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COMUNICADO EXTERNO

Participantes do Listado B3

Ref: Consulta Publica - Alteragoes no Regulamento da Camara B3 - Plano
de Recuperacao da B3

A B3 submete a Consulta Publica, para apreciacdo e comentarios de seus
participantes e demais interessados, as alteracdes no Regulamento da Camara B3
(Regulamento) visando prever as medidas que podem ser adotadas em caso de
acionamento do Plano de Recuperagao da B3 em funcao da impossibilidade de

encerramento das posi¢oes do participante inadimplente em determinado prazo.

O Plano de Recuperacdo apresenta e formaliza um conjunto de estratégias de
recuperagdo em resposta a cenarios extremos com potencial de afetar a
continuidade dos servicos e sistemas criticos oferecidos pelas infraestruturas de
mercado financeiro (IMF) administradas pela B3, constituindo elemento
mitigador do risco de tais IMF impactarem negativamente o sistema financeiro

na hipotese de materializagdo desses cenarios extremos.

Em setembro de 2021, a B3 submeteu a consulta publica alteragdes nos
normativos da Camara B3, Camara de Cambio B3, Central Depositaria de Renda
Variavel B3 e Balcdo B3 para prever as medidas, com impacto sobre os
participantes, que podem ser adotadas pela B3 quando da materializagdao dos

demais cenarios previstos no Plano de Recuperagdo. As alteragbes entdo
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apresentadas, incluindo ajustes resultantes daquela Consulta Publica, foram
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submetidas para apreciacao e aprovacao do Banco Central do Brasil (BCB) e da

Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e implementadas em novembro de 2022.

As alteracbes apresentadas na presente Consulta Publica consistem na
complementacdao das medidas previstas no Regulamento, de forma a incluir as
ferramentas de recuperacao denominadas “leildao” e “liquidacdo antecipada
compulséria”, que podem ser adotadas pela B3 em caso de acionamento do
Plano de Recuperacdo no cenario de impossibilidade de encerramento das

posicoes do participante inadimplente no prazo esperado.

O Regulamento objeto da Consulta Publica com marcas de revisao esta disponivel

em www.b3.com.br, Regulagdo, Consulta Publica, Plano de Recuperacao da B3 -

Leildo e liquidagao antecipada.

No Anexo | deste Comunicado Externo, apresenta-se o objeto da Consulta
Publica, descrevendo a motivacao e as regras propostas. No Anexo |l, estao

indicadas as alteragdes realizadas.

A Consulta Publica tera duracao de 60 (sessenta) dias corridos, encerrando-se em
27/05/2024. As sugestdes e os comentarios deverao ser encaminhados para

consultapublicapr@b3.com.br, acompanhados, preferencialmente, de

argumentos, fundamentagdes e propostas de redacao, quando for o caso.

Apo6s a avaliagdo das manifestagOes, sera elaborado relatorio resumindo as
sugestbes e os comentarios recebidos, bem como eventuais ajustes no
Regulamento contemplando as sugestdes acatadas. Manifestagdes nao

relacionadas ao objeto proposto serdo desconsideradas. O relatorio sera
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publicado no site da B3 e sua disponibilizagdo sera comunicada ao mercado por
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meio de Comunicado Externo.

Apos a divulgacdo do relatério, a B3 submetera as alteracdes propostas, incluindo
eventuais ajustes resultantes da Consulta Publica, para apreciacdo e aprovagao
pelos 6rgaos reguladores, quais sejam o BCB e a CVM. As altera¢des entrardo em

vigor somente apos a aprovacao dos 6rgaos reguladores.

Esclarecimentos adicionais poderao ser obtidos com a Central de Atendimento

de Risco, pelo telefone (11) 2565-5030 ou e-mail consultapublicapr@b3.com.br.

Mario Palhares
Vice-Presidente de Operacdes — Negociacao Eletronica e CCP
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Anexo | do COMUNICADO EXTERNO 015/2024-VNC
Apresentacao do Objeto da Consulta Publica

O Plano de Recuperacao da B3 é um documento no qual é apresentado e
formalizado um conjunto de estratégias de recuperacdo em resposta a
determinados cenarios extremos e plausiveis, com potencial de afetar a
continuidade dos servicos e sistemas criticos oferecidos pela B3, e constitui
elemento mitigador do risco de impacto negativo sobre o sistema financeiro em

situacoes de estresse extremo.

O Plano de Recuperacao foi elaborado seguindo as recomendagdes do Principio
3 dos Principios para Infraestruturas de Mercado Financeiro (Principles for
Financial Market Infrastructures — PFMI), que determina que as infraestruturas de
mercado financeiro (IMF) desenvolvam estrutura robusta de gestdo de riscos
compativel com a complexidade de suas operagdes, contendo politicas,
procedimentos, controles, sistemas de informagao e plano de recuperacao, entre
outros instrumentos. Além do Principio 3, o Plano de Recuperacao segue as
recomendacdes contidas no relatério Recovery of Financial Market
Infrastructures, de 2014/2017, que constitui um guia especifico para o

desenvolvimento de plano de recuperacéao de IMF.

Especificamente no ambito desta Consulta Publica, trata-se do cenario de
inadimpléncia de participantes da Camara B3 e impossibilidade de encerramento,
pela camara, de posi¢des do participante inadimplente apds execucao das etapas
previstas para a consecucao de tal encerramento no curso normal do tratamento

de inadimpléncia. Os eventos e premissas desse cenario sao:
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(i) a ocorréncia de falha de pagamento em moeda local, total ou parcial, por
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parte de um ou mais membros de compensacao da Camara B3;

(ii) o acionamento dos procedimentos aplicaveis em caso de inadimpléncia que

visam o encerramento das posi¢cdes do comitente inadimplente; e

(iii) a impossibilidade de encerramento da totalidade das posicdes do comitente

inadimplente no prazo previsto.

Nesse contexto, o Plano de Recuperacao podera ser acionado caso as posigoes
que nao puderam ser encerradas no prazo previsto impliquem perda financeira
em valor superior aos recursos da estrutura de salvaguardas da camara, ou, ainda,
caso a B3 considere que o nao encerramento dessas posicdes possa

comprometer a prestacdo de servicos pela camara.

Considerando sua atuagcdo como contraparte central (CCP, sigla para central
counterparty), a camara se coloca entre o comprador e o vendedor de uma
operagao, assumindo a posicao de compradora perante o vendedor e de
vendedora perante o comprador. Desse modo, qualquer posi¢cao assumida pela
CCP com uma parte da operagdo é compensada pela posi¢do oposta assumida
com a outra parte, de forma que os pagamentos devidos pela CCP a uma parte
da operagdo sao exatamente iguais aos pagamentos devidos a CCP pela outra
parte, resultando no equilibrio entre posicdes compradas e vendidas da CCP, ou
seja, em uma posicao neutra (“matched book”). Assim, a principal fonte de risco
da camara, no ambito do servico de contraparte central na liquidagdao de
operacdes, é a possibilidade de inadimpléncia ou atraso dos participantes no

cumprimento das obriga¢des decorrentes de suas operagdes. Nao havendo
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evento de inadimpléncia, a Camara ndo apresenta exposicao direta aos riscos de
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mercado e de liquidez.

Por outro lado, em caso de inadimpléncia de um participante, a camara assume
exposicao direta a esses riscos, uma vez que se perde o equilibrio entre as
posicdes compradas e vendidas (“unmatched book”), cabendo a camara acionar
seus mecanismos de salvaguarda para assegurar a boa liquidacao das operacoes,
na forma e nos prazos previstos. Nessa situacao, a CCP deve continuar a cumprir
as suas obrigacdes de pagamento para os membros de compensagao
adimplentes credores, mediante disponibilidade de recursos em sua estrutura de

salvaguardas.

O nao encerramento das posicdes do inadimplente no prazo previsto pode
implicar necessidade de recursos em montante superior ao disponivel na
estrutura de salvaguardas, uma vez que esta foi dimensionada assumindo
exposicao da camara aos riscos de mercado e/ou de liquidez por tempo nao

superior a esse prazo.

Dessa forma, a B3 incluird no Regulamento as regras para realizacao de leildo e
liquidagdo antecipada compulséria das posicdes, mediante acionamento do
Plano de Recuperacdo, conforme o cenario apresentado, visando o

restabelecimento da posicao neutra da CCP.
Leilao

Essa ferramenta de recuperacao consiste na realizacao de leildo das posi¢des do
comitente inadimplente ainda ndo encerradas e constitui a Ultima oportunidade

para que os participantes, voluntariamente, auxiliem a Camara B3 no retorno a
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condicao de posicdo neutra, etapa precipua do processo de tratamento do
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evento de inadimpléncia. Ademais, a realizacdo do leildo sinaliza para os
participantes com exposicao a carteira do inadimplente — aqueles posicionados
na ponta oposta ou que sao contrapartes do inadimplente — a possibilidade de
liquidacao antecipada compulséria de suas posi¢des, uma vez que tal liquidagao

é a ferramenta de recuperacao a ser utilizada apos o leilao, se necessario.

Conforme disposto na minuta do Regulamento, o leildo sera realizado mediante
acionamento do Plano de Recuperacao e de acordo com edital especifico a ser
divulgado caso a caso, na hipotese de restarem posicdes em aberto que ndo
puderam ser encerradas na forma e no prazo previstos pelo processo de

tratamento da inadimpléncia.

As posicdes objeto do leildao serao definidas pela B3, de acordo com a
disponibilidade de recursos na estrutura de salvaguardas e o risco que tais
posicdes representam para o portfolio. Exclui-se dessa possibilidade as posicoes
que estejam em ciclo de liquidacao financeira, em processo de renovagao ou de
antecipagao de liquidagéo ou de tratamento de falha de entrega, tais como, por
exemplo, posicdo de compra/venda no mercado de renda variavel a liquidar e
posicdes em contrato a termo, empréstimo de ativos e operacdo compromissada

que estejam em processo de liquidacdo ou renovacao.

Previamente a realizacao do leilao, a B3 publicara edital contendo prazos, critérios
e caracteristicas do leildo, bem como as posi¢cdes objeto do leildo e os tramites
para liquidacao financeira e transferéncia das posicbes para os comitentes

vencedores.
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A participagdo no leildao sera voluntaria, permitida a comitente vinculado a
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participante de negociacao pleno (PNP) e participante de liquidacao (PL) que
esteja autorizado a atuar nos grupos de mercado correspondentes as posigoes
objeto do leildo. Alternativamente ao envio de ofertas por meio de PNP e PL, em
caso de utilizacao de sistema de negociacao administrado pela B3 para realizacao
do leildo, a B3 podera permitir o envio de ofertas diretamente pelo comitente,
sem prejuizo das responsabilidades do seu PNP ou PL pelas ofertas assim

enviadas e por todas as obrigacdes delas decorrentes.

A realizacao de leildo de forma tempestiva é fundamental para mitigar o risco de
perdas nao previstas e preservar a capacidade de manter a prestacao de servicos
pela CCP. Portanto, caso a B3 identifique potencial risco a tempestividade e a
efetividade de execucdo dessa ferramenta, a B3 podera restringir a participacao
no leildo, permitindo, por exemplo, que apenas PNP e PL que possuam
comitentes com exposicao a carteira do inadimplente atuem no leildo, sendo tal

condicao previamente divulgada no respectivo edital.

Também visando tempestividade e efetividade, a carteira do inadimplente podera
ser leiloada em lote Unico, em lotes menores ou por instrumentos
individualizados. Havendo posi¢des na carteira do inadimplente resultantes de
contratacao de hedge durante o processo de tratamento da inadimpléncia, a B3
pode oferecer aos comitentes a possibilidade de recebé-las também, de forma a

reduzir o risco do portfélio objeto de leilao.

Ao término do leildo, a B3 comunicara o resultado aos PNP e PL responsaveis
pelos comitentes vencedores e iniciara o tramite de liquidagdo do resultado do

leildo e de transferéncia das posicdes a esses comitentes, os quais deverao
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realizar, previamente, o depdsito das garantias. Em situacdes excepcionais,
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avaliadas caso a caso, a B3 podera autorizar que o deposito de garantias ocorra

posteriormente a transferéncia.

Por fim, nos termos do Regulamento e do edital do leildo, as transferéncias das
posicdes para os comitentes vencedores serdo realizadas pela Camara B3 na data

de liquidacao financeira do resultado do leiléo.
Liquidacao antecipada compulsoéria

Caso a posi¢do neutra da camara nao tenha sido restabelecida apds a realizagdo
do leildo, a B3 podera determinar o encerramento compulsério dos contratos
remanescentes. Nesse caso, a adocao da liquidagdo antecipada compulséria visa
encerrar 0s contratos que correspondam a posicdo oposta aos contratos
restantes em aberto na carteira do inadimplente, restabelecendo o equilibrio das

posi¢des na camara.

No caso de posicao em contrato ndo fungivel — derivativo de balcdo, contrato a
termo de ativos ou contrato de empréstimo de ativos — a liquidacdo antecipada

consiste no procedimento usual de liquidacao antecipada do contrato.

No caso de posi¢ao em contrato fungivel, como, por exemplo, derivativo listado,
a liquidacdo antecipada ocorre mediante o registro de operacdes entre o
inadimplente e os comitentes detentores de posi¢des opostas. Por exemplo, para
uma posi¢ao comprada do inadimplente, as operacdes terao como vendedor o

inadimplente e como compradores os comitentes detentores de posicao vendida.

A quantidade objeto da operacdo a ser registrada para cada comitente com

posicdo oposta a posicdo do inadimplente sera proporcional as quantidades
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dessas posicoes, respeitado o lote-padrao do contrato. Ainda, as posi¢oes

015/2024-VNC

anteriormente adquiridas pelo comitente por meio da ferramenta de leildo
podem ser consideradas no calculo da quantidade objeto da liquidacao
antecipada compulsoria, reduzindo-se essa quantidade ao minimo necessario

para que a CCP restabeleca o equilibrio entre posicdes compradas e vendidas.

Por fim, os valores financeiros da liquidacao antecipada das posicdes serao
calculados conforme as metodologias de aprecamento adotadas pela B3, sendo
certo que o preco a ser utilizado sera definido visando o reestabelecimento da
posicao neutra da camara e o mais proximo possivel de uma estimativa do preco

justo de mercado.
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Anexo |l do COMUNICADO EXTERNO 015/2024-VNC

Descricao das Alteracoes no Regulamento da Camara B3

TITULO 1l: ATUAGAO DA CAMARA COMO CONTRAPARTE CENTRAL
CAPITULO VI: SITUACOES ESPECIAIS

Secao IV: Plano de Recuperacao

= Art. 168

A inclusao do artigo visa prever as medidas que podem ser adotadas pela B3 em
caso de acionamento do Plano de Recuperacao em decorréncia de materializagdo
do cenario de impossibilidade de encerramento, pela Camara B3, da totalidade
das posi¢cdes de comitente inadimplente no prazo previsto e isso represente, ou
haja razoavel probabilidade de representar, perda financeira em valor superior
aos recursos da estrutura de salvaguardas da camara, ou caso a B3 considere que
0 nao encerramento das posicbes do comitente inadimplente possa
comprometer a prestacao de servicos pela camara apds execucao das etapas
previstas para a consecucgao de tal encerramento, impossibilitando, portanto, o
retorno da camara a condicdo de posicdo neutra, dado um evento de

inadimpléncia.

Nesse sentido, o novo artigo dispde sobre as medidas que podem ser adotadas
mediante acionamento do Plano de Recuperacdo e a adocao das ferramentas de
recuperagao definidas para o cenario em questao, quais sejam, (i) a realizacao de
leildo das posi¢cbes do comitente inadimplente; e (ii) permanecendo posi¢cbes em
aberto desse comitente apds o leildo, a liquidacao antecipada compulséria de tais

posicGes remanescentes.

Devido a inclusao do novo artigo no Regulamento, os artigos posteriores foram

renumerados.
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