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O SISTEMA NACIONAL
DE DEBENTURES NO SPB

Em sintonia com a reestruturacdo do SPB - Sistema de Pagamentos
Brasileiro, prevista para ser concluida no préximo ano, a ANDIMA esta
lancando o Guia SPB, cujo objetivo é contribuir para ampliar o co-
nhecimento sobre as mudangas em curso nos diversos segmentos do
mercado financeiro. Nesta primeira edicao, serdo abordados os prin-
cipais efeitos da implantagcdo do novo modelo sobre a negociagéo, o
pagamento de eventos e a liquidacao financeira das debéntures regis-
tradas no SND - Sistema Nacional de Debéntures, administrado pela
Associacao e operacionalizado pela CETIP, bem como os aspectos re-
ferentes as distribui¢ces primérias através do SDT - Sistema de Distri-
buicdo de Titulos, operacionalizado pela CETIP. Dividido em seis se-
cdes, o trabalho também inclui o cronograma de implementacdo do
SPB, com base nas normas editadas pelo Banco Central, e um glossa-

rio contendo os principais termos e conceitos utilizados.
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| - O Sistema de Pagamentos Brasileiro

Aprovado pela Diretoria do Banco Central em junho de 1999, o projeto de
reestruturacdo do SPB - Sistema de Pagamentos Brasileiro tem como principal objetivo
aumentar a solidez do Sistema Financeiro Nacional por meio da reducdo do risco
sistémico, transferindo para o mercado o risco de crédito que hoje recai sobre a Autoridade
Monetdaria quando permite a existéncia de saldo negativo nas contas Reservas Bancarias
mantidas pelas instituicdes financeiras. O que se quer é evitar que, em Gltima instancia,
os déficits sistematicos verificados nessas contas, estimados em R$ 6 bilhdes ao longo
do dia, tenham que ser cobertos pelo Banco Central, com o objetivo de afastar o
chamado risco sistémico — situacdo em que a inadimpléncia de um ou mais agentes
acarreta novas insolvéncias, ameacando o sistema como um todo. Assim, a implementacao
do novo SPB representara um alinhamento aos padrdes internacionais, devendo exigir
maior cuidado de seus participantes no gerenciamento do risco associado aos pagamentos
e recebimentos de recursos, através da utilizacdo de salvaguardas (limites e depdsito
de garantias) — o que também contribuira para melhorar o risco Brasil.

O fato de que o Banco Central ndo mais aceitara saldo negativo na conta Reservas
Bancarias ao longo do dia implica véarias alteracbes de ordem operacional. As
operacBes financeiras cursadas nos sistemas administrados pela Autoridade serdo
liguidadas uma a uma, e em tempo real. Para isso, o BC estd desenvolvendo o STR
- Sistema de Transferéncia de Reservas, que efetuara a transferéncia de recursos
entre contas Reservas Bancérias, e reformulando o SELIC, sistema administrado
pelo BC em parceria com a ANDIMA, responsavel pelo registro e a liquidacéo
financeira das operacdes realizadas com titulos publicos.

No ambito privado, estdo sendo constituidas camaras (ou clearings) cujos sistemas
efetuardo a liquidacédo financeira pelo valor bruto ou saldo multilateral. Neste altimo
caso, a liquidacao poderd ser realizada no préprio dia ou de forma diferida, tomando
por base o valor liquido das operacdes e através da constituicdo de garantias e
controles de risco. O objetivo é assegurar a conclusdo dessas opera¢cBes, mesmo
no caso de inadimpléncia dos participantes. Serdo liquidados nesses ambientes ativos
de renda fixa e renda varidvel e contratos de cadmbio e de derivativos, além de
pagamentos diversos.

Muitas das mudancas também devem produzir impactos no dia-a-dia de empresas,
investidores institucionais e pessoas fisicas. Afinal, se por um lado o novo modelo
permite acesso a recursos em tempo real, por outro, exige que esses mesmos recursos
estejam disponiveis em conta corrente no momento de se efetuar uma aplicacdo
financeira. Tais modificacGes certamente demandardo um monitoramento mais preciso
do fluxo de caixa ao longo do dia, devendo, ainda, favorecer o surgimento de
novos produtos bancarios.




* Obs.: Transa-
¢des envolvendo
compra ou venda
de moeda
estrangeira,
processadas
através do
Sisbacen e
liguidadas em até
D+2 (liquidagéo
pronta); em até
D+60 (liquidacao
futura) ou em
D+3 (renda
variavel).
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Atenta as transformacfes em curso, a ANDIMA vem atuando em diversas frentes
com o intuito de facilitar a transicdo e adaptacdo do mercado financeiro a nova
realidade. Além dos trabalhos de adequacdo do SELIC e da preparacdo da RTM - Rede
de TelecomunicacBes do Mercado para servir como meio de comunicacdo no novo
SPB, a Associacdo criou um comité especialmente para acompanhar o assunto. Seus
integrantes tém apresentado propostas e se constituido em interlocutores do Banco Central
no que diz respeito ao segmento de renda fixa. No que se refere especificamente ao
SND - Sistema Nacional de Debéntures, cabe destacar os procedimentos adotados
pela ANDIMA, juntamente com a CETIP, para adapta-lo a essas mudancas. A seguir,
apresentamos as principais caracteristicas do novo SPB e as conseqliéncias de sua
implantacdo sobre esse importante segmento do mercado de capitais.

Il - Estrutura atual de liquidacdao no SPB

No sistema atual, as instituicdes realizam operagdes, por conta prépria ou para
terceiros, procedendo a registro nos respectivos sistemas, que nao sensibilizam
imediatamente as contas Reservas Bancéarias. Com excecado dos langamentos de operac8es
proprias, cambiais, ou no SELIC, a liquidacdo geralmente ocorre em D+1, diretamente
através das contas Reservas Bancarias, sem o estabelecimento de salvaguardas.

Clearing BM&F I
CETIP D+1
Clearing Bolsas I/

SELIC I—
Sisbacen: Cambio If
Compe I— D+1

BC: Langamentos Diversos I— D+1
DO I

'
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Obs.: Todas as
operacdes
liguidam em DO
no STR (salvo nos
casos de
agendamento),
podendo refletir
resultados do
préprio dia ou de
dias anteriores,
dependendo da
clearing.
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11 - Estrutura de liquidacdo no novo SPB

No novo sistema, as transferéncias de recursos entre contas Reservas Bancarias serao
efetuadas somente através do STR, uma a uma, em tempo real, de forma final e irrevogéavel.
Assim, as operac@es realizadas pelas institui¢c6es financeiras poderdo ocorrer diretamente
no STR ou no SELIC, na CETIP ou nas cadmaras de compensacdo — que utilizardo
sistemas com salvaguardas para promover a liquidacdo pelo valor liquido, mesmo em
caso de inadimpléncia de participantes — também através do STR.
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Clearing Ativos (CBLC)

Clearing Derivativos (BM&F) I—>

Clearing Cambio (BM&F)

Clearing Pagamentos (CIP) I—>

nrr—uv>>OZ2>wW




Principais
mudancas

Distribuicéo
primaria
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IV - Operacoes com debéntures no SND

A reestruturacdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro também devera alterar a forma
de negociacdo no mercado de debéntures, implicando mudancas na rotina das mesas
de operacgdo. A principal delas é que a liquidacao financeira passard de D+1 para DO.
Nesse contexto, novas modalidades de liquidagcdo serdo disponibilizadas. No mercado
primario, a liquidacdo da distribuicao podera ser feita na janela multilateral da CETIP,
no periodo matutino, ou pelo valor bruto, no periodo vespertino. Além disso, a finalizacao
da operacdo e a transferéncia da custodia passardo a ocorrer no momento da confirmacgéo
da transferéncia financeira no STR (seja em tempo real ou no horério de liquidacédo da
janela multilateral), e ndo mais quando da confirmacédo do financeiro na CETIP por
todos os bancos liquidantes. As negociacdes no mercado secundéario, por sua vez,
poderdo ser liquidadas pelo valor bruto na CETIP, sempre em DO, ou de forma multilateral
(com garantias) na Central, em DO ou em D+1.

Operagbes Mercado Primaéario, Mercado Primario [Mercado Secundario
Eventos e Resgates ou Secundario de Debéntures
de Debéntures de Debéntures
Céamara CETIP CETIP Central
Garantia N&o Nao Sim
Liquidacao DO DO DO ou D+1
Modalidade Saldo multilateral Bruto Saldo multilateral
Horario para registro | De 8h30min a 12h* Até 18h* Até 16h (DO) ou
até 18h (D+1)*

*Os horérios estdo sujeitos a alteragdo pela CETIP e sdo comunicados através de carta-circular. Os
horérios estdo disponiveis também no site www.cetip.com.br
Fonte: CETIP/Central. Elaboragdo: ANDIMA.

E importante observar que as garantias aportadas nas caAmaras de ativos (regulamentadas
pela Lei n°® 10.214) néo cobrirdo o risco de emissor, razdo pela qual as opera¢des de
mercado primario (distribui¢cdo), eventos e resgates de debéntures deverdo ser cursadas
fora desses ambientes. Assim, a distribuicdo primaria continuara a ser realizada através
do SDT - Sistema de Distribuicdo de Titulos, administrado pela CETIP, uma vez que a
entidade ndo assume os riscos das operacdes nem atua como sua contraparte. J4 a
partir da implementacdo do novo SPB, a liquidacdo das operacfes de distribuicdo
registradas no SDT no periodo matutino ocorrera através da janela multilateral, ou
pelo valor bruto exclusivamente quando registradas no periodo vespertino, ambas através
da CETIP. A especificacdo do Boletim de Subscricdo somente sera feita ap6s a confirmacéo
da transferéncia financeira, quando deverd ocorrer a migracdo automatica dos titulos
para a negociacdo no mercado secundario através do SND - Sistema Nacional de
Debéntures, administrado pela ANDIMA e operacionalizado pela CETIP.




Apés a liquida-
cdo financeira
(sem pendénci-
as), a CETIP
transfere as
debéntures para
a conta dos
debenturistas

PAGINA B

A Guia SPB n° 1

ANDIM A SND

Emissdo Primaria (com Liquidacao pelo Saldo Multilateral em DO)

REeGISTRO

Emissor

Contrata

Vende

Coordenador Lider Intermediarios

Vende

Compradores
Finais

LiQuibAcAo
FINANCEIRA

VIA STR

Compradores
Finais

Registro das operag¢des d¢ 8h30min a 12h*

Banco Liquidante Devedor

CETIP

Banco Liquidante
Credor

Liquidagao financeira as 13h*

REGISTRO

Emissao Primaria (com Liquidacao pelo Valor Bruto em DO)

Emissor

Contrata

Coordenador Lider

Registro da operacéo

Comprador Final de 13h a 18h*

LiQuIDAGAO
FINANCEIRA

VIA STR

Banco Liquidante Devedor

CETIP

< STR Banco Liquidante

Credor

Horério limite para a Liquidacéo Financeira: até 18h25min*

*Os horarios estdo sujeitos a alteracdo pela CETIP e sdo comunicados através de carta-circular. Os
horéarios estdo disponiveis também no site www.cetip.com.br
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Os eventos programados das debéntures registradas no SND serdo realizados somente
na janela multilateral da CETIP no STR, em DO, exceto para as emisses anteriores a
1/10/2001, que continuardo a ser liquidadas em D+1. No caso das debéntures com
liquidacdo em DO, os emissores deverdo informar o PU na véspera de sua ocorréncia,
para que 0s eventos e resgates a serem liquidados na janela multilateral, das 12h as
13h*, possam amanhecer calculados e ja contabilizados na prévia do resultado financeiro
gue a CETIP informara aos participantes detentores desses ativos. A nova sistematica
deve implicar mudanca na cultura das tesourarias das empresas emissoras — que em
geral transmitem essas informacgdes no proprio dia dos eventos — e das mesas de operacdes,
gue poderd@o programar com maior precisdo o seu fluxo de recebimentos e pagamentos
ao longo do dia.

Assim, a CETIP deixard de efetuar o lancamento do PU por ocasido do recebimento
de eventos e resgates através de correspondéncia enviada pelo emissor. Esse procedimento
passara a ser feito pelo préprio emissor ou seu banco mandatario, através de comando
por meio eletrébnico. No caso das debéntures padronizadas, cujo PU é calculado
automaticamente pelo SND, bastard ao emissor ou banco mandatario confirmar o valor
langado pelo Sistema. Os emissores que ndo informarem ou confirmarem o correspondente
PU serdo considerados inadimplentes e poderdo ter as debéntures de sua emissao
bloqueadas no SND.

Eventos e Resgates

(com Liquidacao Multilateral)

Emissor

Informa PU em D-1 para liquidacdo em DO

CETIP

Informa ao SND

PROCESSAMENTO
DO EVENTO

Gera Eventos/Resgates

Banco Liquidante (Mandatério) Devedor

Banco Liquidante
Credor

LiQuibACAO
FINANCEIRA
VIA STR

Liguidagao financeira as 13h*

*Os horarios estdo sujeitos a alteracdo pela CETIP e sdo comunicados através de carta-circular. Os
horéarios estdo disponiveis também no site www.cetip.com.br




Mercado
secundario
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Além de requerer um controle mais rigoroso do fluxo de caixa por parte das empresas,
com pagamentos e recebimentos liquidados em DO, o novo SPB implicara uma transicédo
no sistema de liquidacao financeira dos ativos registrados na CETIP. Os eventos previstos
nas escrituras das debéntures emitidas antes de 1/10/01, com vencimento ap6s 22/4/02,
continuardo a ser liquidados no dia seguinte (D+1), mantendo, assim, as mesmas
condigbes de emissdo. Debéntures emitidas a partir de 1/10/01, com vencimento apds
22/4/02, deverao prever que as liquidac@es financeiras serdo realizadas no mesmo dia
(D0), o que também valerd para qualquer rendimento devido a partir de 22/4/02.

Liguidacdo de Debéntures no Novo SPB

Emissdo Anterior a Entre 1/10/01 A partir de
1/10/01 e 21/4/02 22/4/02

Evento (inclusive) (inclusive)
Distribuicédo D+1 D+1 -
(anterior a 22/4/02)
Distribuicéo DO DO DO
(a partir de 22/4/02)
Eventos (juros, D+1 D+1 -

amortizagdo, prémios etc.)
(anterior a 22/4/02)

Eventos (juros, D+1 DO DO
amortizacdo, prémios etc.)
(a partir de 22/4/02)

Recolocacdo pelo emissor D+1 D+1 -
(anterior a 22/4/02)
Recolocagdo pelo emissor DO DO DO
(a partir de 22/4/02)
Vencimento D+1 D+1 -
(anterior a 22/4/02)
Vencimento D+1 DO DO

(a partir de 22/4/02)

Fonte: CETIP Elaboracdo: ANDIMA

J& as operacdes de compra e venda de debéntures registradas no SND no mercado
secundario poderdo ser realizadas pelo valor bruto, na CETIP, sem o aporte de garantias,
em DO, ou pelo saldo multilateral através da Central, com garantias, cabendo aos
comitentes escolher entre a liquidagdo na propria data ou em D+1.

Finalmente, cabe destacar que a CETIP lancou, em 22 de abril, o CetipNET -
Sistema de Negociacdo Eletronica de Titulos, cujo propoésito € servir como portal
de negociacdo com titulos publicos e privados. A partir de julho, as operaces
cursadas nesse sistema - operado através de tela cega (sem identificacdo de
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contraparte) e que contard com maédulo exclusivo para valores mobiliarios — serdo
garantidas pela Central. Além disso, o CetipNET permite a realizagdo de leil6es
para colocacdo primaria de ativos de renda fixa, bem como do processo de
bookbuilding, especificamente para o caso de debéntures.

Mercado Secundario

(Sem Garantias, com Liquidacao pelo Valor Bruto em DO)

Participantes da CETIP

ReGisTRO

Registro da operacéo
entre 8h30min e 18h*

Banco Liquidante Devedor

Banco Liquidante
Credor

LiQuiDAGAO
FINANCEIRA
VIA STR

CETIP |7 Horéario para a
Liguidac&o Financeira:

De 8h30min a 18h25min*

*Os horarios estdo sujeitos a alteragdo pela CETIP e sdo comunicados através de carta-circular. Os
horéarios estdo disponiveis também no site www.cetip.com.br
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Mercado Secundario

(Com Garantias e Liquidacdo Multilateral)

Agentes de Compensacao I ¢
| Garantias I | Limites Operacionais I
’ | CENTRAL I

GARANTIAS E
NovacAo

Participantes (Terceiros)

Compra/vende debéntures

ReGIsTRO

Registro de 8h30min a 16h para liquidagdo em DO*
Registro de 8h30min a 18h para liquidacdo em D+1*

CENTRAL

Banco Liquidante Devedor

STR Banco Liquidante
<4— Credor

CENTRAL Ii
Liquidacéo pelo saldo

multilateral as 17h25min

LiQuIDAGAO
FINANCEIRA
VIA STR

*QOs horarios estdo sujeitos a alteracdo pela CETIP e sdo comunicados através de carta-circular. Os
horarios estdo disponiveis também no site www.cetip.com.br
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V - Cronograma de implementacéo
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Prazo Normativo| Descrigcdo

1/6/2001 a | Circ. n° Periodo para realizagdo de testes integrados dos sistemas entre o BC, as

17/4/2002 | 3.060/01, camaras e os prestadores de servigos de compensacdo e de liquidagdo e as
do BC * instituicdes titulares da conta Reservas Bancérias (com habilitacdo dessas

Gltimas pelo BC, se bem-sucedidos), observadas as seguintes fases:

= Fase | — Testes de Infra-estrutura (de 1/6/01 a 26/9/01);

« Fase Il — Testes dos Sistemas (de 1/6/01 a 25/3/02);

= Fase Ill — Testes de Simulacdo de Operagdes Diarias (até16/4/02);
« Fase IV - Testes de Carga (até 27/3/02);

e Fase V — Testes do Dia de Implantacao (até 17/4/02).

26/9/2001 | Circ. n° A partir desta data, as Camaras e prestadores de servicos de compensagdo e
3.060/01, de liguidacao devem estar preparados para os testes com seus participantes
do BC por intermédio de mensagens ou via aplicacdes dos sistemas existentes,

dependendo da solugdo adotada, com simulagdo da respectiva liquidagédo
financeira executada por meio de mensagens no sistema STR.

1/10/2001 | Circ. n° As camaras e os prestadores de servicos de compensagdo e de liquidagdo em
3.057/01, funcionamento na data de entrada em vigor desta Circular (4/9/01) deverdo
do BC entregar ao Deban, até 1/10/2001, a documentagdo mencionada no art. 2°,

com vistas a analise de sua adequacao aos valores, principios e regras
aplicaveis ao sistema de pagamentos.

1/10/2001 | Com. n° Estabelece que ativos registrados na CETIP (ex.: CDB, DI e debéntures), ou
3.116/02, ndo (mercado de balcéo) e contratos de swap registrados na CETIP ou na
do BC BM&F, emitidos a partir de 1/10/2001, com vencimento previsto para datas a

partir de 22/4/2002, deverdo prever que a liquidacéo financeira sera
realizada na mesma data do vencimento, o que também devera ser
observado para os respectivos rendimentos devidos em datas a partir de
22/4/2002 (excetuam-se os DI-Over, valendo essa regra somente para 0s
emitidos a partir de 22/4/2002).

28/2/2002 | Circ. n° Prazo limite para que as eventuais altera¢Bes na sistematica de emissdo e
3.116/02, resgate de quotas de fundos de investimento, em decorréncia da
do BC Reestruturacdo do Sistema de Pagamentos, sejam informadas a seus

condéminos, na forma da regulamentacédo aplicavel.

22/4/2002 | Circ. n° Inicio de operacdo dos subsistemas do BC sob o conceito de Liquidagéo
3.060/01, Bruta em Tempo Real (LBTR), com regras de transicdo para o funcionamento
e 3.101/02 | da conta Reservas Bancarias, que podera apresentar saldo devedor, antes do
do BC horéario previsto para o seu encerramento, de:

« até 100% do PR, de 22/4/02 a 17/5/02; e
* até 50% do PR, de 20/5/02 a 21/6/02.

22/4/2002 | Circ. n° A Circ. n® 3.115 institui a TED — Transferéncia Eletronica Disponivel e a TEA —
3.115/02 Transferéncia Eletronica Agendada, em vigor em 22/4/2002. A TEA aplica-se,
do BC exclusivamente, as transferéncias decorrentes do resgate de aplicagdes, realizadas até

30/9/01, ocorridas a partir de 22/4/02, devendo ser extinta em 1/4/2004.

20/6/2002 Circ. n° A Circ. n° 3.094 redefiniu as regras de cobranca de custo financeiro sobre
3.094/02, insuficiéncia no saldo da conta Reservas Bancarias (RB) e sobre deficiéncia no
do BC cumprimento do compulsério, estabelecendo que a instituicdo que efetuar saques “a

descoberto” na conta RB, entre 22/4 e 20/6/2002, incorrera no pagamento de custo
financeiro sobre a insuficiéncia registrada no dia.

24/6/2002 | Circ. n° Regras finais para o funcionamento da conta Reservas Bancarias
3.060/01, (6115.10.10-9). A partir desta data, as instituicGes financeiras ndo poderao
do BC ter saldo negativo nessa conta, em qualguer momento do dia.

26/8/2002 Circ. n° Institui depdsito prévio para participagdo nas sessdes diarias da Compe,

3.103/02, estabelecendo que, a partir de 26/8/2002, a participacdo dos bancos comerciais,
do BC multiplos com carteira comercial e caixas econdmicas nas referidas sessoes fica

condicionada a prévia constituicdo de deposito do BC.
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VI - Glossario

Agente de Compensacdo - Pessoa juridica responsavel perante seus clientes e cAmaras
(Central/CBLC) pela compensacéo e liquidacdo dos saldos sob sua responsabilidade.
As funcBes do agente de compensacdo e do banco liquidante ndo se confundem,
embora possam ser exercidas pela mesma pessoa juridica. No caso da Central, o
agente de compensacdo € acionista da clearing e participante do Fundo Garantidor
de Liquidacdo, devendo ser responsavel, também, pela apresentacdo de garantias,
recebimento e observancia dos limites operacionais estabelecidos pela Central.

Bancos Liquidantes - Consideram-se bancos liquidantes as instituicdes financeiras que
tenham conta Reservas Bancérias, em espécie, no Banco Central, habilitadas junto
a CETIP e indicadas pelos participantes para prestar servi¢os de liquidagdo financeira
das operac0Oes registradas no SDT e do SND, bem como para o pagamento das taxas
relativas a utilizagdo do Sistema (inputs).

Bancos Mandatarios - Bancos comerciais ou multiplos com carteira comercial, prestadores
dos servigos de liquidagdo das operagdes, de confirmacdo do depdsito e retirada
dos titulos e de confirmagdo da permuta ou conversdo dos titulos do emissor junto
ao sistema. Cabe aos bancos mandatarios transferir fiduciariamente para o nome da
CETIP as debéntures a serem depositadas pelos participantes, transferir para 0 nome
dos participantes as debéntures a serem retiradas do Sistema, bem como operacionalizar
0 exercicio dos direitos relativos as debéntures no Sistema.

Camara de Ativos - Estdo sendo constituidas duas cémaras, pela CETIP (Central) e
CBLC, para negociacao e liquidacao de titulos publicos e privados (de renda fixa e
renda variavel), pelo saldo multilateral, com garantias.

Camara de Cambio - Desenvolvida pela BM&F, efetua registro, compensacéo e liquidagéo
das operacdes de cambio, garantindo as obrigacfes assumidas por seus participantes.

Camara de Derivativos - Desenvolvida pela BM&F, efetua registro, compensacdo e
liquidagdo das operacdes realizadas com derivativos, garantindo as obriga¢6es assumidas
por seus participantes.

CIP - Camara Interbancaria de Pagamentos - Clearing de pagamentos administrada
pela Febraban e operacionalizada pela CETIP onde ser@o cursadas as transferéncias
de reservas através de ordens eletrbnicas de débito e crédito, sempre de forma
eletrbnica e com troca de recursos em DO.

Camaras (ou clearings) LDL - Sdo camaras de compensacao, liquidacdo e custddia
que efetuardo a liquidacdo de forma diferida, levando em conta o resultado liquido
das operacdes, com base na nova legislacdo (Lei n°® 10.214). Utilizardo mecanismos
de salvaguardas, de forma a assegurar a conclusdo do processo de liqguidagdo mesmo
no caso de insuficiéncia de saldo na conta Reservas Bancdarias dos participantes.
Deverdo efetuar a liquidacdo financeira das respectivas operacfes diretamente no
STR, em horérios ndo coincidentes. Nao garantem opera¢8es com risco de emissor.

CETIP - Central de Custédia e de Liquidacdo Financeira de Titulos. E uma camara de
custodia e liquidagcdo de papéis publicos e privados de renda fixa e renda variavel,
mas ndo assume os riscos das opera¢gdes hem atua como contraparte. Por ser considerada
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sistemicamente importante, assim como as demais camaras, liquidara suas operacdes
em conta propria diretamente no STR, tanto pelo valor bruto como pelo saldo
multilateral, ambiente em que serdo cursadas opera¢cdes com risco de emissor (ex.:
distribuicdo primaria de debéntures) e sem aporte de garantias.

CetipNET - Sistema eletrénico de negociacdo de titulos cujo propdésito € servir como
portal de negociagdo com titulos publicos e privados. As operag¢des cursadas nesse
sistema - operado através de tela cega (sem identificacdo de contraparte), e que
contard com moadulo exclusivo para valores mobiliarios - serdo garantidas pela Central.
Além disso, o CetipNET permitira a realizacdo de leiles para colocacdo primaria
de ativos de renda fixa, bem como do processo de bookbuilding, especificamente
para o caso de debéntures.

Compe - Servico de compensacdo de cheques e outros papéis em que a liquidacdo é
defasada e pelo valor liquido multilateral, acontecendo no dia seguinte ao da compensacao,
no caso de cheques de valor igual ou superior a determinado limite (R$ 300,00). Sistema
administrado pelo Banco do Brasil.

Finality - E a garantia definitiva de finalizagdo da liquidacdo financeira. Ela ocorre
no momento em que sdo efetuadas as movimentac8es nas contas Reservas Bancarias
mantidas pelas instituicdes financeiras no Banco Central, de forma irretratavel,
irrevogavel e incondicional.

Intradia - Operacédo realizada e liquidada no mesmo dia.

Janela de Liquidag&o - Intervalo de tempo definido para as clearings liquidarem suas
operacbes em Reservas Bancarias através do STR.

Lamfalussy - O Comité de Sistema de Pagamentos e de Liquidacdes do Banco para
Compensaces Internacionais (BIS), com base no Relatdrio Lamfalussy, estabeleceu
sugestdo de padrdes minimos para o desenho de sistemas que liguidam de modo
defasado e pelo valor liquido. Dentre elas, destaca-se o chamado Principio de
Lamfalussy (n°4), segundo o qual os sistemas de liquidagdo pelo valor liquido devem,
no minimo, ser capazes de assegurar a liquidacdo no dia e no tempo previstos,
mesmo se o participante com a maior posi¢do liquida devedora estiver incapacitado
de liquidar suas operacdes.

LBTR - Liquidagéo Bruta em Tempo Real - Sistema no qual o processamento e a liquidacéo
dos recursos entre instituicdes financeiras sdo executados continuamente e em tempo
real pelo valor bruto, operacdo por operacdo (no momento de sua realizacdo). No
mercado internacional, é utilizada a nomenclatura RTGS - Real Time Gross Settlement.
Modelo adotado no STR, administrado pelo Banco Central.

LDL - Liquidacdo Diferida Liquida - Sistema no qual o processamento e a liquidacao
dos recursos entre instituicdes financeiras sdo executados em horarios predeterminados
durante o dia, pelo valor liquido entre seus participantes. Permite liquidacdes bilaterais
e multilaterais. No mercado internacional, é utilizada a nomenclatura DNS (Deferred
Netting Settlement). Modelo a ser usado pelas clearings.

Novacdo - E uma das formas de extingdo de obrigaces, com o pagamento do valor
devido feito através de substituicdo do devedor original por um novo devedor. No
ambito do SPB, a novagdo ocorrera com a interposicdo das clearings como responsaveis
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por assegurar a finalizacdo das transa¢8es entre os participantes, por meio da
substituicdo do contrato original entre as partes por dois outros idénticos, tendo a
camara como contraparte central.

Operacbes em ADM - OperacBes em que o impacto na conta Reservas Bancérias das
instituicdes financeiras acontece em D+1. Significa entrada ou saida de caixa para
0 banco em D+1.

OperacBes em Reserva - Operagces em que o impacto na conta Reservas Bancérias
das instituicdes financeiras acontece em DO. Significa entrada ou saida de caixa
para o banco em DO. Sao os recursos disponiveis que comp&em os saldos das contas
Reservas Bancérias.

Principio de Entrega contra Pagamento (ECP ou DVP - Delivery vs. Payment) - Mecanismo
gue tem como principio a liberacdo de ativos contra liquidacédo financeira, de forma
simultanea, eliminando o risco de principal nas transacg8es de titulos e valores mobiliarios.

Reservas Bancarias - Conta de depdésitos em espécie mantida no Banco Central por
caixas econémicas e bancos comerciais, de investimento e multiplos com carteira
comercial. E utilizada para processar toda a movimentacdo financeira diaria dessas
instituicdes, decorrente de operagdes proprias ou de seus clientes, inclusive para
fins de cumprimento do recolhimento compulsoério.

SDT - Sistema de Distribuicdo de Titulos - E o sistema, administrado pela CETIP, de
suporte as colocacg8es publicas de valores mobiliarios realizadas por companhias
abertas - no que se refere & emissdo de debéntures - e devidamente registradas na
CVM, mediante o processamento eletrénico das operacdes.

SELIC - Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia - Sistema administrado em conjunto
pelo Banco Central e ANDIMA, destina-se ao registro de titulos e depositos
interfinanceiros por meio de equipamento eletrénico de teleprocessamento, em contas
abertas em nome dos participantes.

SND - Sistema Nacional de Debéntures - E o sistema, administrado pela ANDIMA e
operacionalizado pela CETIP, de registro de negdcios com debéntures realizados no
mercado de balcdo, através do processamento eletrbnico das transacdes. Sdo passiveis
de registro de negociagéo as operacdes de compra e venda, cau¢do, compromissadas
ou antecipacdo das mesmas. O SND ¢ constituido pelos mdédulos de custédia,
negociacdo, liquidacao financeira e informac6es, que funcionam de forma integrada,
com o objetivo de garantir eficacia e confiabilidade ao Sistema.

SPB - Sistema de Pagamentos Brasileiro - E o conjunto de procedimentos, regras,
instrumentos e sistemas operacionais integrados usados para transferir fundos do
pagador para o recebedor e, com isso, encerrar uma obrigacdo. O projeto de
reestruturacdo do SPB tem como arcabouco legal a Lei n°10.214, de 27/03/2001,
que dispde sobre a atuacdo das cAmaras e dos prestadores de servicos de compensacéo
e de liquidacdo neste novo ambiente.

STR - Sistema de Transferéncia de Reservas - Efetuard o gerenciamento das transferéncias
de reservas entre instituicdes financeiras administrado pelo Banco Central. O sistema
consultard em tempo real o saldo da conta Reservas Bancarias e rejeitard os débitos
de valores superiores ao saldo da conta, evitando a ocorréncia de saldo negativo.




