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Objetivos

O controle de limites de posicdes visa:
* Requisito regulatério da ICVM 283/1998;

* Proteger a qualidade de formacao de precos (encerramento e hedge); e

* Mitigar risco de crédito gerado por comitentes e por PNPs/PLs.

O controle de limites de posicdes abrange atualmente os contratos:

 Empréstimos de ativos; e

e Derivativos do mercado listado.

Novo controle de limites de posi¢des para os contratos:

* Derivativos do mercado de balcao organizado com contraparte central.
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CAPITULO 2
Nova metodologia de limites de posicao

de contratos de balcao organizado
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Contratos de swaps e a termo de moeda [B]3

Definicao de instrumento:

* Um instrumento i é definido pelo conjunto dos contratos sobre o mesmo par de ativos-objeto e dentro de uma
determinada faixa de vencimentos.

Faixa de vencimentos

* Asfaixas de vencimentos dependem do tipo de contrato e par de ativos-objeto do contrato e sao definidos por uma
data de inicio (inclusive) e uma data de fim (exclusive).

* Todos os contratos com data de vencimento pertencentes a esta faixa de vencimentos pertencem ao instrumento i.
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Contratos de swaps e a termo de moeda 3
Natureza de uma posicao em um instrumento: B
*  Parainstrumentos definidos por um par de ativos-objeto, a denominac¢ao de posicao comprada ou vendida requer a
definicdo prévia do ativo-objeto de referéncia, tal que uma posicao ativa neste é dita comprada, e analogamente, uma
posicdo passiva é dita vendida, conforme tabela de exemplo:
Cadigo de Contrato Variavel Referéncia Ativa Variavel Referéncia Passiva
SDP DI1 PRE Exemplo:
SDS DI1 SEL (SELIC)
SLP IAP (IPCA) PRE Uma posicao em um contrato SDL
SbL DI1 IAP (IPCA)
scp DOL PRE é definida comprada se a variavel ativa for DI1; e
sDC DI1 DOL
SCL bOL IAP (IPCA) é definida vendida se a variavel ativa for IAP.
SCM DOL IGM (IGPM)
SEP REU (EURO) PRE
SDE DI1 REU (EURO)
SLE IAP (IPCA) REU (EURO)
SDY IPY DI1
SCE DOL REU (EURO)
scy DOL Py
SNP IBV (IBOVESPA) PRE
SDN DI1 IBV (IBOVESPA)
SRP IBX (IBRX) PRE
SMP IGM (IGPM) PRE
SDM DI1 IGM (IGPM)
Sip TIL (TILP) PRE
sDJ DI1 TIL (TILP)
sc) DOL TIL (TILP)
SDT bi1 R B3.COM.BR
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Contratos de swaps e a termo de moeda [B]3

Limites por instrumento:

Limite; , = max (P(i, n) x QTotal; (j, n))

Onde:
P(i,n): parametro, em valor percentual, definido pela B3 para o instrumento i, para o limite nivel n, n =1 ou 2;
L(i,n): guantidade fixa, definida pela B3 para o instrumento i, para o limite nivel n,n =1 ou 2;

Total.

i posicao total em aberto no mercado*, no instrumento i, medida em quantidade de contratos.

* A posicao total em aberto corresponde ao valor base total em aberto no intervalo de prazos até o vencimentos que define o
instrumento, ou seja, a soma do valor base , em valor absoluto, de todas as posicdes compradas no instrumento /.
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Contratos de swaps e a termo de moeda [B]3

Agregacao de Posi¢cdes por Instrumento:

* Posicoes correspondem ao valor base total dos contratos pertencentes ao instrumento J;

* A compensacao entre posicoes compradas e vendidas ocorre para posicoes de titularidade de um mesmo comitente, apenas
para um mesmo instrumento (mesmo par de ativos-objeto e mesma faixa de vencimentos);

* Limite para Mercado: Nao ha limite.

Tipo de Compensagao entre  Limites diferentes
agregacao compra e venda para compra e venda
Comitente * Sim Nao
Grupo o ~
P o Nao Nao
Comitentes
PNP / PL Nao Nao
Mercado n/a n/a

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade

A seguir um exemplo dos calculos de limites e de agregacdes de posicOes para os contratos abordados.
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Considere que, em determinada data, as posicdes em contratos de swap sobre determinado par de ativos-objeto e na faixa de
vencimento entre 4 ano e 5 anos sejam dadas conforme a tabela a seguir.

Estes swaps definem um instrumento, denotado instrumento i.

PNP/PL Comitente cgrrrl:irt):n(:gs Contrato Vencimento Natureza BZ:LO(;)
1 11 0001 X CNTR1 4 ano e 3 meses Vendida 2.000
2 21 0002 Y CNTR2 4 ano e 6 meses Vendida 2.500
3 31 0003 X CNTR3 4 ano e 8 meses  Vendida 3.000
3 31 0003 X CNTR4 4 ano e 5 meses Vendida 3.500
4 41 0004 Y CNTR1 4 ano e 3 meses Comprada 2.000
3 31 0005 X CNTR2 4 ano e 6 meses Comprada 2.500
4 41 0002 Y CNTR3 4 ano e 8 meses Comprada 3.000
1 11 0001 X CNTR4 4 ano e 5 meses Comprada 3.500
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

A posicdo total em aberto no mercado nesse instrumento é de 11.000 contratos.

Considere que os valores dos parametros P e L que definem os limites de concentracao de posicao em aberto no instrumento i
sejam os seguintes:

Limite Parametro P Parametro L

1 P(,1)=20% L(i,1) = 2.200
5 P(i,2) =40% L(i,2) = 4.500

Os limites 1 e 2 para o instrumento sao:

Limite; ; = max (P(i, 1) x Qrotal, 1,(;, 1)) — max(20% x 11.000: 2.000) = 2.200
Limite; , = max (P(i, 2) x QTotal, (i, 2)) — max(40% x 11.000: 4.500) = 4.500
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para a agregacdo de posicdes de Comitente sob responsabilidade de determinado PNP/PL (AG1), as posicOes de cada comitente
Sao:

QflG1 (Comit, P)

Q/“*(0001,11) = —2.000 + 3.500 = 1.500

Q/“*(0002,21) = —2.500

Q/“*(0003,31) = —3.000 — 3.500 = —6.500

Q/“*(0004,41) = 2.000

Q/“*(0005,31) = 2.500

Q/“*(0002,41) = 3.000

Q/“*(0004,42) = 3.500
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para a agregacdo de posicdes de Comitente sob responsabilidade de todos PNPs/PLs (AG2), as posi¢coes de cada comitente sdo:
N
Q/“*(Comit) = 2 Q/“*(Comit, P;)
j=1

Q/°2(0002) = —2.500 + 3.000 = 500

Os demais Comitentes tem posicao igual para ambas as agregacodes.
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

As violacdes dos limites de concentracao de posicao em aberto, por comitente, sao apresentadas na tabela a seguir:
Excesso de posicao

Em relagdo ao limite 1 Em relacao ao limite 2
(2.200 contratos) (4.500 contratos)

. Posicao
Comitente ¢

(valor absoluto)

AG, As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 2

Q;cp (0001,11) 1.500 - -
* Comitente 0003 sob o PNP/PL 31.
Q7pq (0002,21) 2.500 300 .
AG, As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 1
Q4 (0003,31) 6.500 2.300 2.000

* Comitente 0002 sob o PNP/PL 21;
Q; e (0005,31) 3500 300 ) * Comitente 0005 sob o PNP/PL31; e
e Comitente 0002 sob o PNP/PL 41.

Qjicp (0002,41) 3.000 800 .
Q;f‘f;(0004 ,41) 7.000 i i As Posicbes dos demais comitentes estao adequadas
aos dois limites.
Q' +2(0002) 500 ; -
14 B3.COM.BR
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

PosicOes segregadas em posicoes compradas e posicdes vendidas por agregacao de comitente:

e St Pz ol
Q{**(0001,11) X 1.500 0
Q;'“*(0002,21) Y 0 2.500
Q;“*(0003,31) X 0 6.500
Q{**(0005,31) X 2.500 0
Q{"(0002,41) Y 3.000 0
Q{"*(0004,41) Y 2.000 0
Q{'"(0002) Y 500 0
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

PosicOes segregadas em posicdes compradas e posicoes vendidas por agregacao de grupo de comitentes (AG3 e AG4):

Grupo de Posicao Posicao
Comitentes comprada vendida
AG AG3 _ AG]_ .
Q" (v ,41) 5.000 Qi cp (G, P) = 2 Q; cp (Comit, P)
QAG4 (X) AG3 Com/'itGelG AG1
i 4.000 Qi cp (Y ,41) = Q] (0002,41) + Q[ ;1 (0004, 41) =

= 3.000 + 2.000 = 5.000

Qi@ = ) Qfyi(Comit)
ComiteG

Qi (X) = Q/,2(0001) + Q;;2(0003)=

i,vd

3.404 + 1.505 = 4.909

Os demais Grupos tem posicao igual as agregacoes de
comitentes, pois constituem-se apenas de um comitente.
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

As violacdes dos limites de concentracao de posicao em aberto, por grupo de comitentes, sdo apresentadas na tabela a seguir:
Excesso de posicao

Posicao . o 5 o
Em relagdo ao limite 1 Em relacao ao limite 2

Comitente

(valor absoluto)

(2.200 contratos) (4.500 contratos)
AG3(y 41 As Posicdes a seguir violam o limite de nivel 2
Qiep V', 41) 5.000 2.300 500 _
* Grupo de comitentes Y sob o PNP/PL 41.
AG

Qiep (X) 4.000 1.800 i
As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 1
* Grupo de comitentes X sob todos os seus

PNP/PLs; e
17 B3.COM.BR
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para as agregacoes de posicoes de todos os comitentes sob seus PNP/PLs (AG5) considere que os valores dos parametros P e L
gue definem os limites de concentracdao de posicao em aberto no instrumento i sejam os seguintes:

Limite Parametro P Parametro L

1 P(i,1) =50% L(i,1) = 6.000

5 P(i,2) =50% L(i,2) = 6.000
Os limites 1 e 2 para o instrumento sao:
Limite; ; = max (P(i, 1) x QTotal, (i, 1)) — max(50% x 11.000: 6.000) = 6.000
Limite; , = max (P(i, 2) x QTotal, 1 i, 2)) — max(50% x 11.000: 6.000) = 6.000
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

PosicOes segregadas em posicoes compradas e posicoes vendidas por agregacao todos os comitentes sob responsabilidade de
determinado PNP/PL (AG5):

Posicao Posicao

PNP/PL comprada vendida Qzﬁlc%S (P) — Z fopl(Comit, p)
0/ (11) 1.500 0 ComiteP

y Qi e (11) = Q;51(0001,11) = 1.500
Q; (2D 0 2.500 A AG

' Qicps(Zl) = Ql-cpl(OOOZ,Zl) =0

Q/*(31) AGs AG, AGq

i 2.500 6.500 Qi,cp (31) = Qicp (0003,31) + Qicp (0005,31) = 2.500 + 0 = 2.500

AG AG AG

Q% (41) 5 000 0 Qi,cp5 (41) = Ql-,cpl(OOOZ ,41) + Qi,cpl (0004 ,41) = 3.000 + 2.000 = 5.000

QAEPY = ) QA (Comit,P)

ComiteP
Q55 (11) = Q;41(0001,11) = 0
/55 (21) = Q/1(0002,21) = 2.500
Q/%(31) = Q{*%1(0003,31) + Q;:5(0005,31) = 0 + 6.500 = 6.500
;5 (41) = Q753(0002,41) + Q73(0004,41) =0+ 0 = 0
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Contratos de swap do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

As violacGes dos limites de concentracdo de posicdao em aberto, por PNP/PL, sdo apresentadas na tabela a seguir:

Posicio Excesso de posicao As PosicBes a seguir violam o limite de nivel 2
PNP/PL (valor absoluto) E™ relagdo ao limite 2 o . _
(6.000 contratos) * Posicao vendida de comitentes sob o PNP/PL 31.

Qrep (1) 1.500 i
e As Posicdes dos demais participantes estao adequadas aos limites.
Qiva (21) 2.500 -
AG

Qiep 31) 2.500 i
AG
Qivq 1) 6.500 500
AG
Qiep (41) 5.000 i
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Contratos de opc¢oes flexiveis dos mercados de derivativos [B]3
financeiros e de commodities

Definicao de instrumento:

* Um instrumento i é definido pelo conjunto dos contratos sobre o mesmo ativo-objeto, mesmo tipo (CALL ou PUT),
mesma funcionalidade (com ou sem barreira) e dentro de uma determinada faixa de vencimentos.

Faixa de vencimentos

* As faixas de vencimentos dependem do tipo de contrato e ativo-objeto do contrato e sao definidos por uma data de
inicio (inclusive) e uma data de fim (exclusive).

* Todos os contratos com data de vencimento pertencentes a esta faixa de vencimentos pertencem ao instrumento i.

Grupo de instrumentos

*  Opcoes flexiveis também dispdem de controle de posi¢cdes por grupo de instrumentos, onde todos os instrumentos de
mesmo ativo-objeto, mesmo tipo (CALL ou PUT) e mesma funcionalidade (com ou sem barreira) sao considerados

conjuntamente.

* AuUnica caracteristica que difere os instrumentos que compdem o grupo de instrumentos é a faixa de vencimentos

21 B3.COM.BR
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Contratos de opc¢oes flexiveis dos mercados de derivativos financeiros 3
e de commodities [B]

Limites por instrumento:
Limite; , = max (P(i, n) x QTotal; (j, n))

Onde:
P(i,n): parametro, em valor percentual, definido pela B3 para o instrumento i, para o limite nivel n, n =1 ou 2;
L(i,n): guantidade fixa, definida pela B3 para o instrumento i/, para o limite nivel n,n =1 ou 2;

lTOtal posicao total em aberto no mercado*, no instrumento i/, medida em quantidade de contratos.

* Para contratos de Opc¢des Flexiveis, a posicao total em aberto corresponde a posi¢ao delta equivalente total em aberto no
mercado, no instrumento J.

Total z Qllcp X abS(ALl)

IECNTR;
Onde:
CNTR;: conjunto de contratos de opcdes flexiveis do instrumento J;
Qilcp: guantidade de ativos-objeto comprada do contrato de opcao flexivel;
Ay delta do contrato de opcao flexivel.
22 B3.COM.BR
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Contratos de opc¢oes flexiveis dos mercados de derivativos financeiros e de 3
commodities [B]

Agregacao de Posicdes por Instrumento:
* PosicOes correspondem a quantidade delta-equivalente total de ativos-objeto dos contratos pertencentes ao instrumento J;

* A compensacao entre posicoes compradas e vendidas ocorre para posi¢coes de titularidade de um mesmo comitente, apenas
para um mesmo instrumento (mesmos ativo-objeto, tipo de opcao e funcionalidade e mesma faixa de vencimentos);

* Limite para Mercado: Nao ha limite;

Tipo de Compensacao entre  Limites diferentes
agregacao compra e venda para compra e venda
Comitente * Sim Nao
Grupo o ~
. > " Nao Nao
Comitentes
PNP / PL N3o N3o
Mercado n/a n/a

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade
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Contratos de opc¢oes flexiveis dos mercados de derivativos financeiros e de 3
commodities [B]

Agregacao de Posi¢cdes por Grupo de Instrumentos:

* Posicoes correspondem a quantidade delta-equivalente total de ativos-objeto dos contratos pertencentes ao grupo de
instrumentos GA;;

* Nao ha compensacao entre posicdes compradas e vendidas de instrumentos diferentes pertencentes a um mesmo Grupo de
instrumentos;

e Limite para Mercado: Nao ha limite;

Tipo de Compensacdo entre  Limites diferentes
agregacao compra e venda para compra e venda
Comitente * Nao Nao
Grupo ~
P o Nao Nao
Comitentes
PNP / PL N3o N3o
Mercado n/a n/a

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade
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Contratos de opc¢oes flexiveis sobre ativos negociados no mercado [B]3
de renda variavel com liquidacao financeira

Definicao de instrumento:

* Um instrumento i é definido pelo conjunto dos contratos sobre o mesmo ativo-objeto, mesmo tipo (CALL ou PUT),
mesma funcionalidade (com ou sem barreira) e dentro de uma determinada faixa de vencimentos.

Faixa de vencimentos

* As faixas de vencimentos dependem do tipo de contrato e ativo-objeto do contrato e sao definidos por uma data de
inicio (inclusive) e uma data de fim (exclusive).

* Todos os contratos com data de vencimento pertencentes a esta faixa de vencimentos pertencem ao instrumento i.

Grupo de instrumentos

*  Opcoes flexiveis também dispdem de controle de posi¢cdes por grupo de instrumentos, onde todos os instrumentos de
mesmo ativo-objeto, mesmo tipo (CALL ou PUT) e mesma funcionalidade (com ou sem barreira) sao considerados
conjuntamente.

* AuUnica caracteristica que difere os instrumentos que compdem o grupo de instrumentos é a faixa de vencimentos
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Contratos de opc¢oes flexiveis sobre ativos negociados no mercado de 3
renda variavel com liquidacao financeira [B]

Limites por instrumento:
Limite; , = min (PCirC(i,n) x Circ;; max (P(i, n) x Qrot: L, n)))

Onde:
Prive(i,n): parametro, em valor percentual, definido pela B3 para o ativo-objeto do instrumento i e para o limite nivel n,
n=1ou?2;
Circ;: guantidade do ativo-objeto do instrumento i em circulagao;
P(i,n): parametro, em valor percentual, definido pela B3 para o instrumento i, para o limite nivel n, n =1 ou 2;
L(i,n): guantidade fixa, definida pela B3 para o instrumento i/, para o limite nivel n,n =1 ou 2;
Total

i posicao total em aberto no mercado*, no instrumento i/, medida em quantidade de contratos;

* Para contratos de Opcoes Flexiveis, a posicao total em aberto corresponde a posi¢ao delta equivalente total em aberto no
mercado, no instrumento i.

Total Z Qllcp X abS(All)

IECNTR;
Onde:
CNTR;: conjunto de contratos de opcdes flexiveis do instrumento i;
Qilcp: guantidade de ativos-objeto comprada do contrato de opcao flexivel;
Ay delta do contrato de opgao flexivel.
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Contratos de opc¢oes flexiveis sobre ativos negociados no mercado de renda e
variavel com liquidacao financeira [B]

Agregacao de Posi¢cdes por Instrumento:

* PosicOes correspondem a quantidade delta-equivalente total de ativos-objeto dos contratos pertencentes ao instrumento J;

* A compensacao entre posicdoes compradas e vendidas ocorre para posi¢coes de titularidade de um mesmo comitente, apenas
para um mesmo instrumento (mesmos ativo-objeto, tipo de opcao, funcionalidade e mesma faixa de vencimentos);

* Limite para Mercado: Considera apenas a quantidade de ativos em circulacao do ativo objeto;

Tipo de Compensacao entre  Limites diferentes
agregacgao compra e venda para compra e venda
Comitente * Sim Nao
Grupo ~
. Nao Nao
Comitentes *
PNP / PL N3do N3do
Mercado Nao Nao

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade
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Contratos de opc¢oes flexiveis sobre ativos negociados no mercado de renda e
variavel com liquidacao financeira [B]

Agregacao de Posi¢cdes por Grupo de Instrumentos:

* Posicoes correspondem a quantidade delta-equivalente total de ativos-objeto dos contratos pertencentes ao grupo de
instrumentos GA;;

* Nao ha compensacao entre posicdes compradas e vendidas de instrumentos diferentes pertencentes a um mesmo Grupo de
instrumentos;

* Limite para Mercado: Considera apenas a quantidade de ativos em circulacao do ativo objeto;

Tipo de Compensacdo entre  Limites diferentes
agregacao compra e venda para compra e venda
Comitente * Nao Nao
Grupo ~
P o Nao Nao
Comitentes
PNP / PL N3o N3o
Mercado Nao Nao

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade

A seguir um exemplo dos calculos de limites e de agregacdes de posicoes para os contratos abordados.
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Considere que, em determinada data, as posicdes em contratos de opcdao de compra sem barreira sobre determinado ativo
objeto e na faixa de vencimento entre 1 ano e 2 anos sejam dadas conforme a tabela a seguir.

Estas opcdes definem um instrumento, denotado instrumento i.

PNP/PL Comitente cgrrrlmji;t,:n(::s Contrato Vencimento Natureza Delta Actlil\jlzrs‘tci)dt;(::o
1 11 0001 X CNTR1 1 anoe 3 meses Vendida 0,2150 7.000
2 21 0002 Y CNTR2 1 anoe 6 meses Vendida 0,6936 6.000
3 31 0003 X CNTR3 1anoe 8 meses Vendida 0,2404 5.000
3 31 0003 X CNTR4 1 anoe5 meses Vendida 0,7338 3.000
4 41 0004 Y CNTR1 1anoe 3 meses Comprada 0,2150 7.000
3 31 0005 X CNTR2 1anoe 6 meses Comprada 0,6936 6.000
4 41 0002 Y CNTR3 1anoe 8 meses Comprada 0,2404 5.000
4 42 0004 Y CNTR4 1anoe5meses Comprada 0,7338 3.000
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

A posicdo delta-equivalente em aberto no mercado nesse instrumento é de 9.060 contratos. O conjunto de contratos do
instrumento é CNTRL-={OFL-'1, OF; ,, OF; 3, OFL-A}. Portanto:

[t = QitecnTR; QiLep X abS(Ai,z) =
= [Qi,l,cp X abS(Ai,l) + Qi,z,cp X abS(Ai,Z) + Qi,3,cp X abS(AiB) + Qi,4,cp X abS(AiA)] =
= [(7.000 % 0,2150) + (6.000 * 0,6936) + (5.000 * 0,2404) + (3.000 * 0,7338)] = 9.070

Considere que os valores dos parametros P e L que definem os limites de concentracao de posicao em aberto no instrumento i
sejam os seguintes:
Limite Parametro P Parametro L

1 P(i,1) =20% L(i,1) = 2.000

5 P(i,2) = 40% L(i,2) = 3.500
Os limites 1 e 2 para o instrumento sao:
Limite; ; = max (P(i, 1) x Qrotal, 1,(;, 1)) = max(20% x 9.070; 2.000) = 2.000
Limite; , = max (P(i, 2) x Qrotal, 1 (j, 2)) — max(40% x 9.070; 3.500) = 3.628
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para a agregacdo de posicdes de Comitente sob responsabilidade de determinado PNP/PL (AG1), as posicOes delta equivalentes
de cada comitente sao:

Q;“*(Comit,P) = z Qi (Comit, P) x 4y,
IeCNTR;

Q/“*(0001,11) = —7.000 * 0,2150 = —1.505

Q/“*(0002,21) = —6.000 * 0,6936 = —4.162

Q/°*(0003,31) = —5.000 * 0,2404 — 3.000 * 0,7338 = —3.404
Q/“*(0005,31) = 6.000 * 0,6936 = 4.162

Q/°*(0002,41) = 5.000 * 0,2404 = 1.202

Q/“*(0004,41) = 7.000  0,2150 = 1.505

Q/°*(0004,42) = 3.000 * 0,7338 = 2.202
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para a agregacdo de posicdes de Comitente sob responsabilidade de todos PNPs/PLs (AG2), as posicoes delta equivalentes de
cada comitente sao:

AG . :
Q; “?(Comit) = 2?’:1 ZlECNTRi Qi,l(COmlt; P') X4,

Q{*(0002) = —6.000 * 0,6936 + 5.000 * 0,2404 = —4.162 + 1.202 = 2.960
Q{*(0004) = 7.000 * 0,2150 + 3.000 * 0,7338 = 1.505 + 2.202 = 3.707

Os demais Comitentes tem posicao igual para ambas as agregacoes.
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

As violacdes dos limites de concentracao de posicao em aberto, por comitente, sao apresentadas na tabela a seguir:
Posicao Excesso de posicao
Comitente delta equivalente Em relagdo ao limite 1 Em relagdo ao limite 2

(valor absoluto) (2.000 contratos) (3.628 contratos)
s As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 2
Q;1vd (0001,11) 1.505 : : i °
 Comitente 0002 sob o PNP/PL 21;
foé(OOOZ ,21) 4.162 1.628 534 « Comitente 0005 sob o PNP/PL31; e

AG, * Comitente 0004 sob todos os seus PNP/PLs.
Q;q(0003,31) 3.404 1.404 -

Qfg}(OOOS ,31) 4.162 1.628 534 As Posigdes a seguir violam o limite de nivel 1
0710002, 41) « Comitente 0003 sob o PNP/PL 31;

N ' 1.202 ) ) * Comitente 0004 sob o PNP/PL42; e
Qf‘fz}(0004,41) 1.505 ) ) * Comitente 0002 sob todos os seus PNP/PLs.
07%1(0004 ,42)

Lep ’ 2.202 202 - As Posicoes dos demais comitentes estao adequadas

AG, aos dois limites.
Q;2(0002) 2.960 960 -
Qcp (0004) 3.707 1.628 79
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Posicoes delta equivalentes segregadas em posicoes compradas e posicdes vendidas por agregacao de comitente:

Grubo de Posicao Posicao
Comitente .p delta equivalente delta equivalente

Comitentes .

comprada vendida

Q;*(0001,11) X 0 1.505

Q;'“*(0002,21) Y 0 4.162

Q{*(0003,31) X 0 3.404
Q;{'“*(0005,31) X 4.162 0
Q;“*(0002,41) Y 1.202 0
Q;'“*(0004,41) % 1.505 0
Q;**(0004,42) Y 2.202 0
Q;'**(0002) % 2.960 0
Q;**(0004) Y 3.707 0
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

PosicOes delta equivalentes segregadas em posicoes compradas e posicoes vendidas por agregacao de grupo de comitentes (AG3
e AG4):

SArEiE Posicao Posicao
Comitent delta equivalente delta equivalente
omitentes RcE vendida QL_ACG; (G,P) = Z Qlf“CGpl (Comit, P)
Qg%é (Y, 41) 2.707 Comitea
: AG AG AG
- Qi,C; (Y,41) = Qi,cpl (0002,41) + Qi,cpl(0004 ,41) =
AGa(x
el 4.909 = 1.202 + 1.505 = 2.707
AG AG .
Qi@ = ) QfiComit)
ac Co/‘{rcz;iteG aC
Qi,vc‘{(X) = Qi’vj (0001) + Qi,vj (0003)=
3.404 + 1.505 = 4.909
Os demais Grupos tem posicao igual as agregacoes de
comitentes, pois constituem-se apenas de um comitente.
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

As violacdes dos limites de concentracao de posicao em aberto, por grupo de comitentes, sdo apresentadas na tabela a seguir:

Posicao Excesso de posicao
Comitente delta equivalente Em relagdo ao limite 1 Em relagdo ao limite 2
(valor absoluto) (2.000 contratos) (3.628 contratos)
AG As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 2
Q; (Y, 41) 2.707 707 -

* Grupo de comitentes X sob todos os seus
AG
Q" () 4.909 1.628 1.281 PNP/PLs.

As PosicOes a seguir violam o limite de nivel 1
* Grupo de comitentes Y sob o PNP/PL 41;
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para as agregacoes de posicoes de todos os comitentes sob seus PNP/PLs (AG5) considere que os valores dos parametros P e L
gue definem os limites de concentracdao de posicao em aberto no instrumento i sejam os seguintes:

Limite Parametro P Parametro L

1 P(i,1) =40% L(i,1) = 4.000

5 P(i,2) = 40% L(i,2) = 4.000

Os limites 1 e 2 para o instrumento sao:
Limite; ; = max (P(i, 1) x QTotal, (i, 1)) — max(40% x 9.070: 4.000) = 4.000
Limite; , = max (P(i, 2) x QTotal, 1 i, 2)) — max(40% x 9.070: 4.000) = 4.000
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Posicoes delta equivalentes segregadas em posicdoes compradas e posicdes vendidas por agregacao todos os comitentes sob
responsabilidade de determinado PNP/PL (AG5):

Posicdo Posicdo chGpS (P) = Z chGpl (Comit, P)
PNP/PL delta equivalente delta equi.valente ComiteP
comprada vendida QzApos(ll) _ QflCGpl (0001,11) =0
AGsg ’ ’
(1) 0 1.505 Q{35 (21) = Q{31(0002,21) = 0
0% (21) 0 4G Qs (31) = Q{1 (0003,31) + Q; 1 (0005,31) = 0 + 4.162 = 4.162
AGs _ AGy AGy — —
0% (31) ' 165 s 201 Q%, (41) = Qiﬁ (0002,41) + Q;1(0004,41) = 1.202 + 1.505 = 2.707
0% (42) = 0%1(0004 ,42) = 2.202
f4(;5 41) ,Cb LCcp
Q; ( 2.707 0
AGe
!4 220 0 QASS (P) = Z Q451 (Comit, P)
ComiteP
Qi 5 (11) = Q12(0001,11) = 1.505
Qi 55 (21) = Q;;1(0002,21) = 4.162
Qi (31) = Q{3(0003,31) + Q1,1(0005,31) = 3.404 + 0 = 3.404
Qi (41) = Q{2(0002,41) + Q;1(0004,41) =0+ 0 =0
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo

As violacGes dos limites de concentracdo de posicdao em aberto, por PNP/PL, sdo apresentadas na tabela a seguir:

Posicao Excesso de posicdo As Posicdes a seguir violam o limite de nivel 2

PNP/PL delta equivalente Em relagdo ao limite 2 o ) )

(valor absoluto) (4.000 contratos) * Posicdo vendida de comitentes sob o PNP/PL 21; e
;455(11) 1.505 ] * Posicdo comprada de comitentes sob o PNP/PL 31;
Qiva (21) 4.162 162 - : - . -

' As Posicoes dos demais participantes estao adequadas aos limites.
AG
Qiep B1) 4.162 162
AG
Qipa 31 3.404 i
AG
Qi ep (41) 2.707 i
AG
Qi ep (42) 2.202 i
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para o limite de concentracao de posicao em aberto para o grupo de instrumentos, isto €, composto por opcdes de mesmo tipo,
mesma funcionalidade e mesmo ativo-objeto, considere o exemplo dado anteriormente (instrumento 1) e as seguintes posicoes
de novo instrumento (instrumento 2) com faixa de vencimentos entre 6 meses e 1 ano conforme a tabela a seguir.

PNP/PL Comitente cSrrrl:irt):n‘:gs Contrato Vencimento Natureza Delta Actlil\jlzrs‘tiodbi‘:teo
2 21 0002 Y CNTR5 8 Meses Vendida  0,583358 3.000
3 31 0003 X CNTR6 9 meses Vendida 0,374604 4.000
3 31 0005 X CNTR5 8 Meses Comprada 0,583358 3.000
4 41 0002 Y CNTR6 9 meses Comprada 0,374604 4.000
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para o limite de concentracao de posicao em aberto para o grupo de instrumentos, isto €, composto por opcdes de mesmo tipo,
mesma funcionalidade e mesmo ativo-objeto, considere o exemplo dado na tabela a seguir:

Instrumento 1 Instrumento 2 Grupo de Instrumentos
Comitente Posicao Posicao Posicao Posigcao Posicao Posicao
delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente
comprada vendida comprada vendida comprada vendida
AG,
Q; "*(0001,11) 0 1.505 0 0 0 1.505
AG
. 1(0002,21
Q™ ( ) 0 4.162 0 1.750 0 5.912
AG,
.1(0003,31
Q; " ( ) 0 3.404 0 1.498 0 4.902
AG
Q;"(0005,31) 4.162 0 0 0 4.162 0
-71(0002,41
Q; " ( ) 1.202 0 1.498 0 2.700 0
10004 ,41
Q; " ( ) 1.505 0 1.750 0 3.255 0
AG
Q; (0004, 42) 2.202 0 0 0 2.202 0
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para o limite de concentracao de posicao em aberto para o grupo de instrumentos, isto €, composto por opcdes de mesmo tipo,
mesma funcionalidade e mesmo ativo-objeto, considere o exemplo dado na tabela a seguir:

Instrumento 1 Instrumento 2 Grupo de Instrumentos
Comitente Posicao Posicao Posicao Posigcao Posicao Posicao
delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente
comprada vendida comprada vendida comprada vendida
AG,
Q; "*(0001) 0 1.505 0 0 0 1.505
0/92(0002)
i 2.960 0 0 252 2.960 252
AG,
- 2(0003
0;=(0003) 0 3.404 0 1.498 0 4.902
AG,
-2(0004
Q;(0004) 3.707 0 1.750 0 5.457 0
AG
Q;"*(0005) 4.162 0 0 0 4.162 0
42
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para o limite de concentracao de posicao em aberto para o grupo de instrumentos, isto €, composto por opcdes de mesmo tipo,
mesma funcionalidade e mesmo ativo-objeto, considere o exemplo dado na tabela a seguir:

Instrumento 1 Instrumento 2 Grupo de Instrumentos
Comitente Posicao Posicao Posicao Posicao Posicao Posicao
delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente
comprada vendida comprada vendida comprada vendida
AGy
3 (X,11
¢ (X, 11) 0 1.505 0 0 0 1.505
Q' (v ,21)
i 0 4.162 0 1.750 0 5.912
AGs
3 (X, 31
@ ) 4.162 3.404 0 1.498 4.162 4.902
3 (Y,41
¢ (v, 41) 2.707 0 1.248 0 3.955 0
AGs
S 3(Y,42
¢y, 42) 2.202 0 0 0 2.202 0
Q{'*(X)
l 4.162 4.909 0 1.498 4.162 6.407
Q7' (1Y)
. 3.707 2.960 1.750 252 5.457 3.212
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Contratos de opc¢oes flexiveis do mercado de balcao organizado - Exemplo [B]3

Para o limite de concentracao de posicao em aberto para o grupo de instrumentos, isto €, composto por opcdes de mesmo tipo,
mesma funcionalidade e mesmo ativo-objeto, considere o exemplo dado na tabela a seguir:

Instrumento 1 Instrumento 2 Grupo de Instrumentos
Comitente Posicao Posicao Posicao Posicao Posicao Posicao
delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente delta equivalente
comprada vendida comprada vendida comprada vendida
AG
Q; ~(11) 0 1.505 0 0 0 1505
AGsg
¢ (2D 0 4.162 0 1.750 0 5.912
Q;*(31)
l 4.162 3.404 0 1.498 4.162 4.902
AGs
() 2.707 0 3.248 0 5.955 0
Q" (42)
i 2.202 0 0 0 2.202 0
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Resumo Contratos de balcao organizado com contraparte central

Compensacdo entre  Limites diferentes

Contrato Tipo de agregacdo compraevenda paracomprae venda
Comitente * Sim N3o
Grupo Comitentes * Nao Nao
swaps e termos de moeda . .
PNP / PL N3o N3o
Mercado n/a n/a
Comitente * Sim/N3ao** N3do
opcdes flexiveis dos mercados Grupo Comitentes * Nao Nao
de derivativos financeiros e de commodities PNP / PL N3o N3o
Mercado n/a n/a
Comitente * Sim/Nao** N3o
opgoes flexiveis sobre ativos Grupo Comitentes * N3o N3o
negociados no mercado de renda . .
variavel com liquidacao financeira PNP /PL Ndo Ndo
Mercado Nao Nao

* Comitente e grupo de comitentes na mesma cadeia ou em mais de uma cadeia de responsabilidade.

** Sim no caso do limite para um Instrumento e Nao no caso de Grupos de Instrumentos
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CAPITULO 3
Procedimento para violacdes de

limites
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Violacoes de limites por nivel de limite [B]3

Para cada instrumento sao estabelecidos dois niveis de limites e os seguintes
procedimentos para tratamento de violacbes dos mesmos:

Limites de nivel 1:

* Cobranca de margem adicional.

Limites de nivel 2:

 Aumento de margem adicional requerida; e
 Reducdo compulsoria da posicao que exceder o limite, em prazo estabelecido pela B3; ou

* Nao aceitacao do registro de contrato que cause a violacao de limite.
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Procedimento para posicoes violadas de limites de nivel 2

Tipo de violagao '
de Limite de nivel 2 Motivo

Procedimento

Violacao decorrente de registro de um

Violacao Ativa .
novo contrato de participante

Violacdo decorrente de contrato com
registro anterior cuja data de vencimento

Violacao Passiva mude de intervalo de vencimentos,
reducao do limite ou variacao de delta de
contrato ja registrado

* E necessdrio o atendimento dos critérios para pedido de dispensa.

48

Nao aceitacao de registro do contrato
conforme manual de risco capitulo 4 —
aceitacao de operacoes

Concessao de dispensa de enquadramento
mediante aprovacao do comité de risco™, com
contrapartida de nao aumento de posicoes

A dispensa de enquadramento nao isenta a
cobranca de margem adicional da violacao
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Critérios para pedido de dispensa [B]3
A B3 pode permitir a manutencao de posicao superior ao Limite 2 nos seguintes casos:

 Desenquadramento passivo de posicao, ou seja, em decorréncia de fatos alheios a atuacao do
comitente, como reducao da posicao total em aberto, alteracao de um ou mais parametros que
definem o valor do limite ou reducao da liquidez do instrumento em questao;

 Desenquadramento de posicao que seja, comprovadamente, necessaria para fins de hedge de
outras operacdes com valores mobiliarios do mesmo emissor, operacdes que tenham o mesmo
ativo subjacente ou operacdes que tenham ativo subjacente altamente correlacionado, a critério
da B3, detidas pelo comitente;

 Desenquadramento de posicao em decorréncia de operacdes estruturadas ou operacoes de
portfolio que visem sintetizar resultados financeiros e que apresentem, de forma agregada, risco
inferior a uma ou mais de suas partes; e

 Desenquadramento de posicao por comitente em decorréncia de posicoes sob responsabilidade
de diferentes centros decisorios para fins de realizacao de operacdes nos mercados financeiro
e/ou de capitais ou motivadas por diferentes estratégias de investimento, desde que tais
operacoes sejam devidamente segregadas em contas distintas.
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Procedimento para posicoes previamente violadas de limites [B]3

Nivel de Limite Violado Procedimento de Enquadramento de Posi¢cao Cobran¢a de Margem Adicional

Violacdes de Limites de nivel 1 Nao se aplica

Dispensa de cobranca de margem
Dispensa para os para as posicoes adicional

previamente violadas
Com contrapartida de ndao aumento

de posicoes

Violagdes de Limites de nivel 2

50 B3.COM.BR

INFORMAGAO INTERNA — INTERNAL INFORMATION



CAPITULO 4

Glossario de termos
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Glossario

Termo Descrigao

MC
PNP/PL

Comitente

Grupo de
comitentes

Contrato
Vencimento

Natureza

52

Membro de compensacao da cadeia de responsabilidades de uma posicao.

Participante de negociacao pleno ou participante de liquidacao da cadeia de
responsabilidades de uma posicao.

Comitente titular da posicao.
Grupo de comitentes ao qual o titular da posicao pertence.

Identificacao do contrato de balcao organizado registrado.
Prazo para vencimento do contrato.

Natureza da posi¢ao do titular do contrato. (comprado ou vendido)
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Obrigado
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