3
BRASIL
BOLSA
BALCAO

2 de abril de 2019
034/2019-VOP

COMUNICADO EXTERNO

Participantes dos Mercados da B3 — Segmento BM&FBOVESPA — e Demais

Interessados

Ref.: Consulta Publica — Alteracdo na Estrutura de Salvaguardas da
Céamara BM&FBOVESPA.

A B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (B3) submete a consulta publica, para
apreciacdo e comentarios de seus participantes e demais interessados (Consulta
Pulblica), proposta de alteracdo na estrutura de salvaguardas da Camara de
Compensacéo e Liquidacdo da BM&FBOVESPA (Camara BM&FBOVESPA).

A alteracdo consiste na conversdo das contribuicdes de participantes de
negociacdo plenos (PNP) e participantes de liquidacdo (PL) como Garantia
Minima Nao Operacional (GMNO) em contribui¢cdes para o Fundo de Liquidacao
(FLI). O FLI é o mecanismo de mutualizacdo de perdas em caso de
inadimpléncia de membro de compensacdo (MC) perante a Camara
BM&FBOVESPA, para o qual contribuem, atualmente, a B3 e os MCs. Essa
alteracdo objetiva fortalecer a estrutura de salvaguardas da Céamara
BM&FBOVESPA.

A B3 também avaliou, como medida alternativa para reforcar a estrutura de
salvaguardas, aumentar os valores requeridos como contribuicdo dos MCs para
o FLI. Essa alternativa foi preterida, optando-se pela conversdo de GMNO em
contribuicdo para o FLI, pois esta ndo implica depésito de recursos adicionais
por qualquer participante, uma vez que todas as garantias requeridas como

GMNO ja estdo depositadas.

Os dispositivos do Manual de Acesso da BM&FBOVESPA, do Regulamento da
Camara de Compensacéo e Liguidacdo da BM&FBOVESPA e do Manual de
Administracdo de Risco da Camara de Compensacdo e Liguidacdo da
O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&ao Paulo, SP 1

com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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BM&FBOVESPA (Normativos), objeto da Consulta Publica, estdo com marcas
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de revisdo nas minutas disponiveis em www.b3.com.br, Regulac¢do, Consulta
Plblica, Estrutura de salvaguardas da Camara BM&FBOVESPA. No Anexo

deste Comunicado Externo estdo indicadas as alteracdes realizadas nos

Normativos.

A Consulta Publica terd duracdo de 30 (trinta) dias corridos, encerrando-se em
02/05/2019. As sugestdes e 0s comentarios deverdo ser encaminhados para
consultapublicafli@b3.com.br, acompanhados, preferencialmente, de

argumentos, fundamentacdes e propostas de redac¢éo, quando for o caso.

ApoGs a avaliacdo das manifestacdes, sera elaborado relatério resumindo as
sugestdes e 0s comentarios recebidos, 0s eventuais ajustes nas minutas dos
Normativos em decorréncia destes. Manifestacdes néo relacionadas ao objeto
proposto serdo desconsideradas. O relatorio sera divulgado no site
www.b3.com.br, até 23/05/2019.

Apés a divulgacdo do relatério, a B3 submeterd as alteracbes propostas, na
forma das minutas dos Normativos, incluindo eventuais ajustes resultantes da
Consulta Publica, para apreciacéo e aprovacéao pelos érgaos reguladores, quais
sejam, a Comissao de Valores Mobiliarios e o Banco Central do Brasil. As
alteracbes entrardo em vigor somente apOs a aprovacdo dos Orgdos

reguladores.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Diretoria de
Administracdo de Risco, pelo telefone (11) 2565-4324, ou pelo
e-mail consultapublicafli@b3.com.br.

Cicero Augusto Vieira Neto

Vice-Presidente de Operacdes, Clearing e Depositéria

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 2
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Anexo do Comunicado Externo 034/2019-VOP

Apresentacdo do objeto da Consulta Publica

A conversdo de GMNO em contribuicdo para o FLI fortalecera a estrutura de
salvaguardas com o aumento de cerca de R$800 milhdes no total de recursos
disponiveis para mutualizacdo de perdas e a ampliacdo do conjunto de
contribuintes do FLI, com a inclusdo dos PNPs e PLs.

A seguir, estdo ilustrados os componentes da estrutura de salvaguardas atual e
da futura estrutura resultante da conversdao de GMNO em contribuicdo para o
FLI (Figura 1), bem como as correspondentes sequéncias de utilizacdo das
garantias (Figura 2) em caso de inadimpléncia de MC com a devida identificag&do
de inadimplentes em todos os niveis da cadeia de responsabilidades (comitente,

participante de negociacao e PNP ou PL).

Figura 1 — Estruturas de salvaguardas atual e futura

ESTRUTURA ATUAL ESTRUTURA FUTURA

CAIXA DA B3 CAIXA DA B3

SALDO OPERACIONAL SALDO OPERACIONAL

MARGEM MARGEM

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 3
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Figura 2 — Sequéncia de utilizacéo de garantias considerando as estruturas

034/2019-VOP

de salvaguardas atual e futura

SEQUENCIA ATUAL SEQUENCIA FUTURA

7 CAIXA DA B3 CAIXA DA B3

FLI - CONTRIBUICOES DOS MCS,
FLI — CONTRIBUICOES DOS MCS PNPS E PLS ADIMPLENTES

ADIMPLENTES

5 FLI — CONTRIBUICAO DA B3 FLI - CONTRIBUICAO DA B3

4 FLI — CONTRIBUICAO DO MC FLI — CONTRIBUICAO DO MC
INADIMPLENTE INADIMPLENTE

3 FLI — CONTRIBUICAO DO PNP / PL

INADIMPLENTE

SALDO OPERACIONAL DO PNP / PL SALDO OPERACIONAL DO PNP / PL
INADIMPLENTE INADIMPLENTE

N

MARGEM DO COMITENTE MARGEM DO COMITENTE
INADIMPLENTE INADIMPLENTE

Estéo indicadas a seguir as alteragdes nos Normativos que refletem a conversao
de GMNO em contribui¢cdo para o FLI.

1. MANUAL DE ACESSO DA BM&FBOVESPA
Capitulo 2 — PARTICIPANTES AUTORIZADOS

i) Secdo 2.1 — PARTICIPANTE DE NEGOCIACAO PLENO, item 2.1.5
Depésito de Garantias: substituicio de GMNO por FLI, na

denominagéo da garantia requerida dos PNPs.

(i)  Secdo 2.4 — PARTICIPANTE DE LIQUIDACAO, item 2.4.4 Dep0ésito
de Garantias: substituicdio de GMNO por FLI, na denominacdo da

garantia requerida dos PLs.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 4
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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2. REGULAMENTO DA CAMARA DE COMPENSACAO E LIQUIDACAO DA
BM&FBOVESPA

034/2019-VOP

TITULO Il: ATUACAO DA CAMARA COMO CONTRAPARTE CENTRAL

(i) Art. 26, inciso Il e Art. 30, inciso Ill: inclusao de referéncia ao FLI no

que se refere a responsabilidade do PNP e do PL pelo depdsito de
garantias, no mesmo padréo da redacéo referente a responsabilidade

do MC, que ja abrange o depdsito de contribuicdo para o FLI.

(i) Art. 84, inciso lll: inclusdo de PNP e PL na relacao de contribuintes do
FLI.

(i)  Art. 84, inciso V: exclusao de referéncia a “constituicdo de outras

garantias” do rol de finalidades de depoésito das cotas do fundo de
liquidez (Fundo de Investimento Liquidez da Céamara
BM&FBOVESPA - FILCB), uma vez que as referidas “outras
garantias” correspondem a GMNO, a ser convertida em contribuigdo

para o FLI.

(iv)  Art. 106: adequacao da descricdo da destinacédo do FLI, distinguindo
as situacdes de cobertura de perdas de forma mutualizada e de forma

nao mutualizada.

(v)  Art. 107: adequacéao da descricdo das regras de utilizacao do FLI, de
forma a incluir a utilizagdo pelo MC adimplente, em caso de

inadimpléncia de PNP ou de PL sob a sua responsabilidade.

(vi)  Art. 108: adequacéo da relacéo dos recursos constituintes do FLI, de
forma a incluir as contribuicbes dos PNPs e PLs.

(vii) Art. 109: adequacgéao da ordem de utilizacao das contribui¢cdes para o

FLI, de forma a incluir a utilizagéo das contribuicées dos PNPs e PLs.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 5
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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(viii) Art. 111,112 e 113: inclusdo de referéncia as contribuicbes de PNPs
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e PLs para o FLI em relacdo, respectivamente, & recomposi¢cdo do
fundo, a cobranca em regresso do valor a ser recomposto e a
alteracdo de metodologia e parametros que definem os valores das

contribuicdes requeridas.

(ix) Art. 116: adequacédo do texto visando especificar a destinacado das
cotas do fundo de liquidez (FILCB) apenas para o FLI, excluindo

referéncia a constituicdo de GMNO.

(x) Art. _124: no artigo, constam alteracbes relacionadas e néo

relacionadas a conversdo de GMNO em contribuig&o para o FLI.

As alteracg6es relacionadas a conversdo de GMNO em contribui¢cdo
para o FLI sdo aquelas indicadas nos incisos V, VIl e XI (sob a nova
numeracao), que consistem na adequacéao da sequéncia de utilizacéo
dos componentes da estrutura de salvaguardas, incluindo-se as

contribui¢cdes dos PNPs e PLs para o FLI.

As alteracbes nado relacionadas a transformacdo de GMNO em
contribuicdo para o FLI (destacadas na minuta do regulamento com a
cor verde) consistem em aprimoramento de redagcdo ou correcao,

conforme o caso.

= Caput: inclusdo, dentre os componentes da estrutura de
salvaguardas objeto da ordenacédo de que trata o artigo, do altimo

componente a ser utilizado, ja indicado no dltimo inciso.

= Inciso ll: inclusédo de texto para fazer constar o condicionamento
da utilizacdo de garantias livres do comitente inadimplente sob
outros participantes a autorizagéo destes, alinhando a redagéo a
do Manual de Administracdo de Risco da Camara
BM&FBOVESPA vigente (Secao 1.5 — Sequéncia de utilizacéo de

garantias).
O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 6
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737

disponivel na B3.
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= Inciso VI (nova numeracao): inclusao da utilizacdo de garantias
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livres do PNP ou PL inadimplente vinculadas a outros MCs,
mediante autorizacdo destes. A utilizacdo dessas garantias se
baseia no mesmo racional aplicado ao uso das garantias livres do

comitente inadimplente de que trata o inciso Il.

= |nciso Xl (nova numeracdo): inclusdo do carater exclusivo da

destinacao do caixa a que se refere o inciso.

3. MANUAL DE ADMINISTRACAO DE RISCO DA CAMARA DE
COMPENSACAO E LIQUIDACAO DA BM&FBOVESPA

Capitulo 1 — Estrutura de salvaguardas

(1) Secédo 1.1 — Componentes da estrutura de salvaguardas: excluséo de

GMNO da lista de componentes da estrutura de salvaguardas, e

inclusédo das contribuicdes de PNPs e PLs para o FLI.

Adicionalmente, corrige-se a lista de componentes da estrutura de
salvaguardas com a inclusédo do caixa da B3 exclusivamente dedicado
a camara. Esse componente € mencionado na Sec¢éo 1.5 — Sequéncia
de utilizacdo de garantias, bem como no Art. 124 do Regulamento da
Camara BM&FBOVESPA (essa alteracao esta destacada com a cor
verde na minuta do manual, por néo ter relagdo com a conversao de

GMNO em contribui¢édo para o FLI).

(i)  Secao 1.2 — Garantias depositadas pelos participantes: exclusdo do

item 1.2.3 — Garantia minima ndo operacional, e renumeracao dos

itens subsequentes.

@ity  Secéo 1.3 — Fundo de liquidacdo (FLI): ajustes de modo a incluir as

contribuicdes de PNPs e PLS para o FLI e refletir as caracteristicas
do fundo quando composto também por tais contribuicbes, em

especial a sua utilizacdo em caso de inadimpléncia.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 7
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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* No caso de inadimpléncia de PNP ou PL, sem inadimpléncia do
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correspondente MC: (a) o FLI ndo é utilizado para mutualizar
perda decorrente dessa inadimpléncia, ou seja, as contribuicbes
dos participantes adimplentes nao séo utilizadas; e (b) o MC pode
usar a contribuicdo do PNP ou PL inadimplente, observada a
ordem de utilizacdo de garantias estabelecida na Secao 1.5.

= No caso de inadimpléncia de MC: o FLI é utilizado pela Camara
BM&FBOVESPA para mutualizar perda decorrente dessa
inadimpléncia, ndo havendo, na utilizacdo das contribuicbes dos
adimplentes, precedéncia em funcdo da classe de participacéo
desses contribuintes (ou seja, as contribuicdes dos PNPs, PLs e
MCs adimplentes séo utilizadas simultaneamente, apdés o

esgotamento da contribuicdo da B3).

= Assim como o atual requisito de depédsito de GMNO, seréo
requeridas N contribuicdes do PNP ou PL que atue em N cadeias

de liguidacéo;

Ainda, no item 1.3.3 — Contribuicdes dos membros de compensacao,

foi excluida mencédo de que os valores requeridos dos MCs de uma
mesma categoria séo iguais, uma vez que o valor requerido é funcéo
da faixa de risco atribuida a cada MC, conforme detalhado no Manual
de Acesso da BM&FBOVESPA (na minuta do manual essa alteragéo
esta destacada com a cor verde, por ndo ter relagcdo com a conversao

de GMNO em contribui¢do para o FLI).

(iv) Secéo 1.4 — Administracdo do risco de liquidez, item 1.4.1 — Fundo de
Investimento Liguidez da Camara BM&FBOVESPA (FILCB): excluséo

da referéncia a GMNO como componente da estrutura de

salvaguardas constituido por cotas do FILCB de titularidade de PNPs
e PLs. Essas cotas passam a constituir as contribuicbes de tais

participantes para o FLI.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 8
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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(v) Secdo 1.5 — Sequéncia de utilizacdo de garantias: ajustes na
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sequéncia de utilizacao de garantias em caso de inadimpléncia, quais

sejam:

=  Exclusao de referéncia a GMNO.

» Incluséo de garantias do PNP ou PL inadimplente depositadas
sob outro MC que néo o inadimplente.

» Inclusdo das contribuicdes de PNPs e PLs para o FLI.

Além dessas alteracdes, na Secdo 1.5 (tal como no Art. 124 do
Regulamento da Céamara BM&FBOVESPA), constam também
mudancas ndo relacionadas a conversdo de GMNO em contribuicdo
para o FLI (destacadas com a cor verde na minuta do manual), quais

sejam:

= Inclusdo, no primeiro paragrafo, do udltimo componente da
estrutura de salvaguardas a ser utlizado, ja indicado na
ordenacéo apresentada em seguida.

»= Inclusdo, na sequéncia de utilizacdo, das garantias livres do PNP
ou PL inadimplente vinculadas a outros MCs, mediante

autorizacao destes.

(vi) Item 1.6 — Nivel de cobertura da estrutura de salvaguardas para risco

de crédito: exclusdo de referéncia a GMNO e inclusdo de referéncia
as contribuicdes de PNPs e PLs para o FLI na lista de componentes
da estrutura de salvaguardas passiveis de alteracao, caso o teste de
estresse de crédito indique insuficiéncia da estrutura para o nivel de

cobertura desejado.

(vii) Secao 1.8 — Disposicdes gerais

Item 1.8.2 — Atualizacdo dos valores requeridos e cumprimento das

obrigacdes de aporte para a estrutura de salvaguardas: exclusdo do

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 9
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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paragrafo sobre valores devidos por PNPs e PLs como GMNO e
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inclusdo de PNPs e PLs no paragrafo sobre valores devidos como

contribuicéo para o FLI.

Iltem 1.8.4 — Dep0sito e retirada de garantias: inclusdo de PNPs e PLs

como contribuintes do FLI no paragrafo que trata das obrigacfes

relativas ao fundo.

Capitulo 2 — Procedimentos em caso de inadimpléncia ou situacao de

devedor operacional

(viii) Secdo 2.1 — Cadeia de responsabilidades, item 2.1.3 —

Responsabilidade do participante de negociacdo pleno e do

participante de liquidacdo: incluséo de referéncia ao FLI no item (ii)

sobre a responsabilidade do participante pelo depdsito de garantias.

(ix) Secao 2.4 — Inadimpléncia de participante de negociacdo pleno ou

participante de liquidacdo, item 2.4.4 — Utilizacdo de garantias:

inclusdo de mencao a utilizacdo da contribuicdo do PNP ou do PL
inadimplente apdés a utilizacdo das demais garantias por ele

depositadas.

(x)  Secéo 2.5 — Inadimpléncia de membro de compensacéo, item 2.5.4 —

Utilizacdo de garantias

Subitem (a): do titulo foi excluido tratar-se de comitentes sob a
responsabilidade do MC inadimplente, por ser desnecessaria tal
qualificacdo (na minuta do manual essa alteracao esta destacada com
a cor verde, por nado ter relacdo com a conversdao de GMNO em

contribuicéo para o FLI).

Subitem (b): tal como no item (a), do titulo foi excluido tratar-se de
PNPs e PLs sob a responsabilidade do MC inadimplente, por ser
desnecessaria tal qualificacdo. Na descricdo das garantias de que

trata esse item, o texto que destaca que as cartas de fianga “guarda-

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 10
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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chuva” estdo entre as garantias do PNP ou PL passiveis de utilizagdo
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foi complementado com a contribuigéo para o FLI.

Subitem (c): foram realizados ajustes quanto as garantias a serem
utilizadas antes das garantias do MC inadimplente, de modo a

contemplar as contribuicées de PNPs e PLs para o FLI.

(xi) Secéo 2.6 — Utilizacdo de garantias em caso de falta de identificacao

de participante inadimplente

ltem 2.6.2 — Inadimpléncia de participante de negociacdo pleno ou

participante de liguidacao: inclusdo da contribuicdo do PNP ou PL

inadimplente para o FLI entre as garantias a serem utilizadas antes
das garantias dos comitentes devedores considerados inadimplentes

em decorréncia da néo identificacdo de comitente inadimplente.

Iltem 2.6.3 — Inadimpléncia de membro de compensacdo

Subitem (a): a alteragdo na descricdo das garantias passiveis de
utilizacdo é semelhante ao item 2.6.2.

Subitem (b): foi inserido texto para destacar que as contribui¢cdes para
o FLI estdo incluidas nas garantias passiveis de utilizacdo dos PNPs
e PLs devedores considerados inadimplentes em decorréncia da nao
identificagdo de PNP ou PL inadimplente.

Capitulo 6 — Administracdo de garantias

(xii) Secao 6.1 — Critério de elegibilidade

Iltem 6.1.1 — Ativos elegiveis: exclusdo de referéncia a GMNO como

componente da estrutura de salvaguardas constituido por cotas do
FILCB.

Item 6.1.2 — Finalidade da garantia

= Exclusao da finalidade “garantia minima nao operacional”.

= Inclusédo do PNP e do PL como contribuintes para o FLI.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 11
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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= Excluséo da possibilidade de aceitacdo de moeda nacional e titulo
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publico federal para FLI e GMNO, a qual se aplicaria somente
enguanto nao fosse obtida aprovacao regulatoria relativamente ao
FILCB (essa alteracdo decorre tanto do fato de a referida
aprovacao ja ter sido obtida, como da conversdo de GMNO em
contribuicéo para o FLI).

(xiii) Secao 6.4 — Monitoramento e atendimento das chamadas de garantia,

item 6.4.1 — Periodicidade das chamadas de garantia: exclusdo de

referéncias a GMNO.

(xiv) Secéo 6.5 — Procedimentos de depdsito e retirada de garantia

Introducdo: substituicdo da finalidade “garantia minima n&o
operacional’ por “contribuicdo para o fundo de liquidacao”, na relagao

de garantias que podem ser movimentadas apenas por PNP ou PL.

ltem 6.5.1.1 — Requisicdo de depdsito de garantia: inclusdo da

contribuicdo para o FLI no rol de garantias cujos registros de

requisicado de depdsito.

ltem 6.5.2.1 — Requisicdo de retirada de qgarantia: inclusdao da

contribuicdo para o FLI no rol de garantias cujos registros de
requisicado de retirada cabem ao PNP ou PL.

Iltem 6.5.2.2 — Andlise da requisicdo de retirada de garantia — critério

de liberacdo de garantia

Subitem (b): foi incluida lista de finalidades de garantia para as quais
podem ser alocadas garantias depositadas por PNP ou PL, visando o
mesmo padréo adotado no item (c), referente a garantias depositadas
por MC (na minuta do manual essa alteracdo esta destacada com a
cor verde, por nao ter relacdo com a converséo de GMNO em
contribui¢cdo para o FLI).

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 12
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Subitem (b.2): foi alterado o conteddo sobre saldo livre de garantias

depositadas como GMNO, para que verse sobre saldo livre de

garantias depositadas como contribuicdo para o FLI.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 13
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
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