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COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADA AO CALCULO DO RISCO DE OPERACOES ESTRUTURADAS

Modelo atual: operacoes estruturadas sao “quebradas” e risco de operacoes nao alocadas € calculado

considerando que as pontas podem ser alocadas para comitentes distintos.

Modelo proposto: o calculo do risco de operacdes estruturadas passa a ser feito considerando-se a alocacao dos

neg(’)cios resultantes de uma mesma estrutura para um mesmo comitente.



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO ATUAL

Saldo Operacional de Participantes de Negociacao Pleno (PNP) ou de Liquidacao (PL) monitora seu risco

intradiario

O Saldo Operacional de um PNP/PL P (50p) sob um membro de compensacao MC é definido por
S0p = LRIp + Garantiasycp + Garantiasp — MargemAdic — Riscop

Onde:
 LRIp: Limite de risco intradiario atribuido ao participante pela Camara
 Garantiasp. Garantias depositadas pelo participante para a finalidade Saldo Operacional
* Garantiasyc p: Garantias depositadas por P ou seu MC para finalidade Saldo Operacional do participante P
« MargemAdic: Margem adicional requerida do participante

* Riscop: Risco intradiario associado ao participante P



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO ATUAL

Risco do Saldo Operacional do PNP/PL P:

SOp = LRIp + Garantiasycp + Garantiasp — MargemAdic — Riscop

NcorEo
Riscop =  RiscoSPRE? + Z RiscoRes) + Risco¢OREL
j=1
COREZ2: N¢ogrgz- Maiores COREQO: N¢ogrgo- Maiores CORE1: todas as
riscos alocados e riscos residuais de posicoes ndo alocadas
colateralizados pelo TODOS comitentes

PNP/PL



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO ATUAL

As posicOes ndo-alocadas estdo em contas transitorias do PNP/PL

Sao sete o0s tipos de contas transitorias e eles podem ser classificadas em dois grupos

a) Tipos de conta que ndo contem nenhuma identificacao de comitente final:

1. Brokerage: possibilita o vinculo de repasse entre dois participantes, com posterior alocacao para comitente
Captura: posicées sem conta atribuida no ambiente de negociacao
Admincon: posicdes oriundas de ordens administradas concorrentes do mercado de renda variavel;
Fintermo: posi¢ces de financiamento do mercado a termo

Intermediaria: posicdes pertencentes a comitentes néo residentes;
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Formador de Mercado: ofertas de Formador de Mercado na plataforma de negociacao

b) Tipo de conta que contem informac&o sobre em quais comitentes as posi¢coes poderao ser alocadas:

7. Master: posicoes que deverao ser alocadas entre um grupo prée-determinado de comitentes (gestora e seus fundos)

O Saldo Operacional ndo faz uso da informacé&o sobre alocacéo contida na conta master.



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO ATUAL

Problema: hipotese implicita no modelo atual do COREL1 pode implicar em severidade de risco de créedito muito
elevada:
« SupoOe-se que todos os comitentes com posicoes nao-alocadas falharao simultaneamente
« Ignora-se informacao sobre grupos de comitentes contida na identificacao das contas masteres
« PNP/PL com posicoes contas masteres: calculo do CORE1 implica a hipotese de falha simultanea de todos os
comitentes associados a todas as contas masteres

Este problema é potencializado para Carrying Brokers, que tem exposicao a multiplas contas masteres

Proposta: Modificacdo do calculo do COREL para que se leve em consideracao informacao sobre alocacdes futuras

Modelo proposto: COREL sera desmembrado em duas componentes aditivas avaliadas em cenarios alinhados
* N-maiores riscos de posicdes nao alocadas associadas a contas masteres (incluindo contas de investidores
nao residentes)

« Risco de todas as posicoes nao alocadas nas demais contas transitorias



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO PROPOSTO

Saldo Operacional com Modelo Proposta para o CORE1

SO0p = LRIp + Garantiasycp + Garantiasp — MargemAdic — Riscop

NcoREo N—Master
Riscop =  RiscosYRE? + E RiscoRes} + E Riscojantary +  Risco®ORE1
j=1 M=1
CORE2: N;org>-Maiores COREQ: N;orgo-Maiores COREL: N, ,ster-Maiores riscos de COREL.: todas as posicoes
riscos alocados e riscos residuais de TODOS posicOes ndo-alocadas de contas nao alocadas das demais
colateralizados pelo PNP/PL comitentes Masteres contas transitorias
\ J | J | /
| | |

Cenarios Alinhados Cenarios Alinhados por Comitente Cenarios Alinhados



COREL1 - RISCO DE OPERACOES NAO ALOCADAS

ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - MODELO PROPOSTO

Comparacao da severidade de risco de credito: numero de falhas simultaneas

Impacto da alteracdo na Margem Requerida do PNP/PL referente ao mercado a vista: COREL1 para nao

residentes deve ser reduzido.

Modulo do CORE

Risco de Crédito - Severidade

Modelo Vigente

Modelo Proposto

CORE2

N maiores (2 a 9)

N maiores (2 a 9)

COREO Residual

2 maiores

2 maiores

CORE1 Transitoérias
(exceto Master)

Todas as posicoes em
contas transitorias do
PNP

Todas as posicoes em
contas transitorias do
PNP

CORE1 Masteres

Todas as contas
Masteres

N maiores Masteres
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ALTERACAO RELACIONADAS AS CONTAS MASTERES - CATALOGO DE MENSAGENS E ARQUIVOS

AlteracOoes de mensagens e arquivos devido a alteracdo do COREI1 para contas Masteres:

Mensagem Descricao da alteracao

bvmf.086.02
Resposta da consulta do risco Inclusdo do campo “Consolidated Non-Allocated N Largest Master Account”
intradiario

bvmf.208.01
Simulacao de risco néo
alocado

Inclusdo do campo “Account Identification” nos blocos “Regular Positions”, “Cash Market

EE 11 EE 11

Positions”, “Equities Forward Positions”, “Equities Options Positions”

bvmf.219.01 - BVBG.100.01
Simulacao de risco néao
alocado

Inclusdo do campo “Account Identification” nos blocos “Regular Positions”, “Cash Market

” (1] ”» (1]

Positions”, “Equities Forward Positions”, “Equities Options Positions”

bvmf.209.01
Resposta da Simulacao de Inclusao do campo “Consolidated Non-Allocated N Largest Master Account”
risco nao alocado




