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1. OBJETIVO 

 

1.1. Esta Política estabelece os princípios, diretrizes, estruturas e responsabilidades na gestão de 

limites operacionais da Órama Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. (“ÓRAMA”). 

 

2. ABRANGÊNCIA 

 

2.1. Esta Política é aplicável no âmbito da prestação de serviços de corretagem e de intermediação 

de valores mobiliários. 

2.2. A ÓRAMA reserva-se ao direito de, a qualquer tempo e a seu exclusivo critério, 

independente de comunicação específica, alterar a presente Política ou documentos e informações 

a ela relacionadas, podendo, portanto, limitar o exercício de determinados direitos pelos Clientes. 

Da mesma forma, a área de risco pode, a seu exclusivo critério, negar, revogar e alterar qualquer 

direito, limite ou padrão atribuído a um determinado Cliente, incluindo, mas não restrito a: 

redução de limites de alavancagem em futuros, opções, ações ou quaisquer outros mercados ou 

ativos. 

 

3. ÁREA GESTORA 

 

3.1. A responsabilidade pela execução desta Política compete à Área de Risco da ÓRAMA 

(“Risco”). 

 

4. DEFINIÇÕES 

 

4.1. Nesta Política, os termos abaixo terão a definição a seguir: 

 

▪ Cliente: investidor que mantém relacionamento comercial direto com a ÓRAMA. 

▪ Clientes Institucionais: fundos de investimento, bancos, corretoras, seguradoras, entidades 

de previdência complementar, de capitalização, e gestoras, na medida do patrimônio sob gestão, 

seja fundos ou carteiras administradas.  

▪ Conta: conta individual, de titularidade do Cliente, habilitada para operar na B3, e identificada 

pelo código CBLC. 

▪ Diretrizes: orientações, instruções para a condução dos negócios e implementação de 

controles internos. 

▪ Enquadramento: é o processo de liquidação compulsória parcial de uma posição do Cliente, 

apenas para que sua carteira volte a se enquadrar aos limites operacionais. 

▪ Pós-trade: é o controle da posição atualizada do Cliente durante o dia, notadamente próximo 

ao encerramento do pregão, para verificar se ela está em conformidade com esta Política, ou se 

precisa ser zerada ou enquadrada. 
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▪ Pré-trade: é o controle das ordens do Cliente previamente ao envio para o ambiente de 

negociação da Bolsa, para que as ordens que não estejam em conformidade com esta Política 

sejam automaticamente rejeitadas. 

▪ Princípios: valores que direcionam e orientam a atuação da empresa. 

▪ Processo: conjunto de atividades correlacionadas, desenvolvidas com um determinado 

objetivo, vinculado à geração de resultados para a empresa.  

▪ Risco de Crédito: é o risco de que o emissor de determinado título possa não honrar o 

principal e/ou pagamento de juros, ou que a contraparte contratual não cumpra com suas 

obrigações contratadas. 

▪ Risco de Liquidez: é a capacidade de liquidação de uma posição existente em conta, levando-

se em consideração aspectos como volume financeiro, quantidade e periodicidade transacionadas.  

▪ Risco de Mercado: é a possibilidade de ocorrência de perdas resultantes da flutuação nos 

valores de mercado. O Risco de Mercado inclui os riscos das operações sujeitas à variação 

cambial, taxa de juros, preços das ações e dos preços de mercadorias. 

▪ Risco Operacional: é a potencial perda decorrente de falhas operacionais, tais como falha 

humana, falha de processo, falha de sistema e fraude. 

▪ Stop Loss: é o disparo da liquidação compulsória das posições do em Conta, quando atingir 

um nível excessivo de perdas da Conta, durante o pregão. 

▪ Zeragem: é o processo de liquidação ou encerramento compulsório de uma posição do 

Cliente, parcialmente ou na sua integralidade.  

 

5. PRINCÍPIOS E DIRETRIZES 

 

5.1. Analisando seu ambiente de negócios abrangido por esta Política, a ÓRAMA considera 

quatro principais categorias de riscos: Mercado, Liquidez, Crédito e Operacional, conforme 

definições acima. 

5.2. A atividade de intermediação de valores mobiliários consiste, essencialmente, em receber 

ordens dos Clientes e, caso aceitas, cumpri-las fielmente. Nesta atividade, o ambiente competitivo 

exige da ÓRAMA a concessão de um grau de alavancagem aos Clientes, permitindo-lhes a busca 

de ganhos maiores, com o risco de perder mais do que o patrimônio detido junto à instituição.  

5.3. A ÓRAMA responde perante a B3 - Brasil, Bolsa, Balcão (B3) pelas obrigações assumidas 

pelos Clientes inadimplentes, de modo que a concessão de alavancagem acarreta risco para a 

instituição. Assim, a presente Política estabelece limites operacionais para que esta atividade 

funcione dentro de parâmetros e condições considerados adequados, em consonância com a 

Declaração de Apetite por Riscos (RAS) da ÓRAMA. 

5.4. Os limites operacionais são comunicados aos Clientes por meio desta Política, por meio de 

informações complementares disponíveis em página na área logada do Portal da ÓRAMA, além 

de materiais educacionais e em respostas a “Perguntas Frequentes” (FAQs) disponíveis no site da 

instituição. O disposto nesta Política prevalece sobre qualquer outro documento, informação ou 

conteúdo sobre o tema.  

5.5. Apenas Clientes com perfil arrojado ou Clientes que aceitem termos de desenquadramento, 

estão habilitados a negociar, por conta própria, ativos e contratos em Bolsa de Valores. Para todos 
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os fins, estes Clientes são responsáveis pela gestão da sua carteira e precisam observar 

continuamente os limites operacionais estabelecidos pela ÓRAMA.  

5.6. Conforme estabelecido nas Regras e Parâmetros de Atuação da ÓRAMA, quando a carteira 

do Cliente violar os limites operacionais, novas ordens do referido Cliente não poderão ser 

acatadas, e posições existentes poderão sofrer liquidação compulsória, a fim de que a carteira do 

Cliente se reenquadre nos limites operacionais devidos. 

5.7. A liquidação compulsória segue 4 (quatro) princípios: (a) mitigação do risco da perda de 

grande magnitude, a ponto de superar o patrimônio mantido pelo Cliente junto à instituição; (b) 

execução de novas ordens pela instituição diretamente na conta do Cliente, além da modificação 

ou cancelamento de ordens em aberto; (c) emissão das ordens de liquidação compulsória tão logo 

tenha sido detectada a violação de limites operacionais; e (d) comunicação tempestiva, para alertar 

o Cliente o mais brevemente possível, quando uma liquidação compulsória tiver sido ou estiver 

na iminência de ser realizada.  

5.8. Em caso de cancelamento ou modificação de ordens emitidas pelo Cliente, no âmbito de uma 

liquidação compulsória, são afetadas apenas as ordens já acatadas pela bolsa. A corretora não se 

responsabiliza pelo cancelamento ou inativação de algoritmos e robôs de negociação 

administrados pelo próprio Cliente, em plataformas de negociação de sua escolha.  

 

6. OPERAÇÕES ALAVANCADAS PERMITIDAS PELA ÓRAMA 

 

6.1. São permitidas pela ÓRAMA as seguintes operações alavancadas: 

6.1.1.  Compra de Ações e Fundos negociados em Bolsa:  

(i) Trata-se da operação na qual as posições compradas em Ações ou outros ativos 

negociados em Bolsa são realizadas com exposição superior ao montante de garantias 

aceitas disponível na ÓRAMA;  

(ii) Risco da operação: por se tratar de operação alavancada, as perdas financeiras, caso 

ocorram, poderão ser maiores que o patrimônio do Cliente.  

6.1.2.  Venda a Descoberto de Ações ou outros ativos negociados em Bolsa: 

(i) A Venda a Descoberto de Ações ou outros ativos negociados em Bolsa consiste em 

vender o ativo sem possui-lo em carteira para entrega. Assim, para esta operação, é 

necessário o aluguel da quantidade vendida do ativo;  

(ii) Risco da operação: o maior risco desta operação é o preço do ativo vendido a descoberto 

oscilar positivamente, gerando a necessidade de maior gasto financeiro para encerramento 

da operação e a eventual necessidade da complementação de garantias aceitas pela 

ÓRAMA e de margem exigida pela B3. Logo, as perdas nesta operação poderão ser 

ilimitadas.  

6.1.3.  Compra a Termo:  

(i) A operação de Compra a Termo é o compromisso de comprar uma quantidade de uma 

mercadoria ou ativo financeiro, por um preço fixo, em data futura predeterminada; 

(ii)  Risco da operação: considerando que a liquidação financeira das compras a termo 

ocorre somente em data futura predeterminada, o preço do ativo-objeto poderá oscilar 

negativamente neste período, gerando perdas e, eventualmente, a necessidade de aporte 
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adicional de garantias aceitas pela ÓRAMA e de margem exigida pela B3. Logo, as perdas 

nesta operação poderão ser ilimitadas.  

6.1.4. Operações com Opções:  

(i) As Opções são instrumentos financeiros derivativos que possuem seus preços atrelados 

ao ativo-objeto definidos em contrato. Nesta operação, o comprador adquire o direito de 

comprar (Opção de Compra ou Call) ou de vender (Opção de Venda ou Put) uma 

quantidade específica de um determinado ativo ou instrumento financeiro a um preço 

fixado (preço de exercício), em uma data de vencimento determinada (Opções de estilo 

europeu), ou a qualquer momento até o vencimento (Opções de estilo americano), pagando, 

por isso, um preço específico (prêmio);  

(ii)  Risco na Compra de Opções: o contrato de Opções possui data de vencimento 

predefinida. Até esta data, as posições compradas poderão perder totalmente o seu valor. 

Desta forma, o risco máximo nessa operação é a perda do prêmio pago;  

(iii) Risco na Venda a Descoberto de Opções: o contrato de Opções possui data de 

vencimento predefinida. Até esta data, as posições vendidas poderão ser exercidas, 

obrigando o vendedor, no caso de Calls, a vender o ativo-objeto ao preço de exercício, ou, 

no caso de Puts, a comprar o ativo-objeto ao preço de exercício. Assim, o preço do ativo-

objeto poderá oscilar neste período, gerando necessidade de aporte adicional de garantias 

aceitas pela ÓRAMA e de margem exigida pela B3, de modo que as perdas nesta operação 

poderão ser ilimitadas. 

6.1.5.  Operações com Futuros:  

(i) Neste mercado são negociados contratos para liquidação em uma data futura específica, 

previamente autorizada. Diferentemente das demais operações, não há liquidação 

financeira na negociação, havendo somente o ajuste diário de posição, mecanismo por meio 

do qual as posições mantidas pelos Clientes são corrigidas financeiramente todos os dias, 

conforme apresentem ganho ou perda;  

(ii)  Risco da operação: o valor do ajuste do contrato poderá ocasionar perda financeira, 

gerando necessidade de aporte adicional de garantias aceitas pela ÓRAMA e de margem 

exigida pela B3. Logo, as perdas nesta operação poderão ser ilimitadas. 

6.1.6. Operações Alavancadas com Renda Fixa: Não é permitido iniciar uma operação 

alavancada em Renda Fixa privada ou títulos públicos.   

6.1.7. Operações Alavancadas com Fundos de Investimentos não negociados em Bolsa: Não 

é permitido iniciar uma operação alavancada com Fundos de Investimentos.   

6.1.8. Operações Alavancadas com Clubes de Investimentos ou produtos de Previdência: Não 

é permitido iniciar uma operação alavancada com Clubes de Investimentos ou produtos de 

Previdência. 

6.1.9. Operações com Swaps: A ÓRAMA não oferece operações com Swaps.   

6.1.10. Operações em Termo de Moeda (NDF): A ÓRAMA não oferece operações com Non-

Deliverable Forward (NDFs), ou Contrato a Termo de Moeda. 

 

7. GARANTIAS ACEITAS PELA ÓRAMA 
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7.1. Operações em Bolsa podem ocasionar perdas, e, portanto, o Cliente precisa ter, junto à 

ÓRAMA, ativos aceitos como garantia suficientes para realizar estas operações e assumir tais 

riscos. 

7.2. Os ativos aceitos como garantia estão descritos nesta Política. Todos os ativos aceitos são 

considerados pelo seu valor de mercado atual, exceto cotas de fundos de investimento. Tendo em 

vista que fundos de investimento possuem diversos graus de volatilidade e diferentes prazos de 

resgate, a ÓRAMA aplica um desconto sobre o valor atual das cotas, para determinar o montante 

aceito como garantia. As tabelas de desconto são divulgadas na área logada do Portal da ÓRAMA. 

Não se faz necessário constituir gravame sobre os ativos aceitos como garantia, bastando que eles 

estejam depositados ou custodiados junto à ÓRAMA, de forma que possam ser liquidados 

compulsoriamente pela ÓRAMA, em caso de inadimplência do Cliente. A ÓRAMA reserva-se 

ao direito de alterar, a qualquer momento e independente de prévia notificação, os ativos aceitos 

como garantia ou o desconto incidente sobre os ativos aceitos.  

7.3. Tendo em vista que a chamada de margem da B3 é produzida por posições cujos riscos já se 

encontram na instituição, os ativos aceitos como garantia pela ÓRAMA podem ser depositados 

como garantia na B3, sem prejuízo à suficiência de garantias do Cliente junto à instituição.  

7.3.1. A ÓRAMA se reserva o direito de alocar quaisquer títulos ou valores do Cliente na bolsa 

para fins de garantia de suas operações.   

7.4. As garantias aceitas pela ÓRAMA são apuradas e atualizadas durante cada pregão, 

individualmente para cada subconta que o Cliente possua, conforme o seguinte cálculo: 

a) Saldo da Subconta, projetado para D+2; 

b) mais o saldo de garantias depositadas em dinheiro junto à B3; 

c) mais o valor líquido de posições compradas e vendidas, dos ativos elegíveis, projetados 

para posição de custódia em D+2; 

d) mais o saldo em títulos públicos federais no Tesouro Direto, ou depositados como 

garantia, na B3; 

e) mais o saldo em fundos, conforme tabela de descontos (item 7.9 desta Política); 

f) mais o saldo em Certificados de Depósito Bancário (CDBs) com liquidez diária, e em 

títulos privados de Renda Fixa depositados como garantia na B3; 

g) menos o valor de garantia exigida pela ÓRAMA das reservas de ofertas públicas e 

exercícios de direitos de subscrição, efetivamente reservados, mas ainda não liquidados; 

h) menos o saldo de títulos eventualmente tomados em aluguel da ÓRAMA; e 

i) mais os ganhos (ou perdas) com contratos Futuros e Termo incorridos no mesmo dia, 

líquidos de corretagem, emolumentos e eventuais multas em aberto. 

7.5. Ativos Elegíveis em posição de custódia são: todas as Ações, recibos, Brazilian Depositary 

Receipts (BDRs) e Exchange Traded Funds (ETFs) vendidas ou tomadas em aluguel, ações e 

ETFs considerados líquidas compradas ou doadas em aluguel e todas as opções vendidas. Opções 

Compradas não são Ativos Elegíveis em posição de custódia. A lista de Ações e ETFs 

considerados líquidas são divulgas na área logada do Portal da ÓRAMA. 

7.6. Todos os ativos são considerados pelo valor de mercado, calculado pelo seguinte preço: a 

melhor oferta de compra para posições compradas; a melhor oferta de venda para posições 

vendidas; o último preço negociado, caso não haja ofertas mais recentes; o preço de fechamento 
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anterior, caso não tenha havido ofertas ou negócios no mesmo dia; e, no caso de Opções, o mais 

recente preço de referência da B3, caso não tenha havido ofertas ou negócios no mesmo dia e no 

dia anterior. 

7.7. A atualização online do valor das garantias aceitas leva em conta a atualização de todos os 

ativos existentes na Conta a valor de mercado, e os resultados realizados dos negócios feitos na 

Conta durante o pregão. Os resultados realizados durante o pregão incorporam, além do impacto 

dos preços negociados, uma estimativa de custos de corretagem e emolumentos incorridos nestes 

negócios. As garantias aceitas atualizadas continuamente durante o pregão são empregadas tanto 

na avaliação de uma nova ordem à luz dos limites de alavancagem e margem mínima, como no 

cálculo de perdas para fins de acionamento do limite de stop loss. 

7.8. Ativos bloqueados judicialmente, ou com gravame constituído em favor de terceiros, não são 

aceitos como garantia pela ÓRAMA. 

7.9. A tabela de descontos aplicáveis aos saldos de fundos em carteira é a seguinte: 

 

 

Prazo para cotização e liquidação de 

resgate, em dias corridos 

 

Até 5 

dias 

De 6  

a 30 dias 

De 31  

a 60 dias 

De 61  

a 90 dias 

Fundos de Renda Variável 15,0% 22,5% 30,0% 37,5% 

Fundos Multimercados 7,5% 15,0% 22,5% 30,0% 

Fundos de Renda Fixa Tesouro Selic 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

Fundos de Renda Fixa sem crédito privado 1,5% 3,0% 4,5% 6,0% 

Fundos de Renda Fixa com crédito privado 3,0% 7,5% 15,0% 22,5% 

7.10. A tabela acima será implementada gradualmente, a partir da entrada em vigor desta 

Política, a exclusivo critério da Órama. 

7.11. Um desconto de 100% é aplicado os seguintes tipos de fundos: a) com prazo de cotização 

e liquidação de resgate superiores a 90 dias resgate; b) condomínios fechados; e c) fundos não 

abrangidos pela Instrução CVM 555, tais como FIPs e FIDCs. 

7.12. A tabela do item 7.9 não se aplica a cotas de fundos negociadas em bolsa. Estes ativos 

são aceitos como garantia apenas se estiverem na lista de ativos elegíveis descrita na cláusula 7.5 

acima. 

 

8. LIMITES OPERACIONAIS DE POSIÇÃO 

 

8.1. Clientes Institucionais: 

8.1.1. Os limites operacionais de posição dos Clientes Institucionais são controlados no 

sistema Line Trading da B3, e não nas plataformas de negociação e em Order Management 

System (OMS) que fazem o roteamento de ordens.  

8.1.2. Quando a ÓRAMA atua como instituição executante, ela não corre risco de liquidação 

de Clientes Institucionais; nesse caso, a responsabilidade pela liquidação dos negócios do 

Cliente junto à Câmara da B3 está contratada com outro participante (modalidade de operação 
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“repasse”). Assim, os limites são estabelecidos no Line Trading no máximo permitido pela 

B3, conforme o patrimônio do comitente. 

8.1.3. Quando a ÓRAMA atua como instituição liquidante, ela corre o risco de liquidação do 

Cliente Institucional (modalidade de operação “casa”), e o limite operacional é calculado 

conforme a seguir: 

a) Fundos e carteiras administrados pela própria ÓRAMA: 20% (vinte por cento) do 

patrimônio custodiado fora da ÓRAMA, mais Garantias Aceitas a partir dos ativos 

custodiados na ÓRAMA; 

b) Demais Clientes que abriram conta até 31/05/2022: 10% (dez por cento) do patrimônio 

custodiado fora da ÓRAMA, mais Garantias Aceitas a partir dos ativos custodiados na 

ÓRAMA;  

c) Demais Clientes que abriram conta após 31/05/2022: 5% (cinco por cento) do 

patrimônio custodiado fora da ÓRAMA, mais Garantias Aceitas a partir dos ativos 

custodiados na ÓRAMA. 

8.1.4. No caso de gestores de fundos e carteiras administradas, o limite operacional concedido 

ao gestor é função do agregado do patrimônio sob gestão. Para fins de cálculo do agregado, é 

considerado 5% (cinco por cento) da parcela do patrimônio sob gestão custodiado fora da 

ÓRAMA, mais as Garantias Aceitas calculadas a partir do patrimônio sob gestão custodiado 

na ÓRAMA. 

8.1.5. Em regra, todas as métricas do Line Trading são parametrizadas com o montante de 

Limite Operacional do Cliente Institucional. Entretanto, quando o Cliente Institucional 

negocia apenas contratos futuros em alta frequência, seu limite RMKT (Medida Risco) pode 

ser multiplicado por até seis vezes (6x), desde que seu limite SFD (Saldo Financeiro de Day 

Trade) seja dividido por três vezes (3x). 

8.2. Clientes não institucionais, segmento Bovespa: 

8.2.1. O tamanho máximo da posição que o Cliente pode manter em aberto é limitado pela: 

(a) alavancagem permitida; e (b) disponibilidade de garantias aceitas junto à ÓRAMA. Desta 

forma, quanto maior a alavancagem permitida, maior é a posição que um Cliente pode abrir 

com o mesmo patrimônio. 

8.2.2. São oferecidos a todos os Clientes 3 (três) Configurações de Alavancagem para o 

segmento Bovespa, sendo eles: (a) Básico; (b) Avançado; e (c) Alavancado. Todas as 3 (três) 

configurações podem ser escolhidas via Portal da ÓRAMA, com efeito imediato. A Área de 

Risco da ÓRAMA poderá ainda limitar, ampliar, negar ou revogar qualquer Configuração de 

Alavancagem solicitada por ou outorgada a um Cliente.  

8.2.3. A escolha da Configuração de Alavancagem será aplicada automaticamente para todas 

as subcontas do Cliente, se ele possuir mais de uma. Caso tenha ocorrido uma parametrização 

diferenciada, em caráter excepcional, para uma subconta específica, ela será perdida se o 

Cliente escolher uma nova configuração através do Portal da ÓRAMA. 

8.2.4. A tabela a seguir demonstra os parâmetros de cada Configuração de Alavancagem: 
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8.2.5. A alavancagem determina o tamanho máximo da posição líquida comprada ou vendida, 

nos segmentos à vista, fracionário e termo da Bovespa, que o Cliente pode manter aberta na 

forma de um “número de vezes” o montante disponível de Garantias Aceitas. 

8.2.6.  Quando a alavancagem máxima permitida for igual ou inferior a uma vez (1x), é 

permitida a negociação, com base nas Garantias Aceitas, de quaisquer Ações e Opções, 

independentemente de sua liquidez. 

8.2.7.  Quando a alavancagem máxima permitida for maior que uma vez (1x), é permitida a 

negociação, com base nas Garantias Aceitas, apenas de Ações e Opções consideradas líquidas 

pela ÓRAMA. Quando o Cliente negocia Ações ou Opções não consideradas líquidas, é 

permitido apenas comprar um montante equivalente ao saldo financeiro atualmente disponível, 

e apenas vender os ativos e Opções já em custódia. 

8.2.8.  São exigidas mais Garantias para manter uma posição aberta de um dia a outro 

(“Swing”), do que para mantê-la aberta apenas durante um mesmo dia (“Intraday”), pois de 

um dia a outro a flutuação de preços de mercado tende a ser mais ampla. Portanto, próximo ao 

final do pregão, a ÓRAMA verifica se o Cliente tem limite suficiente para manter as posições 

abertas até o pregão seguinte, tendo em vista que a alavancagem permitida é menor.  

8.2.9. Os Limites Operacionais para o segmento BM&F são controlados no pré-trading dos 

sistemas OMS. Portanto, no sistema Line Trading da B3, os limites de SDP (Saldo Devedor 

Potencial) e SPVD (Saldo Potencial de Venda a Descoberto) são estabelecidos por padrão em 

R$ 40 milhões para todos os Clientes não institucionais. 

8.3. Clientes não institucionais, segmento Bovespa – disposições específicas para Opções: 

8.3.1. Não será permitida alavancagem superior a uma vez (1x) quando a plataforma de 

negociação não for capaz de distinguir Opções consideradas líquidas de ilíquidas.  

8.3.2. Fica limitada a posição líquida em aberto de qualquer cliente a, no máximo, 300.000 

(trezentos mil) contratos vendidos de Put e a, no máximo, 300.000 (trezentos mil) contratos 

vendidos de Call, quando esses contratos forem negociados a menos de 10 (dez) centavos. 

8.3.3. Salvo em casos excepcionais, ficam vedadas as vendas de Opções a menos de 10 (dez) 

centavos. 

8.3.4. Salvo em casos excepcionais, ficam vedadas as vendas de Opções por prazo superior a 

180 (cento e oitenta) dias. 
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8.3.5. Fica vedada a abertura de posições em Opções no respectivo dia de vencimento, exceto 

se adquiridas com o saldo atualmente disponível em Conta. 

8.4. Clientes não institucionais, segmento Bovespa – disposições específicas para ofertas 

públicas: 

8.4.1. A ÓRAMA informa em seu website os limites e as condições de alavancagem 

específicos para aceitar pedidos de reserva de cada oferta pública. 

8.4.2. Certas ofertas públicas, e certas ofertas de Montante Adicional, apresentam procura 

muito superior ao montante ofertado e, portanto, é gerada uma expectativa de rateio do volume 

disponível entre os investidores que fizeram pedidos de reserva. Em alguns casos, para 

compensar este efeito, a ÓRAMA pode aceitar uma alavancagem excepcionalmente mais alta 

que o habitual, de maneira seletiva e não recorrente. 

8.5. Clientes não institucionais, segmento BM&F: 

8.5.1. Para operar Bolsa no segmento BM&F, o montante exigido de Garantias Aceitas está 

expresso em Reais (R$) por contrato. Esta Garantia exigida é a mesma em todas as 

Configurações de Alavancagem. 

 

Garantia exigida pela ÓRAMA, por contrato 

Ticker Contrato Futuro Intradiário  Swing Trade  Chamada de 

Margem B3, 

aproximada  

WIN Índice Ibovespa Mini R$ 100,00 R$ 1.500,00 R$ 3.584,00 

WDO Dólar Mini R$ 150,00 R$ 1.500,00 R$ 6.907,00 

IND Índice Bovespa Cheio R$ 250,00 R$ 7.500,00 R$ 17.918,00 

DOL Dólar Cheio R$ 250,00 R$ 7.500,00 R$ 35.548,00 

DI1 DI R$ 250,00 R$ 7.500,00 R$ 389,00 

WSP S&P Mini R$ 200,00 R$ 4.000,00 R$ 6.081,00 

ISP S&P Cheio R$ 4.000,00 R$ 60.000,00 R$ 121.621,00 

BGI Boi Gordo R$ 1.500,00 R$ 3.000,00 R$ 9.300,00 

CCM Futuro de Milho R$ 300,00 R$ 1.500,00 R$ 2.800,00 

SJC Futuro de Soja R$ 100,00 R$ 2.500,00 R$ 6.900,00 

  Futuro de ação: B3SA3 R$ 20,00 R$ 350,00 R$ 1.374,00 

  Futuro de ação: 

CCRO3 

R$ 20,00 R$ 150,00 R$ 324,00 

  Futuro de ação: CIEL3 R$ 20,00 R$ 50,00 R$ 111,00 

  Futuro de ação: 

CMIG4 

R$ 20,00 R$ 100,00 R$ 317,00 

  Futuro de ação: 

HYPE3 

R$ 20,00 R$ 200,00 R$ 754,00 

  Futuro de ação: 

COGN3 

R$ 20,00 R$ 50,00 R$ 100,00 

  Futuro de ação: 

PCAR3 

R$ 20,00 R$ 150,00 R$ 595,00 

  Futuro de ação: PETR4 R$ 20,00 R$ 200,00 R$ 600,00 

  Futuro de ação: PSSA3 R$ 20,00 R$ 200,00 R$ 767,00 



 

11 

  Futuro de ação: USIM5 R$ 20,00 R$ 100,00 R$ 698,00 

  Futuro de ação: 

VALE3 

R$ 20,00 R$ 600,00 R$ 2.614,00 

  Futuro de ação: 

VVAR3 

R$ 20,00 R$ 150,00 R$ 554,00 

 

8.5.2. A Garantia exigida pela ÓRAMA é inferior à Chamada de Margem da B3. Caso ocorra 

a insuficiência de saldo em Conta para cumprir a Chamada de Margem da B3 no dia seguinte, 

a ÓRAMA poderá proceder a Liquidação Compulsória de posições em aberto, a fim de cobrir 

o saldo financeiro em Conta. 

8.5.3. Fica limitada a posição em aberto de cada Cliente a 3.000 (três mil) contratos comprados 

ou vendidos de Mini-Índice (ou o equivalente em contratos padrão de índice), e a 1.500 (mil e 

quinhentos) contratos comprados ou vendidos de Mini Dólar (ou o equivalente em contratos 

padrão de Dólar). 

8.5.4. Os Limites Operacionais para o segmento BM&F são controlados no pré-trading dos 

sistemas OMS. Portanto, no sistema Line Trading da B3, os limites de RMKT (Medida Risco) 

e SFD (Saldo Financeiro de Day Trade) são estabelecidos por padrão em R$ 30 milhões para 

todos os Clientes não Institucionais. 

 

9. LIMITE OPERACIONAL DE PERDA (“Stop Loss”) 

 

9.1. O Cliente pode incorrer em perda patrimonial superior ao seu patrimônio detido junto à 

ÓRAMA, através da negociação de derivativos ou do uso de alavancagem. A fim de mitigar este 

risco, a ÓRAMA estabelece um Limite Operacional de Perda (ou “Stop Loss”), a partir do qual 

se inicia um processo de Liquidação Compulsória de posições em aberto. Para fins de avaliação 

de Stop Loss, (i) os ganhos e perdas são apurados continuamente durante o pregão, levando em 

conta os preços de ofertas e negócios tal como informados pela bolsa de valores; (ii) a valorização 

das posições do Cliente é calculada pelo seguinte preço: (a) a melhor oferta de compra para 

posições compradas; (b) a melhor oferta de venda para posições vendidas; (c) o último preço 

negociado, caso não haja ofertas mais recentes; (d) o preço de fechamento anterior, caso não tenha 

havido ofertas ou negócios no mesmo dia; e (e) no caso de opções, o mais recente preço de 

referência da bolsa, caso não tenha havido ofertas ou negócios no mesmo dia e no dia anterior; 

(iii) caso o Cliente detenha um conjunto de opções/derivativos correlacionadas para proteção de 

posições ou da sua carteira, tal como uma trava ou butterfly, cuja perda máxima seja limitada na 

data de vencimento, a ÓRAMA não garante que observará a respectiva estratégia global e de 

hedge do Cliente para fins de acionamento do mecanismo de Liquidação Compulsória. 

9.2. Caso a ÓRAMA verifique que o Cliente perdeu durante um mesmo pregão 85% (“Limite de 

Stop Loss”) ou mais das Garantias Aceitas, a ÓRAMA envidará os melhores esforços para 

promover o encerramento de todas as suas posições em derivativos e ativos negociados em Bolsa. 

Ao iniciar este processo de liquidação compulsória, a ÓRAMA enviará uma notificação para o e-

mail cadastrado do Cliente. 
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9.2.1. A seu exclusivo critério, a ÓRAMA poderá ainda estabelecer um limite inferior 

(“Limite de Alerta”) com o objetivo de comunicar ao Cliente de que o processo de Liquidação 

Compulsória é iminente. 

9.2.2. Também a seu exclusivo critério, e em caráter de exceção, a ÓRAMA pode estabelecer 

limites de Alerta e de Stop Loss diferenciados, desde que solicitado ou anuído pelo Cliente. 

9.2.3. Não serão enviados e-mails de alerta para Clientes Institucionais e para titulares de 

carteiras sob gestão de administradores habilitados junto à CVM. 

9.3. Este processo de Liquidação Compulsória por extrapolação do Limite Operacional de Perda 

atinge inicialmente as posições abertas durante o dia. Caso necessário, a Liquidação Compulsória 

abrange, em seguida, as posições em custódia.  

9.4. Após a Liquidação Compulsória, o Cliente ficará bloqueado para abrir novas posições no 

mesmo pregão, a menos que realize um novo aporte de garantias na conta bloqueada. 

9.5. No Home Broker, o Cliente poderá estabelecer, para sua subconta principal, um Stop Loss 

menor que 85% (oitenta e cinco por cento) a ser acionado automaticamente caso as perdas atinjam 

este limite. 

9.6. Nenhum Cliente não institucional pode operar sem um Stop Loss. No entanto, Clientes 

Institucionais não possuem Limite Operacional de Perda. 

 

10.  CONDIÇÕES DOS LIMITES OPERACIONAIS 

 

10.1. É de responsabilidade do próprio Cliente monitorar suas posições e seu saldo financeiro, a 

fim de antecipar-se à possível extrapolação dos seus Limites Operacionais. 

10.2. As Garantias Aceitas poderão ser consumidas em diferentes segmentos, até a sua exaustão. 

A partir deste ponto, a ÓRAMA poderá, a seu exclusivo critério, não aceitar ordens que acarretem 

ou agravem a extrapolação dos Limites Operacionais do Cliente. 

10.3. Devido à perspectiva de extrapolação dos Limites Operacionais do Cliente, a ÓRAMA 

poderá atuar, no encerramento das posições do Cliente e/ou limitação de funcionalidades, quando 

entender mais adequado, a seu único e exclusivo critério, e sem que seja devida qualquer tipo de 

indenização ao Cliente nesse sentido, em virtude do critério adotado ou cenário de mercado do 

momento. 

10.4. Com o intuito de minimizar o risco de extrapolação dos Limites Operacionais do Cliente, 

poderão ser canceladas as ordens em aberto do Cliente e realizadas operações à mercado para 

encerrar, total ou parcialmente, suas posições em aberto. Em virtude de oscilações de mercado, o 

valor final de perdas realizadas com o encerramento das posições do Cliente nos casos acima 

poderá ser maior ou menor que o estipulado nos Limites Operacionais, sendo, em todos os casos, 

atribuível integralmente ao patrimônio do Cliente, sem que qualquer responsabilidade recaia 

sobre a ÓRAMA. 

10.5. Toda Liquidação Compulsória é realizada em função de uma violação de Limites 

Operacionais, seja no enquadramento Pós-Trade, no acionamento de , Stop Loss ou na cobertura 

de saldo devedor. Assim, a Liquidação Compulsória é empreendida em regime de melhores 

esforços, sem direito a ressarcimento, visando uma execução célere e dentro das melhores 

condições que o mercado oferecer naquele momento. Embora a Órama empregue os melhores 
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esforços na seleção de quais ativos a liquidar com prioridade para cobertura de saldo devedor, 

visando o melhor interesse do Cliente, não é oferecida garantia de que será minimizado o impacto 

fiscal neste processo. 

10.6. A ÓRAMA poderá, a seu exclusivo critério: (a) estabelecer um limite máximo de posição 

em aberto, de acordo com a capacidade financeira de cada Cliente; e (b) no âmbito da Liquidação 

Compulsória no enquadramento Pós-Trade encerrar posições em aberto do Cliente, caso 

ocasionem uma previsão de chamada de margem da B3 desproporcional ao seu patrimônio. 

10.7. Durante o pregão, a ÓRAMA poderá verificar o atendimento dos principais Limites 

Operacionais de Posição e, caso o Cliente esteja desenquadrado, a ÓRAMA poderá tomar as 

medidas necessárias para reduzir as posições por completo, ou apenas o suficiente até reenquadrá-

lo. São envidados os melhores esforços para comunicar o Cliente pelo seu e-mail cadastrado, com 

antecedência, para que o próprio Cliente possa tomar esta ação. Caso a ÓRAMA faça a 

Liquidação Compulsória, ela será realizada diretamente na conta do Cliente. O enquadramento 

por Stop Loss será realizado ao longo do período do pregão, de modo que a ÓRAMA poderá, a 

qualquer momento, encerrar uma posição aberta, caso o desenquadramento seja excessivamente 

grande comparado às garantias do Cliente. 

10.8. Uma hora antes do encerramento do pregão a Órama irá recalcular as garantias, passando 

a exigir as garantias de posição (swing-trade). Ou seja, a partir desse horário, considera-se que o 

Cliente objetiva manter a posição para o próximo dia. Nesse cenário, há possibilidade do Cliente 

ficar desenquadrado, o que resultará na liquidação compulsória para fins de reenquadramento da 

posição.   

A Liquidação Compulsória no enquadramento Pós-Trade pode ser realizada a qualquer momento 

durante o pregão, e concentra-se 17h00 em diante. Por isto, o Cliente precisa considerar que uma 

posição aberta a qualquer momento durante o dia, e principalmente após este horário, pode ser 

encerrada muito rapidamente por enquadramento Pós-Trade, independentemente do acionamento 

do Stop Loss. 

10.9. A Liquidação Compulsória não constitui uma obrigação e sim uma faculdade empregada 

sob os critérios da própria ÓRAMA. Embora a ÓRAMA não garanta ao Cliente que ele será 

notificado, com antecedência, a respeito do encerramento de suas posições, para os Clientes do 

segmento varejo será enviado um alerta automático por e-mail quando sua perda atingir 70% do 

patrimônio inicial e outro alerta quando atingir 85% de perda, informando o início do processo 

de liquidação compulsória por Stop Loss. O encerramento de posições por liquidação compulsória 

poderá ser consultado, em tempo real, através da mesma plataforma de negociação que o Cliente 

utiliza para operar Bolsa junto à ÓRAMA, e será comunicado, por e-mail, o mais brevemente 

possível. 

10.10. A ÓRAMA emprega os melhores esforços para realizar esta verificação dos controles de 

pós-trade antes do final do pregão. Em caso de desenquadramento, são tomadas ações de 

Liquidação Compulsória. 

10.11.  Embora haja o esforço para detectar e corrigir eventuais ocorrências de preços distorcidos 

de opções ilíquidas, a apuração do ganho ou da perda intradiária está sujeita a imperfeições 

quando os preços de uma posição são negociados e atualizados fora de sincronia com os preços 

de outra posição que faz o hedge da primeira, formando uma estratégia combinada. Esta 
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imperfeição, mesmo que por um pequeno período, pode provocar o disparo da Liquidação 

Compulsória por Stop Loss, sem que isto configure erro ou enseje responsabilidade por parte da 

ÓRAMA, caso o saldo de Garantias Aceitas não seja suficiente para absorver tais imperfeições. 

10.12. Todas as ordens do próprio Cliente para encerrar posições existentes serão aceitas pelo 

crivo de Limites Operacionais, mas apenas as plataformas de negociação que fazem a leitura da 

posição em custódia conseguem fazer esta diferenciação automática. As demais plataformas não 

conseguem diferenciar se uma ordem está abrindo ou encerrando uma posição. 

10.13.  Certas condições de alavancagem disponibilizadas podem não ser identificadas por 

algumas plataformas de negociação e as ordens poderão ser rejeitadas sob essa justificativa. Para 

o tratamento destes casos, cabe ao Cliente buscar o atendimento especializado da ÓRAMA. 

10.14.  O saldo atual disponível em Conta poderá ser retirado pelo Cliente, mesmo se o saldo 

projetado for insuficiente, mas apenas caso a retirada não provoque ou amplie a insuficiência de 

garantias para manter as posições em aberto. 

10.15.  Eventuais tratamentos de exceções ou concessões da ÓRAMA com relação aos termos e 

condições estabelecidos na presente Política, não devem ser interpretadas como direito adquirido, 

ou presumir novação. Assim, fica reservado à ÓRAMA a prerrogativa de retirar a concessão ou 

encerrar o tratamento da exceção, sem aviso prévio. 

 

11.  ESTRUTURA E RESPONSABILIDADES 

 

11.1. A estrutura de gerenciamento integrado de riscos é parte da estrutura de governança da 

ÓRAMA e procura assegurar a existência de um processo efetivo para gestão dos riscos em todo 

o Grupo ÓRAMA, de forma a proporcionar transparência e compreensão adequadas dos riscos 

existentes e emergentes, e busca garantir uma perspectiva holística dos riscos inerentes e residuais 

da ÓRAMA.  

11.2. A Diretoria de Risco é a responsável direta pelo contínuo cumprimento dos Limites 

Operacionais previstos nesta Política. A equipe de Risco conta com profissionais capacitados e 

certificados que possuem autonomia operacional para realizar as Liquidações Compulsórias, além 

do poder decisório para ajustar a posição de Clientes com exposição elevada, conforme 

estabelecido no Contrato de Intermediação e Custódia de Ativos Financeiros da ÓRAMA, ao qual 

os Clientes aderem no primeiro acesso após a abertura de conta.  

11.3. A Diretoria da ÓRAMA é responsável pela supervisão do cumprimento desta Política, por 

meio de relatórios trimestrais elaborados pela Diretoria de Risco, com apoio do Comitê de Riscos. 

11.4. Ademais, a ÓRAMA possui sistemas de monitoramento que mensuram e controlam as 

exposições ao risco, de modo a garantir que o nível de exposição ao risco seja menor que o total 

de garantia alocado.  

11.5. Os procedimentos de monitoramento de risco foram desenvolvidos para prover: (a) o 

controle a exposição a risco; (b) o controle e a solvência de seus Clientes frente aos limites 

disponibilizados; (c) a mensuração dos ativos aceitos como Garantia e o seu valor de mercado.  

11.6. Por meio de sistemas estruturados para utilizar modelos de medição de exposição a risco e 

da análise de cenários de estresse da carteira do Cliente, a ÓRAMA analisa os dados de exposição, 
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como os níveis de concentração e risco potencial em diferentes mercados, a fim de antecipar 

possíveis impactos negativos no processo de investimento. 

 

12.  EXCEÇÕES AOS LIMITES OPERACIONAIS 

 

12.1. Exceções aos Limites Operacionais estabelecidos nesta Política poderão ser solicitados 

pelas equipes da Mesa de Operações (Gold) e do Comercial (B2B). Elas serão submetidas para 

análise mediante as seguintes pré-condições: 

a) que o Cliente possua junto à ÓRAMA um patrimônio mínimo de R$ 1.000 (mil reais) e 

não esteja sob diligência da Área de Compliance; 

b) que o Cliente não tenha, de modo intencional ou recorrente, procurado violar os Limites 

e as condições estabelecidos nesta Política, ou violar normas legais ou de auto regulação 

aplicáveis; e 

c) que o Limite Quant Fixo proposto, se for o caso, respeite as margens mínimas de Pré-

trade previstas em norma. 

12.2. As exceções serão avaliadas ainda conforme os seguintes critérios: 

a) patrimônio do Cliente na ÓRAMA e fora da ÓRAMA; 

b) conhecimento/ experiência do Cliente em operações de Bolsa; 

c) racional de negócios da exceção solicitada; 

d) volume de receita gerada pelo Cliente (direta e indireta); e 

e) relacionamento comercial e histórico de não violações de Limites Operacionais. 

12.3. Ademais, qualquer exceção deverá ser previamente aprovada pela Área de Risco da 

ÓRAMA. 

 

13. REVISÃO 

 

13.1. Esta Política deverá ser revisada anualmente, ou, a qualquer tempo, sempre que mudanças 

legais, regulamentares e/ou corporativas demandarem alterações. 

 

14. VIGÊNCIA 

 

14.1. Esta Política entrará em vigor na data de sua aprovação pela Diretoria da ÓRAMA. 

 

15.  CONTROLE DE VERSÃO 

 

Versão Data da aprovação pela 

Diretoria 

Versão revogada 

1.0 25/06/2019 Não se aplica 

1.1 18/11/2019 Versão anterior 

1.2 23/07/2020 Versão anterior 

1.3 06/06/2022 Versão anterior 
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1.4 05/07/2022 Versão anterior 

1.5 14/07/2022 Versão anterior 

1.6 31/08/2022 Versão anterior 

1.7 31/03/2023 Versão anterior 

1.8 10/08/2023 Versão anterior 

 

 

 


