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OFICIO CIRCULAR

Membros de Compensacido, Corretoras Associadas € Operadores Especiais

Ref.; WebTrading BM&F (WTr) - Ampliacio do Conjunto de Ativos
Aceitos em Garantia e Adaptacdo de Procedimentos Operacionais.

Prezados Senhores,

Como € de conhecimento de V.Sas., a BM&F vem promovendo sucessivas
melhorias em seu sistema eletronico de negociagdo via Internet, o
WebTrading BM&F (WTr). Dando continuidade a esse processo,
comunicamos que, a partir de 19/09/2005, a BM&F aumentara o rol de ativos
aceitos em garantia de operagoes do WTr, ou seja, além de dinheiro, serdo
aceitos titulos ptblicos federais e cotas do FIF BB-BM&F. Oportunamente, a
BM&F também aceitara em garantia as agdes de maior liquidez pertencentes
as carteiras tedricas dos indices de agdes calculados pela BOVESPA.

Em virtude da implementagdo dessas melhorias, serdo realizadas adaptagdes
em alguns dos procedimentos de depdsito e retirada de garantias, liquidagdo ¢
administragdo de risco do WTr. Essas modificagdes estdao descritas de forma
resumida a seguir.

1. Deposito e Retirada de Garantias

As novas alternativas de atendimento de margem de garantia para
operagdes realizadas no WTr possibilitardo aos clientes a remuneragdo de
seus depositos. Inicialmente, serdo aceitos titulos publicos federais e cotas
do FIF BB-BM&F. Posteriormente, a BM&F divulgara a relagdo das agOes
integrantes das carteiras tedricas dos indices apurados pela BOVESPA que
igualmente passardo a ser aceitas em garantia.

No que diz respeito a0 modelo de pré-margem na BM&F, somente as
garantias identificadas pela Corretora como “finalidade WTr” serdo
consideradas no cdmputo do limite de negociagdo dos clientes. Os demais
ativos depositados em garantia, isto é, os que ndo forem identificados
como “finalidade WTr”, serdo automaticamente utilizados pelo sistema
para cobertura da margem requerida dos contratos-padrao.

Os depositos de margem em dinheiro para operagdo no WTr existentes no
dia util anterior ao dia 19/09/2005, que estejam aplicados no FIF BB-
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BM&F com controle de cotas pelo Banco BM&F, serdo resgatados e
transformados em dep6sito de margem em dinheiro sem remuneragao.

No modelo de pré-margem na Corretora, também sera necessario
identificar as garantias como “finalidade WTt”, para que seja possivel a
cobertura de margem das operagdes realizadas nesse modelo.
Excetuando-se a necessidade de identificagdo da “finalidade WTr”, os
procedimentos de deposiio € rtetirada de garantias (dinheiro, titulos
publicos federais e cotas do FIF BB-BM&F), nos modelos de pré-margem
tanto na BM&F quanto na Corretora, serdo idénticos aqueles empregados
para os contratos-padrao.

Adicionalmente, no caso das garantias em dinheiro — quer para o WTr,
quer para os contratos-padrdo —, serd oferecido mecanismo alternativo que
permitira deposito e retirada em praticamente qualquer horario do dia, ou
seja, em horarios diferentes daqueles da janela de liquidagdo da Clearing
de Derivativos BM&F. A esse proposito, serd divulgado Oficio Circular
especifico, contendo as instrugdes para essas movimentagdes.

O Anexo 3 deste Oficio apresenta instrugoes especificas sobre o processo
de dep6sito e retirada de garantias, em especial o meio de identificagdo dos
diversos ativos como “finalidade WTr”.

2. Liquidac¢ao de Ajustes e Custos

A exemplo do que -ocorre no modelo de pré-margem na Corretora, a
liquidag¢do das operagdes do WTr no modelo de pré-margem na BM&F
sera efetuada juntamente com a liquidacdo das operagdes com contratos-
padrio, havendo, portanto, compensagdo entre os ajustes do WTr e os
ajustes dos demais contratos. Desse modo, devido a criagdo da
possibilidade de deposito de maior gama de ativos em garantia, o Banco
BM&F deixara de prestar o servigo de liquidagdo de ajustes do WTr,
segundo o qual os ajustes negativos (débitos) s3o pagos utilizando-se
dinheiro depositado em garantia € os ajustes positivos (créditos) sdo
automaticamente depositados em garantia.

3. Administracio de Risco

O modelo de administragdo de risco do WTr permanece, em esséncia,
inalterado. A fim de melhor refletir as mudangas nos procedimentos de
depédsito e retirada de garantias e de liquidagdo, foram feitas pequenas
mudancas na terminologia empregada pelo sistema de administragdo de
risco do WTr. O conceito de “saldo ajustado da conta margem”, por
exemplo, foi substituido pelo conceito, mais adequado, de “limite
operacional”. Essas alteragdes estdo no Anexo 2 deste Oficio, que substitui
na integra o Anexo III do Oficio Circular 136/2004-DG, de 19/11/2004.
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Também acompanha este Oficio a nova versdo do Regulamento do WTr
(Anexo 1), contendo as modificagbes mencionadas, ja aprovado pela
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e que entrara em vigor em
19/09/2005. A adesdo ao novo Regulamento se dard de maneira automatica
para todos os clientes que negociarem no WTr a partir da referida data, sendo
de responsabilidade das Corretoras a divulga¢do de seus termos a seus
clientes. Para as Corretoras que utilizam o site mutualizado do WTr, serd
desenvolvida tela informativa sobre as mudangas no Regulamento.

Para as Corretoras que usam a WTr API para comunicagdo com o ambiente
de negociagdo do WTr, a BM&F oferecerd atualizagdo na mensagem
“consulta de informacdes da conta de negociacdo”, em que serdo incluidos
dados complementares sobre as garantias depositadas. A nova versdao da WTr
API, do simulador WTr API e dos respectivos manuais estdo disponiveis para
download no site institucional do WTr, que pode ser acessado pelo endereco
https://extranet.net.bmf/pages/portalextra/webtrading/index.asp

Com o objetivo de apresentar os assuntos abordados neste Oficio e esclarecer
eventuais davidas, sera realizada palestra, no dia 11/08/2005, quinta-feira,
as 17:00, no auditorio da BM&F (Praga Antonio Prado, 48, 3° andar), para
Corretoras associadas, Membros de Compensagio e Operadores Especiais. As
inscrigdes deverdo ser feitas na 4rea de eventos do site do Instituto
Educacional BM&F ou diretamente no enderego www.bmf.com.br/eventos.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretorias Técnica e
de Planejamento (Marco Aurélio, Luis Antonio, Alvaro e Alexetl), da Camara
de Derivativos (Cicero, Radislau, Randolfo, Antdnio Marcos, Alex, Kirkis,
Daniel Vieira e Daniel Granja), de Pregdo (Branco, Marcos € Humberto), de
Sistemas e Tecnologia (Eirado, Sérgio e Henrique) ¢ do Banco BM&F
(Lofrano € Camilo) e com o Escritdrio Rio (Galvao).

Atenciosamente,

emir Pinto
Diretor Geral
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REGULAMENTO DO WEBTRADING BM&F

CAPITULO I - DAS DEFINICOES

Art. 1° - Para os fins deste Regulamento define-se:

1.

2.
3

10.

11.

12.
13.

14.

Arbitrador — Cliente habilitado pela BM&F a atuar no WebTrading
BM&F (WTr) como provedor de liquidez aos Instrumentos negociados;
BM&F — Bolsa de Mercadorias & Futuros-BM&F;

Cadastro — instrumento préprio para identificagdo e registro do Cliente
junto a Corretora;

Camara de Derivativos — Camara de Registro, Compensagio e
Liguida¢@o de Operagdes de Derivativos BM&F, que tem por finalidade
o acompanhamento do processo de compensagdo, de Liquidagdo
financeira e fisica dos negécios, de administragido de garantias e de risco
das Posigdes em geral;

Cliente — pessoa habilitada a negociar no WebTrading BM&F (WTr) e
em outros sistemas, a critério da BM&F;

Contingéncias — formas alternativas de negociag¢do em caso de
impossibilidade de se negociar via Internet;

Contrato de Intermediagdo — contrato firmado entre Cliente e Corretora,
contendo as clausulas ¢ as condi¢des do servigo de intermediacao;
Corretora — Corretora associada 8 BM&F autorizada a realizar operagdes
no WebTrading BM&F (WTr);

Enderego Eletronico — enderego de correio eletrOnico de uso pessoal e
exclusivo do Cliente, destinado ao recebimento € a transmissdo de
mensagens eletrdnicas, constituindo-se em meio de comunicagido do
Cliente com sua Corretora ¢ com 0 WebTrading BM&F (WTr);

Garantias — Ativos, documentos, titulos € valores destinados a garantia de
obrigacGes decorrentes de operagdes realizadas nos mercados da BM&F;
Horario de Negociagdo — horario fixado pela BM&F para a realizagdo
dos negocios,

Internet — rede mundial de computadores;

Instrumento — ativos, contratos derivativos, produtos, titulos e valores
mobilidrios admitidos & negociagdo nos mercados administrados pela
BM&F;

Limite Operacional — valor das Garantias depositadas pelo Cliente, para
negocia¢io no WebTrading BM&F (WTr), avaliadas segundo os crit€rios
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definidos pela BM&F, que é ajustado de forma a refletir os valores
pendentes de Liquidagao, definitivos e provisérios;

15. Liquidagdo — cumprimento de obrigagbes decorrentes das operacoes
realizadas no WebTrading BM&F (WTr);

16. Login — assinatura eletronica individual destinada a identificagdo do
Cliente, que, com a Senha pessoal, por meio da pagina da Corretora na
Internet, permite o acesso a negociagdo no WebTrading BM&F (WTr);

17. Margem — valor das garantias exigidas pela BM&F para a cobertura do
risco apurado, considerando-se as operagdes realizadas e as Posigdes
detidas pelo Cliente, cujo requerimento deve ser atendido em dinheiro ou
outros ativos, a critério da BM&F;

18. Margem Inicial — valor exigido para garantir a Liquidagdo das obrigacdes
decorrentes das operagdes de um Cliente;

19. Margem de Manutengdo — parcela da Margem Inicial, cujo valor &
determinado-pela BM&F;

20. Membros de Compensagdo — associados da BM&F detentores de titulo
de Membro de Compensagdo aos quais as Corretoras estdo vinculadas
mediante contratacdo, sendo responsaveis pelo registro, pela
compensacdo € pela Liquidagdo das operagdes perante a Camara de
Derivativos, na forma do Regulamento desta;

21. Oferta — proposta de realizacdo de negdcio de compra ou de venda de
Instrumento, por meio de comando eletrénico, no WebTrading BM&F
(WTr);

22. Participantes — Clientes, Corretoras € Membros de Compensagao;

23. Posi¢do — saldo dos Instrumentos resultante das operagdes realizadas por
um Cliente em qualquer dos pregdes ou sistemas de negociagdo da
BM&F;

24. Senha — conjunto de caracteres de exclusivo conhecimento do Cliente,
que, com o Login de identificagdo, por meio do Site da Corretora na
Internet, permite o acesso d negociagdo no WebTrading BM&F (WTr);

25. Site da Corretora — site eletr6nico, enderego ou localizagdo na Internet da
Corretora;

26. WebTrading BM&F (WTr) — sistema de negociagdo administrado pela
BM&F.

CAPITULO II - DO OBJETO

Art. 2° — Este Regulamento disciplina a negociacdo no sistema WebTrading
BM&F (WTr).
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CAPITULO Il - DO CADASTRAMENTO E DA CONTRATACAO

Art. 3° — Para negociar no WebTrading BM&F (WTr) na qualidade de
Cliente, sdo necessarios o cadastramento e a assinatura de Contrato de
Intermedia¢cdo com uma Corretora.

Art. 4° — Cumpre a BM&F determinar a quantidade de Clientes que cada
Corretora pode cadastrar para operar no WebTrading BM&F (WTr).

Secao I — Do Processo de Cadastramento

Art, 5° — Para o cadastramento, o Cliente deve:

(i) acessar o Site da Corretora e preencher a ficha cadastral, o termo
demonstrativo de situagio financeira e patrimonial € o termo de declaragdes e
autorizagoes ¢ demais documentos;

(i1) criar e ingressar com seu Login e sua Senha;

(ii1) indicar o Endereco Eletrénico de seus exclusivos uso e acesso;

(iv) indicar os mercados em que pretende atuar, segundo as opgoes
disponiveis;

(v) indicar a(s) institui¢do(des) financeira(s) bancaria(s), com a(s)
respectiva(s) agéncia(s) e conta(s) corrente(s) de sua titularidade, na ordem a
ser observada paraa realizagdo de transferéncias de valores; €

(vi) imprimir a ficha cadastral, os termos anexos e os demais
documentos, assinar em todos os locais indicados e encaminha-los para o
enderego fisico da Corretora informado no Site, com:

a) se pessoa fisica: copia da cédula de identidade, do cartdo de
inscri¢do no CPF e do comprovante atual de residéncia, todos de sua
titularidade; ou

b) se pessoa juridica: copia dos atos societarios devidamente
registrados no 6rgdo competente, do cartdo de inscri¢do no CNPJ ¢
da(s) cédula(s) de identidade de seu(s) representantes(s) legal(is),
bem como cartdo de assinatura(s).

Art. 6° — O Login e a Senha sio de uso pessoal e intransferivel do Cliente,
sendo a confidencialidade e a utilizagdo de sua exclusiva responsabilidade.

Art. 7° — Constituem fases obrigatorias ¢ intransponiveis do processo de
cadastramento a leitura e a declaragdo expressa do conhecimento e da
aceitacdo deste Regulamento, dos Estatutos Sociais da BM&F e de suas
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demais normas, bem como das regras e dos paridmetros de atuagio da
Corretora, da regulamentacdo emanada do Conselho Monetario Nacional, do
Banco Central do Brasil € da Comissdo de Valores Mobiliarios e colocada a
disposi¢do no Site da Corretora, de forma direta ou por meio de atalho para
outro site da Internet.

Secdo I1 — Da Contratagdo

Art. 8° — Para a assinatura do Contrato de Intermediagdo, disponivel no Site
da Corretora, o Cliente deve ler os seus termos e, mediante a compreensio e a
concordancia de todas as suas clausulas ¢ condi¢des, preencher os campos
existentes com os dados exigidos, imprimir o instrumento em duas vias, visar
todas as folhas, assinar € encaminha-lo para o endereco fisico da Corretora
indicado no Site, com a documentagdo de que trata o inciso (vi) do artigo 5°
deste Regulamento. '

Art. 9° — A assinatura do Contrato de Intermediagdo importa na concordancia
expressa € na declaracdo livre de vontade do Cliente quanto a escolha da
Corretora ¢ a aceitagdo das clausulas e das condi¢es pactuadas.

Art. 10 — O interessado ja cadastrado na Corretora autorizada a realizar
operagdes no WebTrading BM&F (WTr) deve complementar sua ficha
cadastral e assinar o aditamento ao Contrato de Intermedia¢do, conforme
oferecido no Site da Corretora, de maneira a contratar seus servigos, tomar
conhecimento da sistemdtica de negociagdo e firmar as necessarias
declaragGes, observando o disposto nas segdes precedentes.

Paragrafo unico - Para o cadastramento complementar referido no caput
deste artigo, ndo ha necessidade de apresentagdo de cdpia dos documentos
mencionados nas letras “a” e¢ “b” do inciso (vi) do artigo 5° deste
Regulamento, ressalvada a hipétese de atualizagdo e/ou de alteragdo do
Cadastro.

Art, 11 — A Corretora, apés atestar a regularidade da documentagdo referida
nos artigos 5°, 8° e 10 deste Regulamento, deve promover o cadastramento do
Cliente no WebTrading BM&F (WTr) e nos demais sistemas € cadastros
pertinentes, assinar o Contrato de Intermediag@o e devolver uma de suas vias
ao Cliente. A
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Secdo III — Do Arbitrador

Art. 12 — A BM&F, segundo seus critérios, credencia os Clientes interessados
em atuar como Arbitradores, com a finalidade de prover os Instrumentos
negociados de liquidez.

Paragrafo unico — A BM&F pode, a qualquer momento, revogar a
condicdo de Arbitrador, caso este deixe de atender aos critérios por ela
estabelecidos.

CAPITULO IV - DA ADMISSAO A NEGOCIACAO

Art. 13 — O WebTrading BM&F (WTr) destina-se a negociagdo dos
Instrumentos admitidos nos mercados administrados pela BM&F.

Art. 14 — A BM&F pode suspender ou excluir qualquer Instrumento da
negociacdo no WebTrading BM&F (WTr), de forma permanente ou
transitéria, bem como readmiti-lo a qualquer tempo € a seu critério.

Paragrafo tnico — Em caso de suspensdo ou exclusdo, devem ser
observadas as condigdes especiais de Liquidagdo constantes das
especificagOes contratuais € das demais regras aplicdveis aos Instrumentos
negociados.

CAPITULO V — DOS LIMITES OPERACIONAIS E DAS GARANTIAS
Secdo [ — Dos Parametros Operacionais

Art. 15 — Os pardmetros operacionais para negociacido no WebTrading BM&F
(WTr) sdo definidos segundo os critérios estabelecidos pela BM&F.

Sec¢do HI — Das Garantias

Art. 16 — A negociagdo no WebTrading BM&F (WTr) esta condicionada a
existéncia prévia de Garantias para forma¢io do Limite Operacional e ao
atendimento dos limites de negocia¢do e administracdo de risco exigidos,
ressalvada a necessidade de realizacdo de operagdes para diminuigdo do risco,
conforme definido pela BM&F em cada caso.

Art. 17 — A Corretora é responsavel por informar 8 BM&F as Garantias
depositadas pelo Cliente junto a ela, bem como das respectivas
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movimentagdes, destinadas a formagdo do Limite Operacional para fins de
negociacdo no WebTrading BM&F (WTr).

Art. 18 — Na hipétese de a Corretora optar pela sistematica de pré-margem na
Corretora, as Garantias depositadas pelo Cliente podem nela permanecer, a
excegdo daquelas destinadas ao atendimento da Margem Inicial, que devem
ser transferidas para a Camara de Derivativos até o dia seguinte ao da
operagdao ou em outro prazo estabelecido pela BM&F.

Art. 19 — No caso de a Corretora optar pela sistematica de pré-margem na
BM&F, as Garantias depositadas pelo Cliente devem ser para ela transferidas
imediatamente apos seu recebimento pela Corretora.

~Art. 20 — No caso de o valor do Limite Operacional ser inferior ac valor da
Margem Inicial, somente sdo aceitas Ofertas que diminuam o -risco de
mercado do Cliente, de acordo com os critérios estabelecidos pela BM&F.

Art. 21 — Na hipdtese de o valor do Limite Operacional ser igual ou inferior
ao valor da Margem de Manutencdo, € exigida a recomposi¢do daquele no
prazo fixado pela BM&F.

§ 1° — O valor da recomposi¢io ¢ determinado de acordo com a
metodologia descrita no documento Critérios de Administragdo de Risco para
Negociagdo em Mercados Futuros no WebTrading BM&F (WTr), emitido
pela BM&F.

§ 2° — Findo o prazo fixado para a recomposi¢do do Limite Operacional,
a BM&F pode determinar a Liquidagdo das Posi¢des do Cliente pela
Corretora, sendo os eventuais prejuizos decorrentes dessa Liquidagio de
exclusiva responsabilidade do Cliente.

Art. 22 — E admitida a retirada de eventuais Garantias disponiveis, atendidas
as normas € os critérios estabelecidos pela BM&F.

CAPITULO VI - DA NEGOCIACAO NO WEBTRADING BM&F (WTR)
Secdo I — Dos Dias e dos Horarios de Funcionamento

Art. 23 — O WebTrading BM&F (WTr) funciona nos dias € nos horarios
estabelecidos pela BM&F para a realiza¢do de operagdes, sendo a negociagao
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suspensa ac longo do dia em caso de necessidade, na forma estabelecida nos
contratos ou por determinacio do Diretor de Pregdo.

Secdo I — Das Ofertas

Art. 24 — As Ofertas devem, obrigatoriamente, indicar o Instrumento, a
quantidade ¢ a natureza, se de compra ou de venda, sendo limitadas a
determinado prego.

Paragrafo Unico — A aceitagfio de Ofertas no WebTrading BM&F (WTr)
fica condicionada ao atendimento dos limites fixados pela BM&F.

Art. 25 — E aceito o pré-cadastramento de Ofertas limitadas ao preco a partir
do qual podem ser negociadas. Tais Ofertas somente ingressam no sistema de
negociagdo mediante o atingimento do prego pré-cadastrado.

Art. 26 — As Ofertas apenas sdo registradas no WebTrading BM&F (WTr) se
o Limite Operacional for considerado adequado ou na hipétese de redugido de
SEU risco.

Art. 27 — Todas as Ofertas registradas no WebTrading BM&F (WTr) sio
firmes, obrigando os Clientes a honra-las integralmente, nas condi¢Ges
propostas, caso sejam fechadas. :

Art. 28 — As Ofertas sdo vélidas até o fechamento do negbcio ou até a
ocorréncia de eventual correg¢do ou cancelamento.

Secao IIT - Da Corregao e do Cancelamento de Oferta

Art. 29 — O Cliente pode corrigir ou cancelar as Ofertas ou o saldo delas
remanescente, sendo consideradas validas no momento de seu reingresso.

§1° — As Ofertas que tiverem sua quantidade diminuida permanecerao na
ordem em que se encontravam posicionadas no momento da correcdo. Nas
demais hipéteses, as Ofertas serdo ordenadas novamente, considerando-se
suas novas caracteristicas de prego e quantidade.

§ 2°— A BM&F pode limitar o reingresso de Ofertas, segundo os critérios
de negociagéo por ela estabelecidos.

§ 3° — A Corretora ¢ a BM&F podem, como medida prudencial, cancelar
Ofertas, considerando os critérios ¢ os parimetros de negociagdo e de,
administra¢do de risco, observados os regulamentos € as regras aplicaveis. :
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Art. 30 — As Ofertas, ou o saldo delas remanescente, s30 automaticamente
canceladas nas seguintes hipoteses:
(1) encerramento do pregdo do dia correspondente ao de seu reglstro e
(11) eventual necessidade de recomposi¢do do Limite Operacional.
Paragrafo tnico — As Ofertas de que trata o artigo 25 serdo
automaticamente canceladas mediante o encerramento do pregdo do dia
correspondente ao de seu pré-cadastramento.

Art. 31 — O cancelamento de Oferta € automaticamente comunicado pelo
WebTrading BM&F (WTr), por meio de mensagem eletrnica, salvo em caso
de impossibilidade.

Secao IV — Do Fechamento de Negocios

Art. 32 - Os negécios sdo fechados mediante o langamento de uma Oferta
contra uma ou mais Ofertas de natureza contrdria, até a quantidade de
Instrumentos especificada, com pregos iguais ou melhores.

Art. 33 — O WebTrading BM&F (WTr) comunica automaticamente a
ocorréncia de fechamento ao Cliente, por meio de mensagem eletronica, salvo
em caso de impossibilidade.

Art. 34 — E vedada a reespecificagdo de negdcios realizados no WebTrading
BM&F (WTr), ressalvado o disposto no artigo 45.

Secdo V — Dos Leildes

Art. 35 — As Ofertas podem ser submetidas a leildo, tendo em vista a
quantidade ofertada e a oscilagdo de precos no WebTrading BM&F (WTr),
adotando-se as regras da BM&F para realizagéio de leil3o.

Pardgrafo tGnico — A realizagio de leildo é comunicada pelo
WebTrading BM&F (WTr) por meio de mensagem eletronica.

Art. 36 — O prazo de duragdo do leildo € estabelecido pela BM&F, durante o
qual as Ofertas que lhe deram origem permanecem em aberto, devendo os
Clientes interessados em participar do leildo ingressar com novas Ofertas.

Paragrafo inico — O prazo de durag@o do leildo pode ser prorrogado pela
BM&F, '
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Art. 37 — Sdo aplicaveis as Ofertas dos Clientes interessados em participar do
leildo os critérios e as condigdes estabelecidos pela BM&F para aceitagdo de
Oferta no WebTrading BM&F (WTr).

Art. 38 — As Ofertas que deram origem ao leildo, bem como as Ofertas dos
Clientes interessados em dele participar, ndo podem ser canceladas pelos
Clientes durante o procedimento de leildo, salvo se autorizado pela BM&F.

Secdo VI — Do Cancelamento ¢ da Corregdo de Negocios

Art. 39 — A BM&F pode, em casos excepcionais € a seu exclusivo critério,
cancelar ou corrgir negdcios, antes de sua Liquidacdo, especialmente quando
ha indicios que podem configurar infragcdes a normas legais e regulamentares
ou que consubstanciam o uso de praticas ndo-eqiiitativas, de modalidades de
fraude ou de manipulagdo, comunicando, ainda, tais casos & autoridade
competente.

Paragrafo unico — A ocorréncia de cancelamento ¢ comunicada aos
Participantes interessados antes da abertura da negociagdo do dia seguinte.

Art. 40 — Os pedidos de cancelamento ou de corregdo de negécios devem ser
apresentados at€¢ o encerramento do dia, sendo submetidos ao Diretor de
Pregdo, fundamentadamente, com a anuéncia dos Clientes.

Art. 41 — Os pedidos de cancelamento ou de corregdo de negocios
apresentados apos o encerramento do dia sdo submetidos ao Diretor de
Pregdo, podendo ou ndo ser aprovados, mas devendo os Clientes interessados
comprovar os motivos de sua solicitagao.

Art. 42 — Em caso de aprovagao do pedido de cancelamento ou de correcao, a
comunicacdo &, em seguida, feita aos Participantes interessados.

Art. 43 — Para a aprovagido do pedido de cancelamento ou de corregédo, deve
ser observada a adequagdo do Limite Operacional dos Clientes.
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Capitulo VII - DA COMPENSACAO E DA LIQUIDAGCAO DOS
NEGOCIOS

Art. 44 — Os negbcios realizados no WebTrading BM&F (WTr) sdo
compensados € liquidados por meio da Camara de Derivativos, na forma de
seu Regulamento.

CAPITULO VIII - DOS MECANISMOS DE CONTINGENCIA

Art. 45 — Visando 3 manutengdo da negociagdo dos Instrumentos nas
situagées de Contingéncia do WebTrading BM&F (WTr), sdo adotados
mecanismos de solugdo, destacando-se as seguintes hipdteses:

(i) no caso de o provedor de acesso a Internet do Cliente estar
indisponivel, a Corretora pode utilizar seu terminal supervisor do WebTrading
BM&F (WTr);

(i1) na eventualidade de o terminal supervisor do WebTrading BM&F
(WTr) da Corretora estar sem comunicagdo com o sistema eletrénico de
negociagdo da BM&F, a Corretora pode utilizar os terminais de acesso ao
sistema eletronico de negociagio, conforme dispostos pela BM&F na ocasido;

(ii1) na eventualidade de 0 WebTrading BM&F (WTr) estar indisponivel,
a Corretora pode utilizar diretamente o sistema eletrnico de negociagdo da
BM&F; e

(iv) se o sistema eletrOnico de negociacdo da BM&F estiver indisponivel,
esta podera permitir a realizacdo de operagdes pela Corretora no pregdo de
viva voz, dentro das condi¢Oes estabelecidas pela BM&F.

Paragrafo unico — E permitida a reespecificagio de negécios efetuados no
pregdo de viva voz nas hipdteses deste artigo.

Art. 46 — Aplicam-se as operagdes realizadas nas situagdes de Contingéncia
previstas neste Capitulo as regras existentes para a realizagdo de operagoes no
sistema eletrénico de negociagdo e no pregdo de viva voz mantidos pela
BM&F, além das especificas para tais situagdes de Contingéncia,
notadamente no que se referem as ordens.

CAPITULO IX - DAS DISPOSICOES GERAIS

Art. 47 — Para fins de negociagdo no WebTrading BM&F (WTr), o Cliente €
integralmente responsavel pelo custo e pela manutengdo de equipamento
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apropriado, de sistema operacional ¢ de softwares adequados, ndo se
limitando aos necessarios para a configuragcdo minima, bem como daqueles
destinados a prote¢do contra virus e invasdes, de acesso & Internet, de
provedor e de configuragdes necessérias.

Art. 48 — A BM&F ndo se responsabiliza por problemas decorrentes de falhas
no acesso a Internet, do provedor adotado pelo Cliente, dos servigos de
telecomunicagdes e/ou de qualquer outro evento que impega a negociagdo do
Cliente no WebTrading BM&F (WTr), ndo abrangidos pelos mecanismos de
Contingéncia previstos no artigo 45 deste Regulamento, bem como por casos
fortuitos ou de forga maior, na forma da lei.

Art, 49 — A BM&F ndo se responsabiliza por eventuais incompatibilidades
técnicas do equipamento ¢/ou dos softwares utilizados pelo Cliente, tampouco
por sua procedéncia.

Art. 50 — A BM&F ndo se responsabiliza por perdas, danos ou insucessos do
Cliente, inclusive perante terceiros, decorrentes da realizacdo de negocios no
WebTrading BM&F (WTr).

Art. 51 - Sem prejuizo das obrigacdes do Cliente resultantes das operagtes
realizadas no WebTrading BM&F (WTr), a Corretora e 0 Membro de
Compensagdo permanecem responsaveis, entre si € perante a BM&F, na
forma dos Estatutos Sociais desta, do Regulamento da Camara de Derivativos
e dos demais normativos aplicaveis, por todas as obrigagdes relativas a sua
natureza ou decorréntes de suas atividades, notadamente pela boa execugdo e
pela Liquidacdo das operages, bem como pelo recebimento, pela entrega,
pela autenticidade e pela legitimidade de todos os Instrumentos relacionados a
tais operagoes.

Art. 52 — A BM&F divulga a tabela de referéncia de custos operacionais,
incluindo corretagem, devidos pela utilizagdo do WebTrading BM&F (WTr).

Art. 53 — As infrag¢Ges as disposi¢Ges deste Regulamento, as demais normas
da BM&F e & regulamentagdo aplicavel, bem como o uso de préticas ndo-
equitativas e a ocorréncia de quaisquer modalidades de fraude ou de
manipulagdo por parte dos Participantes, sujeitam o infrator as penalidades
previstas na legislacdo especifica, nos Estatutos Sociais da BM&F e nas
normas complementares aplicaveis.
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Art. 54 — A BM&F pode vir a permitir que a Corretora receba ordens do
Cliente para cumprimento no WebTrading BM&F (WTr), devendo ser
observadas, em tais casos, a regulamentagdo emanada da Comissdo de
Valores Mobiliarios e as normas da BM&F.

Art. 55 — Os casos omissos neste Regulamento sdo resolvidos pelo Diretor
Geral da BM&F.

Art. 56 — As regras e as condigdes complementares necessdrias a execucao
deste Regulamento sdo dispostas pelo Diretor Geral, por meio de Oficios
Circulares ou Comunicados Externos. '

Art. 57 — Integram este Regulamento, além dos Oficios Circulares e dos
Comunicados Externos expedidos pelo Diretor Geral, as Deliberagdes
aplicaveis do Conselho de Administragdo, o Regulamento da Camara de
Derivativos, o Codigo de Etica dos Participantes dos Mercados da BM&F e
os Critérios de Administracdo de Risco para Negociagdo em Mercados
Futuros no WebTrading BM&F (WTr).
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Anexo 2 ao Oficio Circular 086/2005-DG

WEBTRADING BM&F (WTr)
ASPECTOS CONCEITUAIS

1. Introdugio
Este trabalho tem a finalidade de mostrar, de forma abrangente, os principais aspectos
relacionados ao WebTrading BM&F (WTr), sistema de negociagio via internet
desenvolvido pela Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F). Porém, ¢ importante
esclarecer que este documento constitui mera apresentagdo do WebTrading BM&F
(WTr), descrevendo suas caracteristicas e funcionalidades, que podem ser alteradas a
qualquer momento pela BM&F mediante oficios e comunicados, independentemente
da atualizagdo aqui promovida,
Sdo apresentados desde os propdsitos iniciais que resultaram na implementagio do
projeto até o detalhamento do processo de liquidagio nos dois modelos de pré-margem
disponiveis, passando pela implementagdo técnica do sistema de negociagdo, pelos
tipos de participantes € pelos formatos de negociagio permitidos. Visando
exclusivamente facilitar a leitura, foram omitidos aspectos considerados
demasiadamente técnicos, como aqueles relacionados 2 infra-estrutura de tecnologia
empregada. Esses assuntos sdo tratados de maneira apropriada em outros documentos
divulgados pela BM&F.
Este trabalho esta assim dividido: na segfio 2, discutem-se os objetivos do projeto WTr,
bem como as premissas que nortearam seu desenvolvimento. Na secdo seguinte, é
exibida a estrutura de sistemas envolvida no processo de negociagdo WTr, notadamente
no que diz respeito as alternativas existentes para implementacio do sistema de
negociagdo (WTr Site e WTr API). Também nessa segdo, sdo tratados os sites
administrativos oferecidos para gerenciamento do WTr nos diversos niveis envolvidos
(Corretora, Membro de Compensagio ¢ BM&F). Na segfo 4, analisam-se as principais
caracteristicas relativas a4 negociagio no WTr, como cadastramento de participantes,
contratos habilitados & negociagio, tipos de ofertas aceitas, limites para negociagio,
custos € mecanismos de contingéncia no caso de falhas no sistema eletronico de
negociagdo. A se¢do 4 igualmente traz duas classes especiais de participantes: os
Arbitradores, cuja principal fungfo é atuar como provedores de liquidez, e os
Operadores Especiais da BM&F, que também atuam como Arbitradores. A se¢do 5
aborda os aspectos conceituais associados ao modelo de pré-margem adotado e seu
relacionamento com o modelo de administragio de risco implementado. Finalmente,
nas segdes 6 ¢ 7, sdo detalhados os dois modelos de pré-margem: pré-margem na
BM&EF e pré-margem na Corretora.

2. Objetivos do Projeto
O WTr ¢ o sistema desenvolvido pela BM&F para negociagio de contratos derivativos’
por intermédio da rede mundial de computadores — intemet. Esse tipo de sistema, em

! £ importante observar que a plataforma WTr ¢ bastante flexivel com refagfo aos tipos de ativos aceitos para
negociagdo, ndo se limitando, portanto, a contratos derivativos.
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que o proprio cliente coloca suas ofertas utilizando uma estagio de trabalho conectada
a internet, ¢ bastante popular em varios mercados derivativos internacionais. Sua
principal caracteristica € a capacidade de oferecer servigos a uma ampla base de
participantes com custos operacionais relativamente baixos. Logo, o objetivo primeiro
do projeto WTr € possibilitar aumento substancial no nimero de clientes atendidos
pelas Corretoras associadas 8 BM&F. S#o identificados como potenciais usudrios do
WTr os pequenos investidores, especialmente as pessoas fisicas e as juridicas nio-
financeiras.

As premissas empregadas ao longo do desenvolvimento do projeto foram:

1. baixo custo operacional no que tange ao recebimento € A execugdo de ordens e de
procedimentos de back office,;

2. controle de risco em tempo real, com redugdo substancial do risco das Corretoras
em relagdo a seus clientes; e

3. negociagdo de produtos de facil compreensao pelo publico-alvo.

. O fato de o préprio participante incluir suas ofertas no sistema de negociagio

proporciona baixo custo operacional ao WTr, por ndo implicar aumento nas estruturas
de recebimento e execugio de ordens telefonicas mantidas pelas Corretoras.
Adicionalmente, a utilizagdo do modelo de pré-margem permite a adog¢do de processo
de administragdo de risco bastante robusto, em que a inclusio de ofertas somente é
aceita na hipdtese de seu risco jd se encontrar coberto por garantias previamente
depositadas.
Quanto a ultima premissa, isto &, negociagido de produtos de facil compreensio, serdo
transacionados no WTr, em um primeiro momento, apenas minicontratos futuros.
Dentre as vantagens desses minicontratos, destaca-se o fato de serem derivativos
lineares, possuirem marcag¢do didria a mercado e terem tamanho reduzido. As
caracteristicas basicas desses contratos sdo discutidas na segio 4.

3. Plataforma de Negocia¢io WTr

A plataforma de negociagiio WTr ¢ formada por um conjunto de sistemas e aplicativos
que permitem criar um ambiente completo de negociagiio via internet, composto de
sistemas de negociagdo, de acompanhamento e controle, ¢ administrativos. No caso dos
sistemas de negociagdo, estes podem ser implementados de duas formas distintas:
servico de site “mutualizado” (WTr Site) ou ferramenta API (WTr API). Esses
sistemas fornecem os meios de acesso ao Global Trading System (GTS), que é uma das
plataformas eletrdnicas de negocia¢do mantidas pela BM&F.

Os sistemas de acompanhamento e controle € os administrativos, por sua vez, oferecem
um conjunto de funcionalidades que apdiam as atividades do dia-a-dia da negociagio
via internet, como habilitagdo de participantes, determina¢do de limites operacionais e
simulagdes de célculo de margem. Esses sistemas, a exemplo do que ocorre com outros
sistemas administrativos oferecidos pela BM&F, sdo acessados, pelas Corretoras e
pelos Membros de Compensagio, por intermédio da Rede Extranet BM&F. Vale
observar que, neste trabalho, sdo tratados apenas os aspectos conceituais relativos aos
sistemas € aos aplicativos que compdem o WTr. Questdes técnicas e modos de
utiliza¢do sdo discutidos em documentos especificos publicados pela BM&F.
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Esta se¢do esta organizada da seguinte maneira: na subsegiio 3.1, sdo detalhadas as
duas ferramentas disponiveis para implementagio do sistema de negociagio — WTr Site
e WTr API, respectivamente. Adicionalmente, discorre-se sobre versdo especial do
WTr Site, denominada WTr Site Operador Especial. Na subsegdo 3.2, examina-se o
Terminal Supervisor WTr, que oferece um grupo de funges de acompanhamento de
mercado e de controle de operagbes. Nas subsec¢bes 3.4, 3.5 e 3.6, trata-se dos Sites
Administrativos para cada um dos niveis de gestdo envolvidos (Corretora, Membro de
Compensac¢io e BM&F).

3.1 WTr Site, WTr Site Operadores Especiais e WTr API

O WTr Site viabiliza a negociagéo via internet pelo site da propria Corretora
hospedado na BM&F. Esse site possui estrutura e funcionalidades padronizadas,
possibilitando, contudo, configurar a identidade visual da Corretora (logotipos,
cores etc.). Também admite a criagio de menus dindmicos e links adicionais.
Essa ferramenta tem o intuito de atender as Corretoras que ndo possuem ou que
ndo queiram utilizar seu proprio site de negociagdo. Versio especial do WTr Site,
chamada WTr Site Operadores Especiais, é fornecida pela BM&F aos Operadores
Especiais, para que estes possam acessar o sistema de negociagio WTr. Em geral,
cada Operador Especial BM&F possui seu proprio site de negociagio, cujo
acesso € aberto a um Unico usuéario — o préprio Operador Especial.

O WTr API permite a conexfio entre sistemas de negociagdo via internet
proprietarios € o WTr, propiciando um conjunto de interfaces associadas aos
mecanismos de negociagdo, divulgagdio de informagdes e livro de ofertas. Com
i1sso, o WTr API possibilita a Corretora montar um site de negociagdo com
caracteristicas proprias, indo ao encontro, portanto, daquelas que ja possuem
sistemas proprios de negociagdo via internet. O controle de acessos dos
participantes, nesse caso, ¢ feito pela propria Corretora. A Figura 1 descreve,
simplificadamente, a comunicagfio entre os componentes de negociagdo do WTr e
o GTS.
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Figura 1 — Diagrama Simplificado da Integracio WTr-GTS
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3.2 Terminal Supervisor

O Terminal Supervisor ¢ um sistema fornecido s Corretoras para
acompanhamento de mercado e controle de operagBes realizadas por seus
clientes. Ele exibe caracteristicas profissionais de opera¢do, dispensando o uso de
browsers para visualizagdo de telas. Além de acompanhar e, se necessario,
cancelar ofertas de seus clientes efetuadas no ambiente WTr, a Corretora pode
utilizar o Terminal Supervisor para inclusio de ofertas em nome de seus clientes,
na hipotese de estes terem dificuldade de acessar a internet. Os critérios de
utilizagdo do Terminal Supervisor como mecanismo de contingéncia no caso de
falha de acesso 4 internet sdo mostrados na secéo 4.

3.3 Site Administrativo Corretora
O Site Administrativo da Corretora engloba um conjunto de funcionalidades
necessarias 4 administracdo das atividades relativas a negociagio no WTr. Esse
site, a exemplo de outros sites administrativos oferecidos pela BM&F, é acessado
por intermédio da Rede Extranet BM&F. As principais funcionalidades
disponiveis nesse site sdo:

configuragio de participantes;
gerenciamento de limites;
administragfo de risco; €
acompanhamento da negociagéo.

3.4 Site Administrativo Membro de Compensacio
O Site Administrativo do Membro de Compensagio possui apenas fungdes de
administragdo de risco, em que sdo determinados limites para as Corretoras sob;
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sua responsabilidade. Esse site, a exemplo de outros sites administrativos
oferecidos pela BM&F, € acessado por intermédio da Rede Extranet BM&F. Suas
funcionalidades sdo:

® limite quantitativo por Corretora; e
® limite financeiro por Corretora.

3.5 Site Administrativo BM&F
O Site Administrativo BM&F proporciona um conjunto de funcionalidades
necessarias a administragio, pela Clearing de Derivativos, das atividades relativas
a negociagdo no WTr. As principais funcionalidades desse site, cujo acesso é
restrito aos funciondrios da Clearing de Derivativos, sio:

configuracdes gerais;
configuragdo de contratos;
configuragio de institui¢des;
administra¢fo de risco; e
gerenciamento de limites.

4. Negociacio

Nesta se¢fio, sdo discutidos os aspectos relacionados & negociagio no WTr, estando
organizada da seguinte forma: na subsegdo 4.1, sdo mostrados os procedimentos para
cadastramento de participantes no WTr. Em seguida, exibem-se as principais
caracteristicas dos minicontratos negociados no WTr. Nas segdes 4.3, 44 ¢ 4.5,
analisam-se, respectivamente, os formatos de negociagfio, os limites existentes para
negociagdo e os procedimentos de leildo. Na seqiiéncia, sdo apresentados os
mecanismos de contingéncia adotados nas hipdteses de problemas de acesso a internet
e de falha no sistema eletrnico de negociagdo. A metodologia de calculo dos custos de
negociagdo ¢ descrita na se¢do 4.7. Nas se¢es 4.8 e 4.9, discorre-se sobre duas classes
de participantes especiais: Arbitradores e Operadores Especiais BM&F.

4.1 Cadastramento de Participantes

Os participantes que desejarem negociar no WTr ¢ que ainda ndo sejam clientes
de Corretora BM&F devem efetuar seu cadastro por intermédio do site da propria
Corretora, preenchendo ficha cadastral ¢ demais documentos e indicando os
dados bancarios necessrios a transferéncia de recursos para negociagdo. Sdo
também parte integrante e obrigatoria dessa primeira fase de cadastramento a
leitura e a aceitagio dos documentos pertinentes colocados & disposi¢io (como
Estatutos Sociais da BM&F, Regulamento do WTr e Regulamento da Clearing de
Derivativos BM&F). Em seguida, o participante deve imprimir a ficha cadastral e
os demais documentos, assinar nos lugares indicados e, juntamente com as copias
dos documentos necessarios, envid-los a Corretora. Os documentos cujas copias
sdo necessdrias para cada classe de participante sio:

(i) Pessoas fisicas: Cédula de Identidade, CPF e comprovante de residéncia; €
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(ii) Pessoas juridicas: atos societarios registrados em orgdo competente, CNPJ,
Cédula de Identidade de seus representantes e cartdo de assinaturas.

As Corretoras que optarem pela utilizagio do WTr Site poderdo empregar o
Sistema de Pré-Cadastro WTr para implementagdo dessa primeira fase do
cadastramento de participantes. Além de fornecer os subsidios necessarios ao pré-
cadastramento do participante via internet, o Sistema de Pré-Cadastro WTr,
finalizada a primeira fase do cadastramento, gera uma entrada de cadastro
pendente de aprovagdo no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP).
Dessa forma, apés o recebimento e a verificagio dos documentos enviados pelo
participante, a Corretora deve, no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F
(CP), mudar a condig@o da entrada de cadastro do participante de “pendente” para
“em analise”, quando devem ser preenchidas informag¢les adicionais para a
inclusdo de conta. N#o existindo inconformidades ou inconsisténcias, a Corretora
pode mudar a condigio da entrada de cadastro do participante de “em andlise”
para “aprovado”. A partir de entdo, o participante tem cadastro efetivo na BM&F,
devendo a Corretora utilizar o servigo de geragde de login do sistema para
completar o processo de cadastramento do participante no WTr. Nesse momento,
sdo enviados ao participante dois e-mails para a conta de e-mail originaimente
informada durante o processo de pré-cadastramento; um contendo seu login no
WTTr e outro contendo sua senha de acesso.

As Corretoras que optarem pela utilizagdo do WTr API devem utilizar seus
proprios sistemas de cadastramento via internet para proceder ao cadastramento
de participantes, sendo o cadastramento no Sistema de Cadastro de Participantes
BM&F (CP) realizado de forma semelhante aquele empregado para os
participantes que negociam contratos-padréio. Especialmente no que diz respeito 4
geragdo do login e da senha do participante, estes sfo de responsabilidade
exclusiva da Corretora.

Os participantes que ja forem clientes de Corretora devem providenciar o
complemento de sua ficha cadastral e o aditamento a seu contrato de
intermediagio, enviando-os & Corretora. Apos receber esses documentos, a
Corretora deve complementar os dados cadastrais do participante no Sistema de
Cadastro de Participantes BM&F (CP) e utilizar o procedimento de “vinculo de
conta” para habilitar sua negociagdo no WTr.

4.1.1 Cadastramento de Conta Associada & Conta Corrente de Depésito
para Investimento (CCI)
De modo geral, a conta criada empregando-se os procedimentos descritos
na subseg@o anterior estd associada & Conta Corrente de Deposito (CCD)
do participante. Nesse caso, a hipdtese implicita € que todos os ajustes
relativos 4 negociagdo WTr sdo liquidados por intermédio da CCD do
participante. A Corretora pode, entretanto, solicitar 3 BM&F a abertura de
segunda conta associada a Conta Corrente de Deposito para Investimento
(CCI) do participante. Nessa situagio, passam a existir para o participante
duas contas; uma que integra o rol de ativos de sua CCD e outra que
integra o rol de ativos de sua CCL E importante observar que s6 podem
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ser negociados por intermédio dessa segunda conta contratos que ndo
estdo sujeitos a incidéncia de CPMF e que os valores depositados em cada
uma dessas contas margem n#o se comunicam. Por conseguinte, ndo
existe transferéncia automaética de valores entre essas contas no caso de
insuficiéncia de recursos em uma delas.

4.2 Minicontratos WTr

Os minicontratos WTr, ou simplesmente contratos WTr, sdo contratos futuros de
tamanho reduzido com negociagio exclusiva no WTr, salvo em situagdes de
contingéncia, conforme descrito na subsegio 4.6. Esses contratos possuem
caracteristicas operacionais bastante semelhantes as dos contratos futuros
negociados no mercado-padrio, diferindo, de maneira geral, apenas em tamanho.
O emprego de contratos de tamanho reduzido diminui o valor de liquidagdo em
reais dos ajustes por contrato em aberto, resultando em valores de margem de
garantia proporcionalmente menores. Esse aspecto ¢ extremamente desejavel em
fun¢do do piiblico que se deseja atingir. Os pregos de ajustes dos contratos WTT,
para fins de célculo dos valores a pagar ¢ a receber em D+1, sfo idénticos aqueles
definidos para os contratos-padrio equivalentes.

4.3 Negociacio WTr
Conforme mencionado anteriormente, no WTr o proprio participante insere suas
ofertas. O acesso ao sistema de negociagio via internet para entrada de ofertas é
concedido apés o participante informar corretamente seu Jlogin € sua senha
pessoal. Depois disso, o participante passa a ter acesso as informacdes de
mercado necessdrias a negociagdo no WTr (cotagdes, books de ofertas etc.) e
pode proceder & inclusdo de ofertas.
A unica forma de negociagdo permitida’ nesse sistema & o ingresso de ofertas
com pre¢o e quantidade identificados, validas apenas para a sessdo de negociagio
na qual foram incluidas. Todas as ofertas sdo firmes e, enquanto ndo tiverem sido
transformadas em negécio, podem ser alteradas ou excluidas pelo participante,
valendo observar que, no caso de alterag@io de prego ou de quantidade, ha perda
de precedéncia no book de ofertas. Adicionalmente, ressalta-se que se aplicam as
ofertas enviadas por intermédio do WTr as mesmas regras de melhor prego,
fechamento parcial de negdcio e precedéncia empregadas pelo GTS.
Antes de ser considerada aceita pelo sistema de negociacdo (GTS), a oferta é
submetida a um conjunto de verificagSes, com a finalidade de garantir
conformidade com os critérios de permissGes, pardmetros e limites de
negociagdo, assim como a avaliagdo de risco. Mesmo apos essas validagbes, a
oferta ainda é submetida a todas as avaliagBes constantes no nicleo de
negociagdo do sistema. A Figura 2 apresenta, resumidamente, o fluxo de
valida¢do de uma oferta no WTr.

? Oportunamente, outras formas de negociagio poderdio ser incorporadas ao WTr.
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Inclusdo de oferta

Verificagiio
consisténcia e

Verificaglio
permissfies

GTS

Hmites

4.4

Os trés grupos de verificagdes envolvem as seguintes validagdes:

() verifica¢8o de permissdes:

a) acesso ao mercado;

b) acesso ao contrato;

¢) acesso ao canal de negociagdo;
(ii) verificagdo de consisténcia e limites:

d) variagdo minima de apregoaggo;

e) lote-padrio;

f) tamanho minimo de lote;

g) tamanho maximo de lote;

h) limite quantitativo,

i) limite de oscilagdo;

j) limite dindmico de prego (tinel de negociagio); e
(iii) verificagdo do risco:

k) adequag@o do limite operacional.

Limites de Negociagido

Nesta subse¢do, detalha-se o funcionamento dos limites de negociagiio
verificados no momento da inclusio de oferta no WTr. Em geral, esses limites
atuam sobre a quantidade maxima de contratos comprados ou vendidos e sobre os
pregos das ofertas vis-g-vis as condigdes de mercado vigentes no momento de sua
inclusdo. Esses limites tém como objetivo ndo somente minimizar a possibilidade
de erros operacionais (como falhas de digita¢do), como também, em certos casos,
limitar a exposi¢io do participante.

4.4.1 Limite Miximo de Contratos por Oferta e Limite Quantitativo
O limite maximo de contratos por oferta indica a quantidade maxima de
contratos que um participante pode associar a cada oferta. Esse limite é
estabelecido pela BM&F e é vilido para cada oferta de determinado
contrato. Logo, o limite méximo de contratos atua sobre as ofertas, mas
ndo limita o nimero maximo de contratos em aberto que o participante
pode possuir. Com esse intuito, ¢ definido um limite quantitativo que
especifica o mimero maximo de contratos comprados ou vendidos que um
participante pode possuir a qualquer momento. O limite quantitativo do
participante para um contrato i ¢ dado pelo minimo entre o limite fixado
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pela BM&F, o limite estabelecido para a Corretora por seu Membro de
Compensagdo € o limite determinado para o participante por sua
Corretora. Assim, para um contrato i, o limite quantitativo do participante

¢ dado por:

LimQuant, = min (LimQuantBM ey LimQuant . .3 LimQuantComi) 4.1)
onde:
LimQuantgyer; = limite estabelecido pela BM&F para o contrato i;
LimQuantyc; = limite estabelecido para a Corretora por seu

Membro de Compensagdo para o contrato i;
LimQuantco,; = limite estabelecido para o participante por sua
Corretora para o contrato i.

Como esse limite ¢ verificado no momento de inclusfo da oferta pelo
participante, deve-se analisar s¢ a nova oferta, caso venha a ser
transformada em negécio, implica violagdo do limite quantitativo.
Considerando-se um conjunto de ofertas de compra e de venda pendentes
em um contrato i ¢ o0 numero de contratos em aberto do cliente nesse
mesmo contrato, a expressdo a seguir deve sempre ser verdadeira:

nopendc nopendv

max(Abs(Qmﬁ Z QPC,'m];Abs(QWW.F Z QPVMB < LimQuant, (4.2)

onde:

Osaido i = saldo atual do contrato i: Qsu,; > 0 = saldo
comprado; Osau,: < 0 = saldo vendido;

OPC,i = quantidade da m-ésima oferta de compra do cliente
no contrato i;

QPV; = quantidade da n-ésima oferta de venda do cliente no
contrato i.

Portanto, para que a inclusio ou a alteragio de uma oferta seja
considerada vélida no que diz respeito & adequagdo do limite quantitativo
do participante, a equacdo (4.2) deve permanecer verdadeira apds a
inclusdo ou a alteragio da oferta. Caso contririo, a inclusdo (ou a
alteracdo) ¢ recusada por falta de limite quantitativo.

4.4.2 Limites de Precos e Tuanel de Negociagio
Os limites de prego miximo e minimo por oferta determinam uma regiio
de pregos considerada aceitdvel, exclusivamente para fins de negociagio,
pela BM&F. De modo geral, esses pregos-limite nfo sdo alterados ao
longo do dia, determinando um intervalo estitico de pregos. O tunel de
pregos, por sua vez, € atualizado de forma dindmica a cada novo prego de
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referéncia, permitindo a utilizagéio de intervalos de pregos mais estreitos.
Com isso, a inclusdo ou a alteragio de uma oferta somente é aceita na
hipétese de ndo serem violados os limites estabelecidos pelos limites de
preco e pelo tinel de negociagdo. A Figura 3 ilustra o relacionamento
entre os limites de precos, o preco de referéncia a cada momento ¢ o tinel
de negociagio.

Figura 3 — Limites de Precgo e Ttinel de Negociag¢io
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4.5 Procedimentos de Leildo

Um negdbcio originado a partir de ofertas enviadas pelo WTr pode ser levado a
leildo caso a Diretoria de Pregio da BM&F o julgue necessirio, a luz dos
procedimentos adotados pela Bolsa para negociagio eletronica. Nessa hipotese,
todas as ofertas pendentes do contrato em leildo sdo canceladas e os participantes
do WTr sdio notificados, nas consultas ao sistema de negociagdo, do novo estado
do contrato. Em seguida, a Diretoria de Pregfo solicita &s Corretoras responsaveis
que orientem seus clientes para que incluam novamente as ofertas que deram
origem ao leildo.

Apds a inclusdo das ofertas que deram origem ao leildo, os demais participantes
podem incluir ofertas de interferéncia, isto €, ofertas com pregos melhores do que
aqueles que deram origem ao leildo e com quantidade de contratos igual ou
superior. A duragdo do leildo ¢ determinada pela Diretoria de Pregio, podendo
ser estendida, caso necessario. Durante esse periodo, o sistema de negociagdo
(GTS) nd@o fecha negdcios envolvendo o contrato em leildo, concedendo,
portanto, tempo hdbil para a inclusdo de ofertas melhores. Vale observar que,
durante o leildo, ndo € permitido o cancelamento de ofertas. Apds o término do
periodo de leildo, a oferta que the deu origem é fechada contra a melhor oferta de
interferéncia, sendo as demais ofertas de interferéncia transformadas em ofertas
normais. A partir desse momento, a negociagio segue seu curso normal.
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4.6 Mecanismos de Contingéncia
Nio obstante o emprego das mais modernas técnicas de desenvolvimento de
aplicagdes criticas nos sistemas que compdem a plataforma WTr e do uso de sites
de contingéncia, podem ocorrer falhas de comunica¢io e de sistemas. Esse
aspecto € particularmente verdadeiro no que tange aqueles sistemas e canais de
comunica¢do fora da supervisio direta da BM&F, como a conexdo do
participante com seu provedor de acesso A internet. Por conseguinte, sdo
definidos mecanismos de contingéncia para cada um dos cendrios de falha nos
sistemas € nos canais de comunicagio que compdem a plataforma WTr. Esses
mecanismos de contingéncia tém o propdsito de garantir aos participantes acesso
aos sistemas de negociagdo da BM&F mesmo na hipétese de falha de um ou mais
sistemas e/ou canais de comunicagio.
E importante notar que a utilizagdo dos mecanismos de contingéncia,
especialmente do Terminal Supervisor, deve ser sempre comunicada & Diretoria
de Pregdo da BM&F. Esta manteré registro de todas as situagGes de contingéncia
ocorridas, visando, dentre outros aspectos, identificar aqueles participantes que
ndo apresentem condi¢des minimas para negociagdo via internet. Nesse caso, a
BM&F podera solicitar & Corretora por ele responsavel que liquide suas posigdes
em contratos WTr e suspenda sua negociagdo no WTr até que a situagio do
participante seja regularizada.
Os mecanismos de contingéncia definidos para cada hipotese de falha de sistema
¢/ou canal de comunicagfo sfo detalhados a seguir.

4.6.1 Falha de Comunicaciio do Participante com a Internet

Nesse cenario, o participante encontra-se impedido de acessar o site de
negociacdo de sua Corretora por falha em seu canal de comunicagio
(acesso ao provedor internet) ou em seu equipamento computacional.
Nessa hipotese, o participante deve entrar em contato com sua Corretora e
informa-la de sua condi¢fio. A Corretora poder4, caso solicitada, utilizar o
Terminal Supervisor para colocar ofertas em nome do participante,
garantindo assim seu acesso ao sistema de negociagio.

4.6.2 Falha de Comunicagio da Corretora com a Internet
Se houver impossibilidade de acesso da Corretora a internet, existirio
duas hip6teses:

(i) a Corretora utiliza o WTr API; e
(ii) a Corretora utiliza 0 WTr Site.

Na primeira hipotese, os clientes da Corretora perdem o acesso ao sistema
de negociagdo, uma vez que o API utiliza o canal de comunicagdo da
Corretora com a internet. Adicionalmente, € pelo mesmo motivo, a
Corretora estard impossibilitada de utilizar o Terminal Supervisor para
incluir ofertas em nome de seus clientes. Nesse caso, a Corretora devera
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utilizar 0 Terminal Supervisor do White Room BM&F® para garantir o
acesso de seus clientes ao sistema de negociagio.

Na segunda hipétese, os clientes da Corretora ndo perdem o acesso ao
sistema de negociagdo, posto que este se encontra hospedado na BM&F,
sendo, por conseguinte, independente da estrutura de acesso a internet da
Corretora. Esta, todavia, fica impossibilitada de utilizar o Terminal
Supervisor, ja que emprega o canal de comunicagio da Corretora com a
internet. Se for necessdrio utilizar o Terminal Supervisor, a Corretora
devera utilizar os recursos oferecidos no White Room BM&F.

4.6.3 Falha de Comunicacio da BM&F com a Internet ou no Ambiente
WTr
Na hipotese de falha no canal de comunicagido internet da BM&F, os
servigos WTr Site, WTr API e Terminal Supervisor ficam indisponiveis
para as Corretoras ¢ seus clientes. Esses servigos também podem,
eventualmente, tornar-se indisponiveis por outros motivos, como
problemas de infra-estrutura. Nesses casos, as Corretoras poderdo utilizar
os terminais GL Win para incluir ofertas de contratos WTr diretamente no
GTS.

4.6.4 Falha no Ambiente de Negociacio Eletronica (GTS)
Caso o sistema de negociagio eletronica (GTS) fique indisponivel devido
a problemas de natureza técnica, o Diretor de Pregio da BM&F autorizara
a negociagdo de contratos WTr diretamente no pregdo de viva voz da
BM&F. Nessa ocasido, serd concedido prazo para que as Corretoras
adaptem suas estruturas de negociagio as novas condigBes impostas pelo
cenério de contingéncia.

4.6.5 Falha nos Sistemas Administratives (Rede Extranet BM&F)
No caso de falha de acesso & Rede Extranet BM&F, hipétese em que
ficam indisponiveis os sistemas administrativos do WTr, as Corretoras
devem utilizar a estrutura do White Room BM&F para acessar as fungoes
administrativas do WTr. Esse procedimento ¢ idéntico ao empregado
quando de falha nos demais sistemas oferecidos por intermédio da Rede
Extranet BM&F.

4.7 Custos de Negociagio
Em consonéncia com a premissa de se oferecer produto de facil entendimento ao
publico-alvo do WTr, optou-se pela adogdo de politica de custos de negociagdo
fixos por contrato. Esses custos fixos sdo decompostos em trés parcelas:

(i) Emolumentos;

* O White Room BM&F ¢ um espago fisico mantido pela BM&F e dotade de parque computacional com
acesso aos principais sistemas da BM&F, podendo ser utilizado pelas Corretoras em situagles de
contingéncia. ;
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(if) Custo MC;e
(iii) Corretagem.

A parcela relativa a4 Corretagem é devida a Corretora responsavel pelo
participante; o Custo MC ¢é pago ao Membro de Compensagio da Corretora; € os
Emolumentos sdo recolthidos a BM&F. Adicionalmente, um percentual dos
Emolumentos ¢ destinado a composi¢io de quotas do FIF da Corretora. O valor
do custo fixo por contrato é determinado como o méximo entre o valor de
referéncia estabelecido pela BM&F e o custo estabelecido pela Corretora®, sendo
facultado & Corretora determinar custos fixos diferenciados por cliente.

Os Emolumentos € o Custo MC sfo definidos com base em um percentual do
valor de referéncia, com a parcela referente a corretagem compondo o restante do
custo fixo cobrado por contrato. As formulas a seguir mostram, para o contrato
genérico i, como esses valores sdo dados:

Emolumentos, = ValorRef, x Percy,, , 4.3)
CustoMC, =ValorRef, x Perc,, 4.4
Corretagem, = max (CustoCli,. : ValorReﬂ) — CustoMC, — Emolumentos, (4.5)
onde:
Emolumentos; = valor dos Emolumentos por contrato i;
ValorRef; = valor de referéncia por contrato i, estabelecido pela
BM&F;
Percpyar = percentual do custo de referéncia que determina o valor dos
Emolumentos;
CustoMC; = valor do Custo MC por contrato i;
Percyc = percentual do custo de referéncia que determina o valor do
Custo MC;
Corretagem; = valor da Corretagem por contrato i;
CustoCli; = custo fixo por contrato #, estabelecido pela Corretora.

Os valores dos Emolumentos e do Custo MC sdo obtidos mediante truncamento
na segunda casa decimal. E concedido desconto percentual as operagdes day
trade. Logo, para o caso mais geral em que existem varios negdcios de compra e
de venda envolvendo o contrato i, em uma data ¢, o custo total e as parcelas sdo

dadas por:
TotaiCusto, , = TotalEm, , + TotalMC, , + TotalCor,, (4.6)
TotalEm, , = Emolumentos,, x ON, , + Perc,; x Emolumentos, , x QDT 4.7
TotalMC,, = CustoMC, , x ON, , + Perc, x CustoMC, , x QDT (4.8)
TotalCor,, = Corretagem,, x ON, , + Percp,, x Corretagem,, x ODT,, 4.9

* Esses valores sdo cadastrados no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP), opgio CP.C.44
cadastro de participantes/novas taxas.
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ON,, = 4bs(QC,, -0V, ) (4.10)
QODT,, =2 xmin(QC,;0,,) @.11)
onde:
TotalCusto, = valor total do custo referente ao contrato i na data ¢
TotalEm;, = valor total dos Emolumentos referentes ao contrato i na
data ¢;
TotalMC;,; = valor total do Custo MC referente ao contrato 7 na data f;
TotalCor;, = valor total da Corretagem referente ao contrato i na data f;
ON;; = quantidade de contatos / negociados na data ¢ que ndo
estejam envolvidos em operagdes day trade;
Percpr = percentual de desconto para as operagles day trade;
ODT;, = quantidade de contatos i negociados na data ¢ que estejam
envolvidos em operagdes day trade;
0C;, = quantidade de contatos i comprados na data ¢;
oV, = quantidade de contatos i vendidos na data ¢.

Os custos catculados de acordo com as férmulas acima sdo devidos no dia util
seguinte ao de realizagio das operagdes. E importante verificar que os custos sio
incidentes sobre todos os negocios realizados no WTr, sobre as transferéncias e
sobre a liquidagdo dos contratos.

Os Sécios Efetivos da BM&F pagam apenas 75% dos custos de negociagio
relativos aos contratos WTr. Além disso, é concedido desconto especial aos
Arbitradores, conforme tratado a seguir. -

4.8 Arbitradores

Os participantes Arbitradores tém como objetivo prover os contratos negociados
no WTr de liquidez, favorecendo a dindmica de negociagdo € o processo de
formagio de precos. Em geral, espera-se que esses participantes arbitrem
eventuais diferengas intradia entre os pregos praticados no mercado-padrio e no
WTr, assegurando a auséncia de diferengas relevantes de pregos entre eles ao
longo das sessdes de negociagdo. Os Arbitradores sdo indicados por suas
Corretoras € devem atender a uma série de requisitos da BM&F para que sejam
habilitados a negociar como Arbitradores.

Os participantes cadastrados como Arbitradores tém os seguintes beneficios:

(i) redugdo nos custos operacionais relativos as operagles com contratos WTr;

(ii) modelo de liquidagdo idéntico ao dos contratos-padrio, ndo sendo
necessdrio o pré-depdsito de recursos para negociagio;

(iii) apuragdo do valor da margem de garantia de acordo com os critérios
estabelecidos para os contratos-padrio; e

(iv) reducgdo no valor da margem requerida para posigoes opostas entre contratos
WTTr e contratos-padrio de mesmas caracteristicas.
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O percentual de redugdo nos custos relativos as operages com contratos &
determinado pela BM&F. Destaca-se que as ofertas inseridas pelos Arbitradores
estdo sujeitas a0 mesmo conjunto de verificagbes e limites descritos na subsegio
4.3.

Os Arbitradores tém seu desempenho avaliado periodicamente, de acordo com os
critérios de avaliagdo de desempenho da BM&F. Os participantes que forem
reprovados nas avaliacdes periddicas terio sua condigdio de Arbitradores
revogada, passando a negociar como participantes normais e perdendo os
beneficios listados anteriormente. Sem prejuizo do acima exposto, a BM&F pode
revogar a condi¢do de Arbitrador de um participante a qualquer momento,
inclusive em atendimento a solicitagio da Corretora por ele responsavel.

4.9 Operadores Especiais

Nos termos da subsegio 3.1, os Operadores Especiais da BM&F podem negociar
contratos WTr usando a ferramenta desenvolvida especialmente com essa
finalidade, denominada WTr Site Operadores Especiais. Adicionalmente, os
Operadores Especiais BM&F sdo considerados Arbitradores natos, ndo lhes
sendo exigidos os requisitos mencionados na subsegdo anterior para a obtengio
da condi¢do de Arbitradores. Portanto, os Operadores Especiais BM&F gozam de
todos os beneficios associados aos participantes Arbitradores descritos na
subsecdo anterior. Também nio se aplica aos Operadores Especiais a parcela dos
custos de negociagio relativa a Corretagem.

A compensagdo ¢ a liquidagdo dos contratos negociados no WTr pelo Operador
Especial BM&F sdo realizadas por intermédioc do mesmo Membro de
Compensagio utilizado para a compensagéo e a liquidagio dos contratos-padrio.

5. Modelo de Pré-Margem

A negociagdo no WTr emprega o conceito de pré-margem, em que todas as operagdes
dos participantes, desde o momento da inclusio da oferta, jA tém seu risco
adequadamente coberto por garantias previamente depositadas®. E relevante observar,
no entanto, que, a exemplo do que ocorre nos demais mercados cuja liquidagdo é feita
por intermédic da Clearing de Derivativos BM&F, a Corretora € seu Membro de
Compensagdo continuam responséveis pelo cliente e por suas operagdes até que sejam
liquidadas.

Esta se¢do estd subdividida da seguinte forma: na subsegfo 5.1, formaliza-se o conceito
de conta de garantias WTr, sendo identificados os eventos que afetam o saldo em
garantias ¢ os bloqueios de valores originados do Sistema de Risco WTr. Em seguida,
na subsegdo 5.2, é detalhado o modelo de risco desse sistema e como este limita a
exposi¢ao ao risco do participante de acordo com seu limite operacional.

5.1 Conta de Garantias WTr
O principal componente do modelo de pré-margem € a conta de garantias WTr do
participante, em que sdo controlados os depositos prévios de garantias para
negociagdo de contratos WTr. Os ativos depositados com essa finalidade sdo,

5 A tnica excecdo, nesse caso, sdo os Arbitradores.
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avaliados de acordo com os critérios estabelecidos pela BM&F para cada classe
de ativos considerada (dinheiro, titulos publicos, agdes etc.). As movimentagdes
que modificam o saldo em garantias do participante estdo descritas na Tabela 1.

Tabela 1 — Movimentag¢des na Conta de Garantias WTr

Lan¢amento Descricio
Deposito de garantias Depdsito de garantias na conta de garantias WTr
Retirada de garantias Retirada de garantias da conta de garantias WTr

Além dessas movimentagdes, o Sistema de Risco WTr bloqueia parte do saldo em

garantias do participante segundo o risco de sua posi¢do. Os bloqueios realizados
pelo Sistema de Risco WTT estdo relacionados na Tabela 2.

Tabela 2 — Bloqueios na Conta de Garantias WTr

Blogueio Descricdo
Margem Bloqueio de garantias para c_oberrura da margem de
garantia
Bloqueio de garantias para cobertura da estimativa
Liquidacgdo futura dos ajustes negativos relativos a sessido de
negociagdo corrente
Outros Outros bloqueios

O saldo livre para resgate da conta de garantias WTr do participante ¢ dado pela
seguinte férmula:

Resgate = méx{Saldo — Bloqueios;0) G

A representacdo grafica disso est4 na Figura 4.
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Figura 4 — Bloqueios de Garantias WTr

ESaldo em garantias WTr

Bloqueios

Edeo em garantias livre para resgate

5.2 Administragiio de Risco no Modelo de Pré-Margem

Conforme mencionado no inicio desta se¢do, o saldo depositado na conta de
garantias WTr do participante deve ser capaz de cobrir adequadamente o risco de
suas operagdes. Para os mercados futuros, esse risco corresponde aos ajustes
negativos potencias decorrentes da marcagio a mercado de suas posi¢les. Desse
modo, o valor do saldo da conta de garantias WTr do participante deve ser tal que
comporte os valores estimados de liquidagdo — corrente e potencial futuro —
referentes a esses ajustes. Visto que as operagBes no WTr nascem devidamente
identificadas e cobertas, elas ndo integram a base de calculo do Sistema de Risco
Intradidrio da Clearing de Derivativos. Ademais, consoante a se¢io 3, a
plataforma WTr possui ferramentas especificas para monitoragdo de risco em
tempo real. Contudo, as operagdes com contratos WTr efetuadas por Arbitradores
integram a base de calculo do Sistema de Risco Intradiario da Clearing de
Derivativos, ja que esses participantes empregam modelo operacional idéntico ao
dos contratos-padrio.

A seguir, descreve-se como o modelo de administragio de risco implementado
pelo Sistema de Risco WTr garante que a adequagdo do saldo da conta de
garantias WTr do participante seja verdadeira na maior parte do tempo, bem
como as medidas prudenciais de administragio de¢ risco tomadas caso essa
premissa seja violada.

35.2.1 Modelo Geral do Sistema de Risco WTr
O Sistema de Risco WTr emprega, para fins de monitoragdo e limitacdo
do nisco dos participantes do WTr, os conceitos de margem inicial e de
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margem de manuten¢do. A margem inicial corresponde a um valor
bloqueado na conta de garantias WTr do participante para a cobertura de
eventuais perdas futuras advindas de movimentos adversos de mercado.
Para fins de comparagio, esse valor corresponde, nos outros mercados
derivativos operados pela BM&F, 4 margem requerida do participante. O
valor da margem inicial é determinado com base em valor fixo em reais,
por contrato em aberto, estabelecido pela BM&F. Na hipotese de
existéncia de ofertas que ainda nio foram transformadas em negécios, o
Sistema de Risco WTr define o maior valor de margem inicial possivel,
dados o conjunto de ofertas e os saldos de contratos em aberto do
participante, sendo igualmente incorporadas eventuais perdas associadas &
marcagdio a mercado dessas ofertas. As fOormulas utilizadas na
determinagio do valor da margem inicial estdo descritas no anexo deste
documento. )

Para que um participante seja considerado adequadamente coberto, o
valor de sua margem inicial deve ser menor que seu limite operacional. O
limite operacional é o valor calculado pelo Sistema de Risco WTr com
base no saldo da conta de garantias WTr do participante de forma a
refletir seus valores pendentes de liquidacdo, definitivos e provisorios.
Assim, o Sistema de Risco WTr monitora, em tempo quase-real e a cada
inclusdo de oferta, a seguinte relagdo entre os valores do limite
operacional do participante ¢ de sua margem inicial:

LimiteOperacional 2 MargemIni (5.2)
onde:
LimiteOperacional = limite operacional do participante;
Margemini = valor da margem inicial do participante.

Adicionalmente, define-se margem de manuten¢do como sendo uma
fragdo da margem inicial. Essa diferenciagio entre margem inicial e
margem de manuteng@o cria trés situagdes possiveis:

(i) o limite operacional do participante supera o valor de sua margem
inicial e o valor de sua margem de manutengio,

(ii) o limite operacional do participante € inferior ao valor de sua
margem inicial, mas supera o valor de sua margem de manutengao;
ou

(ili) o limite operacional do participante € inferior ao valor de sua
margem inicial € ao valor de sua margem de manutengio.

Graficamente, tem-se a representagdo mostrada na Figura 5.
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Figura 5 —~ Possiveis Cendrios para Limite Operacional, Margem Inicial e
Margem de Manutengio

.

.

- —I—— Caso (i) ! ! Caso (i) ! ! Caso (iii) —I-

Margem inicial
ﬁMargem de manutenciio

No primeiro cendrio (i), o participante encontra-se adequadamente
coberto, uma vez que seu limite operacional cobre integralmente o valor
de sua margem inicial. Os cenérios (ii} e (iii) implicardo a adogo de um
conjunto de medidas prudenciais de administragio de risco que seja
adequado para cada caso®. Na circunstincia especifica do cenario (iii) —
valor do limite operacional do participante insuficiente para cobrir o valor
de sua margem de manutengo —, serd exigida a recomposigio imediata do
limite operacional mediante o aporte de garantias adicionais. Em
conseqiiéncia, a existéncia de dois niveis de risco, determinados pela
margem inicial e pela margem de manutencio, permite a adogdo de
medidas prudenciais de administragdo de risco intermediérias,
minimizando o niimero de recomposig¢des necessarias.

5.2.2 Calculo do Limite Operacional
Conforme exposto anteriormente, o limite operacional do participante
corresponde ao saldo de sua conta de garantias WTr ajustado para refletir
os valores pendentes de liquidagdo, definitivos e provisdrios. Os valores
pendentes de liquidagéio definitivos correspondem aos ajustes negativos e
aos custos relativos ao pregio anterior (D—1) que ainda nio foram

® Essas medidas prudenciais de administraggo de risco estio detathadas no item 5.2.5.
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liquidados pelo participante. Os valores de liquidagdo provisérios sdo
estabelecidos com base na marca¢io a mercado da carteira de abertura
(D+0) acrescida dos negdcios realizados até o momento, ou seja,
correspondem a estimativa dos débitos a serem liquidados em D+1. Na
hipétese de existirem contratos’ que, para fins de liquidagdo de ajustes,
considerem os feriados na praga de Nova lorque ndo-uteis, é também
necessirio o computo da estimativa dos débitos a serem liquidados em
D+2 nas datas que antecedem tais feriados. Esses valores estimados de
liquidagdo sdo, para fins de administragio de risco, exposi¢des de crédito.
Logo, o limite operacional do participante é calculado de acordo com a
férmula a seguir:

LimiteOperacional = SaldoGar,,,, — ExpCorr,,,, — ExpCorr,,, ~ ExpCorr,,,  (5.3)

onde:
SaldoGarp.o = saldo da conta de garantias WTr do participante;
ExpCorrpig = exposi¢do de crédito corrente para D+0, que

corresponde aos ajustes e aos custos relativos a D1
que ainda ndo foram liquidados pelo participante;

ExpCorrp = exposicio de crédito corrente para D+1, que
corresponde as perdas associadas a4 marcagdo a
mercado da carteira de abertura acrescida dos
negdcios realizados em D+0;

ExpCorrpis = exposi¢do de crédito comrente para D+2, que
corresponde as perdas associadas- & marcagdo a
mercado da carteira de abertura acrescida dos
negocios realizados em D+0 relativa aqueles
contratos que, em virtude da existéncia de feriado
na praga de Nova lorque, terio seus ajustes
liquidados em D+2.

As exposi¢des correntes para D+1 e D+2 do participante, representadas
por ExpCorrp.1 ¢ ExpCorrpy, sdo determinadas com base em dois
resultados:

(i) resultado de negociagdo; e
(ii) resultado de marcagdo a mercado.

O resultado de negociagdo equivale ao resultado financeiro associado ao
encerramento, parcial ou total, pelo participante, do saldo em determinado
contrato. O resultado de marcagdo a mercado equivale & marcagio a
mercado do saldo corrente do participante, comprado ou vendido, sendo
esse resultado fun¢do direta do prego de ajuste corrente dos contratos

7 Tipicamente, contratos agropecuarios.
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negociados. As férmulas que indicam o valor da exposigdo corrente para
D+1 e D+2 estio detalhadas no anexo deste documento.

Por fim, define-se como limite de negociagio do participante a diferenga
entre seu limite operacional € sua margem inicial, segundo a férmula a
seguir:

LimiteNeg = LimiteOperacional — MargemIni 5.4)

5.2.3 Determinacdio do Nivel de Utiliza¢do do Limite Operacional
Para fins de administragio de risco das posi¢Bes de um participante,
levam-se em conta os seguintes indicadores do nivel de utilizagiio do
limite operacional:

PSumi = nivel de utilizag@o associado 4 margem inicial; e
PSyvitan nivel de utilizagdo associado & margem de manutencio.

O primeiro indicador designa o percentual do limite operacional do
participante que estd alocado para fins de cobertura da margem inicial
requerida, ao passo que o segundo fornece a mesma informagio relativa a
margem de manuten¢fo. Esses indicadores sfo estabelecidos de acordo
com as férmulas a seguir:

( 3

PS,,. =100x MargemIni (5.5)
kmax LzmzteOperaczonal 0,1) J
( MargemMan )

PS, ;... =100 x (5.6)

Lmax LzmzteOperaczonal 0, 1) J

O principal propdsito desses indicadores é proporcionar uma medida de
risco que tomne compardveis vArios participantes com diferentes
exposig¢des ao risco.

5.2.4 Critérios para Inclusio e Alteragdo de Ofertas no WTr
A incluséo de oferta pelo participante é considerada valida pelo sistema de
administragdo de risco do WTr nas seguintes hipoteses:

() caso o limite de negociagio do participante seja maior ou igual a
zeto ap0ds a inclusdo da nova oferta e
a) a perda associada 4 marcacfo a mercado da oferta ndo exceda
kiimvns™o do valor da margem inicial relativa a oferta; ou
(ii) caso o limite para negociagdo do participante seja menor que zero
apOs a inclusio da nova oferta e
a) a perda associada & marcacdo a mercado da oferta ndo exceda
k1immn¥e do valor de sua margem inicial; /
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b) o valor da margem inicial do participante apos a inclusio da
nova oferta ndo sofra alteracio; e

¢) o nivel de utilizagio da margem de manutencio (PSie) ndo
exceda kygp. Yo.

A primeira hipdtese envolve a aceita¢do da oferta em condigdes normais,
enquanto a segunda permite a inser¢éo de ofertas para redu¢do de risco,
quando o limite para negociagdo do participante é menor que zero. No
ultimo caso, a inclusdo da oferta somente sera aceita caso o nivel de
utilizagio da margem de manutengdo seja inferior a Kkygra%. Os
parimetros Arimmerr € Knsaxrev S80 definidos pela BM&F. A alteragio de
ofertas € tratada como exclusdo da oferta original seguida de inclusio de
nova oferta.

Medidas de Administracfio de Risco para Cada Nivel de Utilizagio do
Limite Operacional e Recomposi¢io do Limite Operacional

Para cada nivel de utilizagdo do limite operacional do participante,
conforme definido no item 5.2.1, sio determinadas medidas de
administragdo de risco com o intuito de restaurar o nivel de cobertura de
risco estabelecido pela BM&F. As medidas de administragdo de risco
associadas a cada nivel de utilizagdo do limite operacional estio descritas
a seguir.

(D)  PSum: > 100%: o limite operacional ¢ insuficiente para cobertura da
margem inicial, significando limite de negociagdo negativo;,

a) ao atingir esse nivel, todas as ofertas do participante que ainda
ndo foram transformadas em negdcios sfo canceladas no
momento em que o limite para negociagdo se torna negativo,

b) sdo aceitas, a partir desse momento, apenas ofertas que resultem
na redugdo do risco do participante, segundo o critério
estabelecido no item 5.2.4, subitem (ii); e

(1))  PSuaan > 100%: o limite operacional é insuficiente para cobertura da
margem de manutengio e o limite para negociagio € negativo;

a) sdo aceitas apenas ofertas que resultem na redugdo do risco do
participante, segundo o critério estabelecido no item 5.2.4,
subitem (ii), € o participante deve recompor seu limite
operacional para que o limite de negociagdo se torne maior ou
igual a zero;

b) o valor minimo de recomposigdo é dado por:

Recomposigdo = —LimiteNeg 5.7

¢) o ndo-atendimento da recomposi¢do dentro do prazo fixado pela
BM&F poderéd implicar a liquidagiio compulsoria das posi¢des

do participante.
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5.2.6 Retirada de Garantias da Conta de Garantias WTr
A retirada de garantias da conta de garantias WTr do participante ¢ aceita
pelo Sistema de Risco WTr na seguinte hipétese:
— o limite para negociagdo do participante, apds inclusdo da solicitagdo
de retirada, &€ maior ou igual a:

% X Mafgemfni (5.8)

O pardmetro kg, € estabelecido pela BM&F e determina que, existindo
posi¢des em aberto e/ou ofertas pendentes, o limite para negociagiio néo
poderd ser inferior a kg..% do valor da margem inicial do participante caso
seja solicitada uma retirada. E importante salientar que estes sdo critérios
para aceitacdo de pedidos de retiradas de garantias associados
exclusivamente ao Sistema de Risco WTr. A solicita¢do de retirada
poderd ser rejeitada se o participante apresentar cobertura julgada
inadequada nos demais mercados liquidados por.intermédio da Clearing
de Derivativos BM&F.

6. Modelo de Pré-Margem na BM&F
No modelo de pré-margem na BM&F, o saldo da conta de garantias WTr do
participante ¢ definido com base no total de garantias transferidas 4 BM&F por meio de
sua Corretora, compondo, portanto, o limite operacional desse cliente. As subse¢des

subseqiientes descrevem os principais aspectos relacionados ao modelo de pré-margem
na BM&F.

6.1 Depdositos e Retirada de Garantias WTr

Os procedimentos de deposito de ativos para constituigdo de limite operacional
para negociagdo no WTr, via conta de garantias WTr, sio idénticos aos
procedimentos de depdsito de ativos para atendimento de margem de garantia
associados aos demais mercados liquidados por intermédio da Clearing de
Derivativos BM&F, a excegdo da necessidade de se identificarem tais ativos
como “finalidade WTr”. Somente os ativos explicitamente identificados como
finalidade WTr sdo considerados no cdmputo do limite operacional do
participante. Assim, esses ativos ndo se misturam com os demais ativos
depositados para cobertura da margem de garantia dos outros mercados.
Eventuais sobras de garantias depositadas com a finalidade WTr ndo podem ser
utilizadas para cobertura de margem de garantia de outros mercados liquidados
por intermédio da Clearing de Derivativos ¢ vice-versa. Os procedimentos € os
horarios-limites para depésito de garantias obedecem as regras estabelecidas pela
Clearing de Derivativos para cada classe de ativos (dinheiro, titulos publicos,
acgoes etc.).

De modo geral, para que a retirada de ativos identificados como finalidade WTT,
seja aceita, os seguintes critérios devem ser obedecidos:
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() o pedido de retirada deve ser considerado vélido pelo Sistema de Risco
WTr, conforme descrito no item 5.2.6; e

(ii) o participante nfio pode ser devedor de margem e/ou de ajustes nos outros
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos.

Caso seja possivel, a Clearing de Derivativos podera atender parcialmente a
solicitagdo de retirada, respeitados os limites impostos pelos critérios acima.
Depois de aprovada a retirada de garantias, estas sio transferidas de acordo com
as regras € os procedimentos definidos pela Clearing de Derivativos para cada
classe de ativo. Os procedimentos de retirada de garantias s3o realizados pela
Corretora por solicitagéo do participante.

6.2 Liquidacfio de Ajustes e Custos
O modelo de liquidagao financeira dos ajustes ¢ dos custos relativos a negociagio
no WTr ¢, no modelo de pré-margem na BM&F, bastante semelhante ao
empregado nos demais mercados liquidados por intermédio da Clearing de
Derivativos. Na hipétese de o participante possuir valor compensado devedor,
este serd considerado no computo de seu limite operacional, de acordo com a
formula (5.3), até o momento de sua liquidagdo efetiva.

6.3 Recomposi¢io do Limite Operacional
Na hipotese de o participante ndo atender i recomposi¢io compulséria do saldo
de sua conta margem dentro do horario estipulado pela BM&F, o valor dessa
recomposi¢ao poderd, a critérioc do Departamento de Administragio de Risco da
Clearing de Derivativos, ser debitado de sua Corretora via Mapa Complementar,
compondo o valor compensado de liquidagio de seu Membro de Compensagéo
principal,

7. Modelo de Pré-Margem na Corretora

No modelo de pré-margem na Corretora, o limite operacional do participante &, de
maneira geral, determinado com base no total de ativos transferidos pelo cliente para a
Corretora para negociagdo no WTr. Nesse modelo, sdo transferidos para a BM&F
apenas os ativos necessdrios & cobertura da margem requerida (margem inicial). O
valor da margem requerida € calculado com base no valor da margem inicial do
participante no final do dia de negociagdo, devendo ser atendida no dia seguinte apenas
em ativos aceitos como margem para o WTr. As subsegOes subseqiientes descrevem os
principais aspectos relacionados ao modelo de pré-margem na Corretora.

7.1 Alocagiio nas Contas de Garantias WTr dos Participantes
No modelo de pré-margem na Corretora, o saldo em garantias para negociagio no
WTTr de cada participante € controlado pela Corretora, ou seja, as movimentagdes
de ativos concernentes a conta de garantias WTr do participante devem ser
informadas a Clearing por intermédio do modulo administrativo do WTr. No
momento da alocagdo dos valores, o Sistema de Risco WTr atualiza o limite
operacional dos participantes para refletir os novos saldos nas contas de garantias
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WTr, possibilitando com isso a realizagio de operagBes até os limites impostos
pelos novos saldos.

Os valores associados as garantias que porventura ndo tenham sido transferidas
para a Clearing de Derivativos podem ser retirados da conta de garantias WTr,
desde que atendidas as regras do Sistema de Risco WTr, nos termos do item
5.2.6.

7.2 Depébsito e Retirada de Garantias WTr na Clearing de Derivativos

Consoante o inicio desta se¢fio, no modelo de pré-margem na Corretora o valor
da margem requerida do participante é calculado com base no valor de sua
margem inicial ao final do dia de negociagdo, devendo ser atendida no dia
seguinte apenas em ativos aceitos como margem para o WTr. Esses ativos nio se
misturam com os demais ativos depositados para cobertura da margem de
garantia dos outros mercados. Por conseguinte, eventuais sobras de garantias
depositadas com a finalidade WTr ndo podem ser utilizadas para cobertura de
margem de garantia de outros mercados liquidados por intermédio da Clearing de
Derivativos BM&F e vice-versa. Os procedimentos e os horérios-limites para
depésito de garantias obedecem s regras estabelecidas pela Clearing de
Derivativos para cada classe de ativos (dinheiro, titulos puiblicos, a¢des etc.). A
solicitagdo de retirada de garantias, a exemplo do que ocorre nos demais
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos, é feita
diretamente pela Corretora, observando-se igualmente as regras definidas para
cada classe de ativos depositados.

De forma geral, para que a solicitagio de retirada de garantias seja aceita, os
seguintes critérios devem ser atendidos:

(i) o participante ndo pode, em virtude da realizagdo da retirada, tornar-se
devedor de margem e/ou de ajustes no WTr;

(i) o participante ndo pode ser devedor de margem e/ou de ajustes nos outros
mercados liquidados pela Clearing de Derivativos; e

(iii) a retirada de garantias ndo pode implicar violagdo do limite financeiro do
participante.

Caso seja possivel, a Clearing de Derivativos poderd atender parcialmente a
solicitagdo de retirada, respeitados os limites impostos pelos critérios acima.

7.3 Liquidagio de Ajustes e Custos

O modelo de liquidagéo financeira dos ajustes e dos custos relativos & negociagio
no WTr &, do mesmo modo que o modelo de pré-margem na BM&F, bastante
semelhante ao empregado nos demais mercados liquidados por intermédio da
Clearing de Derivativos. Logo, os ajustes e os custos dos participantes que
operam no WTr sd3o incorporados ao valor compensado de liquidagdo das
Corretoras e de seus Membros de Compensagdo. Na hipétese de o participante
possuir valor compensado devedor, este serd considerado no cémputo de seu
limite operacional, de acordo com a formula (5.3), até o momento de sua
liquidagdo efetiva.
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7.4 Limite Financeiro da Conta de Garantias WTr
O limite financeiro da conta de garantias WTr, utilizado exclusivamente no
modelo de pré-margem na Corretora, indica a parcela maxima do saldo da conta
de garantias WTr do participante que pode estar depositada junto 4 Corretora. Em
geral, o limite financeiro da conta de garantias WTr, para determinado
participante, estabelece que:

SaldoGar,, ., o; — MDy, ; < LimFin,, (7.3)
onde:
SaldoGarpy o = saldo da conta de garantias WTr do participante;
MDy ¢y = saldo de garantias do participante depositadas na Clearing de
Derivativos para cobertura de operagdes no WTr;
LimFincy; = valor do limite financeiro da conta de garantias WTr por
participante.

Assim, para que o saldo na conta de garantias WTr do participante seja maior que
LimFincy, € necessario que o valor que excede esse limite esteja depositado como
garantia para cobertura de opera¢des no WTr junto a Clearing de Derivativos. O
limite financeiro por participante ¢ dado pelo minimo entre o limite determinado
pela BM&F e o limite determinado pelo Membro de Compensagio da Corretora,
Ou seja:

LimFin,, = min(LimF iNey pgars LimFing, M_C) (7.4)

onde;

LimFinc; puer = limite estabelecido pela BM&F;

LimFincy pc limite estabelecido pelo Membro de Compensag¢io para a
Corretora.

]

Além do limite financeiro por participante, é definido o limite financeiro global
para cada Corretora que emprega o modelo de pré-margem na Corretora. Esse
limite estabelece o valor maximo do somatorio das parcelas dos saldos das contas
de garantias WTr dos participantes da Corretora que ndo estio depositados junto
a Clearing de Derivativos. Logo, tem-se que:

f (SaldoGary,,, ~ MDy, ) < LimFing,,, (7.5)

i=1

O limite financeiro por Corretora é dado pelo minimo entre o valor determinado
pela BM&F e o valor determinado pelo Membro de Compensagdo da Corretora,
ou seja:

LimFing,, = min(LimFin,, yyers LimFing,, ) (7.6)
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onde:
LimFincor puer = limite estabelecido pela BM&F;
LimFinco-pc = limite estabelecido pelo Membro de Compensagio para a
Corretora.

7.5 Recomposi¢do do Limite Operacional

De modo andlogo ao modelo de pré-margem na BM&F, na hipétesc de o
participante ndo atender a4 recomposi¢io compulséria de seu limite operacional
dentro do horério estipulado, o valor dessa recomposi¢do podera, a critério do
Departamento de Administragio de Risco da Clearing de Derivativos, ser
debitado de sua Corretora via Mapa Complementar, compondo o valor
compensado de liquidagio de seu Membro de Compensagdo principal. A
principal diferenga quanto ao modelo de pré-margem na BM&F, porém, ¢ que, no
modelo de pré-margem na Corretora, a recomposi¢do pode ser satisfeita com
garantias depositadas na Corretora, evitando-se o procedimento de débito do
Membro de Compensago. Ressalta-se que esse procedimento € valido apenas na
hipétese de ndo haver violagdo -do limite financeiro da Corretora ou do
participante.
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' ~ ANEXO
FORMULAS DE CALCULO DO SISTEMA DE RISCO WTr

A) Calculo da Exposiciio Corrente para D+1
A exposigdo de crédito corrente para D+1 de um participante para determinado
contrato i é calculada de acordo com a seguinte expressdo:

( k.., Kyiios A
ExpCorr,,,,, = —| min| ResNeg,;—== x ResNeg, | + min| ResMtMSaldo,;—2%% x ResMtMSaldo,
D+l L i 100 i i 1 00 i )

(A.1)
onde:
ResNeg; = resultado de negociacdo do participante associado ao contrato i;
Koneg i = percentual dos ganhos associados & negociagio do participante,
considerado no computo da exposi¢do corrente para D+1, no
contrato i, .
ResMtMSaldo; = resultado de marcagdo a mercado do participante associado ao
contrato i,
ksatdo i = percentual dos ganhos associados & marcagdo a mercado do

participante, considerado no computo da exposig¢do corrente para
D+1, no contrato {.

Os resultados de negociagdio € de marcagdio a mercado do cliente relacionados ao
contrato i sdo dados, respectivamente, por:

ResNeg, =@, ... x(PMV, - PMC,)x M, xC, (A.2)

esneg i

ResMiMSaldo, = 08X (O, sripgai0) X PAyp.q, - PMC, ) x M, x C,

(A3)
+ min(QrcthMaIdo,i;O) x (PAD+0,:‘ - PMV;) xM; xC,
1 4 nope
PMC, = X| QI X PAp 1+ 3 (0, X PO,.,) (A4)
compra.i m=1
1 4 nopv
PMV, =———x| Ol % PAs,+ 3 (0,00 X PO, ) (A5)
vada,i n=]
mepra,f = QInicompra,i + Qopcampm.i (A6)
Qveuda,i = QInivmda,i + Qopvenda,i (A'7)
QresMMaIdo,i = mepra,i vaalda,i (AS)
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onde:
Qresneg,i

PMV;
PMC;

M;

G
QrethMsaldo,i

PApo;

Qcompra,i
QOf Micompra,i
PAp.1

Qc,m,i
P Oc,m,i

Qvenda,i
(21r ni venda,i

Qv,n,i

P Ov,n,i

Qopcampm,i
QOP venda,i

il

It

2|

o

&
—

R AS I XXIX.

Qrameg,i = min (Qcompra,l ’ vada,:' ) (A°9)

quantidade empregada no calculo do resultado de negociagio do
contrato I;

preco médio das vendas do contrato i;

preco médio das compras do contrato i;

multiplicador do contrato i;

fator de corregdo e/ou taxa de converséo do contrato i;

saldo atual do contrato / empregado no célculo do resultado de
marcagdo a mercado: QresMiMsaido; > 0 = saldo comprado;
QrethMwldo,i <0 =saldo VCﬂdldO,

prego de ajuste corrente do contrato 7

quantidade comprada do contrato i;

quantidade inicial (abertura) comprada do contrato /;

prego de ajuste corrigido de D-1 do contrato i;

quantidade negociada da m-ésima compra efetuada em D+0 do
contrato i pelo participante;

preco negociado da m-ésima compra efetuada em D+0 do contrato
i pelo participante;

quantidade vendida do contrato i;

quantidade inicial (abertura) vendida do contrato i,

quantidade negociada da n-ésima venda efetuada em D+0 do
contrato i pelo participante;

prego negociado da n-€sima venda efetuada em D+0 do contrato i
pelo participante;

quantidade comprada do contrato i em D+0;

quantidade vendida do contrato i em D0,

A exposi¢io de crédito corrente para D+1 do participante, considerando-se toda a sua
carteira de contratos, ¢ computada consoante a férmula a seguir:

onde:
ExpCorrp+,i
KcompECl

Lin Utn+;

nconiratos k nooniratos

ExpCorry,,, = méxL Z (mé.x(ExpCoer +l,,.;0))-!-
f=1 :

(A.10)

exposigao de crédito corrente para D+1 do cliente no contrato i;
percentual dos ganhos associados & exposi¢do de crédito corrente
para D+1 do cliente, considerado no cémputo total da exposigio
de crédito corrente para D+1, no contrato i;

valor de liquidagdo para D+1 associado aos ajustes e aos custos
das posi¢des em D—1 de contratos com calendério de liquidagéo
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interacional, quando D+0 é, exclusivamente, feriado em Nova
lorque.

B) Calculo da Exposi¢do Corrente para D+2
A exposigdo de crédito corrente para DH+2 de um participante para determinado
contrato i que, em virtude de existéncia de feriado na praga de Nova lorque, tem seus
ajustes liquidados em D+2, sendo calculada de acordo com a seguinte expressio:

Foeg K s )
ExpCorr,,, , knnn[ResNeg, ; 100 L x ResNeg,.] +min (RethMSaldo,.; ;“(’)"6' x RethMSaldo,.]J

(B.1)
onde:
ResNeg; = resultado de negociagfo do participante associado ao contrato ;
fneg i = percentual dos ganhos associados & negociagdo do participante,
_considerado no cSémputo da exposi¢do corrente para D+2, no
" contrato i;
ResMtMSaldo; = resultado de marcagdo a mercado do participante associado ao
contrato i;
Ksatdo,i = percentual dos ganhos associados & marcagdo a mercado do

participante, considerado no computo da exposi¢io corrente para
D+2, no contrato i.

Os resultados de negociagdo € de marcacgio a mercado do cliente relacionados ao
contrato { sdo dados, respectivamente, por:

ResNeg, = x(PMV - PMC, )xM xC, (B.1)

re.mcg i

ResMtMSaldo, = 08X (0, it 0) X (Pdpeo, — PMC, ) x M, x C,

(B.2)
+ min(QraMMaMo.:‘; O) X (PAD+0,1' - PMV:) xM;xC,
nopc
PMC: = x QInioompm,i X PAD—],!’ + Z(Qc.i m xPOc i m) (BS)
compra,t m=1
1 nopv
PMI/J = x QInivendd,l‘ X PAD—IJ + z (Qv,: n X POV i n) (B4)
venda i n=1
Qcompra,i = QInioompm.i + Qopmmpm,r‘ (B'S)
Qrentai = QMg + Q0P i (B.6)
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onde:

Qre.s'neg,i

PMV;
PMC;

M;

G

Q resMtMsaldo,i

PApio;
Qcompra,i
QI nicampm,i
PAp

Qcm,i

P Oc,m,i

Q venda,i
Qlni venda i

Qv,n,i
P Ov,n,i

Qopcompm,i
QOPvenda,i

2

=\
=

RASI L XXXI.
QresMMsaIdo,i = Qmmpra,i’ - meda,i B.7)
Qre.meg.i = min(Qoompm,r’;Qvenda.i) (BS)

quantidade empregada no célculo do resultado de negociagio do
contrato I,

preco médio das vendas do contrato ;

prego médio das compras do contrato i;

multiplicador do contrato i

fator de corregfio e/ou taxa de conversao do contrato i;

saldo atual do contrato i empregado no céalculo do resultado de
marcagdo a mercado: QresmiMsaidoy > 0 = saldo comprado;
OresmiMsatdos < O = saldo vendido;

preco de ajuste corrente do contrato i;

quantidade comprada do contrato 7;

quantidade inicial (abertura) comprada do contrato i;

prego de ajuste corrigido de D1 do contrato i;

quantidade negociada da m-ésima compra efetuada em D+0 do
contrato  pelo participante;

preco negociado da m-ésima compra efetuada em D+0 do contrato
i pelo participante;

quantidade vendida do contrato i;

quantidade inicial (abertura) vendida do contrato i; .
quantidade negociada da n-ésima venda efetuada em D+0 do
contrato i pelo participante;

preco negociado da n-ésima venda efetuada em D+0 do contrato i
pelo participante;

quantidade comprada do contrato i em D+0;

quantidade vendida do contrato i em D+0.

A exposig¢io de crédito corrente para D+2 do participante, considerando-se toda a sua
carteira de contratos que, em virtude de existéncia de feriado na praga de Nova lorque,
tém seus ajustes liquidados em D+2, é computada consoante a férmula a seguir:

onde:

ExpCorrpia,;

KcompECl

aconiralos
ExpCorry,,, = maxL

(méx (E Corr,., .. 0)) + M X mim (rm'n(Ex Corr, 0)) 0}
xp D42, 100 £ D p+2,0 V)]

(B.9)

exposi¢do de crédito corrente para D+2 do cliente no contrato i;
percentual dos ganhos associados 4 exposi¢io de crédito corrente
para D+2 do cliente, considerado no computo total da exposu;.ao
de crédito corrente para D+2, no contrato i.
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C) Calculo da Margem Inicial e da Margem de Manutencio
A margem inicial € a margem de manutencio de um cliente, considerando-se toda a sua
carteira de contratos e suas ofertas, sio computadas de acordo com as férmulas a

seguir:
Margemlini =
( ( nopendc \ ‘ nopende \
o AbsLQmM,Mswo‘,. + Z_l QPCLMJ x Margemlini, + Zl MtMCompraPend (QPC,.'M;PPC,.M);
méx ™ "=

i=]
in?

nopendv \ nopendy
Abs LQmMMm,,. -3 0Py, J x Margemlni, + ) MtMVendaPend (QPV,,; PPV,,)
n=1

n=1

(C.1)

MargemMan =

( nopendc ropendc \
Abs{QmM,MmMm. + Y QPC,._M} x MargemMan, + . MtMCompraPend (QPC,,; PPC,,);
mé,x , m=1 =1

nopendv

AbS LQmMMaldo,i - Z

n=]

nopendy
QPVM] x MargemMan, + PGZ MtMVendaPend (QPV,.,";PPK.H)

n=1

i=1
(C2)

MtMCompraPend (QPC,,; PPC,,) = max((PPC,,, — PAy.,,);0) x M, x C, x OPC,,,(C.3)

MitMVendaPend (QPY,,; PPV,,) = max ((PA,,,, - PPY,,);0)x M, x C,x OPV,,, (C.4)

Lh

onde:

OresMiMsaldo i = saldo atual do contrato i (veja o item B anterior): Qresmarssaidoi > 0 =
saldo comprado; Qresmirsaido; < 0 = saldo vendido;

QPC; = quantidade da m-ésima oferta de compra do participante no
contrato i;

Margemlini; = valor da margem inicial unitaria do contrato 7;

PPC,;p, = prego da m-ésima oferta de compra do participante no contrato i;

QPVi, = quantidade da n-ésima oferta de venda do participante no contrato
L

PPV, = preco da n-ésima oferta de venda do participante no contrato i,

MargemMan; = valor da margem de manutenc¢io unitdria do contrato i;

PAp.y; = preco de ajuste corrente do contrato i,

M; = multiplicador do contrato i;

C; = fator de corregdo e/ou taxa de conversdo do contrato ;.
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Anexo 3 ao Oficio Circular 086/2005-DG

WEBTRADING BM&F (WTr)
DESCRICAO DOS PROCEDIMENTOS DE BACK OFFICE

Este ancxo tem o objetivo de descrever as modificagdes nos procedimentos de deposito e
retirada de garantias decorrentes da ampliagdo do rol de ativos aceitos para as operagdes
realizadas no WTr.

1. Depésito e Retirada de Garantias

O fluxo de deposito e retirada de garantias (dinheiro, titulos piblicos federais e cotas
do FIF BB-BM&F) para os contratos negociados no WTr sera idéntico aquele
empregado para os contratos-padrio. Ao depositar qualquer garantia, a Corretora
devera identificar sua finalidade: cobrir margem requerida dos contratos-padrao ou dos
contratos WTr.

Adicionalmente, havera finalidade especifica para Conta Corrente de Depdsito e Conta
Corrente de Depodsito para Investimento, com o intuito de auxiliar as Corretoras no
controle das contas de origem de dinheiro de seus clientes. Assim, estardo disponiveis
quatro finalidades de garantias, tanto no Catilogo de Mensageria do Banco Central
quanto no Piloto de Garantias, conforme Tabela 1.

Tabela 1 — Finalidades de Garantias

Finalidade Codigo
| Garantias de Operagdes 1
Garantias de Operagdes/Padrao-Conta Investimento 24
Garantias de Opera¢des/WTr-Conta Corrente 25
Garantias de Operacdes/WTr-Conta Investimento 26

As finalidades 1 e 24 serdo utilizadas para cobrir, exclusivamente, a margem requerida
dos contratos-padrdo. As finalidades 25 e 26 serdo utilizadas, exclusivamente, para
cobrir a margem requerida dos contratos WTr, no caso de modelo de pré-margem na
Corretora, e para calcular o limite operacional, no caso de modelo de pré-margem na
BM&F. Vale ressaltar que esses codigos encontram-se em processo de avaliagio pelo
Banco Central do Brasil.

A seguir, descrevem-se os procedimentos de depdsito e retirada das garantias que
passardo a ser aceitas para operagdes realizadas no WTr: dinheiro, titulos pablicos ¢
FIF BB-BM&F.

1.1 Depésito ¢ Retirada de Dinheiro
No modelo de pré-margem na BM&F, os servigos de depdsito e retirada de
dinheiro via Site Administrativo da Corretora serdo desativados. Conforme
mencionado, a liquidagido das operagdes do WTr nesse modelo passard a ser
realizada juntamente com a liquidagdo das operagdes com contratos-padrio.
Adicionalmente, o servigo de depdsito de garantias em dinheiro sera efetuado,
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para ambos os modelos de pré-margem, por intermédio de novo mecanismo, em
que a Corretora deposita dinheiro de seus clientes na conta de recebimento de
margem da Clearing de Derivativos no Banco BM&F e especifica o cliente no
Piloto de Garantias. Os detalhes de como realizar tais movimentagdes serdo
divulgados em Oficio Circular especifico.

Vale ressaltar, ainda, que os procedimentos de deposito e retirada de garantias em
dinheiro via crédito/débito do Membro de Compensagio na janela de liquidagdo,
com finalidade de cobertura de margem de contratos WTr, continuam sendo
oferecidos da mesma forma atualmente em vigor.

1.2 Deposito e Retirada de Titulos Piablicos Federais
O deposito de titulos publicos com finalidade WTr serd oferecido no Piloto de
Garantias, assim como ja € feito para os contratos-padrio. A Figura 1 mostra a
op¢do “Requisi¢do de Aceite de Depdsito”, em que a Corretora deve escolher o
ativo a ser depositado e especificar o cliente. Em seguida, segundo apresenta a
Figura 2, a Corretora deve identificar a finalidade do titulo publico federal
depositado.

Figura 1 — Requisi¢do de Aceite de Deposito para Titulos Publicos Federais

Requisicdo de Aceite de Depdasito

Selecione os dados referentas a requisicdo de aceite de depdsito

B
E oo
B Tips de Ativos - - e Tto Publico Federal SELIC 5.
g Hé;;!bl;zFGQ‘Cdmpuqu‘_ﬂo| 1!_!! . 5 R SR ST
B GORRETORAS 1 . TR
R Clianta: [sanens

[Confirmar ][ Umpar }
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Figura 2 — Identifica¢io de Finalidade

Requisicdo de Aceite de Deposito

Selecione os dados referentes a requisigdo de aceite de depdsito

Participanta:

Categoria ;i_obartj}i:ipante:‘ o

Tipo de Ative:

Finalidader . l 23-GARANTIAS DE OPERACOES/WTR CLD

lz -Yoluntario ﬁ :

ﬁ'lﬁ_d déf:ﬁéd_ﬁisiﬁ

1dentificador do

Data de Vandments:

Qdant‘r&éﬂé: o

Reiniciar |

1.3 Depésito e Retirada de Cotas do FIF BB-BM&F
O deposito de FIF BB-BM&F deve ser solicitado na mesma opgdo utilizada para
depositos de titulos publicos, consoante a Figura 3. Em seguida, a Corretora deve
identificar a finalidade € o codigo da conta do cliente no Banco do Brasil.

Figura 3 — Requisi¢io de Aceite de Deposito para FIF BB-BM&F

B Requisicdo de Aceite de Deposito

Selecione os dados referentes & requisigda de aceite de depdsito
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Figura 4 — Identifica¢do de Finalidade e Codigo da Conta do Cliente
no Banco do Brasil

Requisicdo de Aceite de Depdsito

Selecione os dados referentes a requisicdo de aceite de depdsito
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2. Especificacio do Saldo em Garantias no Modelo de Pré-Margem na Corretora

No modelo de pré-margem na Corretora, as garantias transferidas do cliente para a
Corretora ndo precisam ser antecipadamente transferidas para a BM&F. Com a
ampliagdo do conjunto de ativos aceitos para as operagdes realizadas no WTr, o
conceito de saldo da conta margem do cliente foi substituido pelo conceito, mais
abrangente, de saldo em garantias WTr, cujos valores sfo especificados no Site
Administrativo da Corretora, a exemplo do que ocorre hoje com o saldo da conta
margem para esse modelo de pré-margem.

3. Leiaute de Arquivos
Em fun¢do da ampliagio do rol de ativos aceitos para garantir as operagdes do WTr, o
letaute de dois arquivos de garantias, distribuidos para as Corretoras via BM&F
Servigos e via VFILE, serdo alterados conforme descrito nas Tabelas 2 a 5.
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Tabela 2 — Arquivo “ATIVmmdd. TXT”
BM&F Servicos
(Descricao: Ativos Depositados em Garantia)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacio
[Numero do Ativo N 9 1 9
Membro de Compensagéo N 6 10 15
Codigo da Corretora N 6 16 21
Codigo do Cliente N 6 22 27
[Nome da Instit. Emitente A 60 28 27
Codigo do Ativo A 5 88 92
Descri¢do do Ativo A 30 03 122
Quantidade N 16 123 | 138 4 decimais
Valor do Ativo Valorizado N 17 139 | 155 2 decimais
Valor Alocado N 17 156 | 172 2 decimais
Valor Utilizado N 17 173 | 189 2 decimais
Data de Saida N 8 190 | 197 | AAAAMMDD
Data da Ultima Corregéio N 8 198 | 205 [AAAAMMDD
Tipo de Finalidade N 2 206 | 207
Descri¢cdo da Finalidade A 30 208 | 237

Tabela 3 — Arquivo “MARGmmdd. TXT”
BM&F Servicos
(Descri¢do: Margem Requerida Segregada por Mercado)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacio
Membro de Compensagio N 6 1 6
Codigo da Corretora N 6 7 12
Codigo do Cliente N 6 13 18
Valor da Margem — Futuro N 15 19 33 2 decimais
Valor da Margem — Opgéo N 15 34 48 2 decimais
Valor da Margem — Termo N 15 49 63 2 decimais
Tipo de Contrato A 15 64 78 | WTr/Padrio
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Tabela 4 — Arquivo “PS/TA/C020/0199”
VFILE
(Descrigéo: Ativos Depositados)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacio

Identificaciio da Transagdo N 6 1 | 6 | Sea ldent
Transagao

Complementagio da Transacdo N 3 7 9 Seq. Con}-pl.
Transacdo

Tipo de Registro N 2 10 11 1

Data do Movimento N 8 i2 19 |AAAAMMDD

Codigo do I\N/Iembro de N 6 20 25

Compensacio

Codigo da Corretora N 6 26 31

Caodigo do Cliente N 6 32 37

[NGmero do Ativo N 9 38 46

Cadigo do Ativo A 5 47 51

Descrigdo do Ativo A 30 52 81

Caodigo da Corrego A 12 82 93

Descrigdo da Corregio A 30 94 123

Quantidade de Ouro N 13 124 | 136 4 decimais

Data de Vencimento N 8 137 | 144 | AAAAMMDD

Valor Distribuido N 17 145 | 161 2 decimais

Valor Utilizado N 17 162 | 178 2 decimais

Valor Disponivel N 17 179 | 195 2 decimais

Nome do Emitente A 60 196 | 255

Finalidade N 2 256 | 257

Quantidade do Ativo N 16 258 | 273 4 decimais

Descrigio da Finalidade A 30 274 | 303 fi
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Tabela 5 — Arquivo “PS/TA/C020/0299”
VFILE
(Descrig¢iio: Margem Requerida)
Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacio
Identificagdo da Transagdo N 6 1 6 Seq. Ide?t.
Transagdo
Complemento da Transagdo N 3 7 9 Sed. Corr‘lupl.
Transagao
Tipo de Registro N 2 10 11 |
Data do Movimento N 8 12 19 | AAAMMDD
Caédigo do l\flembro de N 6 20 25
Compensagao
Codigo da Corretora N 6 26 31
Codigo do Cliente N 6 32 37
Valor da Margem Requerida N 15 13 59 2 decimais -
Total
Valor dos Ativos Depositados N 15 53 67 7 decimais
Total
[Valor a Ser Coberto Total N 15 68 82 2 decimais
Valo’r Margem Opgbes N 15 83 97 2 decimais
Flexiveis
Valor Margem Swap N 15 98 112 2 decimais
Tipo de Contrato A 15 113 | 127 | WTr/Padrio 4
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