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NORMA DE SUPERVISAO
Participantes dos Mercados da B3 — Listado

Ref.: Atualizagao da Norma de Supervisdo sobre Falha de Entrega de Ativos

no Mercado de Bolsa

A BSM Supervisdo de Mercados (“BSM”), no exercicio de suas fungdes, emite a
presente atualizagcdo da norma de supervisdo (“Norma de Supervisdo”), referente
as informacdes transmitidas aos clientes sobre (i) riscos de falha de entrega em
operagbes de compra e venda de ativos; e (ii) mecanismos para assegurar a
liquidacdo de ativos no mercado de Bolsa, em linha com o disposto na
regulamentagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”), em especial na
Resolugdo CVM n° 35/2021 (“RCVM 35”), e nas normas emitidas pela B3 S.A. —

Brasil, Bolsa, Balcéo (“B3”).

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

presente Norma de Supervisao.

A Norma de Superviséo esta dividida em 5 (cinco) seg¢des: (1) Tratamento de falhas
de entrega; (Il) Deveres dos Participantes; (lll) Supervisdo BSM; (IV) Elegibilidade

de Ressarcimento pelo MRP; e (V) Enforcement.

' Disponivel em: https://www.bsmsupervisao.com.br/normativos-bsm?section=normas-gerais.
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. Tratamento de falhas de entrega

1.1. Com a finalidade de garantir a seguranga e a eficiéncia das transagdes
realizadas na B3, a Camara de Compensacéo e Liquidagao da B3 (“Camara B3”) é
a infraestrutura responsavel pela condugao do processo de tratamento de falhas de

entregas de ativos.

1.2. Conforme descrito no seu Regulamento, a Camara B3 observara o processo
para o tratamento de falhas de entregas dos ativos que estdo na Central Depositaria
da B32.

A. Tratamento de falha de entrega de ativo depositado na B3

1.3. O tratamento de falha de entrega de ativos na Central Depositaria da B3 é

composto por 5 (cinco) etapas:
A.1. Contratagao compulséria de empréstimo junto a B3
1.4. A B3 procedera a contratagdo compulséria de empréstimo, na quantidade

correspondente do ativo que nao foi entregue, sob a responsabilidade do

Participante de Negociagao Pleno (“PNP”), do Participante de Negociagéao (“PN”),

2 Para efeito das regras estabelecidas na presente Norma de Superviséo, considera-se “credor” a
pessoa fisica, juridica, fundo, quando sua estrutura for de classe Unica, classe de cota de fundo,
quando o fundo tiver a estrutura de multiclasses, ou entidade de investimento coletivo ou qualquer
entidade semelhante, no Brasil ou no exterior, que participa como titular das operagdes realizadas
por sua conta e ordem e liquidadas por intermédio de um participante e que utiliza os servigos de
um Agente de Custddia para a custddia de seus ativos na Central Depositaria da B3 (“Credor” ou,
no plural, “Credores”). De outro lado, considera-se “devedor” o Cliente que, por motivos de ordem
operacional e quaisquer outros ndo vinculados a sua solvéncia, deixar de cumprir as suas
obrigagdes, de forma integral ou parcial, no tempo, lugar e forma estabelecidos pela Camara B3,
em razdo de circunstancias que, a critério da Camara B3, nido afetam a possibilidade de
adimplemento (“Devedor” ou, no plural, “Devedores”).
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do Participante de Liquidagao (“PL”), do Participante Estrangeiro (“PE”) ou do

Membro de Compensacao (“MC”), conforme for o caso.
A.2. Langamento do débito no saldo liquido multilateral e aplicagao de multa

1.5. Na hipotese de nao ser possivel realizar a contratagdo compulséria do
empréstimo na forma mencionada, a Camara B3 langara o débito no saldo liquido
multilateral do Devedor e, como reflexo, este mesmo valor sera langcado como
crédito provisoério no saldo liquido multilateral do Credor dos ativos que nao foram

entregues.

1.6. O langamento no saldo liquido multilateral do comitente Credor tem o objetivo
de estornar provisoriamente o débito originalmente efetivado para a realizagao da
compra dos ativos nao entregues. Sendo assim, considerando que este crédito é
provisorio, o valor devolvido deve ser mantido em conta até que a Camara B3
finalize a conducdo do tratamento da falha e, consequentemente, a liquidagao

financeira da operacéao (“Saldo Compromissado”).

1.7. O Saldo Compromissado podera ser utilizado até o final do ciclo de liquidagao
pela Camara B3, a seu exclusivo critério, de modo que a sua utilizagdo para outros

fins pode gerar encargos no fluxo de tratamento da falha.

1.8. Caso o Devedor cumpra integralmente a obrigacao de entrega dentro do prazo
estabelecido, a quantidade de ativos é distribuida entre os Credores e as posi¢des

de falha de entrega séo extintas, encerrando-se o tratamento da falha.

1.9. Por outro lado, na hipotese de o Devedor nao cumprir a obrigacédo de entrega,
parcial ou integralmente, inicia-se o processo de emissdo de ordem de recompra,
sendo que, até essa fase, o Credor (i) ndo podera realizar o cancelamento da
BSM Supervisdo de Mercados
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operacgao; e (ii) nao deve tentar refazer a operagao de compra por conta propria, a
fim de evitar a abertura de novas posigdes, caso o Devedor entregue o ativo dentro

do prazo adicional concedido.

1.10. Nesse contexto, € dever dos Participantes informar ao Cliente, de forma clara,
tempestiva e eficaz, que o Saldo Compromissado somente podera ser utilizado
caso tal utilizagédo seja prevista e autorizada nas regras, procedimentos e controles
internos do Participante, nos termos do item 2.2 e seguintes desta Norma de
Supervisao. Nessa hipétese, o normativo devera prever que a utilizagao do saldo
provisorio podera ser considerada alavancagem do Cliente para todos os fins, até
o encerramento formal do processo de tratamento da falha de entrega. Caso a falha
nao seja corrigida pela contraparte, o eventual saldo se consolidara, e o seu

tratamento como alavancagem, caso tenha sido utilizado, sera revertido.
A.3. Emissao de ordem de recompra de ativos e aplicagao de multa adicional

1.11. Persistindo a situacédo de falha, a Camara B3 aplicara multa adicional ao
Devedor e emitirdA uma ordem de recompra do ativo no mercado, em favor do
Credor, estabelecendo, inclusive, o prazo para a sua execugao, situagao em que o

Credor retorna ao mercado para recomprar o ativo.
A.4. Entrega do ativo e cancelamento da ordem de recompra

1.12. A ordem de recompra do ativo podera ser cancelada mediante a entrega do

ativo pelo Devedor e a aceitagdo do cancelamento pelo Credor do ativo.

1.13. A confirmacgéao da solicitagdo de cancelamento da ordem de recompra deve

ser realizada pelo PNP, pelo PN (se for o caso) ou pelo PL do Credor que, por meio
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de registro no sistema da Camara B3, devera formalizar o seu consentimento

guanto ao cancelamento da ordem.

1.14. Dentro do prazo maximo estabelecido e com o objetivo de validar se as regras
aplicaveis foram devidamente observadas, a Camara B3 analisara a solicitagao de
cancelamento da ordem recompra para entdo decidir sobre o seu deferimento ou

indeferimento.
A.5. Liquidagao da operacgao

1.15. Na hipotese de inexecugao da ordem de recompra pelo Credor, no prazo
estabelecido, a ordem é cancelada e a operacao € liquidada a preco de mercado,
observando-se o respectivo processo estabelecido pelo Manual de Administragao

de Risco da Camara B3.
ll. Deveres dos Participantes

A. Comunicagao e transparéncia de informagdes pelos Participantes aos

Clientes

2.1. A RCVM 35 determina que o intermediario estabelega regras, procedimentos
e controles internos sobre a execugao de ordens, de modo a garantir que seus

clientes sejam devidamente informados quanto ao status das operacgdes realizadas.

2.2. A referida normativa também estabelece que o intermediario tem o dever de
suprir seus clientes com informagdes e documentos relativos aos negdcios

realizados na forma e nos prazos estabelecidos em suas regras internas. No
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mesmo sentido, as regras da B33 estabelecem que os Participantes, em
observancia as suas proprias regras, procedimentos e controles internos, devem
obrigatoriamente informar aos seus Clientes os procedimentos adotados no que se

refere a liquidagao de operacgdes.

2.3. Os procedimentos para solucéo de falha na entrega de ativos, durante o ciclo
de liquidagao, estdo dispostos no Regulamento da Cémara B3 e no Manual de

Procedimentos Operacionais da Camara B3.

2.4. A forma de atendimento pelo Participante das regras contidas nesta Norma de
Supervisdo devera constar das regras, procedimentos e controles internos do

Participante.

2.5. Para evitar os eventos de falha em cascata de seus clientes, tais documentos
devem obrigatoriamente conter informacdes sobre o procedimento a ser adotado
nos casos de falha de entrega de ativos no mercado de Bolsa, de modo a garantir
a ciéncia quanto aos riscos da néo entrega do ativo negociado durante o ciclo de

liquidacéo.

2.6. Assim, conforme exposto nos itens 2.1, 2.2, 2.3, 2.4 e 2.5 desta Norma de
Supervisao, é dever dos Participantes realizar a devida e tempestiva comunicacao

aos seus clientes sobre os eventos de falha de entrega de ativos.

2.7. Referida comunicagdo ndo podera se limitar a langamentos e estornos em

extrato de conta de registro, devendo abranger no minimo:

3 Roteiro do PQO B3 e Manual de Administragdo de Risco da Camara B3.
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(i)

(ii)

(iii)

Notificagdes imediatas ao cliente sobre ocorréncia de falha de entrega de
ativos e sobre o status do procedimento de tratamento da falha até sua
conclusao. A referida notificacao devera ser especifica, clara e continua
ao longo do processo de tratamento da falha, de modo que seja possivel
ao cliente identificar a operagao a que se refere o evento, contendo, pelo
menos, ativo, quantidade, codigo de negociagao e data, bem como as

diligéncias esperadas com relagdo ao Saldo Compromissado;

Disponibilizagdo de canais de atendimento, com o objetivo de informar
adequadamente os clientes a respeito das fases do procedimento de

tratamento da falha de entrega de ativos até a sua conclusao; e

Aviso(s) sobre a necessidade de atuagcdo por parte do Cliente,

estabelecendo prazos quando necessario.

2.8. As notificagbes mencionadas no item 2.7.i devem conter, conforme o caso:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

O procedimento referente a tentativa de tratamento de falha, por meio de
empréstimo compulsério ou de recompra do ativo;

Momento a partir do qual o inicio do processo de recompra podera
ocorrer;

Informacgdes quanto a possibilidade de regularizagao da liquidacao antes
da abertura do processo de recompra;

Alerta ao comprador sobre as consequéncias de abertura de posi¢cao
maior que a desejada caso o cliente compre novamente ativos que estao
em processo de tratamento de falha;

Questionamento sobre o interesse do Credor em receber o ativo apods a
falha, estabelecendo prazo para resposta;

Indicacao da posicédo de Credor e/ou Devedor do cliente;
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(vii)

(viii)

(ix)

(x)

Descricdo dos valores que serdo creditados e/ou debitados e/ou
estornados, indicando os momentos dos langamentos e, em se tratando
do Saldo Compromissado, informar que o cliente deve manter tal valor
disponivel em conta para evitar chamada de margem, cobrangas de
multas por saldo devedor e/ou liquidagao compulsoria;

Impacto no valor de margem, de modo que o Devedor saiba que sua
posicdo de falha sera considerada no calculo de risco para fins de
atualizacdo da margem requerida, conforme critérios estabelecidos no
Manual de Procedimentos Operacionais da Camara B3;

Efetivacdo da entrega do ativo e recebimento do ativo na custédia
quando do encerramento do processo de tratamento de falha; e
Disponibilizagcdo de informacbdes acerca dos valores creditados ou
debitados em decorréncia do procedimento de falha de entrega,

contemplando, inclusive, multas eventualmente cobradas.

B. Manutencao dos histéricos de informagoes

2.9. Cabe aos Participantes:

(i)

(ii)

Manter os documentos, logs, informagdes e historicos citados nesta
Norma de Supervisdo pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos ou prazo
superior, se assim disposto na regulamentacgao aplicavel; e

Apresentar os documentos mencionados nesta Norma de Supervisao a
BSM, no ambito das rotinas de supervisao e fiscalizagao, instrucdo de
Processos perante o Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (“MRP”)
elou, a qualquer tempo, mediante solicitagdo da BSM, para eventual
apuracao de indicios de irregularidade identificada, conforme disposto no

Regulamento Processual da BSM (“Regulamento Processual”).
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2.10. Os deveres indicados na regulamentagao aplicavel e na presente Norma de
Supervisdo, uma vez nado cumpridos de forma adequada e tempestiva pelos
Participantes, poderdo ensejar medidas de Enforcement, nos termos do

Regulamento Processual da BSM.
C. Controle de Margem de Garantias

2.11. Ademais, o Participante deve estabelecer regras e controles efetivos
relacionados a margem de garantias dos Clientes, especialmente para que o Saldo
Compromissado ndo seja considerado saldo disponivel para fins do calculo
efetuado para abertura de novas posigcdes, quando for esta a determinacédo das

Suas regras.

2.12. Busca-se, assim, prevenir chamadas de margem adicionais, eventual
cobranca de multa por saldo devedor e/ou a realizacdo de liquidagdes

compulsoérias.
M. Supervisdao BSM

3.1. A BSM verificara em seus procedimentos de supervisdo e fiscalizagdo o
cumprimento dos requisitos de comunicacao previstos nesta Norma de Supervisao,
por meio da analise (i) do conteudo da ultima versao do RPA/NPA do Participante;
(i) do conteudo da Politica de Risco, ou de norma equivalente do Participante,
especialmente o conteudo direcionado ao tratamento do Saldo Compromissado;
(iif) do conteudo das notificagdes e comunicagdes mantidas entre o Participante e
seus clientes; (iv) da tempestividade do envio das notificagdes; e (v) dos registros

dos atendimentos prestados aos clientes.
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3.2. O dever de comunicar se aplica a todos os Participantes e todos seus clientes,
sendo, contudo, facultado ao Participante adotar diferentes formas de cumprimento
dos requisitos de comunicacao entre os diferentes tipos de clientes, as quais devem

estar formalmente estabelecidas no RPA/NPA do Participante.

3.3. As regras sobre o detalhamento das comunicagdes, previstas nos itens 2.7 e
2.8 desta Norma, deverao ser observadas pelo Participante em relacdo aos seus
Clientes pertencentes ao segmento varejo, podendo os Participantes estabelecer
em suas normativas internas, diretrizes especificas aplicaveis aos Clientes

institucionais.

IV. Elegibilidade de Ressarcimento pelo MRP

4.1. O MRP tem por finalidade especifica ressarcir investidores de prejuizos
decorrentes de acido ou de omissao de Participantes, ou de seus administradores,
empregados ou prepostos, em relagado a intermediacéo de negociagdes realizadas
em bolsa, derivativos de balcdo com CCP ou aos servigos custddia inerentes, nos
termos da RCVM 135, ou resolugao que venha a substituir, € do Regulamento do
MRP da B3.

4.2. Nesse sentido, eventuais descumprimentos do disposto nesta Norma de

Supervisdo também podem justificar o ressarcimento de prejuizos pelo MRP.

4.3. Sera considerado descumprimento do disposto nos itens 2.7 e 2.8 desta
Norma de Supervisdo, a auséncia, a intempestividade, a inconsisténcia ou a
incompletude de informagdo sobre o procedimento de tratamento de falha de
entrega de ativos, inclusive quando decorrer do atendimento prestado pelos canais
de atendimento do Participante, pelos prepostos ou pelos assessores de

investimento.
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4.4. Ademais, sera considerado descumprimento ao disposto no item 2.11 desta
Norma de Supervisdo, a atuacdo do Participante em desconformidade com as
regras e procedimentos previstos em sua Politica de Risco, ou de norma interna

equivalente.

V. Enforcement
5.1. Os Participantes que descumprirem o0s deveres indicados na
regulamentagao vigente e na presente Norma de Supervisdo estardo sujeitos a

medidas de Enforcement, conforme disposto no Regulamento Processual da BSM.

A presente Norma de Supervisdo produzira efeitos a partir de 03.08.2026,

revogando-se a Norma de Supervisao n° 9/2024-BSM.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos pelo telefone (11) 2565-6200,

op¢ao 6 ou e-mail bsm@bsmsupervisao.com.br.

André Eduardo Demarco

Diretor de Autorregulacéo
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