16 de agosto de 2022
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OFICIO CIRCULAR

Participantes do Listado B3

Ref.. Alteracdo na metodologia de calculo de risco da Camara B3 e

alteragc6es no Manual de Administracao de Risco da Camara B3

Informamos que, a partir de 29/08/2022, inclusive, seraimplementada a seguinte
alteragdo na metodologia de calculo de risco da Camara B3: utilizagdo de
estratégia de encerramento do tipo otimizado para determinados grupos de

contratos e instrumentos.

A definicao de uma estratégia de encerramento é a primeira etapa do calculo de
risco segundo a metodologia CORE e consiste em estabelecer, para determinado
portfélio, o conjunto de procedimentos que devem ser executados a cada dia

para seu completo encerramento, considerando suas posi¢oes e garantias.

A estratégia de encerramento define a velocidade com que posi¢des e garantias
sao encerradas. Uma estratégia de encerramento do tipo “naive”, por exemplo,
estabelece que o encerramento ocorra na maior velocidade possivel, dada a

liquidez disponivel para cada instrumento a ser encerrado.

Uma vez definida, pela estratégia de encerramento, a quantidade de dias para
que as posicoes e garantias de um portfolio sejam encerradas, o calculo de risco

é realizado através da aplicagdo de cenarios de variagdo de precos as posi¢des
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em aberto e as operagdes de encerramento, o que permite o calculo do custo de
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encerramento de cada portfdlio.

A estratégia de encerramento do tipo otimizado tem como objetivo aumentar a
eficiéncia e precisdo do calculo de risco, minimizando a exposi¢do do portfolio a
determinados fatores de risco durante o processo de encerramento por meio da
identificacdo e preservacdao de protecdo (hedge) existentes no portfolio, ou
realizando novas operagdes com o intuito de gerar nova protecdo a esses fatores

de risco.

Dentre as principais alteracdes introduzidas pela estratégia de encerramento do
tipo otimizado incluem-se a possibilidade de realizar os seguintes

procedimentos:

1. minimizagdo da exposicao ao principal fator de risco: as posi¢cdes no portfolio
sao encerradas em conjunto de tal forma que haja minimizagdo da exposicao
ao principal fator de risco selecionado;

2. utilizacao de operacbes de imunizagdo: introducao de operagbes com
instrumentos que podem ndo ser objeto de posicdes pertencentes ao

portfélio, de forma a reduzir exposicoes a fatores de risco selecionados.

A estratégia de encerramento do tipo otimizado pode implicar, portanto, a
necessidade de realizacdo de operagdes com instrumentos que nao fazem parte

do portfélio do comitente inadimplente.

A nado realizacdo das operacOes descritas na estratégia de encerramento, em
combinacdo com condi¢cdes de mercado desfavoraveis, podera levar a um custo
de encerramento do portfolio superior ao valor de margem requerida do

comitente.
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A estratégia de encerramento do tipo otimizado sera aplicada ao calculo do
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requerimento de margem, conforme a metodologia CORE, para um conjunto
selecionado de contratos e instrumentos cujo principal fator de risco é a taxa de

cambio entre doélar dos EUA e real (ddlar a vista).

A lista de instrumentos selecionados estara disponivel a partir da entrada em

producgao da alteracao em www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Compensacao e

Liquidacado, Clearing, Administracdo de Riscos, Risco Intradiario, Parametros do

Modelo de Risco.

InformacOes, materiais de apoio e atualizacdes sobre o projeto estao disponiveis

em www.b3.com.br/clientes, Roadmap, Projetos, Todos os projetos, Otimizacao

FPRs — Dolar.

Manual de Administracao de Risco da Camara B3

A nova versao do Manual de Administracdo de Risco da Camara B3 (Manual), com
alteragdes referentes ao novo tipo de estratégia de encerramento do tipo
otimizado no Capitulo 7 (Calculo de risco), descritas no Anexo deste Oficio

Circular, entrara em vigor em 29/08/2022 e estara disponivel em www.b3.com.br,

Regulagdo, Estrutura normativa, Regulamentos e manuais, Compensacao,

liquidacao e gerenciamento de riscos. Acessar documentos. Camara B3.

As alteracdes no Manual visam introduzir:

1. novas operagoes de encerramento para minimizar riscos incorridos durante o

processo de encerramento;

2. novos parametros associados as operagdes de encerramento;
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3. estratégia de encerramento denominada “estratégia de encerramento do tipo
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otimizado”; e
4. grupos de posicoes elegiveis a provisao de recurso de liquidez.

Adicionalmente, ao longo do Capitulo 7 foram feitas corre¢des de numeracdo de
férmulas, formatacao de termos a constar em negrito ou itadlico e de nomes de

parametros.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Diretoria de Administracdo

de Risco, pelos telefones (11) 2565-5031 ou 2565-5032.

Gilson Finkelsztain Mario Palhares
Presidente Vice-Presidente de Operacbes —
Negociacdo Eletronica e CCP
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Anexo do OFICIO CIRCULAR 098/2022-PRE

Descricao das Alteracdes — Manual de Administracao de Risco da Camara B3

CAPITULO 7 - CALCULO DE RISCO

Foram realizadas as seguintes alteracdes:

1. introducdo de novas operacbes de encerramento para minimizar riscos

incorridos durante o processo de encerramento;
2. introducdo de novos parametros associados as operacoes de encerramento;
3. introducdo da denominada “estratégia de encerramento do tipo otimizado”;
4. definicdo de grupos de posicdes elegiveis a provisao de recurso de liquidez; e

5. correcdo, ao longo do capitulo, de numeracado de férmulas, da formatacao de

termos a constar em negrito ou itdlico e de nomes de parametros.

Alteracao 1. Possibilita a execucdo de operagdes estruturadas e a execugao de
operagdes de imunizacdo no processo de encerramento do portfélio do
inadimplente. A execucao de operagdes estruturadas tem o objetivo de (i)
minimizar riscos devido a baixa liquidez de instrumentos pertencentes ao
portfélio, (ii) preservar hedge durante o processo de encerramento ou (iii)
mitigar exposicao a fatores de risco secundarios. A execucdo de operacdo de
imunizacao, por sua vez, tem o objetivo de reduzir exposi¢des aos principais

fatores de risco do conjunto de instrumentos e ativos selecionados.
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Alteracao 2. Introduz trés importantes parametros que restringem a execucao de
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operacdes de encerramento e ajudam a garantir a viabilidade da estratégia de

encerramento em condi¢des adversas. Sao eles:

e transicao de liquidez, que indica, para cada contrato, quantos dias antes da

data de seu primeiro vencimento inicia-se a transferéncia do limite de liquidez
diaria para o instrumento com vencimento subsequente;

e numero de vencimentos com transicao de liquidez, que indica, para cada

contrato, quantos instrumentos tém limite de liquidez diaria alterado de
acordo com a transicao de liquidez; e

e dia de rolagem, que indica, para cada contrato futuro, quantos dias antes da

data de seu primeiro vencimento pode ser realizada operacao estruturada de

rolagem.

Alteracdao 3. Deve-se a inclusao de nova secao no Manual, denominada

“Estratégias de encerramento do tipo otimizado”.

A nova secao detalha as diretrizes gerais aplicaveis na definicdo da estratégia de

encerramento do tipo otimizado, resume o procedimento para definicao desse

tipo de estratégia e apresenta exemplo da aplicacdo do procedimento.

Destacam-se as seguintes diretrizes:

(i) a escolha das operacbes de encerramento independe da escolha do
cenario de risco sob o qual o portfolio é encerrado;

(ii) a estratégia € definida para determinado fator de risco;

(iii) a estratégia se aplica ao encerramento de posi¢cdes em determinado
conjunto de instrumentos e ativos com exposicao relevante ao fator de
risco referido em (ii), escolhido como principal fator de risco para esse

conjunto de instrumentos e ativos; e
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(iv) a escolha das operacdes de encerramento objetiva minimizar a exposi¢ao
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do portfélio ao principal fator de risco, derivada de posi¢des nos
instrumentos e ativos definidos em (iii), ao longo do processo de

encerramento do portfélio.

Alteracao 4. Possibilita a criacdo de grupos de posicoes elegiveis a provisdo de
recurso de liquidez. A metodologia CORE considera, no calculo do risco, a
disponibilidade de recursos de liquidez para cobrir necessidades temporarias de
recursos relativos ao encerramento das posi¢des e das garantias elegiveis a tal

provisao de liquidez.

O conjunto de instrumentos e ativos elegiveis a essa provisdo sera divido em
diferentes grupos com o objetivo de separar as posicbes por exposicoes
relevantes a fatores de risco diferentes, de tal forma que a provisdo de liquidez
se aplique somente entre fluxos financeiros negativos e fluxos financeiros

positivos futuros decorrentes de posi¢des pertencentes ao mesmo grupo.

A provisao de liquidez, considerando todos os grupos, continua sujeita ao valor
maximo disponivel para utilizagdo como recurso de liquidez para o comitente.
Alteracao 5. Consiste nas seguintes correcdes ao longo do capitulo 7:

(i) correcao de numeracao de férmulas;

(ii) correcdo de “prazo minimo de execugdo” para “prazo minimo para
execucao”;
(iii) ajuste de negrito em “operacdes” e “operacao”’; e

(iv) ajuste de formato italico em nomes de parametros.
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Secao 7.4 - Estratégia de encerramento

Secao7.4.1 - Definicao da estratégia de encerramento nametodologia CORE
Foram realizadas as seguintes alteracdes nesta secao:

e introducdo de novas operagdes de encerramento; e

e introducdo de novos parametros associados as operacdes de encerramento.

Secao 7.4.2 - Estratégias de encerramento para diferentes conjuntos de
posicoes

Subsecao 7.4.2.7 - Estratégias de encerramento do tipo otimizado

A inclusdo desta subsecdo visa introduzir a “estratégia de encerramento do tipo

otimizado”.

Secao 7.6 — Determinacao das medidas de risco
Secao 7.6.2 - Perda transitoria

Subsecao 7.6.2.1 - Necessidades temporarias de liquidez

A alteragdo visa introduzir diferentes grupos de posicoes elegiveis a provisdo de
liquidez e sem compensacao entre si. A relacdo dos instrumentos pertencentes a

cada grupo de posicoes elegiveis sera divulgada no site da B3 na internet.

Secao 7.7 - Moédulo COREO - calculo de risco de posicoes alocadas e sob a

modalidade de colateralizacao pelo comitente

Secao 7.7.1 - Risco do comitente - pior perda agregada e pior cenario de
risco

Foram realizadas as seguintes alteracdes nesta secao:
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e ajuste no texto e na formula de calculo de recurso de liquidez, para incluir
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diferentes grupos de posi¢des elegiveis a provisdo de liquidez; e
e ajuste no texto do exemplo para refletir a inclusdo de grupos de posicoes

elegiveis a provisdo de liquidez.
Secdo 7.7.5 - Recurso de liquidez potencial
Foram realizadas as seguintes alteracdes nesta secao:
e correcao da equacao de calculo de recurso de liquidez potencial; e

e correcdao do nome da métrica no texto anterior a equacao 7.22, com a

substituicdo de "ganho permanente” por “ganho das posicoes elegiveis”.
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