,00)
Grupo 2

Agente B SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)
Grupo 2

3. Calculam-se as Garantias Vinculadas (GV) dos Agentes com base nos procedimentos
especificos dos grupos em que foram enquadrados (Grupo 2).

GV =min[ 0,(RLO+ RMM + RTE) x (1+ AG) |

Verifica-se a taxa de cambio vigente no mercado (7M) = 2,305

Agente A
SLA = (-46.000.000,00, 20.000.000,00)
Grupo 2

(i) Resultado da verificacdo de limites operacionais

SLAusp =20.000.000,00
LO1 =50.000.000,00
LO =100.000.000,00

Como |SLAusp| < LO1:

PLO1=0
PLO2=0
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(i)

RLO=0

Resultado da marcacdo a mercado

SLAusp =20.000.000,00

SLAgr = —-46.000.000,00

TM=2305

TSLA =-46.000.000,00/20.000.000,00| = 2,30

RMM = 20.000.000,00 x (2,305-2,30) = 100.000,00
RMM =100.000,00

(iii) Resultado da aplicacdo do teste de estresse

SLAusp =20.000.000,00
™ = 2,305
Cpr=10%

RTE = (-1) x 20.000.000,00x2,305x0,1 =—-4.610.000,00
RTE =-4.610.000,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV = min [0, (0+100.000,00-4.610.000,00) x (1+0%)]
GV = min [0, —4.510.000,00]
GV =-4.510.000,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente A devem ser de R$4.510.000,00.

Agente B
SLA = (46.000.000,00, —20.000.000,00)
Grupo 2

(@)

(i)

Resultado da verificacdo de limites operacionais

SLAusp =—-20.000.000,00
LO1 =25.000.000,00

LO =50.000.000,00

PRL =10%

M = 2,305

Como |[SLAysp| < LO1:
PLO1=0

PLO2=0

RLO=0

Resultado da marcacdo a mercado

SLAusp =—-20.000.000,00
SLAgr = 46.000.000,00
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TM=2305
TSLA = 146.000.000,00/~20.000.000,00| = 2,30

RMM =-20.000.000,00 x (2,305-2,30) =—-100.000,00
RMM =-100.000,00

(iii) Resultado da aplicacdo do teste de estresse

SLAusp =-20.000.000,00
™ = 2,305
Cpr=10%

RTE = (-1) x 20.000.000,00x2,305x0,1 =—-4.610.000,00
RTE =-4.610.000,00

(iv) Célculo das Garantias Vinculadas

GV = min [0, (0-100.000,00-4.610.000,00) x (1+0%)]
GV = min [0, —4.710.000,00]
GV =-4.710.000,00

Portanto, as Garantias Vinculadas para o Agente B devem ser de R$ 4.710.000,00.
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