05 de agosto de 2005
086/2005-DG

OFICIO CIRCULAR
Membros de Compensacdo, Corretoras Associadas e Operadores Especialis

Ref.: WebTrading BM&F (WTr) — Ampliacdo do Conjunto de Ativos
Aceitosem Garantia e Adaptacao de Procedimentos Operacionais.

Prezados Senhores,

Como é 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 operagdes do WTr, ou sga, além de dinheiro, seréo
aceitos titulos publicos federais e cotas do FIF BB-BM& F. Oportunamente, a
BM&F também aceitara em garantia as acdes de maior liquidez pertencentes
as carteiras tedricas dos indices de ages cal culados pela BOVESPA.

Em virtude da implementacdo dessas melhorias, serdo redlizadas adaptactes
em alguns dos procedimentos de depdsito e retirada de garantias, liquidacéo e
administracéo de risco do WTr. Essas modificagOes estédo descritas de forma
resumida a seguir.

1. Depdsito e Retirada de Garantias

As novas dternativas de atendimento de margem de garantia para
operacOes realizadas no WTr possibilitardo aos clientes a remuneragéo de
seus depositos. Inicidmente, serdo aceitos titulos publicos federais e cotas
do FIF BB-BM& F. Posteriormente, a BM&F divulgard arelacdo das agoes
integrantes das carteiras tedricas dos indices apurados pela BOVESPA que
Igualmente passaréo a ser aceitas em garantia.

No que diz respeito a0 modelo de prémargem na BM&F, ®mente as
garantias identificadas pela Corretora como “finalidade WTr” seréo
consideradas no coOmputo do limite de negociacdo dos clientes. Os demais
ativos depositados em garantia, isto €, os que ndo forem identificados
como “finalidade WTr”, seréo automaticamente utilizados pelo sistema
para cobertura da margem requerida dos contratos-padréo.

Os depositos de margem em dinheiro para operacéo no WTr existentes no
dia Util anterior ao dia 19/09/2005, que estggam aplicados no FIF BB-
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BM&F com controle de cotas pelo Banco BM&F, seréo resgatados e
transformados em deposito de margem em dinheiro sem remuneracao.

No modelo de prémargem na Corretora, também serd necessario
identificar as garantias como “finalidade WTr”, para que sgja possivel a
cobertura de margem das operacOes realizadas nesse moddo.
Excetuando-se a necessidade de identificacéo da “finalidade WTr”, os
procedimentos de depdsito e retirada 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-padréo.

Adiciondmente, no caso das garantias em dinheiro — quer para o WTr,
quer para os contratos-padréo —, sera oferecido mecanismo alternativo que
permitira deposito e retirada em praticamente qualquer horério do dia, ou
sga, em horarios diferentes dagueles da janela de liquidacdo da Clearing
de Derivativos BM&F. A esse proposito, sera divulgado Oficio Circular
especifico, contendo as instrugdes para essas movimentacoes.

O Anexo 3 deste Oficio apresenta instrucdes especificas sobre 0 processo
de depésito e retirada de garantias, em especial 0 meio de identificacéo dos
diversos ativos como “finalidade WTr”.

2. Liquidacao de Ajustes e Custos

A exemplo do que ocorre no modelo de prémargem na Corretora, a
liquidagdo das operagdes do WTr no modelo de pré-margem na BM&F
serd efetuada juntamente com a liquidacéo das operagdes com contratos-
padrdo, havendo, portanto, compensacdo entre os gjustes do WTr e os
gustes dos demais contratos. Desse modo, devido a criacdo da
possibilidade de depdsito de maior gama de ativos em garantia, 0 Banco
BM&F deixara de prestar o servico de liquidagdo de gustes do WTr,
segundo o0 qual os gustes negativos (débitos) sdo pagos utilizando-se
dinheiro depositado em garantia e 0s gjustes positivos (créditos) sdo
automati camente depositados em garantia.

3. Administracéo de Risco

O modelo de administragdo de risco do WTr permanece, em esséncia,
inalterado. A fim de melhor efletir as mudangas nos procedimentos de
depdsito e retirada de garantias e de liquidacéo, foram feitas pequenas
mudangas na terminologia empregada pelo sistema de administracéo de
risco do WTr. O conceito de “saldo gustado da conta margem”, por
exemplo, foi substituido pelo conceito, mas adequado, de “limite
operaciond” . Essas alteractes estdo no Anexo 2 deste Oficio, que subgtitui
na integra o Anexo 111 do Oficio Circular 136/2004-DG, de 19/11/2004.
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Também acompanha este Oficio a nova verséo do Regulamento do WTr
(Anexo 1), contendo as modificagbes mencionadas, ja aprovado pela
Comissdo de Vaores Mobiliarios (CVM) e que entrard em vigor em
19/09/2005. A adesdo ao novo Regulamento se dard de maneira automatica
para todos os clientes que negociarem no WTr apartir dareferida data, sendo
de responsabilidade das Corretoras a divulgacdo de seus termos a seus
clientes. Para as Corretoras que utilizam o site mutualizado do WTr, sera
desenvolvida tela informativa sobre as mudancas no Regulamento.

Para as Corretoras que usam a WTr APl para comunicagdo com o ambiente
de negociacdo do WTr, a BM&F oferecera atuadizacdo na mensagem
“consulta de informacdes da conta de negociacdo”, em que serdo incluidos
dados complementares sobre as garantias depositadas. A novaversao daWTr
API, do smulador WTr API e dos respectivos manuais estéo disponiveis para
download no site institucional do WTr, que pode ser acessado pelo endereco
https.//extranet.net.bmf/pages/portal extra/webtrading/index.asp

Com o objetivo de apresentar os assuntos abordados neste Oficio e esclarecer
eventuals duvidas, sera realizada palestra, no dia 11/08/2005, quinta-feira,
as 17:00, no auditério da BM&F (Praca Antonio Prado, 48, 3° andar), para
Corretoras associadas, Membros de Compensacéo e Operadores Especials. As
inscricdes deverdo ser feitas na &ea de eventos do dte do Instituto
Educaciona BM&F ou diretamente no endereco www.bmf.com.br/eventos.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretorias Técnica e
de Plangjamento (Marco Aurdio, Luis Antonio, Alvaro e Alexei), da Camara
de Derivativos (Cicero, Radidau, Randolfo, Anténio Marcos, Alex, Kirkis,
Daniel Vieira e Daniel Granja), de Pregéo (Branco, Marcos e Humberto), de
Sistemas e Tecnologia (Eirado, Sérgio e Henrique) e do Banco BM&F
(Lofrano e Camilo) e com o Escritorio Rio (Galvéo).

Atenciosamente,

Edemir Pinto
Diretor Geral



Anexo 1 ao Oficio Circular 086/2005-DG

REGULAMENTO DO WEBTRADING BM&F

CAPITULO | - 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 — Bolsade Mercadorias & Futuros-BM&F;

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

Camara de Derivativos — Camara de Registro, Compensacdo e
Liquidacéo de Operacdes de Derivativos BM&F, que tem por finalidade
0 acompanhamento do processo de compensacéo, de Liquidacéo
financeira e fisica dos negoécios, de administracdo de garantias e de risco
das Posicbes em gerdl;

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

Contingéncias — formas dternativas de negociagdo em caso de
impossibilidade de se negociar via Internet;

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

Endereco Eletronico — enderego de correio eletronico de uso pessoal e
exclusvo do Cliente, destinado ao recebimento e a transmissdo de
mensagens eletronicas, constituindo-se em meio de comunicacdo do
Cliente com sua Corretora e com o WebTrading BM&F (WTr);

Garantias — Ativos, documentos, titulos e valores destinados a garantia de
obrigaces decorrentes de operacdes realizadas nos mercados daBM&F;
Horario de Negociagdo — horario fixado pela BM&F para a realizacdo
dos negocios,

Internet — rede mundia de computadores,

Instrumento — ativos, contratos derivativos, produtos, titulos e valores
mobiliarios admitidos a negociacdo nos mercados administrados pela
BM&F,;

Limite Operacional — valor das Garantias depositadas pelo Cliente, para
negociacéo no WebTrading BM&F (WTr), avaliadas segundo os critérios



086/2005-DG Al

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.
23.

24,

25.

26.

definidos pela BM&F, que é gustado de forma a refletir os valores
pendentes de Liquidacéo, definitivos e provisorios;

Liquidacdo — cumprimento de obrigacdes decorrentes das operacOes
realizadas no WebTrading BM&F (WTr);

Login — assnatura eetronica individual destinada a identificagdo do
Cliente, que, com a Senha pessoal, por meio da pagina da Corretora na
Internet, permite 0 acesso a negociacdo no WebTrading BM&F (WTr);
Margem — valor das garantias exigidas pela BM&F para a cobertura do
risco apurado, considerando-se as operacOes realizadas e as Posi¢coes
detidas pelo Cliente, cujo requerimento deve ser atendido em dinheiro ou
outros ativos, acritério daBM&F,;

Margem Inicial — valor exigido para garantir a Liquidagdo das obrigactes
decorrentes das operacdes de um Cliente;

Margem de Manutencdo — parcela da Margem Inicial, cujo vaor é
determinado pelaBM&F;

Membros de Compensacdo — associados da BM&F detentores de titulo
de Membro de Compensacéo aos quais as Corretoras estéo vinculadas
mediante contratacdo, sendo responsavels pelo registro, pela
compensacdo e pela Liquidacdo das operacOes perante a Camara de
Derivativos, naforma do Regulamento desta;

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

Participantes — Clientes, Corretoras e Membros de Compensacao;
Posicéo — saldo dos Instrumentos resultante das operacOes realizadas por
um Cliente em qualquer dos pregdes ou sistemas de negociagdo da
BM&F;

Senha — conjunto de caracteres de exclusivo conhecimento do Cliente,
que, com o Login de identificacdo, por meio do Site da Corretora na
Internet, permite 0 acesso a negociacao no WebTrading BM&F (WTr);
Site da Corretora — Site eletronico, endereco ou localizacéo na Internet da
Corretora;

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

CAPITULO Il —-DO OBJETO

Art. 2° — Este Regulamento disciplina a negociagdo 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 quaidade de
Cliente, sd0 necessarios 0 cadastramento e a assinatura de Contrato de
Intermediacdo 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).

Secdo | — 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 situacdo financeira e patrimonial e o termo de declaragbes e
autorizagoes e demais documentos;

(i1) criar eingressar 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 opcoes
disponiveis;

(v) indicar a(s) ingtituicdo(fes) financeira(s) bancaria(s), com a(s)
respectiva(s) agéncia(s) e conta(s) corrente(s) de sua titularidade, na ordem a
ser observada para a realizacdo de transferéncias de valores; e

(vi) imprimir a ficha cadastral, os termos anexos e 0s demais
documentos, assinar em todos os locais indicados e encaminh&los para o
endereco fisico da Corretora informado no Site, com:

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

b) se pessoa juridicaa cOpia dos atos societé&ios devidamente
registrados no orgéo competente, do cartéo de inscricdo no CNPJ e
da(s) cédula(s) de identidade de seu(s) representantes(s) legal(is),
bem como cartéo de assinatura(s).

Art. 6° — O Login e a Senha sdo de uso pessoa e intransferivel do Cliente,
sendo a confidencialidade e a utilizacdo de sua exclusiva responsabilidade.

Art. 7° — Congtituem fases obrigatérias e intransponiveis do processo de
cadastramento a leitura e a declaracdo expressa do conhecimento e da
aceitacdo deste Regulamento, dos Estatutos Sociais da BM&F e de suas
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demalis normas, bem como das regras e dos parametros de atuacdo da
Corretora, da regulamentacdo emanada do Conselho Monetario Nacional, do
Banco Central do Brasil e da Comisséo de Vaores Mobiliarios e colocada a
disposicdo no Site da Corretora, de forma direta ou por meio de atalho para
outro Site da I nternet.

Secéo |1 — Da Contratacéo

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

Art. 9°— A assinatura do Contrato de Intermediacdo importa na concordancia
expressa e na declaracéo livre de vontade do Cliente quanto a escolha da
Corretora e a aceitacdo das clausulas e das condicles pactuadas.

Art. 10 — O interessado ja cadastrado na Corretora autorizada a redizar
operacdes no WebTrading BM&F (WTr) deve complementar sua ficha
cadastral e assinar o aditamento ao Contrato de Intermediacdo, conforme
oferecido no Site da Corretora, de maneira a contratar seus servigos, tomar
conhecimento da sistemética de negociacdo e firmar as necessarias
declaractes, observando o disposto nas se¢des precedentes.

Paragrafo Unico — Para o cadastramento complementar referido no caput
deste artigo, ndo h& necessidade de apresentacéo de cdpia dos documentos
mencionados nas letras “ad e “b” do inciso (vi) do artigo 5° deste
Regulamento, ressalvada a hipétese de atualizacdo e€/ou de ateracdo do
Cadastro.

Art. 11 — A Corretora, apos atestar a regularidade da documentacéo referida
nos artigos 5°, 8° e 10 deste Regulamento, deve promover o cadastramento do
Cliente no WebTrading BM&F (WTr) e nos demais sistemas e cadastros
pertinentes, assinar o Contrato de Intermediacéo e devolver uma de suas vias
ao Cliente.
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Secdo |11 — 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 negociacdo dos
| nstrumentos admitidos nos mercados administrados pela BM&F.

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

Paragrafo Unico — Em caso de suspensdo ou exclusdo, devem ser
observadas as condicbes especiais de Liquidagdo constantes das
especificagdes contratuais e das demais regras aplicavels aos Instrumentos
negociados.

CAPITULOV —DOSLIMITES OPERACIONAIS E DAS GARANTIAS
Secéo | — Dos Parametros Operacionas

Art. 15 — Os parametros operacionais para negociacao no WebTrading BM&F
(WTTr) sdo definidos segundo os critérios estabel ecidos pela BM & F.

Secdo |l — Das Garantias

Art. 16 — A negociacdo no WebTrading BM&F (WTr) esta condicionada a
existéncia prévia de Garantias para formacdo do Limite Operaciona e ao
atendimento dos limites de negociagdo e administracdo de risco exigidos,
ressalvada a necessidade de realizacdo de operagdes para diminuic¢éo do risco,
conforme definido pelaBM & F em cada caso.

Art. 17 — A Corretora € responsavel por informar a BM&F as Garantias
depositadas pelo Cliente junto a €la, bem como das respectivas
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movimentacOes, destinadas a formagdo d Limite Operacional para fins de
negociacao no WebTrading BM&F (WTr).

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

Art. 19 — No caso de a Corretora optar pela sistemética 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 ao valor da
Margem Inicia, somente sdo aceitas Ofertas que diminuam o risco de
mercado do Cliente, de acordo com os critérios estabelecidos pelaBM& F.

Art. 21 — Na hipotese de o valor do Limite Operacional ser igual ou inferior
a0 valor da Margem de Manutencdo, € exigida a recomposicdo dagquele no
prazo fixado pelaBM&F.

8 1° — O vaor da recomposicdo é determinado de acordo com a
metodol ogia descrita no documento Critérios de Administracéo de Risco para
Negociagdo em Mercados Futuros no WebTrading BM&F (WTr), emitido
pelaBM&F.

8 2° — Findo o prazo fixado para a recomposi¢ao do Limite Operacional,
a BM&F pode determinar a Liquidagdo das Posicdes do Cliente pela
Corretora, sendo os eventuais prejuizos decorrentes dessa Liquidacdo de
exclusiva responsabilidade do Cliente.

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

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

Art. 23 — O WebTrading BM&F (WTr) funciona nos dias e nos horérios
estabel ecidos pela BM & F para arealizacdo de operagtes, sendo a negociagao



086/2005-DG Vil

suspensa ao longo do dia em caso de necessidade, na forma estabelecida nos
contratos ou por determinagéo do Diretor de Pregéo.

Secdo || — Das Ofertas

Art. 24 — As Ofertas devem, obrigatoriamente, indicar o Instrumento, a
guantidade e a natureza, se de compra ou de venda, sendo limitadas a
determinado preco.

Paragrafo unico — A aceitacdo 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 sistemade
negociacéo mediante o0 atingimento do prego pré-cadastrado.

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

Art. 27 — Todas as Ofertas registradas no WebTrading BM&F (WTr) séo
firmes, obrigando os Clientes a honra-las integramente, nas condicoes
propostas, caso sgjam fechadas.

Art. 28 — As Ofertas séo vdlidas até o fechamento do negdcio ou até a
ocorréncia de eventual correcéo ou cancelamento.

Secdo |11 — Da Corregéo e do Cancelamento de Oferta

Art. 29 — O Cliente pode corrigir ou cancelar as Ofertas ou 0 saldo delas
remanescente, sendo consideradas validas no momento de seu reingresso.

§1° — As Ofertas que tiverem sua quantidade diminuida permanecerdo na
ordem em que se encontravam posicionadas no momento da correcdo. Nas
demais hipoteses, as Ofertas seréo ordenadas novamente, considerando-se
suas hovas caracteristicas de preco e quantidade.

8 2°— A BM&F pode limitar o reingresso de Ofertas, segundo os critérios
de negociacao por ela estabelecidos.

8 3°— A Corretorae a BM&F podem, como medida prudencial, cancelar
Ofertas, considerando os critérios e os parametros de negociacdo e de
administrac&o de risco, observados 0s regulamentos e as regras aplicavels.
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Art. 30 — As Ofertas, ou 0 saldo delas remanescente, sd0 automaticamente
cancel adas nas seguintes hipéteses:
(1) encerramento do pregdo do dia correspondente ao de seu registro; e
(i) eventual necessidade de recomposicdo do Limite Operacional.
Paragrafo Unico — As Ofertas de que trata o artigo 25 serédo
automaticamente canceladas mediante o encerramento do pregéo do dia
correspondente ao de seu pré-cadastramento.

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

Secdo IV — Do Fechamento de Negbcios

Art. 32 — Os negdcios sdo fechados mediante o lancamento de uma Oferta
contra uma ou mais Ofertas de natureza contréria, até a quantidade de
| nstrumentos 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 reespecificacdo de negécios redizados no WebTrading
BM&F (WTr), ressalvado o disposto no artigo 45.

Secéo 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 realizacéo de leil8o.

Paragrafo Unico — A redizacéo de lelldo é comunicada pelo
WebTrading BM&F (WTr) por meio de mensagem eletronica

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

Paragrafo unico — O prazo de duragdo do leildo pode ser prorrogado pela
BM&F.
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Art. 37 — S&0 aplicaveis as Of ertas dos Clientes interessados em participar do
lell&o os critérios e as condigdes estabel ecidos pela BM& F para aceitacéo de
Ofertano WebTrading BM&F (WTr).

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

Secéo VI — Do Cancelamento e da Correcéo de Negocios

Art. 39 — A BM&F pode, em casos excepcionais e a seu exclusivo critério,
cancelar ou corrigir negocios, antes de sua Liquidagéo, especialmente quando
h& indicios que podem configurar infragdes a normas legais e regulamentares
ou que consubstanciam o uso de préticas ndo-equitativas, de modalidades de
fraude ou de manipulacdo, comunicando, ainda, tais casos a autoridade
competente.

Paragrafo Unico — A ocorréncia de cancelamento € comunicada aos
Participantes interessados antes da abertura da negociacéo do dia seguinte.

Art. 40 — Os pedidos de cancelamento ou de corregdo de negocios devem ser
apresentados até o encerramento do dia, sendo submetidos ao Diretor de
Pregéo, fundamentadamente, com a anuéncia dos Clientes.

Art. 41 — Os pedidos de cancelamento ou de correcdo de negocios
apresentados apds o encerramento do dia sdo submetidos ao Diretor de
Pregéo, podendo ou n&o ser aprovados, mas devendo os Clientes interessados
comprovar os motivos de sua solicitacao.

Art. 42 — Em caso de aprovacdo do pedido de cancelamento ou de correcdo, a
comunicacao é, em seguida, feita aos Participantes interessados.

Art. 43 — Para a aprovagéo do pedido de cancelamento ou de corregdo, deve
ser observada a adequacao do Limite Operacional dos Clientes.
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Capitulo VIl — DA COMPENSACAO E DA LIQUIDACAO DOS
NEGOCIOS

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

CAPITULO VIII — DOS MECANISMOS DE CONTINGENCIA

Art. 45 — Visando a manutencdo da negociagdo dos Instrumentos nas
situacbes de Contingéncia do WebTrading BM&F (WTr), sdo adotados
mecanismos de solucdo, destacando-se as seguintes hipoteses:

(1) 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);

(i) na eventualidade de o terminal supervisor do WebTrading BM&F
(WTr) da Corretora estar sem comunicagdo com 0 Sistema eletronico de
negociacdo da BM&F, a Corretora pode utilizar os terminais de acesso ao
sistema el etronico de negociacdo, conforme dispostos pela BM& F na ocasiéo;

(iii) na eventualidade de o WebTrading BM&F (WTr) estar indisponivel,
a Corretora pode utilizar diretamente o sistema eletronico de negociacéo da
BM&F; e

(iv) se o sistema eletrénico de negociacdo da BM&F estiver indisponivel,
esta podera permitir a realizagdo de operacbes pela Corretora no pregéo de
vivavoz, dentro das condigbes estabelecidas pelaBM&F.

Paragrafo Ginico — E permitida a reespecificacio de negocios efetuados no
pregao de viva voz nas hipéteses deste artigo.

Art. 46 — Aplicam-se as operacOes redlizadas nas SituacOes de Contingéncia
previstas neste Capitul o as regras existentes para a realizacdo de operacdes no
sistema eletrénico de negociacdo e no pregdo de viva voz mantidos pela
BM&F, aém das especificas para tais dStuacdes de Contingéncia,
notadamente no que se referem as ordens.

CAPITULO IX — DAS DISPOSICOES GERAIS

Art. 47 — Para fins de negociacdo no WebTrading BM&F (WTr), o Cliente é
integralmente responsavel pelo custo e pela manutencdo de equipamento
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apropriado, de sistema operacional e de softwares adequados, ndo se
limitando aos necessarios para a configuracdo minima, bem como daqueles
destinados a protecdo contra virus e invasdes, de acesso a Internet, de
provedor e de configuracfes necessirias.

Art. 48 — A BM&F néo se responsabiliza por problemas decorrentes de falhas
no acesso a Internet, do provedor adotado pelo Cliente, dos servicos de
telecomunicagbes e/ou de qualquer outro evento que impecga a negociacdo 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 forca maior, naformadale.

Art. 49 — A BM&F n&o se responsabiliza por eventuais incompatibilidades
técnicas do equipamento e/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 negdocios no
WebTrading BM&F (WTr).

Art. 51 — Sem prgjuizo das obrigactes do Cliente resultantes das operaces
redizadas no WebTrading BM&F (WTr), a Corretora e o Membro de
Compensacdo permanecem responsavels, entre s e perante a BM&F, na
forma dos Estatutos Sociais desta, do Regulamento da Camara de Derivativos
e dos demais normativos aplicavels, por todas as obrigacoes relativas a sua
natureza ou decorrentes de suas atividades, notadamente pela boa execucéo e
pela Liquidacéo das operacOes, bem como pelo recebimento, pela entrega,
pela autenticidade e pela legitimidade de todos os Instrumentos rel acionados a
tais operacoes.

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

Art. 53 — As infracdes as disposicOes deste Regulamento, as demais normas
da BM&F e a regulamentacdo aplicavel, bem como o uso de praticas néo-
equitativas e a ocorréncia de quaisquer modalidades de fraude ou de
manipulacdo por parte dos Participantes, sujeitam o infrator as penalidades
previstas na legidacéo especifica, nos Estatutos Sociais da BM&F e nas
normas complementares aplicavels.
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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 regulamentagcdo emanada da Comissdo de
Valores Mobiliérios e as normas da BM&F.

Art. 55 — Os casos omissos neste Regulamento s&o resolvidos pelo Diretor
Geral daBM&F.

Art. 3 — As regras e as condigdes complementares necessarias a execucao
deste Regulamento sdo dispostas pelo Diretor Geral, por meio de Oficios
Circulares ou Comunicados Externos.

Art. 57 — Integram este Regulamento, aém dos Oficios Circulares e dos
Comunicados Externos expedidos pelo Diretor Gea, as Deliberacoes
aplicaveis do Conselho de Administracdo, o Regulamento da Camara de
Derivativos, 0 Codigo de Etica dos Participantes dos Mercados da BM&F e
os Critérios de Administracdo de Risco para Negociacdo em Mercados
Futuros no WebTrading BM&F (WTr).
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WEBTRADING BM&F (WTr)
ASPECTOS CONCEITUAIS

1. Introducéo
Este trabalho tem a finalidade de mostrar, de forma abrangente, os principais aspectos
relacionados a0 WebTrading BM&F (WTr), sistema de negociagdo via interret
desenvolvido pela Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F). Porém, é importante
esclarecer que este documento constitui mera apresentacéo do WebTrading BM&F
(WTT), descrevendo suas caracteristicas e funcionalidades, que podem ser alteradas a
gualquer momento pela BM&F mediante oficios e comunicados, independentemente
daatualizagéo aqui promovida.
Sdo apresentados desde os propdsitos iniciais que resultaram na implementacdo do
projeto até o detalhamento do processo de liquidagdo nos dois modelos de pré- margem
disponiveis, passando pela implementacdo técnica do sistema de negociacdo, pelos
tipos de participantes e pelos formatos de negociacdo permitidos. Visando
exclusvamente facilitar a leitura, foram omitidos aspectos considerados
demasiadamente técnicos, como aqueles relacionados a infra-estrutura de tecnologia
empregada. Esses assuntos séo tratados de maneira apropriada em outros documentos
divulgados pela BM&F.
Este trabalho esta assim dividido: na secdo 2, discutem-se os objetivos do projeto WTr,
bem como as premissas que nortearam seu desenvolvimento. Na secéo seguinte, é
exibida a estrutura de sistemas envolvida no processo de negociagdo WTr, notadamente
no que diz respeito as aternativas existentes para implementacdo do sistema de
negociacd (WTr Site e WTr API). Também nessa secdo, sdo tratados os sites
administrativos oferecidos para gerenciamento do WTr nos diversos niveis envolvidos
(Corretora, Membro de Compensacdo e BM&F). Na se¢éo 4, analisam-se as principais
caracteristicas relativas a negociacdo no WTr, como cadastramento de participantes,
contratos habilitados & negociacéo, tipos de ofertas aceitas, limites para negociacao,
custos e mecanismos de contingéncia no caso de fahas no sistema eletrénico de
negociacdo. A secdo 4 igualmente traz duas classes especiais de participantes. 0s
Arbitradores, cuja principal funcdo € atuar como provedores de liquidez, e os
Operadores Especiais da BM&F, que também atuam como Arbitradores. A secdo 5
aborda os aspectos conceituais associados a0 modelo de pré-margem adotado e seu
relacionamento com o modelo de alministracdo de risco implementado. Finalmente,
nas secdes 6 e 7, sdo detalhados os dois modelos de pré-margem: pré-margem na
BM&F e pré-margem na Corretora.

2. Objetivosdo Projeto
O WTr é o sistema desenvolvido pela BM&F para negociacso de contratos derivativos®
por intermeédio da rede mundial de computadores — internet. Esse tipo de sistema, em

! E importante observar que a plataforma WTr é bastante flexivel com relag&o aos tipos de ativos aceitos para
negociagdo, ndo se limitando, portanto, a contratos derivativos.
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gue o proprio cliente coloca suas ofertas utilizando uma estacéo de trabalho conectada
a internet, € bastante popular em varios mercados derivativos internacionais. Sua
principal caracteristica € a capacidade de oferecer servicos a uma ampla base de
participantes com custos operacionais relativamente baixos. Logo, o objetivo primeiro
do projeto WTr é possibilitar aumento substancial ho nimero de clientes atendidos
pelas Corretoras associadas a BM&F. S&o identificados como potenciais usuérios do
WTr os pequenos investidores, especiamente as pessoas fisicas e as juridicas ndo-
financeiras.

As premissas empregadas ao longo do desenvolvimento do projeto foram:

1. baixo custo operacional no que tange ao recebimento e a execucdo de ordens e de
procedimentos de back office;

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

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

O fato de o proprio participante incluir suas ofertas no sistema de negociacdo
proporciona baixo custo operacional ao WTr, por ndo implicar aumento nas estruturas
de recebimento e execucdo de ordens telefonicas mantidas pelas Corretoras.
Adicionalmente, a utilizacdo do modelo de pré-margem permite a adocéo de processo
de administracdo de risco bastante robusto, em que a incluséo de ofertas somente é
aceita na hipétese de seu risco ja se encontrar coberto por garantias previamente
depositadas.

Quanto a ultima premissa, isto €, negociacdo de produtos de facil compreensdo, seréo
transacionados no WTr, em um primeiro momento, apenas minicontratos futuros.
Dentre as vantagens desses minicontratos, destacase o fato de serem derivativos
lineares, possuirem marcacdo di&ia a mercado e terem tamanho reduzido. As
caracteristicas béasi cas desses contratos sdo discutidas na secéo 4.

3. Plataforma de Negociacdo WTr

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

Os sistemas de acompanhamento e controle e os administrativos, por suavez, oferecem
um conjunto de funcionalidades que ap6iam as atividades do dia-a-dia da negociacéo
via internet, como habilitacdo de participantes, determinacéo de limites operacionais e
simulacdes 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 Compensacdo, por intermédio da Rede Extranet BM&F. Vae
observar que, neste trabalho, sdo tratados apenas 0s aspectos conceituais relativos aos
sistemas e aos aplicativos que compdem o WTr. Questdes técnicas e modos de
utilizacdo sdo discutidos em documentos especificos publicados pela BM&F.
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Esta secdo estd organizada da seguinte maneira: na subsecdo 3.1, sd0 detalhadas as
duas ferramentas disponiveis para implementacdo do sistema de negociacdo — WTr Site
e WTr API, respectivamente. Adicionalmente, discorre-se sobre versdo especial do
WTr Site, denominada WTr Site Operador Especial. Na subsecéo 3.2, examina-se 0
Terminal Supervisor WTr, que oferece um grupo de fungdes de acompanhamento de
mercado e de controle de operagdes. Nas subsecOes 3.4, 3.5 e 3.6, trata-se dos Sites
Administrativos para cada um dos nivels de gestdo envolvidos (Corretora, Membro de
Compensacéo e BM&F).

3.1 WTr Site, WTr Site Operadores Especiaise WTr API

O WTr Site viabiliza a negociagdo via internet pelo site da prépria 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 criacdo de menus dinamicos e links adicionais.
Essa ferramenta tem o intuito de atender as Corretoras que ndo possuem ou que
ndo queiram utilizar seu proprio site de negociacdo. Versao especial do WTr Site,
chamada WTr Site Operadores Especiais, € fornecida pela BM& F aos Operadores
Especiais, para que estes possam acessar 0 sistema de negociacdo WTr. Em geral,
cada Operador Especial BM&F possui seu proprio site de negociacdo, cujo
acesso é aberto a um unico usuario — o préprio Operador Especial.

O WTr APl permite a conexdo entre sistemas de negociacdo via internet
proprietarios e o WTr, propiciando um conjunto de interfaces associadas aos
mecanismos de negociacdo, divulgacdo de informacdes e livro de ofertas. Com
isso, o WTr API possibilita a Corretora montar um site de negociacdo com
caracteristicas proprias, indo ao encontro, portanto, daquelas que ja possuem
sistemas proprios de negociacdo via internet. O controle de acessos dos
participantes, nesse caso, € feito pela propria Corretora. A Figura 1 descreve,
simplificadamente, a comunicagdo entre os componentes de negociacdo do WTr e
o0 GTS.



086/2005-DG V.

3.2

3.3

34

Figura 1 — Diagrama Simplificado da Integracdo WTr-GTS
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O Termind Supervisor € um sistema fornecido as Corretoras para
acompanhamento de mercado e controle de operacOes realizadas por seus
clientes. Ele exibe caracteristicas profissionais de operacéo, dispensando o uso de
browsers para visuaizacdo 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 inclusdo 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 a internet sGo mostrados na secéo 4.

Site Administrativo Corretora

O Site Administrativo da Corretora engloba um conjunto de funcionalidades
necessarias a administracdo das atividades relativas a negociacdo 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:

configuragéo de participantes;
gerenciamento de limites;
administracéo de risco; e
acompanhamento da negociagéo.

Site Administrativo Membro de Compensacéao
O Site Administrativo do Membro de Compensagdo possui apenas funcgdes de
administracdo 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, é acessado por intermédio da Rede Extranet BM& F. Suas
funcionalidades séo:

= |imite quantitativo por Corretora; e
= [imite financeiro por Corretora.

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

= configuracOes geras,

= configuragdo de contratos;

= configuragdo de instituicoes;
» administracéo derisco; e

= gerenciamento de limites.

4. Negociacao

Nesta secdo, sdo discutidos os aspectos relacionados a negociacdo no WTr, estando
organizada da seguinte forma: na subsecéo 4.1, sd0 mostrados os procedimentos para
cadastramento de participantes no WTr. Em seguida, exibemse as principais
caracteristicas dos minicontratos negociados no WTr. Nas secoes 4.3, 4.4 e 4.5,
analisamse, respectivamente, os formatos de negociacdo, os limites existentes para
negociagd e os procedimentos de leildo. Na seqiéncia, sd0 apresentados 0s
mecanismos de contingéncia adotados nas hipdteses de problemas de acesso a internet
e de falha no sistema eletrénico de negociacdo. A metodologia de célculo dos custos de
negociacdo € descrita na secdo 4.7. Nas segdes 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 desgarem negociar no WTr e que ainda ndo sejam clientes
de Corretora BM& F devem efetuar seu cadastro por intermédio do site da prépria
Corretora, preenchendo ficha cadastral e demais documentos e indicando os
dados bancarios necessarios a transferéncia de recursos para negociacdo. S80
também parte integrante e obrigatoria dessa primeira fase de cadastramento a
leitura e a aceitacdo dos documentos pertinentes colocados a disposicéo (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, envialos a Corretora. Os documentos cujas copias
s80 necessarias para cada classe de participante sdo:

(i) Pessoas fisicas: Cédula de Identidade, CPF e comprovante de residéncia; e
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(ii) Pessoas juridicas: atos societarios registrados em 6rgdo competente, CNPJ,
Cédula de | dentidade de seus representantes e cartéo de assinaturas.

As Corretoras que optarem pela utilizacdo 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 necessérios ao pré-
cadastramento do participante via internet, o Sistema de Pré-Cadastro WTTr,

finalizada a primeira fase do cadastramento, gera uma entrada de cadastro
pendente de aprovacdo no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP).

Dessa forma, apos o recebimento e a verificacdo dos documentos enviados pelo
participante, a Corretora deve, no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F
(CP), mudar a condicéo da entrada de cadastro do participante de “pendente”’ para
“em andlise’, quando devem ser preenchidas informacles adicionais para a
inclusdo de conta. N&o existindo inconformidades ou inconsisténcias, a Corretora
pode mudar a condi¢do da entrada de cadastro do participante de “em andlise”

para“aprovado”. A partir de entdo, o participante tem cadastro efetivo naBM&F,
devendo a Corretora utilizar o servico de geracdo 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 originalmente
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 APl devem utilizar seus
préprios sistemas de cadastramento via internet para proceder ao cadastramento
de participantes, sendo o cadastramento no Sistema de Cadastro de Participantes
BM&F (CP) redlizado de forma semelhante aquele empregado para o0s
participantes que negociam contratos-padréo. Especialmente no que diz respeito a
geracdo do login e da senha do participante, estes sGo 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
intermediacdo, enviando-os a 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 haebilitar sua negociacéo no WTr.

4.1.1 Cadastramento de Conta Associada a Conta Corrente de Depdsito
paralnvestimento (CCI)
De modo gera, a conta criada empregando-se os procedimentos descritos
na subsecdo anterior esta associada a Conta Corrente de Deposito (CCD)
do participante. Nesse caso, a hipétese implicita € que todos os gjustes
relativos a negociagdo WTr sdo liquidados por intermédio da CCD do
participante. A Corretora pode, entretanto, solicitar a BM&F a abertura de
segunda conta associada a Conta Corrente de Depdsito para Investimento
(CCl) do participante. Nessa situacdo, 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 sé podem
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4.2

4.3

ser negociados por intermédio dessa segunda conta contratos que néao
estéo sujeitos a incidéncia de CPMF e que os valores depositados em cada
uma dessas contas margem ndo se comunicam. Por conseguinte, ndo
existe transferéncia automatica de valores entre essas contas no caso de
insuficiéncia de recursos em uma del as.

MinicontratosWTr

Os minicontratos WTr, ou simplesmente contratos WTr, sdo contratos futuros de
tamanho reduzido com negociagéo exclusiva no WTr, slvo em situagOes de
contingéncia, conforme descrito na subsecdo 4.6. Esses contratos possuem
caracteristicas operacionais bastante semelhantes as dos contratos futuros
negociados no mercado-padréo, diferindo, de maneira geral, apenas em tamanho.
O emprego de contratos de tamanho reduzido diminui o valor de liquidagdo em
reais dos gjustes por contrato em aberto, resultando em valores de margem de
garantia proporcionamente menores. Esse aspecto € extremamente desejavel em
funcdo do publico que se desgja atingir. Os precos de gjustes dos contratos WTr,
parafins de calculo dos valores a pagar e areceber em D+1, sdo idénticos aqueles
definidos para os contratos-padréo equivalentes.

Negociacdo WTr

Conforme mencionado anteriormente, no WTr o proprio participante insere suas
ofertas. O acesso ao sistema de negociacdo via internet para entrada de ofertas é
concedido apds o participante informar corretamente seu login e sua senha
pessoal. Depois disso, o participante passa a ter acesso as informagdes de
mercado necessdrias a negociacdo no WTr (cotagdes, books de ofertas etc.) e
pode proceder & inclusdo de of ertas.

A Unica forma de negociacdo permitida® nesse sistema é o ingresso de ofertas
com preco e quantidade identificados, validas apenas para a sesséo de negociacéo
na qual foram incluidas. Todas as ofertas sdo firmes e, enquanto néo tiverem sido
transformadas em negdcio, podem ser alteradas ou excluidas pelo participante,
valendo observar que, no caso de alteracdo de preco 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 parcia de negdécio e precedéncia empregadas pelo GTS.

Antes de ser considerada aceita pelo sistema de negociacdo (GTS), a oferta é
submetida a um conjunto de verificagbes, com a finalidade de garantir
conformidade com os critérios de permissdes, parametros e limites de
negociacdo, assm como a avaliacdo de risco. Mesmo apos essas validaches, a
oferta ainda € submetida a todas as avaliacBes constantes no nulcleo de
negociacd do sstema. A Figura 2 apresenta, resumidamente, o fluxo de
validacdo de uma ofertano WTr.

2 Oportunamente, outras formas de negociagao poderdo ser incorporadas ao WTT.
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Figura 2 — Fluxo de Validacdo de Nova Oferta no WTr
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4.4

Os trés grupos de verificagdes envolvem as seguintes validacoes.

(i) verificagdo de permissdes:

a) acesso ao mercado;

b) acesso ao contrato;

C) acesso ao cana de negociagao;
(ii) verificagdo de consisténcia e limites:

d) variacdo minima de apregoacao;

e) lote-padréo;

f) tamanho minimo de lote;

g) tamanho maximo de lote;

h) limite quantitativo;

i) limite de oscilagéo;

j) limite dindmico de prego (tunel de negociacéo); e
(iii) verificagcdo do risco:

k) adequagdo do limite operacional.

Limites de Negociacao

Nesta subsecdo, detalha-se o funcionamento dos limites de negociagéo
verificados no momento da inclusdo de oferta no WTr. Em geral, esses limites
atuam sobre a quantidade maxima de contratos comprados ou vendidos e sobre 0s
precos das ofertas vis-a-vis as condic¢des de mercado vigentes no momento de sua
inclusdo. Esses limites tém como objetivo ndo somente minimizar a possibilidade
de erros operacionais (como falhas de digitagdo), como também, em certos casos,
limitar a exposicdo do participante.

4.4.1 Limite Maximo de Contratos por Oferta e Limite Quantitativo
O limite mé&ximo de contratos por oferta indica a quantidade méaxima de
contratos que um participante pode associar a cada oferta. Esse limite é
estabelecido pela BM&F e € valido para cada oferta de determinado
contrato. Logo, o limite maximo 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 nUmero maximo de contratos comprados ou vendidos que um
participante pode possuir a qualquer nomento. 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 e o limite determinado para o participante por sua
Corretora. Assim, para um contrato i, o limite quantitativo do participante
€ dado por:

LimQuant, = min(LimQuantBM&F‘i; LimQuant,, .;; LimQuantCom) (4.1)
onde:
LimQuantgweri = limite estabelecido pelaBM&F para o contrato i;
LimQuantyc, = limite estabelecido para a Corretora por seu
Membro de Compensagdo para o contrato i;
LimQuantcori = limite estabelecido para o participante por sua

Corretora para o contrato .

Como ese limite € verificado no momento de inclusdo da oferta pelo
participante, deve-se analisar se a nova oferta, caso venha a ser
transformada em negocio, implica violacdo do limite quantitativo.
Considerando-se um conjunto de ofertas de compra e de venda pendentes
em um contrato i e 0 nimero de contratos em aberto do cliente nesse
mMesmo contrato, a expressao a seguir deve sempre ser verdadeira:

i & >® no%endc o) > no%endv OO )
mangbngSa,in +a QPQ,ma; AbngSaldoi - a QP\/i,naa £LimQuant,  (4.2)
m=1 n=1

onde:

Qsaldo,| = sado atual do contrato i1 Qsygoi > 0 = saldo
comprado; Qsaidoi < 0 = saldo vendido;

QPCim = guantidade da m-ésima oferta de compra do cliente
no contrato i;

QPVin = guantidade dan-ésima oferta de venda do cliente no
contrato i.

4.4.2

Portanto, para que a inclusio ou a dteracdo de uma oferta sga
considerada vélida no que diz respeito a adequacdo do limite quantitativo
do participante, a equacdo (4.2) deve permanecer verdadeira apés a
inclusdo ou a dteracdo da oferta. Caso contré&rio, a incluséo (ou a
ateracdo) é recusada por falta de limite quantitativo.

Limites de Precos e Tunel de Negociacao

Os limites de preco maximo e minimo por oferta determinam uma regiéo
de pregos considerada aceitavel, exclusivamente para fins de negociagéo,
pela BM&F. De modo gera, esses precos-limite ndo sdo aterados ao
longo do dia, determinando um intervalo estético de pregos. O tunel de
pregos, por sua vez, é atualizado de forma dindmica a cada novo prego de
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referéncia, permitindo a utilizacdo de intervalos de precos mais estreitos.
Com isso, ainclusdo ou a alteragdo de uma oferta somente é aceita na
hipGtese de ndo serem violados os limites estabelecidos pelos limites de
preco e pelo tinel de negociacdo. A Figura 3 ilustra o relacionamento
entre os limites de precos, o prego de referéncia a cada momento e o tinel
de negociacéo.

Figura 3—Limites de Preco e Tunel de Negociacao
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45 ProcedimentosdeLeilao

Um negdcio originado a partir de ofertas enviadas pelo WTr pode ser levado a
leildo caso a Diretoria de Pregdo da BM&F o julgue necessario, a luz dos
procedimentos adotados pela Bolsa para negociacdo eletrdnica. Nessa hipétese,
todas as ofertas pendentes do contrato em leil&o sdo canceladas e os participantes
do WTr sdo natificados, nas consultas ao sistema de negociagéo, do novo estado
do contrato. Em seguida, a Diretoria de Pregdo solicita as Corretoras responsavels
gue orientem seus clientes para que incluam novamente as ofertas que deram
origem ao leil&o.

Apos a inclusdo das ofertas que deram origem ao leildo, os demais participantes
podem incluir ofertas de interferéncia, isto €, ofertas com precos melhores do que
aqueles que deram origem ao leild e com quantidade de contratos igual ou
superior. A duracdo do leilédo € determinada pela Diretoria de Pregéo, podendo
ser estendida, caso necessario. Durante esse periodo, o sistema de negociacéo
(GTS) ndo fecha negdcios envolvendo o contrato em leildo, concedendo,
portanto, tempo habil para a inclusdo de ofertas melhores. Vale observar que,
durante o leil&o, ndo é permitido o cancelamento de ofertas. Apos o término do
periodo de leildo, a oferta que Ihe 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 negociagao segue Seu curso normal.
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4.6 Mecanismosde Contingéncia
N&o obstante o emprego das mais modernas técnicas de desenvolvimento de
aplicaces criticas nos sistemas que compdem a plataforma WTr e do uso de sites
de contingéncia, podem ocorrer fahas de comunicacdo e de sistemas. Esse
aspecto € particularmente verdadeiro no que tange agqueles sistemas e canais de
comunicagdo fora da supervisdo direta da BM&F, como a conexdo do
participante com seu provedor de acesso a internet. Por conseguinte, S&o
definidos mecanismos de contingéncia para cada um dos cenérios de falha nos
sistemas e nos canais de comunicagdo que compdem a plataforma WTr. Esses
mecanismos de contingéncia tém o proposito de garantir aos participantes acesso
aos sistemas de negociacdo da BM& F mesmo na hipotese de falha de um ou mais
sistemas e/ou canais de comuni cagéo.
E importante notar que a utilizagdo dos mecanismos de contingéncia,
especialmente do Terminal Supervisor, deve ser sempre comunicada a Diretoria
de Pregéo da BM&F. Esta manterd registro de todas as situagdes de contingéncia
ocorridas, visando, dentre outros aspectos, identificar aqueles participantes que
ndo apresentem condicdes minimas para negociacdo via internet. Nesse caso, a
BM&F poderd solicitar a Corretora por ele responsavel que liguide suas posicoes
em contratos WTr e suspenda sua negociacdo no WTr até que a situacdo do
participante seja regul arizada.
Os mecanismos de contingéncia definidos para cada hipotese de falha de sistema
e/ou canal de comunicacdo sdo detalhados a seguir.

4.6.1 Falha de Comunicacao do Participante com a Internet

Nesse cenério, o participante encontra-se impedido de acessar o site de
negociacdo de sua Corretora por falha em seu canal de comunicacdo

(acesso ao provedor internet) ou em seu equipamento computacional.

Nessa hipétese, o participante deve entrar em contato com sua Corretora e
informé-la de sua condi¢cdo. A Corretora podera, caso solicitada, utilizar o
Terminal Supervisor para colocar ofertas em nome do participante,
garantindo assim seu acesso ao Ssisterna de negociacéo.

4.6.2 Falha de Comunicacdo da Corretora com a Internet
Se houver impossibilidade de acesso da Corretora a internet, existirdo
duas hipéteses:

(i) aCorretorautilizao WTr API; e
(i) aCorretorautilizao WTr Site

Na primeira hipétese, os clientes da Corretora perdem o acesso ao sistema
de negociacdo, uma vez que o API utiliza o canal de comunicacdo da
Corretora com a internet. Adicionadmente, e 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 o Terminal Supervisor do White Room BM&F* para garantir o
acesso de seus clientes ao sisterma de negociago.

Na segunda hipétese, os clientes da Corretora ndo perdem o acesso ao
sistema de negociacdo, 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 comunicacdo da Corretora com a
internet. Se for necessario utilizar o Terminal Supervisor, a Corretora
devera utilizar os recursos oferecidos no White Room BM&F.

4.6.3 Falha de Comunicacdo da BM&F com a Internet ou no Ambiente
WTr
Na hipétese de falha no canal de comunicagdo internet da BM&F, os
servicos WTr Site, WTr API e Termina Supervisor ficam indisponiveis
para as Corretoras e seus clientes. Esses servicos também podem,
eventuamente, tornar-se indisponiveis por outros motivos, como
problemas de infra-estrutura. Nesses casos, as Corretoras poderdo utilizar
os terminais GL Win paraincluir ofertas de contratos WTr diretamente no
GTS.

4.6.4 Falha no Ambiente de Negociacéo Eletrénica (GTS)
Caso 0 sistema de negociagdo eetrénica (GTS) fique indisponivel devido
a problemas de natureza técnica, o Diretor de Pregdo da BM& F autorizara
a negociacdo 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 negociacdo as novas condi¢des impostas pelo
cenario de contingéncia.

4.6.5 Falha nos Sistemas Administrativos (Rede Extranet BM& F)
No caso de falha de acesso a Rede Extranet BM&F, hipotese em que
ficam indisponiveis os sistemas administrativos do WTr, as Corretoras
devem utilizar a estrutura do White Room BM&F para acessar as fungdes
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 Negociacao
Em consonancia com a premissa de se oferecer produto de fécil entendimento ao
publico-alvo do WTr, optouse pela adogéo de politica de custos de negociacéo
fixos por contrato. Esses custos fixos sGo decompostos em trés parcelas:

() Emolumentos;

3 O White Room BM&F é um espaco fisico mantido pela BM&F e dotado de parque computacional com
acesso aos principais sistemas da BM&F, podendo ser utilizado pelas Corretoras em situagdes de
contingéncia.
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(i) Custo MC;e
(iii) Corretagem.

A parcela relativa a Corretagem € devida a Corretora responsavel pelo
participante 0 Custo MC é pago ao Membro de Compensagéo da Corretora; e 0s
Emolumentos sdo recolhidos a BM&F. Adicionamente, um percentua dos
Emolumentos é destinado a composicdo de quotas do FIF da Corretora. O valor
do custo fixo por contrato é determinado como o maximo entre o valor de
referéncia estabelecido pela BM&F e o custo estabelecido pela Corretora®, sendo
facultado a Corretora determinar custos fixos diferenciados por cliente.

Os Emolumentos e 0 Custo MC séo 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 so dados:

Emolumentos =ValorRef, © Perc,,qr 4.3
CustoMC, =ValorRef,~ Perc,,. 4.4
Corretagem = méx (CustoCli;; ValorRef, ) - CustoMC, - Emolumentos (4.5)
onde:
Emolumentos = valor dos Emolumentos por contrato i;
Valor Ref; = vaor de referéncia por contrato i, estabelecido pela
BM&F,;
Percamar = percentua do custo de referéncia que determina o valor dos
Emolumentos;
CustoMC; = vaor do Custo MC por contrato i;
Percuc = percentual do custo de referéncia que determina o valor do
Custo MC;
Corretagem; = vaor da Corretagem por contrato i;
CustoCli; = custo fixo por contrato i, estabelecido pela Corretora.

Os vaores dos Emolumentos e do Custo MC sdo obtidos mediante truncamento
na segunda casa decimal. E corcedido desconto percentual as operacbes day
trade. Logo, para 0 caso mais geral em que existem véarios negocios de compra e
de venda envolvendo o contrato i, em uma data t, o custo total e as parcelas séo

dadas por:
TotalCustg , =TotalEm , +TotalMC,, +TotalCor, (4.6)
TotalEm , = Emolumentos ,” ON,, + Perc,; ~ Emolumentos, ~ QDT, , (4.7)
TotalMC, , = CustoMC,, " QN, , + Perc,; ~ CustoMC,, " QDT , (4.8)
TotalCor,, = Corretagem, " QN, , + Perc,; ~ Corretagem ,” QDT;, (4.9

* Esses valores sdo cadastrados no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP), opgdo CP.C.44 —
cadastro de participantes/novas taxas.
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4.8

QN;, = Abs(QC,, - QV,,) (4.10)
QDT, =2" min(QC,;QV, ] (4.12)

onde:

Total Custo = valor total do custo referente ao contrato i nadatat;

TotalEm; = valor total dos Emolumentos referentes ao contrato i na
datat;

TotalMC; ¢ = valor total do Custo MC referente ao contrato i nadatat;

TotalCor; = valor total da Corretagem referente ao contrato i nadatat;

ONi ¢ = (quantidade de contatos i negociados na data t que n&o
estgjam envolvidos em operacOes day trade;

Percpr = percentual de desconto para as operacdes day trade;

QDT+ = quantidade de contatos i negociados na data t que estejam
envolvidos em operacOes day trade;

QCi ¢ = quantidade de contatosi comprados na data t;

QVit = Quantidade de contatosi vendidos na data t.

Os custos calculados de acordo com as formulas acima sdo devidos no dia util
seguinte ao de realizacdo das operacBes. E importante verificar que os custos sdo
incidentes sobre todos os negécios realizados no WTr, sobre as transferéncias e
sobre a liquidag&o dos contratos.

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

Arbitradores

Os participantes Arbitradores tém como objetivo prover os contratos negociados
no WTr de liquidez favorecendo a dindmica de negociacdo e o processo de
formacéo de precos. Em gerd, esperase que esses participantes arbitrem
eventuais diferencas intradia entre os precos praticados no mercado-padréo e no
WTr, assegurando a auséncia de diferencas relevantes de precos entre des ao
longo das sessBes de negociacdo. Os Arbitradores sdo indicados por suas
Corretoras e 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) reducdo nos custos operacionais relativos as operagdes com contratos WTr;

(i) modelo de liquidacdo idéntico ao dos contratos-padrdo, ndo sendo
necessario o pré-depodsito de recursos para negociacao;

(iii) apuracdo do vaor da margem de garantia de acordo com os critérios
estabel ecidos para os contratos- padréo; e

(iv) reducdo no valor da margem requerida para posi¢oes opostas entre contratos
WTT e contratos-padrdo de mesmas caracteristicas.
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O percentual de reducdo nos custos relativos as operagdes com contratos €
determinado pela BM&F. Destaca-se que as ofertas inseridas pelos Arbitradores
estéo sujeitas ab mesmo conjunto de verificagOes e limites descritos na subsecéo
4.3.

Os Arbitradores tém seu desempenho avaliado periodicamente, de acordo com o0s
critérios de avdiagdo de desempenho da BM&F. Os participantes que forem
reprovados nas avaliacdes periddicas terdo sua condicdo 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 condicdo de Arbitrador de um participante a qualquer momento,
inclusive em atendimento a solicitacdo da Corretora por ele responsavel.

4.9 OperadoresEspeciais

Nos termos da subsecdo 3.1, os Operadores Especiais da BM&F podem negociar
contratos WTr usando a ferramenta desenvolvida especidmente com essa
finalidade, denominada WTr Site Operadores Especiais. Adicionamente, os
Operadores Especiais BM&F sdo considerados Arbitradores natos, néo lhes
sendo exigidos os requisitos mencionados na subsecéo anterior para a obtencéo
da condicéo de Arbitradores. Portanto, os Operadores Especiais BM&F gozam de
todos os beneficios associados aos participantes Arbitradores descritos na
subsecdo anterior. Também néo se aplica aos Operadores Especiais a parcela dos
custos de negociagao relativa a Corretagem.

A compensacdo e a liquidagéo dos contratos negociados no WTr pelo Operador
Especiadl BM&F sdo redizadas por intermédio do mesmo Membro de
Compensacéo utilizado para a compensacéo e a liquidac&o dos contratos-padréo.

5. ModelodePré-Margem

A negociacdo no WTr emprega o conceito de pré-margem, em que todas as operacoes
dos participantes, desde 0 momento da inclusdo da oferta, j& tém seu risco
adequadamente coberto por garantias previamente depositadas®. E relevante observar,
no entanto, que, a exemplo do que ocorre nos demais mercados cuja liquidacéo é feita
por intermédio da Clearing de Derivativos BM&F, a Corretora e seu Membro de
Compensacdo continuam responsaveis pelo cliente e por suas operacdes até que sgjam
liquidadas.

Esta secdo estéd subdividida da seguinte forma: na subsecdo 5.1, formaliza-se o conceito
de conta de garantias WTr, sendo identificados os eventos que afetam o saldo em
garantias e o0s bloqueios de valores originados do Sistema de Risco WTr. Em seguida,
na subsecdo 5.2, é detahado o modelo de risco desse sistema e como este limita a
exposi¢do ao risco do participante de acordo com seu limite operacional.

5.1 Contade GarantiasWTr
O principal componente do modelo de pré-margem é a conta de garantias WTr do
participante, em que sdo controlados os depdsitos prévios de garantias para
negociacdo de contratos WTr. Os ativos depositados com essa finalidade séo

® A (inica excego, nesse caso, sA0 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
gue modificam o saldo em garantias do participante estdo descritas na Tabela 1.

Tabela 1 — Movimentagbes na Conta de GarantiasWTr

L ancamento Descricdo
Deposito de garantias Depdsito de garantias na conta de garantias WTr
Retirada de garantias Retirada de garantias da conta de garantias WTr

Além dessas movimentacOes, 0 Sistema de Risco WTr bloqueia parte do saldo em
garantias do participante segundo o risco de sua posi¢cdo. Os bloqueios realizados
pelo Sistema de Risco WTr estdo relacionados na Tabela 2.

Tabela 2 — Blogueios na Conta de GarantiasWTr

Blogueio Descricao
Margem Bloqueio de garantias para c_obertura damargem de
garantia
Blogueio de garantias para cobertura da estimativa
Liquidagéo futura dos g ustes negativos relativos a sessdo de
negociacdo corrente
Outros Outros blogueios

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

Resgate = méx ( Saldo - Blogueios; 0) (5.1)

A representacdo gréfica disso estd na Figura 4.
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Figura4 —Bloqueios de GarantiasWTr
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5.2 Administracdo de Risco no Modelo de Pré-Margem

Conforme mencionado no inicio desta secdo, o saldo depositado na conta de
garantias WTr do participante deve ser capaz de cobrir adequadamente o risco de
uas operacbes. Para 0s mercados futuros, esse risco corresponde aos gjustes
negativos potencias decorrentes da marcagcdo a mercado de suas posicdes. 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 gjustes. Visto que as operacbes no WTr nascem devidamente
identificadas e cobertas, elas ndo integram a base de clculo do Sistema de Risco
Intradi&rio da Clearing de Derivativos. Ademais, consoante a se¢do 3, a
plataforma WTr possui ferramentas especificas para monitoracdo de risco em
tempo real. Contudo, as operagdes com contratos WTr efetuadas por Arbitradores
integram a base de célculo do Sistema de Risco Intradiério da Clearing de
Derivativos, ja que esses participantes empregam modelo operaciona idéntico ao
dos contratos- padr&o.

A seguir, descreve-se como 0 modelo de administracdo de risco implementado
pelo Sistema de Risco WTr garante que a adequacdo do saldo da conta de
garantias WTr do participante sgja verdadeira na maior parte do tempo, bem
como as medidas prudenciais de administracdo de risco tomadas caso essa
premissa sgja violada.

521 Modeo Geral do Sistema de Risco WTr
O Sistema de Risco WTr emprega, para fins de monitoragdo e limitagdo
do risco dos participantes do WTr, os conceitos de margem inicial e de
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margem de manutencdo. 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 comparacdo, esse valor corresponde, nos outros mercados
derivativos operados pela BM&F, a margem requerida do participante. O
valor da margem inicial € determinado com base em valor fixo em reais,
por contrato em aberto, estabelecido pela BM&F. Na hipotese de
existéncia de ofertas que ainda ndo 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 a
marcagdo a mercado dessas ofertas. As formulas utilizadas na
determinacéo do valor da margem inicial estdo descritas no anexo deste
documento.

Para que um participante sgja corsiderado adeguadamente coberto, o
valor de sua margem inicia 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 liquidag&o, definitivos e provisorios.
Assim, o Sistema de Risco WTr monitora, em tempo quase-real e a cada
inclusBo de oferta, a seguinte relacdo entre os valores do limite
operacional do participante e de suamargem inicial:

LimiteOperacional 3 Margemini (5.2)
onde:
LimiteOperacional = limite operacional do participante
Margemini = vaor da margem inicial do participante.

Adicionalmente, define-se margem de manutencdo como sendo uma
fracdo da margem inicial. Essa diferenciacdo entre margem inicial e
margem de manutencdo criatrés situacfes possiveis:

(i) o limite operacional do participante supera o valor de sua margem
inicial e o valor de sua margem de manutencao;

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

(i) o limite operacional do participante € inferior ao valor de sua
margem inicial e ao valor de sua margem de manutencao.

Graficamente, tem-se a representacéo mostrada na Figura 5.
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Figura 5 — Possiveis Cenarios para Limite Operacional, Margem Inicial e

Margem de M anutencao

1=

I:ILimite Operacional

I:IMargem inicial
I:IM argem de manutencéo

Caso (i) T Caso (ii) [ Caso(iii)4|‘

522

No primeiro cendrio (i), o participante encontra-se adeguadamente
coberto, uma vez que seu limite operacional cobre integralmente o valor
de sua margem inicial. Os cenérios (ii) e (iii) implicardo a adocdo de um
conjunto de medidas prudenciais de administracdo de risco que sgja
adequado para cada caso®. Na circunstancia especifica do cenério (iii) —
valor do limite operacional do participante insuficiente para cobrir o valor
de sua margem de manutengdo —, sera exigida a recomposi¢do imediata do
limite operacional mediante o0 aporte de garantias adicionais. Em
conseguéncia, a existéncia de dois nivels de risco, determinados pela
margem inicia e pela margem de manutencdo, permite a adogdo de
medidas prudenciais de administragdo de risco intermedidrias,
minimizando o nimero de recomposi ¢des necessarias.

Calculo do Limite Operacional

Conforme exposto anteriormente, o limite operacional do participante
corresponde ao saldo de sua conta de garantias WTr gustado para refletir
os valores pendentes de liquidagdo, definitivos e provisorios. Os valores
pendentes de liquidacéo definitivos correspondem aos gjustes negativos e
aos custos relativos ao pregdo anterior (D-1) que ainda ndo foram

® Essas medidas pru

denciais de administragéo de risco esté@o detalhadas no item 5.2.5.
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liquidados pelo participante. Os valores de liquidagdo provisorios sdo
estabelecidos com base na marcagcdo a mercado da carteira de abertura
(D+0) acrescida dos negocios redizados até o momento, ou sea,
correspondem a estimativa dos débitos a serem liquidados em D+1. Na
hipétese de existirem contratos’ que, para fins de liquidacéo de ajustes,
considerem os feriados na praca de Nova lorque ndo-(teis, € também
necessario o cOmputo da estimativa dos débitos a serem liquidados em
D+2 nas datas que antecedem tais feriados. Esses valores estimados de
liquidacdo sfo, para fins de administragdo de risco, exposi¢oes de crédito.
Logo, o limite operacional do participante é calculado de acordo com a
formula a seguir:

LimiteOperacional = SaldoGar,,, - ExpCorr,,, - ExpCorr,,, - ExpCorr,,,  (5.3)

onde:

SaldoGarps+o = saldo dacontade garantias WTr do participante;

ExpCorrp+o = exposicdo de crédito corrente para D+0, que
corresponde aos gjustes e aos custos relativos a D-1
gue ainda n&o foram liquidados pelo participante;

ExpCorrpa = exposicdo de crédito corrente para D+1, que

corresponde as perdas associadas a marcagdo a
mercado da carteira de abertura acrescida dos
negocios realizados em D+0;

ExpCorrps2 = exposicdo de crédito corrente para D+2, que
corresponde as perdas associadas a marcacdo a
mercado da carteira de abertura acrescida dos
negécios redizados em D+0 relativa agueles
contratos que, em virtude da existéncia de feriado
na praca de Nova lorque, ter8o seus gustes
liquidados em D+2.

As exposicles correntes para D+1 e D+2 do participante, representadas
por ExpCorrpss e ExpCorrps, S80 determinadas com base em dois
resultados:

(i) resultado de negociacéo; e
(if) resultado de marcagdo a mercado.

O resultado de negociacdo equivale ao resultado financeiro associado ao
encerramento, parcial ou total, pelo participante, do saldo em determinado
contrato. O resultado de marcacdo a mercado equivale a marcacéo a
mercado do saldo corrente do participante, comprado ou vendido, sendo
esse resultado funcdo direta do preco de gjuste corrente dos contratos

" Ti picamente, contratos agropecuérios.
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negociados. As formulas que indicam o valor da exposi¢éo corrente para
D+1 e D+ 2 estdo detalhadas no anexo deste documento.

Por fim, define-se como limite de negociacdo do participante a diferenca
entre seu limite operacional e sua margem inicial, segundo a formula a

seguir:
LimiteNeg = LimiteOperacional - Margemini (5.4)

Deter minacéo do Nivel de Utilizacdo do Limite Operacional

Para fins de administracdo de risco das posicdes de um participante,
levamse em conta 0s seguintes indicadores do nivel de utilizagcdo do
limite operacional:

PS\/II ni
I:)SVIMan

nivel de utilizagdo associado a margem inicial; e
nivel de utilizagdo associado a margem de manutencao.

O primeiro indicador designa o percentual do limite operaciona do
participante que esta alocado para fins de cobertura da margem inicial

requerida, ao passo que o0 segundo fornece a mesma informacdo relativa a
margem de manutencdo. Esses indicadores sGo estabelecidos de acordo
com as formulas a seguir:

e i o]

PSuin =100" ¢——— Mergemn - (5.5)
&max (LimiteOperacional ;0,1) &
® M M 0

PSipp =1007 (e P T (56)
&méx (LimiteOperacional ,0,1)

O principal propdsito desses indicadores € proporcionar uma medida de
rsco que torne compardveis varios participantes com diferentes
exposi ¢des ao risco.

Critérios para Inclusdo e Alteracdo de Ofertasno WTr
A inclusdo de oferta pelo participante é considerada valida pelo sistema de
administragdo de risco do WTr nas seguintes hipéteses:

(i) caso o limite de negociacdo do participante sgja maior ou igual a
zero apés a inclusdo da nova oferta e
a) a perda associada a marcacdo a mercado da oferta ndo exceda
K imviw%0 do valor da margem inicial relativa a oferta; ou
(i) caso o limite para negociagdo do participante seja menor gque zero
apos a inclusdo da nova ofertae
a) a perda associada a marcagéo a mercado da oferta ndo exceda
KLimvim% do vaor de sua margem inicid;
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b) o valor da margem inicial do participante apos a inclusdo da
nova oferta ndo sofra alteracéo; e

c) o nivel de utilizacdo da margem de manutencdo (PSuman) NGO
exceda Knvaxre,%0.

A primeira hipétese envolve a aceitagdo da oferta em condigBes normais,
enguanto a segunda permite a insercéo de ofertas para reducéo de risco,
qguando o limite para negociacdo do participante € menor que zero. No
altimo caso, a inclusdo da oferta somente serd aceita caso o nivel de
utilizacdo da margem de manutencdo sga inferior a Kwaxre%. Os
parametros Kiimviv € Kwvaxrey S80 definidos pela BM&F. A dteracdo de
ofertas é tratada como exclusdo da oferta original seguida de inclusdo de
nova oferta

M edidas de Administracéo de Risco para Cada Nivel de Utilizacgo do
Limite Operacional e Recomposicéo do Limite Operacional

Para cada nivel de utilizacdo do limite operacional do participante,
conforme definido no item 5.2.1, sd0 determinadas medidas de
administracéo de risco com o intuito de restaurar o nivel de cobertura de
risco estabelecido pela BM&F. As medidas de administracdo de risco
associadas a cada nivel de utilizagdo do limite operacional estdo descritas

aseguir.

()  PSuini > 100%: o limite operacional € insuficiente para cobertura da
margem inicia, significando limite de negociacdo negativo;

a) ao aingir esse nivel, todas as ofertas do participante que ainda
ndo foram transformadas em negécios sdo canceladas no
momento em que o limite para negociagdo se torna negativo;

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

(ii) PSuman > 100%: o limite operacional é insuficiente para cobertura da
margem de manutencdo e o limite para negociacdo € negativo;

a) S0 aceitas apenas ofertas que resultem na reducéo do risco do
participante, segundo o critério estabelecido no item 5.2.4,
subitem (ii), e o participante deve recompor seu limite
operacional para que o limite de negociacdo se torne maior ou
igua a zero;

b) o valor minimo de recomposicéo é dado por:

Recomposi¢ao = - LimiteNeg (5.7)

C) 0 nao-atendimento da recomposi¢do dentro do prazo fixado pela
BM&F podera implicar a liquidacdo compulsoria das posicoes
do participante.



086/2005-DG XXil.

5.2.6 Retirada de Garantiasda Conta de GarantiasWTr
A retirada de garantias da conta de garantias WTr do participante é aceita
pelo Sistema de Risco WTr na seguinte hipdtese:
- 0 limite para negociacdo do participante, apos inclusdo da solicitacéo
de retirada, € maior ou igua a

Ko - -
=" Margemini 5.8
100 g (5.8

O parémetro kre € estabelecido pela BM&F e determina que, existindo
posicOes em aberto e/ou ofertas pendentes, o limite para negociagdo néo
podera ser inferior akre% do valor da margem inicial do participante caso
sgja solicitada uma retirada. E importante salientar que estes sfo critérios
para aceitacdo de pedidos de retiradas de garantias associados
exclusvamente a0 Sistema de Risco WTr. A solicitacdo de retirada
poderd ser regeitada se o participante apresentar cobertura julgada
inadequada nos demais mercados liquidados por intermédio da Clearing
de Derivativos BM&F.

6. Modelo dePré-Margem naBM&F
No modelo de prémargem na BM&F, o sddo da conta de garantias WTr do
participante é definido com base no total de garantiastransferidas a BM&F por meio de
sua Corretora, compondo, portanto, o limite operacional desse cliente. As subsectes
subsequientes descrevem os principais aspectos rel acionados ao modelo de pré-margem
na BM&F.

6.1 Depobsitose Retirada de Garantias WTr

Os procedimentos de deposito de ativos para constituicdo de limite operacional
para negociacdo no WTr, via conta de garantias WTr, sdo 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 excecdo da necessidade de se identificarem tais ativos
como “finalidade WTr”. Somente cs ativos explicitamente identificados como
finaidade WTr sdo considerados no cOomputo do limite operaciona do
participante. Assim, esses ativos ndo se misturam com o0s 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 e vice-versa. Os procedimentos e 0s
horérios-limites para depdsito de garantias obedecem as regras estabelecidas pela
Clearing de Derivativos para cada classe de ativos (dinheiro, titulos publicos,
acOes etc.).

De modo geral, para que aretirada de ativos identificados como finalidade WTr
sgja aceita, 0s seguintes critérios devem ser obedecidos:
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6.2

6.3

(i) o pedido de retirada deve ser considerado vélido pelo Sistema de Risco
WTr, conforme descrito no item 5.2.6; e

(i) o participante ndo pode ser devedor de margem e/ou de gjustes nos outros
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos.

Caso sgja possivel, a Clearing de Derivativos podera atender parciadmente a
solicitacdo de retirada, respeitados os limites impostos pel os critérios acima.
Depois de aprovada a retirada de garantias, estas sdo transferidas de acordo com
as regras e os procedimentos definidos pela Clearing de Derivativos para cada
classe de ativo. Os procedimentos de retirada de garantias séo realizados pela
Corretora por solicitacdo do participante.

Liquidacéo de Ajustes e Custos

O modelo de liquidacdo financeira dos gjustes e dos custos relativos a negociacao
no WTr é no moddo de prémagem 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.

Recomposicao do Limite Operacional

Na hipotese de o participante ndo atender & recomposi¢éo compulsoria do saldo
de sua conta margem dentro do horério estipulado pela BM&F, o valor dessa
recomposicao podera, a critério do Departamento de Administracéo de Risco da
Clearing de Derivativos, ser debitado de sua Corretora via Mapa Complementar,
compondo o valor compensado de liquidagdo de seu Membro de Compensacgéo
principal.

7. ModeodePré-Margem na Corretora

No modelo de pré-margem na Corretora, o limite operacional do participante é de
maneira gerd, 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 0s ativos necessarios a cobertura da margem requerida (margem inicia). O
valor da margem requerida € calculado com base no vaor 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 subsegdes subsequientes descrevem os
principais aspectos relacionados ao modelo de pré- margem na Corretora.

7.1

Alocagéo nas Contasde GarantiasWTr dos Participantes

No modelo de pré-margem na Corretora, 0 saldo em garantias para negociagdo no
WTr de cada participante é controlado pela Corretora, ou sgja, as movimentactes
de ativos concernentes a conta de garantias WTr do participante devem ser
informadas & Clearing por intermédio do médulo 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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7.3

WTr, possibilitando com isso a realizacdo de operacOes 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 c item
5.2.6.

Depdsito e Retirada de Garantias WTr na Clearing de Derivativos

Consoante 0 inicio desta se¢d0, no modelo de pré-margem na Corretora o valor
da margem requerida do participante € calculado com base no valor de sua
margem inicial ao final do dia de negociacdo, devendo ser atendida no dia
seguinte apenas em ativos aceitos como margem para 0 WTr. Esses ativos néo 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 finadlidade 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 horarios-limites para
depdsito de garantias obedecem as regras estabelecidas pela Clearing de
Derivativos para cada classe de ativos (dinheiro, titulos publicos, agoes etc.). A
solicitagcdo de retirada de garantias, a exemplo do que ocorre nos demais
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos, € feita
diretamente pela Corretora, observando-se igualmente & regras definidas para
cada classe de ativos depositados.

De forma geral, pra que a solicitacdo de retirada de garantias sgja aceita, 0s
seguintes critérios devem ser atendidos.

(i) o participante nd0 pode, em virtude da realizacdo da retirada, tornar-se
devedor de margem e/ou de gjustes no WTr;

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

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

Caso sga possivel, a Clearing de Derivativos podera atender parciamente a
solicitacdo de retirada, respeitados os limites impostos pel os critérios acima.

Liquidacéo de Ajustes e Custos

O modelo de liquidacdo financeira dos ajustes e dos custos relativos a negociacao
no WTr é, do mesmo modo que o modelo de pré-margem na BM&F, bastante
semelhante a0 empregado nos demais mercados liquidados por intermédio da
Clearing de Derivativos. Logo, 0s gjustes e 0s custos dos participantes que
operam no WTr sdo incorporados ao vaor compensado de liquidacdo das
Corretoras e de seus Membros de Compensacdo. Na hip6tese de o participante
possuir valor compensado devedor, este sera considerado no computo de seu
limite operacional, de acordo com a formula (5.3), aé o momento de sua
liquidagdo efetiva.
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7.4 Limite Financeiro da Conta de GarantiasWTr
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 a Corretora. Em
gerd, o limite financeiro da conta de garantias WTr, para determinado
participante, estabelece que:

SaldoGary, o - MD,,(,; £ LimFing, (7.3
onde:
SaldoGarp+oci = saldo dacontade garantias WTr do participante;
MDwcii = saldo de garantias do participante depositadas na Clearing de
Derivativos para cobertura de operactes no WTr;
LimFing; = vaor do limite financeiro da conta de garantias WTr por

participante.

Assim, para que o saldo na contade garantias WTr do participante sgja maior que
LimFing;;, € necessario que o valor que excede esse limite esteja depositado como
garantia para cobertura de operactes no WTr junto & 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 Compensacéo da Corretora,

ou sga:
LimFing, = ml’n( LimFing g ve e LimFinC”MC) (7.9)
onde:
LimFingisver = limite estabelecido pela BM&F;
LimFingimc = limite estabelecido pelo Membro de Compensagcdo para a
Corretora.

Além do limite financeiro por participante, € definido o limite financeiro global

para cada Corretora que emprega 0 modelo de pré-margem na Corretora. Bse
limite estabelece o valor maximo do somatorio das parcel as dos saldos das contas
de garantias WTr dos participantes da Corretora que ndo estdo depositados junto
a Clearing de Derivativos. Logo, tem-se que:

ncli

a (SaldoGarp.; - MDy; ) £ LimFingy, (7.5)

i=1

O limite financeiro por Corretora € dado pelo minimo entre o valor determinado
pela BM&F e o valor determinado pelo Membro de Compensacdo da Corretora,
ou sga:

LimFin_,, = min( LimFing  suers LimFinCm'Mc) (7.6)
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onde:

LimFincorr swer = limite estabelecido pela BM&F;

LimFincormc = limite estabelecido pelo Membro de Compensacdo para a
Corretora.

Recomposi¢ao do Limite Operacional

De modo andlogo a0 modelo de pré-margem na BM&F, na hipétese de o
participante ndo atender a recomposicdo compulsoria de seu limite operacional
dentro do horério estipulado, ovador dessa recomposicdo poderd, a critério do
Departamento de Administracdo de Risco da Clearing de Derivativos, ser
debitado de sua Corretora via Mapa Complementar, compondo o vaor
compensado de liquidagdo de seu Membro de Compensagdo principa. A
principal diferenca quanto ao modelo de pré- margem na BM&F, porém, € que, no
modelo de pré-margem na Corretora, a recomposicdo pode ser satisfeita com
garantias depositadas na Corretora, evitando-se o0 procedimento de débito do
Membro de Compensacdo. Ressalta-se que esse procedimento é valido apenas na
hipétese de ndo haver violagdo do limite financeiro da Corretora ou do
participante.
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ANEXO
FORMULASDE CALCULO DO SISTEMA DE RISCO WTr

A) Célculo da Exposicdo Corrente para D+1

A exposicdo de crédito corrente para D+1 de um participante para determinado
contrato i € calculada de acordo com a seguinte expressao:

& - 5 - 50
ExpCorry,,; =- 8min gResNegi;ﬁ’ ResNegi;+ min gRSMtMSaqu % RethMSa\qug+
2

0
(A2)
onde:
ResNeg; = resultado de negociacdo do participante associado ao contrato i;
Kneg,i = percentual dos ganhos associados a negociacdo do participante,
considerado no cdémputo da exposicdo corrente para D+1, no
contrato i;
ResMtMSaldo; = resultado de marcacdo a mercado do participante associado ao
contrato i;
Ksido,i = percentual dos ganhos associados a marcacdo a mercado do

participante, considerado no cOmputo da exposicéo corrente para
D+1, no contrato i.

Os resultados de negociagcdo e de marcacdo a mercado do cliente relacionados ao
contrato i sdo dados, respectivamente, por:

ResNeg = Qe - (PMV - PMC)” M, C (A.2)

esnegi i

ResMtMSaldo, = Max(Q ueaeai0)* (PAveos - PMG )" M, " C

) , o (A-3)
+ mln(QrethMsaldqi;O) (PAD+0,i - PMVi) M i Ci
&, . , e , 0
PMQ = = ’ QI I’“comprai I:)AD-],i +a (Qm m Poci m)+ (A4)
Qcomprai g m=1 " . a
nopv -
PMY, =~ iy PA, 4+ (Qun” PO,0)5 (AS5)
Qvendai g n=1 4]
Qcompra,i :anicompraj +Qopcomprai (AG)
Qvendai = QI nivendai + Qopvendai (A7)

QrethMsaqui = compr ai - Qvendai (A8)
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QresvitMsaldo,|

PAp+o,i
Qcorrpra J

QlNicompra,i
PAp1,

Qc, m,i

I:)Oc,m,i

QVen_da,i
QlNivendaii

Quon,i
I:)(ll,n,i

Qopcompra,i
QOpvendaii

XXIX.

Qresnegi = ml,n Qcomprai;Qvendai) (Ag)

quantidade empregada no célculo do resultado de negociagdo do
contrato i;

preco médio das vendas do contrato i;

preco médio das compras do contrato i;

multiplicador do contrato i;

fator de correcéo e/ou taxa de conversdo do cortrato i;

saldo atual do contrato i empregado no calculo do resultado de
marcagd a mercado: Qresvitmsaldoi > O = saldo comprado;
Qreg\AtMsajdo’i < 0 = sddo vendido;

preco de gjuste corrente do contrato i;

guantidade comprada do contrato i;

quantidade inicial (abertura) comprada do contrato i;

preco de gjuste corrigido de D—1 do contrato i;

guantidade 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 inicia (abertura) vendida do contrato i;

guantidade 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;

guantidade comprada do contrato i em D+0;

quantidade vendida do contrato i em D+O0.

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

onde:
ExpCorrp+1;
KcompECl

LiQFUtD+1

ontratos

ExpCorr,,, = méwx8 é (méx(ExpCorrD+Li ; O)) +

kc ncontratos
ompECL -

100 %
(A.10)

exposi¢ao de crédito corrente para D+1 do cliente no contrato i;
percentual dos ganhos associados a exposicdo de crédito corrente
para D+1 do cliente, considerado no computo total da exposicao
de crédito corrente para D+1, no contrato i;

valor de liquidacdo para D+1 associado aos gjustes e aos custos
das posicoes em D-1 de contratos com calendario de liquidacéo

é (min(ExpCoer+Li;O))- LinutDﬂ;O;
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internacional, quando D+0 é, exclusivamente, feriado em Nova
lorque.

B) Calculo da Exposicao Corrente para D+2
A exposicdo de crédito corrente para D+2 de um participante para determinado
contrato i que, em virtude de existéncia de feriado na praca de Nova lorque, tem seus
gjustes liquidados em D+2, sendo cal culada de acordo com a seguinte expressao:

& Knegi - 6, Ksaidoi - 60
ExpCorry,,; =- %mlnéﬁ?esNegi; 10% ResNeg; 6+ mlngf?ethMSaJdo, ;ﬁ RethMSaqu%
(B.2)
onde:
ResNeg; = resultado de negociacdo do participante associado ao contrato i;
Kneg,i = percentual dos ganhos associados a negociacdo do participante,
considerado no computo da exposicdo corrente para D+2, no
contrato i;
ResMtMSaldo; = resultado de marcacdo a mercado do participante associado ao
contrato i;
Ksado.i = percentua dos ganhos associados a marcagdo a mercado do

participante, considerado no computo da exposicao corrente para
D+2, no contrato i.

Os resultados de negociacéo e de marcacdo a mercado do cliente relacionados ao
contrato i sGo dados, respectivamente, por:

ResNeg =Q PMV - PMC,)" M,” C (B.1)

esnegi ( |

ResMtMSaldo, = méx (Q eueasa:0) ~ (PAbue - PMC )" M, C

) ) ] ] (B.2)
+ mln(QrethMsaldqi : 0) (PAD+0,i B PMVi) M~ C
&, . , "3 , 0
PMC:I = ’ ng r‘"comprai I:)AD-],i + gc(Qmm I:)Oc,i,m)+ (B‘?’)
Qcomprai m=1 2
® . . nopv . o
PMVl = 1 ’ gQI r“vendai PAD 1i + é. (Qv,i,n I:)()v,i ,n)+ (B4)
vendai n=1 (%]
Qcomprai = anicompra,i +Qopcomprai (BS)

Qvendai = QI r“vendai + Qopvendai (BG)
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QresMtMsaldo,|

PAD +0,i

Qconpra i
QlNicompra,i
PAD 4

Qc, m,i

I:)Oc,m,i

Q\/en_da,i
Ql nIvenda,i

QV,n,i
I:)Q/,n,i

Qopcompra,i
QOpuenda,

XXXI.
QrethMsaqui = compr ai - Qvendai (B7)
Qresnegi = min Qcomprai ' Qvendai) (88)

quantidade empregada no cadlculo do resultado de negociacdo do
contrato i;

preco médio das vendas do contrato i;

preco médio das compras do contrato i;

multiplicador do contrato i;

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

saldo atua do contrato i empregado no célculo do resultado de
marcacd a mercado: Qresvitmsaldoi > 0 = saldo comprado;
QresMitMsaldo,i < 0 = saldo vendido;

preco de g uste corrente do contrato i;

quantidade comprada do contrato i;

quantidade inicial (abertura) comprada do contrato i;

preco de guste corrigido de D—1 do contrato i;

quantidade negociada da m-ésima mmpra 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;

guantidade inicia (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 |
pelo participante;

quantidade comprada do contrato i em D+0;

quantidade vendida do contrato i em D+O.

A exposicao de crédito corrente para D+2 do participante, considerando-se toda a sua
carteira de contratos que, em virtude de existéncia de feriado na praca de Nova lorque,
tém seus gjustes liquidados em D+2, € computada consoante a formula a seguir:

onde:
ExpCorrp+z;
KcompECl

ontratos

ExpCorrp,, = méx(é .é—l (méx(ExpCoreri;O)) +

ncorgratos ) . . 0
100 2 (m'”(EXPCOWM,O)),OE

kcompECl -

(B.9)

exposicao de crédito corrente para D+2 do cliente no contrato i;
percentual dos ganhos associados & exposi¢do de crédito corrente
para D+2 do cliente, considerado no computo total da exposicéo
de crédito corrente para D+2, no contrato i.
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C) CalculodaMargem Inicial eda Margem de Manutencdo
A margem inicia e a margem de manutencéo de um cliente, considerando-se toda a sua
carteira de contratos e suas ofertas, sdo computadas de acordo com as formulas a

ncontratos
a

i=1

ncontratos
[«

a

i=1

seguir:
Margemilni=

AbSEQrethMsaldol +nogchPC ; Margemini, +no§ij C MtMCompraPend(QPClm,
méx & -

éAngeQrethMsalin : mg;i”l‘” QPV, ;' Margemini, + nogdetMVendaPend(QP\/m,PPV )

MargemMan=

(C.2)

nopendc

nopendc
Abs R s + & QPC, 0" MargemMan, + 5 MtMCompraPend (QPC,,,;PPC,,
g 8 m=1 g m=1
méx *® nopendv O nopendv
gAbS@Q@MtMsamqi- a QPV,, s MargemMan + @ MtMVendaPend(QP\/m,PPV)
e n=1
(C.2)

1,m?

MtMCompraPend (QPC, ,; PPC,,,) = méx ((PPC,,, - PA,q);0)" M," C,” QPC,,,(C.3)

MtMVendaPend (QPV,

onde:
QresvitMsaldo,|

QPCi m

Margemini;
PPCi,m
QPVin

PPV,
MargemMan
I:)AD+0,i

M

Ci

PPV, ) =méx((PA,.o - PPV, }i0]" M C” QPV,, (C4)

saldo atual do contrato i (vgjao item B anterior): Qresvitmsaldo,i > 0=
saldo comprado; Qresmitmsaldoj < 0 = saldo vendido;

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

valor damargem inicial unitéria do contrato i;

preco da m-ésima oferta de compra do participante no contrato i;
quantidade da n-ésima oferta de venda do participante no contrato
I

preco da n-ésima of erta de venda do participante no contratoi;
valor da margem de manutencdo unitariado contrato i;

preco de gjuste corrente do contrato i;

multiplicador do contratoi;

fator de correcéo e/ou taxa de conversdo do contrato i.

PPC, )6

)()'



Anexo 3 ao Oficio Circular 086/2005-DG

_WEBTRADING BM&F (WTr)
DESCRICAO DOSPROCEDIMENTOS DE BACK OFFICE

Este anexo tem 0 objetivo de descrever as modificagdes nos procedimentos de depdsito e
retirada de garantias decorrentes da ampliacdo do rol de ativos aceitos para as operagoes
realizadas no WTTr.

1. Depdsito e Retirada de Garantias
O fluxo de depdsito e retirada de garantias (dinheiro, titulos publicos federais e cotas
do FIF BB-BM&F) para os contratos negociados no WTr serd idéntico aquele
empregado para os contratos-padrédo. Ao depositar qualquer garantia, a Corretora
deverdidentificar suafinalidade: cobrir margem requerida dos contratos-padréo ou dos
contratos WTr.
Adicionalmente, havera finalidade especifica para Conta Corrente de Deposito e Conta
Corrente de Depdsito para Investimento, com o intuito de auxiliar as Corretoras no
controle das contas de origem de dinheiro de seus clientes. Assim, estaréo disponiveis
guatro finalidades de garantias, tanto no Catdlogo de Mensageria do Banco Central
quanto no Piloto de Garantias, conforme Tabela 1.

Tabela 1 - Finalidades de Garantias

Finalidade Cadigo
Garantias de Operacoes 1
Garantias de Operacbes/Padrdo- Conta Investimento 24
Garantias de Operagdes/ WTr-Conta Corrente 25
Garantias de Operacoes/ WTr-Conta Investimento 26

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

A seguir, descrevemse os procedimentos de deposito e retirada das garantias que
passardo a ser aceitas para operacOes realizadas no WTr: dinheiro, titulos publicos e
FIF BB-BM&F.

1.1 Deposito e Retirada de Dinheiro
No modelo de pré-margem na BM&F, os servicos de depdsito e retirada de
dinheiro via Site Administrativo da Corretora serdo desativados. Conforme
mencionado, a liquidacdo das operagbes do WTr nesse modelo passara a ser
realizada juntamente com a liquidacdo das operacBes com contratos-padrdo.
Adiciondmente, o servico de depodsito de garantias em dinheiro sera efetuado,
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para ambos 0s modelos de pré-margem, por intermédio de novo mecanismo, em
gue 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 seréo
divulgados em Oficio Circular especifico.

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

Depdsito e Retirada de Titulos Publicos Federais

O depdsito de titulos publicos com finalidade WTr seré oferecido no Piloto de
Garantias, assm como ja é feito para os contratos-padrdo. A Figura 1 mostra a
opcdo “Requisicdo 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 — Requisicdo de Aceite de Deposito para Titulos Publicos Federais

CLEARING DE DERIVATIVOS
GARANTIAS

Usuario:

0 Requisicdo de Aceite de Depdsito

Selecione os dados referentes & requisicdo de aceite de depdsito

Tipo de Ativa: |4 -Titulo Publico Federal SELIC =

Mernbro de Compensagiao: Iggg

CORRETORAS ¢ 999

Clienta: Igggggg

| Confirmar || Limpar
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Figura 2 — Identificacdo de Finalidade

O Requisicdo de Aceite de Deposito

Selecione os dados referentes a requisican de aceite de deposito

Participante: B M2:F

Categoria do Participante: L - CLIEMTE

Tipo de Ativo: 4 - Titula Publico Fedaral SELIC

Firalidade: | 25-GARANTIAS DE OPERACOES /WTR CCD + |
Tipo de Requisicda Colateral: |2 -¥oluntario ;I

Identificador da Titula Selic: Ill]l]l]l]l]
Data de Vencrmento: Il]l,.-"ll],.-"Zl]l]E
Quantidade: Il

| Confirmar || Limpar

1.3 Deposito e Retirada de Cotasdo FIF BB-BM& F
O depdsito de FIF BB-BM&F deve ser solicitado na mesma opgéo Uutilizada para
depdsitos de titulos publicos, consoante a Figura 3. Em seguida, a Corretora deve
identificar afinalidade e o cédigo da conta do cliente no Banco do Brasil.

Figura 3—Requisicdo de Aceite de Depdsito para FIF BB-BM & F

CLEARING DE DERIVATIVOS
GARANTIAS

[0 Requisicdo de Aceite de Depdsito

Selecione os dados referentes & requisicdo de aceite de depdsito

Tipo de Ativo: |997 -Cotas de Fundo =
Mernbro de Compensacla: IF

CORRETORAS : 999

Clienta: W

[ confirmar |[ Limpar
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Figura 4 — I dentificacéo de Finalidade e Cadigo da Conta do Cliente

no Banco do Brasll

O Requisicdo de Aceite de Depdosito

Selecione os dados referentes 4 requisicio de aceite de depdsito

Participante:
Catagoria do Paricipante:

Tipo de Ativa:

CL - CLIEMTE

297 - Cotas de Fundo

Finalidade:
Tipo de Requizicic Colateral:

Tipo de Fundo:

| 25-GARANTIAS DE OPERACOES /WTR CCD = |

|2 -Yoluntario d

|FIFBE - 001 03344 |

cédigo da Conta: |99999-9
valor: |3.000,00
| Confirmar || Limpar

2. Especificacdo do Saldo em Garantias no Modelo de Pré-Margem na Corretora

No modelo de prémargem na Corretora, as garantias transferidas do cliente para a
Corretora ndo precisam ser antecipadamente transferidas para a BM&F. Com a
ampliacdo do conjunto de ativos aceitos para as operacOes 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 sdo 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. Leautede Arquivos

Em funcdo da ampliacdo do rol de ativos aceitos para garantir as operagdes do WTr, o
lelaute 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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Tabela2 —Arquivo“ ATIVmmdd.TXT”
BM&F Servicos
(Descrigao: Ativos Depositadosem Gar antia)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacdo
Numero do Ativo N 9 1 9
Membro de Compensacéo N 6 10 15
Cadigo da Corretora N 6 16 21
Cadigo do Cliente N 6 22 27
Nome da Ingtit. Emitente A 60 28 27
Cadigo do Ativo A 5 88 92
Descricéo do Ativo A 30 93 | 122
Quantidade N 16 123 | 138 4 decimais
Valor do Ativo Vaorizado 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 Corregdo N 8 198 | 205 |AAAAMMDD
Tipo de Finalidade N 2 206 | 207
Descrigao da Finalidade A 30 208 | 237

Tabela3—-Arquivo“MARGMMdAd. TXT”
BM& F Servicos
(Descricdo: Margem Requerida Segregada por Mercado)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacdo
Membro de Compensacéo N 6 1 6
Caodigo da Corretora N 6 7 12
Cadigo do Cliente N 6 13 18
Valor daMargem — Futuro N 15 19 33 2 decimais
Vaor daMargem — Opcéo N 15 34 48 2 decimais
Valor daMargem — Termo N 15 49 63 2 decimais
Tipo de Contrato A 15 64 78 | WTr/Padrao
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Tabela 4 — Arquivo “ PS/TA/C020/0199"
VFILE
(Descrigao: Ativos Depositados)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacdo

I ~ Seq. |dent.

Identificacéo da Transacéo N 6 1 6 Transacio
~ ~ . Compl.

Complementacéo da Transacdo N 3 7 9 S'(I??an sagéf)
Tipo de Registro N 2 10 11 1
Data do Movimento N 8 12 19 |AAAAMMDD
Cadigo do I\flembro de N 6 20 o5
Compensacéo
Cadigo da Corretora N 6 26 31
Caodigo do Cliente N 6 32 37
Numero do Ativo N 9 38 46
Caodigo do Ativo A 5 47 51
Descricéo do Ativo A 30 52 81
Caodigo da Correcéo A 12 82 93
Descricdo da Correcéo A 30 94 | 123
Quantidade de Ouro N 13 124 | 136 4 decimais
Data de Vencimento N 8 137 | 144 |AAAAMMDD
Valor Digtribuido N 17 145 | 161 2 decimais
Vaor 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
Descricéo da Finalidade A 30 274 | 303
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Tabela5— Arquivo “ PS/TA/C020/0299"
VFILE
(Descricado: Margem Requerida)

Formato | Tamanho |Inicio| Fim | Observacdo
I ~ Seq. |dent.
Identificacéo da Transacéo N 6 1 6 Transacio
. Seq. Compl.
Complemento da Transagéo N 3 7 9 Transach
Tipo de Registro N 2 10 11 1
Data do Movimento N 8 12 19 | AAAMMDD
Cadigo do I\flembro de N 6 20 o5
Compensacéo
Cadigo da Corretora N 6 26 31
Caodigo do Cliente N 6 32 37
Vaor da Margem Requerida N 15 128 50 2 decimais
Total
¥§l[ ;)Ir dos Ativos Depositados N 15 53 67 2 decimais
Vaor a Ser Coberto Total N 15 68 82 2 decimais
Vaor Margem Opgles N 15 83 | 97 | 2decimais
Flexiveis
Valor Margem Swap N 15 98 | 112 2 decimais
Tipo de Contrato A 15 113 | 127 | WTr/Padréo




