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Participantes dos Mercados da B3 — Listado B3

Ref.. Norma de Supervisdao da BSM para Sistemas Eletrénicos de Busca de

Contrapartes Oferecidos pelos Participantes

A BSM, no exercicio de suas fungdes, emite a presente norma de supervisao
(“Norma de Supervisdo”) para tratar dos procedimentos de supervisdo para
sistemas eletronicos de busca de contrapartes a serem oferecidos por Participantes
da B3, nos termos do Oficio-Circular n°® 8/2020-CVM/SMI' (“Oficio-Circular”), que
atribuiu a entidade autorreguladora a fiscalizagcdo e a edigdo de normas e

orientagdes complementares das exigéncias contidas no Oficio-Circular.

Os termos definidos estdo de acordo com o Glossario da BSM? ou sdo definidos na

presente Norma de Supervisao.

A presente Norma de Supervisdo abordara os deveres dos Participantes e a
fiscalizagdo que sera feita pela BSM em relagcéo aos sistemas eletrénicos de busca

de contrapartes oferecidos pelos Participantes.

Permanece admitida a busca de contrapartes por meio de canais de voz e outras
formas de contato pelos operadores do Participante, sem o uso de automacgao para
os processos de envio e atendimento de intengdes de compra e venda de clientes.

A supervisao dessas operagdes continua sendo realizada pela BSM em suas

1 Disponivel em: http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/smi/oc-smi-0820.html.
Acesso em 9 de dez. de 2021.

2 Disponivel em: https://www.bsmsupervisao.com.br/assets/file/BSM-glossario-das-normas-da-
autorregulacao_Fev-22 sem_marcas2.2.pdf.
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interagbes em auditorias regulares e na supervisdo de operagdes executadas nos

mercados da B3.

A presente Norma de Supervisdo é dividida em cinco Secgdes: () Caracteristicas
exigidas para os sistemas eletrbnicos de busca de contrapartes oferecidos;
(Il) Situagdées nao permitidas; (Ill) Demais exigéncias aos Participantes;

(IV) Enforcement; e (V) Treinamentos.

. Caracteristicas exigidas para sistemas eletronicos de busca de

contrapartes oferecidos pelos Participantes
1.1. Deveres:

1.1.1. O Participante deve elaborar e divulgar, em seus respectivos sites, regras
escritas sobre a utilizacdo do sistema eletrobnico de busca de contrapartes
oferecido, com o correspondente periodo de sua vigéncia, incluindo a quantidade
minima da intengdo de compra e de venda e os ativos que serdo aceitos pelo
sistema, sendo que a oferta direta no sistema do Participante, quando encaminhada

para a B3, devera respeitar as regras de negdcio direto vigentes da B3.

1.1.2. As regras escritas mencionadas no item anterior devem contemplar, no
minimo, as informacdes contidas nos itens 1.1.1.,, 1.1.3.,, 1.14., 1.1.5., 1.1.6. e

1.1.7. desta Secao.

1.1.3. As intengbes que podem ser aceitas pelo sistema eletronico de busca de
contrapartes do Participante devem necessariamente envolver: (i) inten¢cdes com
tamanho igual ou superior a quantidade minima de oferta direta estabelecida nas

regras da B3; e (ii) intengdes que ndo possam ser atendidas imediatamente no Livro
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Central de Ofertas da B3, em razdo da quantidade e/ou prego, quando registrada a

intencdo ou no momento em que se encontra a contraparte.

1.1.4. Com relagcdo ao item anterior, € de responsabilidade do Participante
conhecer as caracteristicas da intencdo do cliente e validar, no momento da
recepgao da intengdo de compra ou de venda, as condigdes do Livro Central de
Ofertas da B3, cuja evidéncia deve constar em registros a serem armazenados pelo

Participante e compartilhados com a BSM quando solicitado.

1.1.5. A utilizagao de sistema eletrénico de busca de contrapartes deve se justificar
apenas em casos de intengdes expressas dos clientes do préprio Participante pela
busca de contrapartes. O tratamento da intencéo do cliente pode ocorrer de forma
especifica para cada inteng¢ao, ou de maneira automatica, desde que o cliente faca
a opgao (opt-in) para que suas intengdes, que possuirem as caracteristicas para
tanto, sejam tratadas diretamente pelo sistema eletrénico de busca de contrapartes
do Participante. O cliente, a qualquer momento, deve ter a opcado de deixar de
utilizar o sistema eletrénico de busca de contraparte (opt-out). As evidéncias de opt-
in e opt-out devem constar em registros a serem armazenados pelo Participante e

compartilhadas com a BSM quando solicitado.

1.1.6. O uso do sistema eletrénico de busca de contrapartes deve ser restrito aos
clientes previamente cadastrados junto ao Participante. Os registros das intenc¢des
devem conter as seguintes informagdes: (i) cddigo de identificacdo do cliente;
(i) data e horario de registro da intencao; (iii) prazo de validade da intencao;
(iv) numero sequencial e cronolégico da intengdo; (v) cddigo de negociagdo do
ativo; (vi) quantidade; (vii) preco limite da intengédo de compra e de venda, quando
couber; (viii) natureza da intencdo (compra e venda); e (ix)se for o caso,

identificacdo do emissor da intengao.
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1.1.7. O Participante devera utilizar um meio de execugado (sender location)
especifico para direito automatico, com o prefixo “MDA”, conforme Comunicado
Externo da B3 n° 017/2022-VNC, de 3.1.2022.

1.1.8. O Participante deve estabelecer, nas regras de seu sistema eletronico de

busca de contrapartes, as seguintes informagdes, tratamentos e parametros:

(i) tratamento dado no caso de atendimento de intengbes de clientes pelo
préprio intermediario ou pessoas a ele vinculadas, como, por exemplo,
conta proprietaria, carteira prépria, sociedade subsidiaria ou pertencente
ao mesmo grupo econdmico ou financeiro, conta off shore etc.;

(i) tratamento dado ao uso de conta master, que devera respeitar a
quantidade minima de negdcio direto no momento do envio da intengéo
ao sistema eletrénico de busca de contrapartes;

(i)  tratamento dado ao casamento de intengdes inseridas no sistema
eletrbnico de busca de contrapartes quando ha “spread fechado” do valor
mobiliario no Livro Central de Ofertas da B3 — neste caso, devera ser feita
a divisao do negdcio em duas operagoes iguais a serem registradas nos
precos da melhor oferta de compra e de venda presentes no Livro Central
de Ofertas da B3;

(iv) tratamento dado ao casamento de intencbes inseridas no sistema
eletrénico de busca de contrapartes quando ha “spread aberto” do valor
mobiliario no Livro Central de Ofertas da B3 — neste caso, por orientagao
da CVM, nesta fase inicial de implementagao dos sistemas eletronicos
de busca de contrapartes, o negocio podera ser registrado em uma ou
mais operacdes ao preco médio do spread entre a melhor oferta de
compra e a de venda presentes no Livro Central de Ofertas da B3, desde
que respeitadas as condi¢cdes estabelecidas nas respectivas intengdes

de compra ou de venda que deram origem ao casamento das intengdes.
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(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Posteriormente, esta orientacdo nesta fase inicial podera ser reavaliada
pela CVM;

tratamento dado as situagdes que envolverem lotes nado multiplos do lote
padrao do valor mobiliario na B3;

tratamento dado para a definicdo dos precos no sistema eletronico com
base na leitura do sinal de market data da B3, informando o tratamento
a ser dado em caso de eventuais divergéncias entre o casamento de
intengdes inseridas no sistema eletrénico de busca de contrapartes e
eventual mudanga do prego do valor mobilidrio no Livro Central de
Ofertas da B3, no momento do registro da oferta direta;

tratamento dado para o cancelamento e alteracbes de intengdes
anteriormente enviadas ao sistema eletrénico de busca de contrapartes;
tratamento dado em caso de falhas, instabilidade ou indisponibilidade do
sistema eletrobnico de busca de contrapartes, informando como as
intencdes e os clientes serdo atendidos nessas situagdes;

descricao das informagdes das intengcbdes que estarao disponiveis para
visualizagao dos clientes no sistema eletrénico de busca de contrapartes;
informacéo sobre a forma com que o cliente tera acesso as informacdes
expostas no sistema eletrénico de busca de contrapartes;

informagao sobre a possibilidade de a mesa inserir intengédo de cliente,
ou se o sistema eletrbnico de busca de contraparte sera de acesso
exclusivo do cliente;

informacéo sobre os clientes que poderao acessar o sistema eletronico
de busca de contrapartes;

informacgé&o sobre os valores mobiliarios que poderéo ser negociados no
sistema eletronico de busca de contrapartes;

periodo de funcionamento do sistema de busca de contrapartes,
indicando se ficara ativo durante todo o pregédo ou se havera janelas

intermediarias de liquidez;
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(xv) tratamento que sera dado pelo sistema eletrbnico de busca de
contrapartes quando o valor mobiliario objeto da intengdo estiver em
leildo ou em fase de formagao de preco na B3, e como o cliente sera
comunicado sobre essa situacao;

(xvi) tratamento pelo sistema eletrénico de busca de contrapartes caso o
casamento de intengdes no sistema eletrbnico de busca de contrapartes
seja o primeiro do dia daquele valor mobiliario;

(xvii) tratamento dado pelo Participante caso o negodcio direto, que tenha
origem do casamento de intengcdes no sistema eletrénico de busca de
contrapartes, seja rejeitado pela B3, e como o cliente sera comunicado
sobre essa situagao;

(xviii) tratamento dado pelo sistema eletronico de busca de contrapartes caso
0 negécio direto, que tenha origem do casamento de intengdes no
sistema eletrénico de busca de contrapartes, seja submetido a leildo pela
B3, conforme os normativos vigentes, e como o cliente sera comunicado

sobre essa situagao.

1.1.9. O Participante deve elaborar e divulgar, em seus respectivos sites, manual
de funcionamento e atuacdo do sistema eletrénico de busca de contrapartes

oferecido.

1.1.10. O Participante deve incluir disposicoes em suas Regras e Parametros
de Atuacgao (“RPA”) ou em suas Normas e Parametros de Atuacao (“NPA”), ou
documento equivalente, e adequar procedimentos e controles internos para
tratamento de eventuais conflitos de interesses decorrentes da administracdo do

sistema, conforme artigo 322 da Resolugdo CVM n° 35/2021, em especial quando

3 Artigo 32. O intermediario deve estabelecer regras, procedimentos e controles internos que sejam
aptos a prevenir que os interesses dos clientes sejam prejudicados em decorréncia de conflitos de
interesses.
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pessoas vinculadas ou a carteira propria do Participante estejam envolvidas nos

negocios diretos.

1.1.11. O Participante, sempre que alterar e atualizar as regras e as
informagdes contidas no RPA/NPA, ou documento equivalente, e o manual do
sistema eletrbnico de busca de contrapartes, devera encaminhar para
conhecimento de seus clientes e da BSM, devendo indicar as alteragdes feitas nos

respectivos documentos.
1.2. Supervisao:

1.2.1. O Participante devera encaminhar para a BSM, por meio da ferramenta
oficial em uso pela BSM, antes da entrada em funcionamento e oferecimento aos
seus clientes, o manual de funcionamento do sistema eletrénico de busca de
contrapartes e o RPA/NPA, ou documento equivalente, que contenham
informacdes sobre o sistema eletrénico de busca de contrapartes e as regras sobre
de tratamento de pessoa vinculada ou carteira propria atuando como contraparte

das operacgoes.

1.2.2. A BSM verificara se os documentos mencionados no item 1.2.1. atendem as
regras descritas nesta Norma de Supervisdo. Esta verificagdo n&o consistira em
aprovacao por parte da BSM quanto ao sistema eletrénico de busca de contrapartes

oferecido pelo Participante.

1.2.3. A BSM verificara as notificagcbes encaminhadas pelo Participante aos seus
clientes sobre as atualizagdes e alteragdes feitas no RPA/NPA, ou documento
equivalente, e sobre o manual de funcionamento do sistema eletrénico de busca de

contrapartes.
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1.2.4. Com relacéo ao item sobre responsabilidade do Participante de conhecer as
caracteristicas da intencdo do cliente e validar, no momento da recepcédo da
intengao de compra ou de venda, as condigdes do Livro Central de Ofertas da B3,
referida evidéncia deve constar em registros a serem armazenados e
compartilhados com a BSM quando solicitado, por meio da ferramenta oficial em
uso na BSM.

1.2.5. O Relatdrio a ser enviado pelo Participante deve conter a estrutura descrita

no Anexo I.
Il Situagoes nao permitidas
21. Deveres:

2.1.1. O sistema eletrbnico de busca de contrapartes administrado pelo
Participante ndo deve permitir a interagdo competitiva entre as intengcbes dos
clientes. Tal situagao s6 € permitida para os sistemas de negociagao de entidades
administradoras de mercado organizado, conforme regulagdo e autorizagdo da
CVM.

2.1.2. Nao é permitido que clientes do Participante que tenham inserido inten¢des
no sistema eletrbnico de busca de contrapartes, ou o préprio Participante com o
intuito de auxiliar seus clientes, alterem os precos no Livro Central de Ofertas da
B3 para permitir que uma intengao registrada no sistema eletrénico de busca de

contrapartes seja atendida.

2.1.3. Também ndo é permitido que o Participante privilegie seus préprios
interesses ou de pessoas a ele vinculadas em detrimento de interesses de clientes

que tenham inserido intengdes no sistema eletrbnico de busca de contrapartes
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para, posteriormente, ser registrado nos mercados da B3, em descumprimento aos
deveres de boa-fé, diligéncia e lealdade previstos no artigo 314 da Resolugdo CVM
n°® 35/2021 (“RCVM 35/2021”), tratando as situacdes de conflito de interesses.

2.1.4. O Participante deve implementar mecanismos de controle para coibir a
ocorréncia das situagcées nao permitidas descritas nos itens 2.1.1. a 2.1.3. desta
Secao, criando regras, procedimentos e controles internos que sejam aptos a
prevenir que os interesses dos clientes sejam prejudicados em decorréncia de
conflitos de interesses nas intengdes e negdcios que estejam associados ao
sistema eletrénico de busca de contrapartes, conforme exigéncia do artigo 32°, da
RCVM 35/2021.

2.2. Supervisao:

2.2.1. A BSM verificara os controles dos Participantes em relagéo as situagdes
acima descritas e monitorara os negdécios e atuagdes de clientes que estejam no
sistema eletrénico de busca de contrapartes e atuando diretamente nos mercados

da B3, a fim de verificar irregularidades.

2.2.2. A BSM também avaliara as regras dos Participantes sobre conflito de
interesses que estejam dispostas na RPA/NPA, documento equivalente, ou,
eventualmente, no manual do sistema eletrbnico de busca de contrapartes

oferecido.

4 Artigo 31. O intermediario deve exercer suas atividades com boa fé, diligéncia e lealdade em
relagdo a seus clientes. Paragrafo unico. E vedado ao intermediario privilegiar seus préprios interesses
ou de pessoas a ele vinculadas em detrimento dos interesses de clientes.

5 Artigo 32. O intermediario deve estabelecer regras, procedimentos e controles internos que sejam
aptos a prevenir que os interesses dos clientes sejam prejudicados em decorréncia de conflitos de
interesses.
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M. Demais Exigéncias aos Participantes
3.1. Deveres:

3.1.1. O sistema eletrbnico de busca de contrapartes do Participante deve
funcionar de maneira a atender cada intengao dos clientes, de forma a garantir que
cada pedido de contraparte seja tratado individualmente e que, em caso de
atendimento, as demais intencbes de compra ou venda de clientes sobre a mesma
operagao sejam descartadas. As intengdes, porém, podem ficar armazenadas
sistemicamente, mas ndo devem ser consideradas como a primeira intengao de
compra e venda recebida, de modo que nao deve ocorrer o tratamento de nova

intencéo do cliente sem o tratamento completo da intenc&o anterior.

3.1.2. No sistema eletrénico de busca de contrapartes do Participante, as respostas
as intencbes de busca de contraparte ndo devem ter preco definido, mas, sim,
indicar mera aceitacdo da condi¢cao proposta da intencdo que solicitou a busca da

contraparte.

3.1.3. As respostas de execucdo das intengcdes de compra e de venda, apos o
envio de oferta direta a B3 e o registro do negdécio, devem conter, na plataforma de

negociagao da B3, a indicagédo das condigdes de execugao de preco e quantidade.

3.1.4. Mensalmente, até o 15° dia, o Participante devera enviar para a BSM, por
meio de ferramenta oficial em uso na BSM, relatério de atividade do sistema, em
formato Excel (ou arquivos analogos, derivados de Excel, como, por exemplo: xls,
xlsx, xlsm, xlIsb etc.), com planilhas que apresentem informagdes resumidas de

estatisticas do sistema e informacdes analiticas que apresentem informagdes de
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eventos que ocorreram no sistema, com indicacdo do dia que se referem. As

informacgdes a serem enviadas pelo Participante a BSM estao descritas no Anexo Il.

3.1.5. Os Participantes devem manter os documentos, logs, informagdes e
histéricos citados nesta Norma de Superviséo pelo prazo indicado na regulagao
vigente. Os documentos e as obrigacdes identificadas na regulamentacéo aplicavel
e nesta Norma de Supervisao serao exigidos dos Participantes pela BSM no ambito
de auditorias regulares ou especificas, assim como no ambito de apuragédo de
denuncias, irregularidades identificadas e/ou Solicitagbes do Mecanismo de

Ressarcimento de Prejuizos.

3.1.6. O Participante deve observar demais normativos e regras de negociagao

publicados pela B3.
3.2. Supervisao:

3.2.1. A BSM verificara a guarda dos arquivos e informagdes pelo prazo indicado

na regulagao vigente.

3.2.2. 0O nao envio de informacgdes solicitadas pela BSM sera considerado como
descumprimento ao dever de guardar arquivos e informagdes e de atendimento de
solicitacdo da BSM, podendo a BSM aplicar medidas estabelecidas em seu

Regulamento Processual.
IV. Enforcement

4.1.1. Os deveres indicados na regulamentagao aplicavel e na presente Norma
de Supervisdo, uma vez nao atendidos adequadamente e tempestivamente pelos

Participantes, serdo considerados como agravantes para a aplicagcédo de medidas
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de Enforcemente atuagdo sancionadora estabelecidas no Regulamento

Processual da BSM.
V. Treinamento

5.1.1. A BSM se coloca a disposi¢gao do mercado para realizagdo de cursos que
sejam necessarios e demandados pelas instituicdes e destaca aos Participantes
que, para o melhor cumprimento das normas vigentes e da presente Norma de
Supervisao, devem ser feitos treinamentos aos departamentos envolvidos, como

Operacoes, Produtos, Relacionamento, Compliance, dentre outros.

Esclarecimentos adicionais poderao ser obtidos pelo telefone (11) 2565-6871 ou

pelo e-mail bsm@bsmsupervisao.com.br.

André Eduardo Demarco

Diretor de Autorregulagao
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ANEXO |
Item | Categoria Descrigao Formato
Emissor |Usuario Texto
Cliente | Numero da conta Texto
Segmento Texto ("Equities"/"Derivatives")
Instrumento Texto
Natureza Texto ("C"/"V")
Quantidade Ndmero
Sessao Texto
Intengao
Status Texto
("Inserida"/"Alterada"/"Cancelada"/"Executada"/"Execugéo
Parcial"/"Rejeitada")
Motivo da rejeicao (quando Texto
aplicavel)
Timestamp 1: registro da aaaa-mm-dd hh:mm:ss
intengao do cliente;
Timestamp 2: momento de aaaa-mm-dd hh:mm:ss
recepcgao do market data, que
foi utilizado para ser
confrontado com a intengao;
Informagdes do market data Numero
1.2.4 (topo do livro):
bid 1, size 1
Market data ask 1, size 1
spread 1
Timestamp 3: momento em que | aaaa-mm-dd hh:mm:ss
a intencao do cliente esta sendo
validada com o market data;
Timestamp 4: retorno para o aaaa-mm-dd hh:mm:ss
cliente;
Timestamp 5: momento de aaaa-mm-dd hh:mm:ss
envio da ordem para a B3;
Ordem Indicador de atendimento da Texto ("S"/"N")
condicdo de mercado (S: ordem
enviada para B3, N: ndo
enviada);
Timestamp 6: momento de aaaa-mm-dd hh:mm:ss
confirmagéo da B3 para o
Oferta Participante;
Sender Location MDA
Timestamp 7: confirmagé&o do aaaa-mm-dd hh:mm:ss
L negocio para o cliente.
Negécio
1) quantidade do negdcio Numeros
2) precgo do negdcio Numeros
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ANEXO Il

Item

Formato

(i) Informagoes
resumidas

(a) proporgéo de intengdes atendidas pelo sistema eletrénico de
busca de contrapartes;

Numero (%)

(b) proporgao de negdcios diretos atendidos em relagao ao total
de negécios do Participante pelo sistema eletrénico de busca de
contrapartes;

Numero (%)

(c) proporgéo de negdcios diretos atendidos pelo sistema
eletrénico de busca de contrapartes com relagao ao total de
negocios diretos do Participante

Numero (%)

(d) numero de clientes (distintos) atendidos pelo sistema de
busca de contrapartes;

Numero

(e) proporgao de clientes atendidos pelo sistema eletrénico de
busca de contrapartes em relagao ao total de clientes do
Participante;

Numero (%)

(f) proporgao de clientes atendidos pelo sistema eletrénico de
busca de contrapartes em relagao ao total de clientes que
executaram negécios diretos junto ao Participante;

Numero (%)

(g) numero de eventos em que houve interven¢do humana no
sistema eletrénico de busca de contrapartes;

Numero

(h) relagéo dos clientes atendidos pelo sistema de busca de
contrapartes, com discriminagéo das contas e tipos de contas
utilizadas (conta master, conta propria, conta de pessoa
vinculada, conta de cliente).

Texto

(ii) Planilhas
analiticas

(a) relagédo de negdcios que tiveram origem de intengdes
atendidas pelo sistema de busca de contrapartes (informagdes
que caracterizam os negdcios), com detalhamento das
alocagoes;

Texto

(b) descricdo dos eventos que necessitaram a intervengéo
humana no sistema eletrénica de busca de contrapartes.

Texto
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