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MANUAL - TUNEIS DE LEILAO DO CETIP|TRADER [B]

INTRODUCAO

O presente documento, denominado “Manual — Metodologia Tuneis de Leildo do
Cetip|Trader”, tem por objetivo apresentar as premissas e as formulas
empregadas na construcao dos limites de negociacéo associados aos tuneis de

leildo praticados na plataforma Cetip|Trader.

Os termos usuais do mercado financeiro e de capitais, os de natureza juridica,
econbmica e contabil, e os termos técnicos de qualquer outra natureza
empregados neste regulamento e ndo constantes do glosséario da B3 de termos

e siglas tém os significados geralmente aceitos no Brasil.
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As métricas dividem-se nos seguintes grupos:
I.  Titulos publicos;

[I.  Debentures liquidas que apresentem método de célculo conhecido e

utilizado pela Plataforma Cetip Trader;

lll.  Debentures iliquidas que apresentem método de calculo conhecido e

utilizado pela Plataforma Cetip Trader;

IV. Debentures que ndo apresentem método de célculo conhecido e

utilizado pela Plataforma Cetip Trader;
V. Certificados de Recebiveis do Agronegocio (CRA);
VI.  Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI); e
VIl.  Cotas de Fundo Fechados (CFF).

Os limites dos tuneis de leildo empregados para os titulos publicos séo

dados por:
LS; = taxazpcora ° (1 + Ai)
LI; = taxazpcorq * (1 - Ai)

Os limites dos tuneis de leildo empregados para os titulos privados sao

dados por:
LS; = pregoancora * (1 + 4;)
Ll; = pre¢oancora = (1 — 4;)
Onde:
LS;: limite superior do ativo i para os tuneis de leildo.
LI;: limite inferior do ativo i para os tuneis de leildo.
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MANUAL - TUNEIS DE LEILAO DO CETIP|TRADER [B]

taxas,corq. t@xa ancora para o titulo publico calculada pela B3.
precosncora: Preco ancora para o titulo privado calculado pela B3.

A;: variacdo maxima permitida para o ativo i calculada pela B3 de

acordo com o0 as métricas apresentadas nesse documento.

Aos titulos cuja aplicacdo dos tuneis de leildo incide sobre o seu preco de
referéncia utilizou-se a aproximacéao de variacao de taxa em funcéo da variacao
do preco para que se pudesse construir um tuanel aderente aos padrdes
desejados de acordo com a equacao abaixo, amplamente difundida na literatura
das finangas:

A (preco) = — Duration - A (taxa)
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1 DIVULGACAO DE PARAMETROS

Os parametros considerados para os célculos dos tuneis de leildo do segmento
CETIP

Regulamentos e Manuais, Operacfes, Tuneis de Negociacdo e podem ser

estdo disponiveis em www.bmfbovespa.com.br, Regulacéo,

conferidos nas tabelas abaixo:

Titulos Publicos (1) ‘

LFT A; (LFT)
Nivel de Confianca ( LFT) X(LFT)
LTN A; (LTN)
Nivel de Confianca ( LTN ) X(LTN)
NTNB A; (NTNB)
Nivel de Confianca ( NTNB ) X(NTNB)
NTNC A; (NTNC)
Nivel de Confianga ( NTNC ) X(NTNC)
NTNF A; (NTNF)
Nivel de Confianca ( NTNF ) X(NTNF)
Amostra minima Nmin(pub)
Data de Inicio da Amostra to (pub)
Tunel para Titulos Publicos lliquidos Ai pub,itiq)
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Debentures Calculadas e Liquidas (ll)

Amostra Minima Nmin(deb)
Nivel de Confianca X(deb)
Data de Inicio da Amostra Lo (deb)
Variagdo maxima em Taxa (% a.a.) Buax Giq)
Variacdo minima em Taxa (% a.a.) Buin qiq)

(neiv)

Debentures Calculadas sem Liquidez ou Ndo Calculadas

Variagdo maxima em Taxa (% a.a.)

Bumax (1L10)

Duration Maxima em Anos

Duax (pEB)

CRA (V)
Variagdo maxima em Taxa (% a.a.) Bmax (CRA)
Duration M&xima em Anos Duax (cray

CRI (VI)
Variagdo maxima em Taxa (% a.a.) Bmax (crI)
Duration Maxima em Anos Dwmax (crn

Tunel Definido pela B3 para CFF

A; (CFF)
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1 TITULOS PUBLICOS

Para a andlise dos titulos publicos presentes na Plataforma Cetip Trader foram
segregadas as seguintes amostras de negocios realizados exclusivamente via
tela: LFT, LTN (incluindo-se as casadas), NTN-B, NTN-C e NTN-F (incluindo-se
as casadas), tal que para que se considere valida cada uma das amostras de
negdécios a seguinte regra deve ser observada:

N[to (pub)) t] = Nmin(pub)
Onde:

N[to(pub);t] namero de variacdes de taxa coletadas a partir dos negocios

realizados em tela com o titulo publico analisado entre as datas de

inicio da amostra (ty»u»)) € a data base (t) da geragéo do valor do

tunel

Nmin(pub) namero minimo de variagcbes de taxa coletadas a partir dos

negécios realizados em tela com o titulo puablico analisado para que

a amostra seja tomada como valida
Os titulos publicos que observam essa regra sédo considerados liquidos.
1.1Titulos Publicos lliquidos

Caso:

N [tO (pub) t] < Nmin(pub)

O titulo publico analisado sera tomado como iliquido e a variacdo maxima de

taxa para o tunel de leildo sera dada por:
Ai= Ai

(pub,iliq)

Onde:
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Ai (pub,iliq)

variacdo maxima de taxa para titulos publicos considerados

iliquidos divulgada pela B3

1.2Titulos Publicos Liquidos

Aos titulos liquidos a seguinte equacao determina o valor de A;:

Onde:

A; (pun,itiq)

:BAMOSTRAL

Onde:

AMOSTRA;

0)

A= Maximo [Bamosrras; A (pub,iliq)]

variacdo maxima de taxa para titulos publicos considerados

iliquidos divulgada pela B3

variagdo amostral calculada para o titulo avaliado, de acordo com

a definicdo abaixo:

Bamostrar = percentil [AMOSTRA]- ; oc(j)]

tipo de titulo publico liquido avaliado, podendo assumir os valores
LFT, LTN (incluindo-se as casadas), NTN-B, NTN-C e NTN-F

(incluindo-se as casadas)

amostra de variacdes de taxa, em maodulo, coletadas para o titulo
pablico j no intervalo entre as datas de inicio da amostra (toun)) €

a data base (t) da geracao do valor do tunel

nivel de confianca adotado para o modelo de geracéo de tuneis de

leildo para o titulo publico do tipo j

2 DEBENTURES LIQUIDAS CALCULADAS PELA PLATAFORMA CETIP

TRADER

Sédo entendidas como liquidas as debentures que se enquadram na seguinte

condicao:
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Onde:

N|[to (aeby; t] = Nimin(aen)

N[to(deb);t] namero de variagbes de taxa coletadas a partir dos negocios

Nmin(deb)

realizados em tela com o ativo analisado entre as datas de inicio

da amostra (tyep)) € @ data base (t) da geracao do valor do tanel

namero minimo de variagcbes de taxa coletadas a partir dos

negocios realizados em tela com o ativo observado para que a

amostra seja tomada como valida

Dentre as debentures que séo liquidas, aquelas que podem ser calculados pela

Plataforma Cetip Trader tem seu percentual de variacao (4; ) determinado por:

A;= Maximo {Minimo [ﬁMAX (liq) » Maximo (BamostraL 5 Bmin (liq))]

Onde:

Bumax iq)

,BMIN (lig)

D; qig)

:BAMOSTRAL

Onde:

10

* Digiqy s Bumin qig)}

variacdo de taxa maxima aceita para as debentures que

apresentam liquidez

variacdo de taxa minima aceita para as debentures que

apresentam liquidez

duration do ativo (i), em anos, analisado calculada na data base de

geracao do valor de seu tunel de leildo considerando-se a sua taxa

de emissao

variagcdo amostral calculada para o titulo avaliado, de acordo com

a definicao abaixo

ﬁAMOSTRAL == percentil [AMOSTRAL 5 OC(deb) ]
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11

AMOSTRA; amostra de variacdes de taxa, em modulo, coletadas para o ativo i

no intervalo entre as datas de inicio da amostra (ty.p)) € @ data

base (t) da geracao do valor do tunel

X (deb) nivel de confianca adotado para o modelo de geracao de tuneis de

leildo para debentures liqguidas com amostra de negdécios

3 DEBENTURES ILIQUIDAS CALCULADAS PELA PLATAFORMA CETIP
TRADER

Sédo entendidas como iliquidas as debentures que se enquadram na seguinte

condicao:
N[to(deb); t] < Nmin(deb)
Onde:

N[to(deb);t] namero de variacdes de taxa coletadas a partir dos negocios

realizados em tela com o ativo observado entre as datas de inicio

da amostra (tyep)) € a data base (t) da geragao do valor do tanel

Nrmin(deb) namero minimo de variagcdes de taxa coletadas a partir dos

negoécios realizados em tela com o ativo observado para que a

amostra seja tomada como valida

O valor dos tuneis de leildo para esses ativos sera dado por:

A;= Maximo {Ml'nimo[Dl- (ILIQ) Dyax (DEB)] * ﬁMAX(ILIQ) ) ﬁMAX(ILIQ)}
Onde:

D; (1Lig) duration do ativo (i), em anos, analisado calculada na data base de

geracgao do valor de seu tunel de leildo considerando-se a sua taxa

de emissao

Dmax (pepy duration maxima aceita para as debentures iliquidas

INFORMACAO INTERNA B3.COM.BR

[B]



MANUAL - TUNEIS DE LEILAO DO CETIP|TRADER

Puax (1L19) variagdo maxima, em taxa, permitida para as debentures iliquidas

4 DEBENTURES NAO CALCULADAS PELA PLATAFORMA CETIP
TRADER

O valor dos tuneis de leildo para esses ativos sera dado por:

A;= Maximo {animO[D(i) ) DMAX(DEB)] * :BMAX(ILIQ) ; ,BMAX(ILIQ)}

D¢y duration simplificada calculada para o ativo i, dada pelo quociente

entre a quantidade de dias corridos restantes até a data de seu

vencimento e o numero 360 (dias corridos em um ano)

Dmax (pepy duration maxima aceita para as debentures iliquidas

Puax (1L19)  variagdo maxima, em taxa (% a.a.), permitida para as debentures

iliquidas
5 CRA - CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO

O valor dos tuneis de leildo para esses ativos sera dado por:

A;= Maximo {Minimo[D(i) ; DMAX(CRA)] * BMAX(CRA) ; ﬁMAX(CRA)}

D¢y duration simplificada calculada para o ativo i, dada pelo quociente

entre a quantidade de dias corridos restantes até a data de seu

vencimento e o numero 360 (dias corridos em um ano)

Dmax (cray duration maxima aceita para os CRA’s

Puax (cra) Variagdo maxima, em taxa (% a.a.), permitida para os CRA'’s
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6 CRI— CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

O valor dos tuneis de leildo para esses ativos sera dado por:

A;= Maximo {Minimo[D(i) ; DMAX(CRI)] * ﬁMAx(CRI) ) ﬁMAx(CRI)}

D¢y duration simplificada calculada para o ativo i, dada pelo quociente

entre a quantidade de dias corridos restantes até a data de seu

vencimento e o numero 360 (dias corridos em um ano)

Dmax (crry ~ duration maxima aceita para os CRI’'s

Puax (crry ~ variagdo maxima, em taxa (% a.a.), permitida para os CRI’s

7 CFF-COTAS DE FUNDOS FECHADOS

Os ativos desse tipo ndo sao calculados pela Plataforma Cetip Trader bem como

podem ndo apresentar data de vencimento. Acrescenta-se que muitos deles

podem apresentar caracteristicas de titulos de renda variavel além de nédo

apresentarem liquidez consideravel para a construcdo de uma métrica

estruturada.

Determinou-se, analiticamente pela amostra global de negdcios observada nos

ambientes de negociacao via Tela e via Voice, que o valor de seu tunel de leildo

sera dado por:

Onde:

A; (CFF) valor do tunel de leildo determinado pela B3 e divulgado

publicamente em suas redes de comunicagéo
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