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23 de margo de 2005
037/2005-DG

OFIiCIO CIRCULAR

Membros de Compensagdo, Corretoras Associadas, Operadores Especiais ¢
Bancos Emissores de Garantia

Ref.: Cartas de Fianca e CDBs — Novos Limites e Regras.

Prezados Senhores,

Em sintonia com o elenco de medidas que vém sendo implementadas pela
BM&F em busca do fortalecimento do setor de intermediagdo no mercado de
derivativos, o Conselho de Administragdo aprovou, em reunido realizada em
15/03/2005, novas regras que disciplinam a utilizagio de Cartas de Fianga ¢
de Certificados de Depésito Bancario (CDBs) em garantia de operagdes
liquidadas por intermédio da Clearing de Derivativos.

Conforme sera demonstrado adiante, o principal proposito dessas medidas €
tornar ainda mais robusto o aparato de seguranga que sustenta o sistema de
garantias da BM&F, sem perder de vista a necessidade de conferir maior
flexibilidade ao sistema.

Em linha com essas premissas, dentre as novas medidas, destaca-se o
estabelecimento de novos limites para emissdo de Cartas de Fianga e para
depdsito de CDBs em garantia, conjuntamente com a criagdo da possibilidade
de ampliagdo desses limites por meio do deposito, pelos bancos emissores, de
titulos publicos federais na Clearing. Como regra geral, para a ampliagdo dos
limites serd exigido o deposito de titulos na razdo de 1 para 1, observados os
critérios descritos no item 8, que visam evitar a exigéncia de garantias em-
duplicidade.
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Dessa forma, atingem-se de maneira simultdnea dois objetivos estratégicos,
quais sejam: a diminui¢do da exposigdo a risco de crédito da BM&F e maior
flexibilizagdo dos limites para emissdo de garantias.

As novas medidas também incluem a introdugdo de limite especifico para a
utilizagdo de Cartas de Fiangas e CDBs em garantia de posi¢des detidas sob
Corretora ligada ao banco emissor. Esse limite igualmente serd passivel de
expansdo por meio do depdsito de titulos pablicos federais na Clearing ¢, a
exemplo dos demais limites, contribuird para a redugdo da exposi¢do a risco
de crédito da BM&F.

Cabe ressaltar, ainda, o estabelecimento de limite de utilizagdo de Carta de
Fianca e CDB por cliente, com possibilidade de expansdo desde que as
garantias em excesso tenham a condigdo de liquidagdo em D+0. Trata-se de
medida que certamente ensejara clara melhoria ao gerenciamento do risco de
liquidez na janela de liquidagdo da Clearing de Derivativos.

Assim, com o intuito de aperfeigoar seu sistema de salvaguardas e promover
melhor gerenciamento dos riscos de crédito e de liquidez aos quais esta
exposta, a BM&F estabelecera, a partir de 28/03/2005, novos limites para a
utilizagdo de Cartas de Fianga ¢ CDBs em garantia na Clearing de
Derivativos. Os principais procedimentos, regras ¢ limites aplicaveis a
utilizagdo dessa modalidade de garantia sdo apresentados a seguir.

1. Concessdo de Limites para Emissdo de Cartas de Fian¢ca e para
Depésito de CDBs em Garantia
A BM&F, a seu exclusivo critério, podera conceder a cada banco limite
para emissio de Cartas de Fianga ¢ CDBs a serem depositados em
garantia, observados os procedimentos, os pardmetros e as condigdes
descritas neste Oficio. Para a defini¢do desse limite, a BM&F poderad
considerar, dentre outros fatores, a exposi¢do a risco das posi¢des detidas
pelos bancos emissores em seus ambientes de compensagdo e de
liquidagdo, bem como as caracteristicas das garantias por ele depositadas.
Os limites estabelecidos poderdo ser alterados pela BM&F a qualquer
momento, sendo os novos limites apliciveis imediatamente.
Além disso, em conformidade com o procedimento existente, a BM&F
atribuira limites somente aos bancos que estejam previamente cadastrados,
que enviem regularmente o balango e os documentos relativos a alteragGes
em sua estrutura societaria e administrativa e que mantenham atualizados

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonic Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-801 - Sao Paulo - SP
Caixa Postal, 4275 - Sdo Paulo - Capital - CEP 01061-970



&

037/2005-DG : . o 3.

os cartdes de assinatura dos diretores € procuradores que tenham poderes
para assinar Cartas de Fianga.

2. Condig¢des Gerais
Para verifica¢do dos limites descritos a seguir, a BM&F podera considerar
de forma conjunta as instituigdes pertencentes a0 mesmo conglomerado
econdmico e/ou financeiro, isto €, as instituigdes que mantenham vinculos
societarios de coligacdio ou de controle ou vinculos contratuais e/ou
administrativos.

3. Limite para Emissio

a) O limite para emissdo € estabelecido por banco emissor € abrange o
valor total das Cartas de Fianga ¢ CDBs emitidos pelo banco e
depositados em garantia na BM&F.

b) A BM&F podera considerar, no calculo do limite para emissdo, outras
garantias depositadas que representem risco de crédito do emissor
como Cédulas do Produto Rural (CPRs) com aval bancario.

¢} O limite para emissdo sera atribuido pela BM&F a cada banco emissor
até, no maximo, 40% do valor do patriménio liquido do banco ou 1 vez
o patriménio liquido da BM&F, dos dois o menor, ressalvado o
disposto no subitem (&) abaixo.

d) Nas hip6teses caracterizadas como de “troca” de garantias (por
exemplo, quando um banco A ou as empresas a ele ligadas utilizarem
garantias emitidas por um banco B e, simultaneamente, o banco B ou as
empresas a ele ligadas utilizarem garantias emitidas pelo banco A), os
limites para emissdo dos bancos emitentes/beneficiarios poderdo ser
duplamente impactados. O mesmo principio podera ser aplicado caso
se constate a participacdo de mais do que duas institui¢des no processo
de “troca” de garantias.

e) O limite para emissdo de Carta de Fianga e CDB podera ser aumentado
além do estabelecido no subitem (c) acima, desde que o banco emissor
realize o depdsito de titulos piblicos federais na Clearing, conforme o
disposto no item 8.

4. Limite para Emissdo por Cliente
a) Do limite para emissdo atribuido pela BM&F a cada banco emissor,
ndo mais do que 25% podera ser utilizado pelo mesmo cliente para a

garantia de posigOes em aberto.
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b) O limite para emissdo por cliente poderd ser aumentado além do
estabelecido no subitem (a) acima, desde que o banco emissor realize o
depdsito de titulos publicos federais na Clearing, conforme o disposto
no item 8.

5. Limite para Depésito de Carta de Fian¢a e CDB Via Corretora Ligada
ao Banco Emissor

a) O limite para depésito de Carta de Fianga ¢ CDB via Corretora ligada
ao banco emissor abrange o valor das Cartas de Fian¢a € dos CDBs
emitidos pelo banco e depositados em garantia por clientes de
Corretora que seja ligada, subsidiaria, controlada ou controladora do
banco emissor.

b) O limite para depdsito via Corretora ligada ao banco emissor nio
podera ultrapassar o valor total dos titulos patrimoniais da BM&F
detidos pelo conglomerado econdmico ao qual a Corretora pertencga,
ressalvado o disposto no subitem (d) abaixo.

¢) O limite para depoésito via Corretora ligada ao banco emissor também
poder4 ser aplicado pela BM&F nos casos em que a Corretora ndo seja
diretamente ligada ao banco emissor, mas liquide suas operagdes por
meio de Membro de Compensagio a ele ligado.

d) O limite para depésito via Corretora ligada ao banco emissor podera ser
aumentado além do estabelecido no subitem (b) acima, desde que o
banco emissor realize o depdsito de titulos publicos federais na
Clearing, conforme o disposto no item 8.

6. Limite de Utilizacdo de Carta de Fianca “Guarda-Chuva”

a) O limite de utilizagdo de Carta de Fianga “guarda-chuva” corresponde a
parcela maxima das Cartas de Fianga emitidas em favor da Corretora de
Mercadorias associada da BM&F que pode ser alocada em garantia das
posigdes de um Unico cliente.

b) O limite de utilizagdo de Carta de Fianga “guarda-chuva” ndo
ultrapassara 10% do valor total das Cartas de Fianga emitidas em favor
da Corretora ou o valor patrimonial do titulo de Corretora, dos dois o
maior.

¢) Quando se tratar da carteira propria da Corretora ou de empresas a ela
ligadas, o limite ao qual se refere o subitem (b) acima poderd ser
estendido em até 100% do valor das Cartas de Fianga, a critério da
BM&F.
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d) E proibida a utilizagio de Carta de Fianga “guarda-chuva” quando a
fianga tiver sido emitida em favor de participante que ndo seja detentor
de titulo patrimonial de Corretora de Mercadorias da BM&F.

e) E proibida a utilizagdo de Carta de Fianga “guarda-chuva” em garantia
de operagdes de captagio de recursos {(box) no mercado de opgdes.

7. Limite de Utilizacdo de Carta de Fianca e CDB por Cliente
a) O limite de utilizagdo de Carta de Fianga ¢ CDB por cliente abrange o
total dos valores das Cartas de Fianga e/ou dos CDBs depositados em
garantia no sistema da BM&F como um todo, por um tinico cliente ou
grupo de clientes atuando em conjunto, independentemente dos bancos
€MmisSsores.
b) O limite de utilizagdo de Carta de Fianga e/ou CDB por cliente nio
podera ultrapassar 75% do patriménio liquido da BM&F, ressalvado o
disposto no subitem (c) abaixo.
¢) A BM&F podera ampliar o limite definido no subitem (b) acima, desde
que as Cartas de Fianca e/on os CDBs depositados em excesso
apresentem condicdo de liquidagdo em D+0, ou seja:
® No caso das Cartas de Fianga, aquelas depositadas em excesso
deverdo apresentar padrdo diferenciado que contemple, em caso de
execugdo, a exigéncia de pagamento em D+0 pelo banco emissor; e

= No caso dos CDBs, aqueles depositados em excesso deverdo estar
amparados por instrumento especifico que contemple, em caso de
execugdo, sua recompra em D+0 pelo banco emissor.

d) A BM&F divulgard ao mercado o modelo de Carta de Fianga € o
instrumento/contrato de recompra de CDBs de que tratam o subitem (c)
acima.

8. Ampliacio de Limites por Meio do Depésito de Titulos Piiblicos
Federais na Clearing
a) A BM&F poderd, a seu exclusivo critério, permitir a utilizagdo de
Cartas de Fianga ¢ CDBs em montante superior ao estabelecido nos
itens 3 (limite para emissfo), 4 (limite para emissdo por cliente) € 5
(limite para depdsito via Corretora ligada ao banco emissor), caso o
banco emissor deposite em garantia titulos piblicos federais em favor
da Clearing. Vigorardo, para essas garantias, as mesmas normas € 0s
mesmos procedimentos operacionais aplicaveis ao conjunto de
garantias e salvaguardas da Clearing, nos termos da regulamentagdo em
Vigor.
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b) Como regra geral, para ampliagdo do nivel de utilizagdo de Cartas de
Fianga e CDBs, adota-se o seguinte procedimento para a determinag¢io
do valor das garantias adicionais exigidas do banco emissor:

= Situacio em que nfdo ha emissio de garantias para clientes de
Corretora ligada ao banco emissor
Primeiramente, determina-se a variavel GAR jene, que representa o
montante exigido em garantia em func¢do do excesso de emissdo
para cada cliente:

N
GARch'ente = ZIGf (1)
onde:
G; = maximo (VE; - 0,25xLF; 0);
LE = limite para emissdo atribuido pela BM&F ao banco;
VE; = valor emitido pelo banco para o cliente i;
N = numero de clientes que depositaram garantias emitidas

pelo Banco.

A varidvel G; representa o montante exigido em garantia do banco
emissor em fungio do valor emitido para o cliente i, caso esse valor
seja superior a 25% do limite para emissdo (LE) do proprio banco.
Em seguida, determina-se a variavel GAR,., que representa o
montante exigido em garantia do banco emissor em fungdo do
excesso de emissdo “total”, desconsiderando-se a parcela emitida
Cujo risco ja esta coberto pelo deposito de titulos:

N
GAR otai =méximo(z VE,—GAR,,.. —LE;O] )
i=1

O valor das garantias exigidas do banco emissor € dado por:
Garantia Exigida = GAR gjienie + GAR o1l

« Situacio em que ha emissdo de garantias para clientes de Corretora
ligada ao banco emissor
Primeiramente, determina-se a variavel GAR ji.n,e de forma idéntica
a anteriormente explicada:
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GARcliente = ZG:
i=l

Define-se a variavel VE; - como o valor das Cartas de Fianga ¢ dos
CDBs emitidos pelo banco para o cliente / e utilizados em garantia
de posigdes detidas na Corretora ligada ao préprio banco. Define-se
também a variavel ECR; - como a exposi¢do de crédito residual do
cliente i na Corretora ligada ao banco emissor, ou seja, o valor das
garantias emitidas para o cliente e utilizadas na Corretora,
descontado do valor dos titulos publicos depositados pelo banco em
fun¢do do excesso de emissio para o cliente:

ECR; = maximo (VE;c - G;; 0) (3)

Determina-se a variavel GAR.e0ra, Que representa o montante
exigido em garantia do banco emissor em fungdo do excesso de
emissdo para clientes da Corretora ligada ao préprio banco,
desconsiderando-se a parcela emitida para cada Cliente cujo risco ja
esta coberto pelo depdsito de titulos:

N
GAR orretora = mé.ximo(ZIE CR; c - LDCO,,.) 4)
i
onde:

LD, = limite de depdsito de Carta de Fianca e CDB via

Corretora ligada ao banco emissor.

Por fim, determina-se a variavel GAR,,,,;, que representa o montante
exigido em garantia do banco emissor em fungdo do excesso de
emissdo “total”, desconsiderando-se a parcela emitida cujo risco ja
esta coberto pelo deposito de titulos:

GAR

total cliente

N
= méximo[z VE,~GAR,_ . —GAR, . . —LE; 0] (5)
i=1

O valor das garantias exigidas do banco emissor sera dado por:

Garantia exigida = GAR jiene + GAR corretora + GAR o101
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O Anexo deste Oficio apresenta exemplos didaticos que ilustram a
utilizagdo das formulas.

¢) O deposito de titulos publicos para ampliagdo do uso de Cartas de

Fianga e CDBs ¢ feito observando-se o prego de aceitagdo dos diversos
titulos pela Clearing. Esta podera, a qualquer momento, modificar a
quantidade de titulos exigida do banco emissor, para mais ou para
menos, caso verifique alteragdo em seus pregos de aceitagio.

d) Os titulos depositados pelo banco emissor permanecerdo bloqueados

pela Clearing enquanto o banco fizer uso da amplia¢do de seu limite.

9. Vedacdes

a) Nao é permitida a utilizagio de Cartas de Fianga e CDBs para garantia
de carteira propria do banco emissor ou de empresas financeiras € nédo-
financeiras a ele ligadas, inclusive ndo-residentes, cabendo ao banco
emissor, a Corretora de Mercadorias e ao Membro de Compensagao a
responsabilidade pelo cumprimento dessa disposi¢ao.

b) Néo é permitida a utilizagdo de Cartas de Fianga e CDBs para garantia
do Fundo de Liquidagdo de Operagdes quando o Membro de
Compensagdo envolvido for empresa ligada, controlada ou
controladora do banco emissor.

10.Prazo para Enquadramento
A BM&F concedera aos bancos emissores, Corretoras, PLDs e clientes
prazo especial para enquadramento aos novos limites estabelecidos neste
Oficio Circular.

11.Responsabilidade do Membro de Compensacio e da Corretora de
Mercadorias
Nos termos dos Estatutos Sociais, do Regulamento da Clearing de
Derivativos e das demais normas vigentes, 0 Membro de Compensagido ¢
responséavel perante a Bolsa por todas as operagdes a ele atribuidas para
registro, desde sua indicagdo como Membro de Compensagdo até a
liquidagdo final dos contratos, bem como pelos ajustes diarios, pelas
garantias requeridas ¢ pelo atendimento da exigéncia de substituicdo de
garantias,
[gualmente, as Corretoras de Mercadorias e os Operadores Especiais sdo
responsaveis por suas operagdes perante o Membro de Compensagio
registrador, desde seu registro até a liquidacao final dos contratos.
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Portanto, na eventualidade de uma garantia (prépria ou concedida por
terceiros — CDB, agéo, Carta de Fianga etc.) depositada junto a BM&F
deixar de ser boa ou, ainda, se a BM&F vier a ter dificuldade na
execugdo/recebimento da garantia, a Corretora de Mercadorias € o
Membro de Compensagdo sdo responsaveis pela boa execugdo e pela
liquida¢do dessa garantia, bem como por sua imediata substituigdo ou pelo
pagamento em dinheiro de seu valor. Independentemente de a BM&F
aceitar qualquer titulo/ativo para garantir posi¢io de qualquer cliente, a
Corretora de Mercadorias € 0 Membro de Compensagio sdo responsaveis
por suas autenticidade e emissdo, bem como pelo pronto atendimento da
margem requerida e pela imediata substitui¢do da garantia depositada no
momento em que a BM&F tomar conhecimento de que a garantia deixou
de ser ou de que nunca foi boa.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretorias da Camara
de Derivativos (Cicero, Randolfo, Radislau e Anténio Marcos), de Crédito,
Cadastro, Controladoria e Patriménio Humano (Nestor € Regiane) e Juridica €
de Auditoria (Renato, Otavio e Jodao Magro).

Atenciosamente,

demir Pinto
Diretor Geral
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Anexo ao Oficio Circular 037/2005-DG

EXEMPLOS DA UTILIZA’CAO DAS FORMULAS
DO ITEM 8 DO OFICIO CIRCULAR

Exemplo 1

Suponha-se que um banco emissor tenha recebido da BM&F um limite para
emissdo (LE) igual a R$10.000.000,00. Nesse caso, o limite para emissdo por
cliente sera igual a R$2.500.000,00, equivalente a 25% do limite para emissao
total.

Imagine-se que o banco queira emitir uma fianga no valor de R$6.000.000,00
para um unico cliente.

A coluna “B” da Tabela 1 apresenta o valor das fiangas e dos CDBs emitidos
pelo banco para cada cliente; a coluna “C” mostra o limite para emissio por
cliente; a coluna “D”, por sua vez, exibe a diferenca, caso positiva, entre o
valor emitido e o limite por cliente, 0 que equivale a variavel G; do item &(b)
do Oficio Circular em referéncia.

Tabela 1
A B C D
Cliente Valor Limite Garantia
emitido cliente (25%) exigida
1 6.000.000,00 2.500.000,00 3.500.000,00
2 0,00 2.500.000,00 0,00
3 0,00 2.500.000,00 0,00
Total 6.000.000,00 3.500.000,00

O somatdrio da coluna “D” corresponde a formula (1) do item 8(b), isto €:
GAR jiense = 3.500.000,00
A diferencga, caso positiva, entre o somatorio da coluna “B” e a soma entre
GAR jienee € 0 limite para emissdo do banco corresponde a formula (2) do item
8(b):
GAR 5 = max(6.000.000,00 — 3.500.000,00 — 10.000.000,00; 0) = 0,00

O valor total exigido em garantia do banco emissor €:
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Garantia exigida = GAR jione + GAR 010 = 3.500.000,00

Exemplo 2

Suponha-se que um banco emissor tenha recebido da BM&F um limite para
emissdo (LE) igual a R$10.000.000,00 ¢ que queira emitir fiangas ¢ CDBs

para diversos clientes, conforme a Tabela 2.

Al

Tabela 2

A B C D

Cliente Valor Limite Garantia
emitido cliente exigida

1 6.000.000,00 2.500.000,00 3.500.000,00

2 3.000.000,00 2.500.000,00 500.000,00

3 2.500.000,00 2.500.000,00 0,00

4 2.500.000,00 2.500.000,00 0,00

5 2.500.000,00 2.500.000,00 0,00

6 0,00 2.500.000,00 0,00

7 0,00 2.500.000,00 0,00
Total 16.500.000,00 4.000.000,00

O valor exigido em garantia em fungdo do excesso de emissdo por cliente

corresponde ao somatério da coluna “D”:

O valor exigido em fungio do excesso de emissdo total é dado pela diferenga,
caso positiva, entre 0 somatorio da coluna “B” e a soma entre GARjienee € 0

GAR ticnee = 4.000.000,00

limite para emissao do banco:

GARroe‘a! =

= max(16.500.000,00 — 4.000.000,00 — 10.000.000,00; 0) = 2.500.000,00

O valor total exigido do banco emissor em garantia corresponde a:

Garantia exigida = GAR jiense + GAR o1 = 6.500.000,00
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Exemplo 3

Suponha-se que um banco emissor tenha recebido da BM&F um limite para
emissdo de R$100.000.000,00 ¢ que queira emitir fiangas ¢ CDBs para
clientes de Corretora ligada ao préprio banco e também para clientes de outras
Corretoras. Considere-se também que o limite de depdsito via Corretora
ligada ao banco emissor seja de R$7.000.000,00, equivalente ao valor
patrimonial dos titulos da BM&F detidos pelo grupo.

A Tabela 3 ilustra a emissdo de duas fiancas para um Unico cliente, sendo
R$30.000.000,00 na Corretora ligada ao banco emissor ¢ R$10.000.000,00
em outras Corretoras, conforme demonstrado nas colunas “B” e “C”. Vale
notar que a coluna “B” corresponde & variavel VE;, segundo defini¢cdo do
item 8(b).

Tabela 3
A B | C | D E F G
Cliente Valores emitidos Limite Garantia ECR
Na Corretora Fora da Total cliente exigida
ligada Corretora
1 30.000.000,00 | 10.000.000,00 | 40.000.000,00 | 25.000.000,00 | 15.000.000,00 | 15.000.000,00
2 0,00 0,00 0,00 25.000.000,00 0,00 0,00
3 0,00 0,00 0,00 25.000.000,00 0,00 0,00
Total | 30.000.000,00 | 10.000.000,00 | 40.000.000,00 15.000.000,00 | 15.000.000,00

A coluna “E” apresenta o limite para emissdo por cliente; a coluna “F”, por
sua vez, a diferenga entre o valor total emitido para o cliente € o limite para
emissdo, caso essa diferenga seja positiva. Os valores da coluna “F” sdo,
necessariamente, depositados em garantia pelo banco emissor.

A coluna “G” mostra a varidvel ECR, ¢, isto €, a exposicdo de crédito residual
do cliente na Corretora ligada ao banco. Essa coluna ¢ calculada como o
maximo entre zero e a diferenca entre as colunas “B” € “F” (max(0; B — F)).

O valor exigido em garantia do banco emissor em fungdo do excesso de
emissdo por cliente corresponde ao somatério da coluna “F”:

GAR ctienze = 15.000.000,00

O valor exigido em garantia em fun¢fo do excesso de emissdo para clientes
da Corretora ligada ao banco ¢ dado pela diferenga, caso positiva, entre o
somatoério da coluna “G” e o limite de depdsito via Corretora ligada:

GAR orretora = maximo (15.000.000,00 -- 7.000.000,00; 0) = 8.000.000,00
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Por fim, o valor exigido em garantia em fungdo do excesso de emissao total €
dado pela diferenga, caso positiva, entre o somatorio da coluna “D” e a soma
entre GARclieutes GARcorrewra ¢ LE:

GARtoml =

= max(40.000.000,00 — 15.000.000,00 — 8.000.000,00 — 100.000.000,00; 0) =
=0,00

O valor total exigido em garantia do banco emissor é:

Garantia exigida = GAR ionie + GAR corretora + GAR o1 = 23.000.000,00

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praca Antonio Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-901 - Sao Paulo - 5P
Caixa Postal, 4275 - Sao Paulo - Capital - CEP 01061-970



