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OFICIO CIRCULAR

Revogado pelo Oficio Circular n°® 121/2024-PRE, de 29 de agosto de 2024
Participantes do Listado B3

Ref.. Programa Piloto de Formador de Mercado para o Mercado a Vista de

Renda Variavel

A B3 informa que, a partir de 01/10/2024, entrara em vigor o Programa Piloto
de Formador de Mercado para o mercado a vista de renda variavel, com duracao

de 9 meses.

O objetivo principal € o aumento da liquidez do livro central através de incentivos
as ordens passivas (maker). Os investidores cadastrados terdao tarifacao
diferenciada entre operagdes com origem em ordens maker e nao maker, de

acordo sua participagao nos volumes financeiros originados por ordens maker.

Os procedimentos para credenciamento, métricas de atuacao, beneficios e

demais informacdes estao descritos no Anexo deste Oficio Circular.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Vice-Presidéncia de

Produtos e Clientes, pelo e-mail formadordemercadob3@b3.com.br ou pelo

telefone (11) 2565-5025.

Gilson Finkelsztain Joseé Ribeiro de Andrade

Presidente Vice-Presidente de Produtos e Clientes
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Anexo do OFICIO CIRCULAR 120/2024-PRE

Regras do Programa Piloto Formador de Mercado

1. Credenciamento

As instituicdes interessadas em participar deste programa deverdo solicitar
credenciamento, mediante envio de a) modelo de manifestacdao de interesse,
devidamente preenchido com suas informacbes cadastrais; b) indicacao dos
ativos nos quais pretende atuar; e ¢) envio de seus lances para os leildes de spread

e/ou de quantidade de acbes para o e-mail incentivoliquidez@b3.com.br, no

prazo definido neste Oficio Circular.

O modelo de manifestacdo de interesse esta disponivel em www.b3.com.br,

Produtos e Servicos, Negociacao, Formador de mercado, Programas — Listados,

Piloto — Formador de Mercado.

ApOs o recebimento da manifestagdo de interesse, a B3 realizara a alocacao das
instituicdes selecionadas para cada um dos ativos indicados em sua respectiva
manifestacdo, respeitando o numero de vagas oferecidas, e divulgara as

instituicdes selecionadas para cada ativo e para cada nivel de atuacéao.

Caso as manifestagOes de interesse excedam o numero de vagas oferecidas, a
selecao sera feita por meio de dois leildes distintos. O processo ocorrera

conforme descrito abaixo.
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O teor deste documento confere com o original assinado, disponivel na B3.
Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP | Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737

INFORMACAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION


mailto:incentivoliquidez@b3.com.br
http://www.b3.com.br/

120/2024-PRE

2. Procedimento de Selecao
Serdo destinadas 7 (sete) vagas para cada ativo dentro do programa, sendo:

e 4 (quatro) vagas definidas pelo leildo de quantidade de acSes — no qual a B3
pré-define o spread maximo e sdo escolhidos os investidores que derem lance
mais alto para quantidade de acdes que se comprometem a manter em tela.
Em caso de empate, sera utilizado como critério de desempate o ADTV do

interessado no ativo, sendo selecionado o participante com maior ADTV

e 3 (trés) vagas definidas pelo leildo de spread — no qual a B3 pré-define a
quantidade minima e sao escolhidos os investidores que derem lance mais
baixo para spread que se comprometem a manter em tela. Em caso de
empate, sera utilizado como critério de desempate o ADTV do interessado no

ativo, sendo selecionado o participante com maior ADTV.

Os aprovados em qualquer um dos leildes terdo obrigacdes de spread e

quantidade.

Caso a instituicdo opte por participar de ambos os leildes, devera, no momento
do envio do modelo de manifestacdo de interesse, sinalizar a ordem de
preferéncia entre o leildo de spread ou de quantidade. Caso o investidor tenha
dado lances que |he dariam vaga nos dois niveis de atuacdo, a preferéncia
apontada pelo investidor sera utilizada para determinar em qual dos niveis ele ira

atuar.

As orientagOes sobre o procedimento para envio do Termo de Credenciamento

estao descritas no Guia de Procedimentos para Credenciamento de Formadores
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e Servigos, Negociacao, Formador de mercado, Credenciamento.

Caso a instituicdo selecionada ainda nao tenha celebrado o Contrato de
Credenciamento para Atuacao de Formador de Mercado com a B3, devera seguir

os procedimentos previstos nos itens 4, 5 e 6 do Guia de Credenciamento.

O modelo especifico de Termo de Credenciamento estara disponivel em

www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negociacao, Formador de mercado,

Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado.

A divulgacdo publica de todas as instituicbes credenciadas sera realizada a partir

do primeiro dia de atua¢do no programa.

Os formadores de mercado ndo possuem exclusividade de atuacao para os ativos
em que estejam credenciados. Portanto, as companhias emissoras dos ativos

poderdo, a seu exclusivo critério, contratar um formado de mercado.

Os formadores de mercado ndo possuem qualquer obrigacao ou vinculo com a
companhia emissora dos ativos de sua atuacao, respondendo pelas obrigacdes
previstas nas normas e nos regulamentos da Comissdo de Valores Mobiliarios

(CVM) e da B3, que disciplinam essa atividade.

A B3 podera, a qualquer momento, incluir novos ativos neste programa e aceitar
o credenciamento de institui¢cbes interessadas. Trata-se de um programa piloto e

nao afeta os outros programas de formador de mercado a vista de renda variavel.
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A B3 podera, a seu exclusivo critério, avaliar solicitagdes de credenciamento
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realizadas ap0s os prazos indicados neste Oficio Circular, desde que devidamente

justificadas.
2.1.Requisitos de conta de negociacao e liquidacao

As contas cadastradas no programa devem seguir as seguintes regras de

negociacao e alocacdo dos ativos para os quais foi credenciada:

todos os negdcios executados no ativo credenciado, via conta cadastrada,

devem ser alocados nessa mesma conta ja no momento da negociacao,

sem alocagdes ou repasses posteriores;

ii. ndo serdo permitidos repasses ou realocacbes de ou para contas nao
cadastradas no programa;

iii. évetado o uso de contas que ja estdo em uso no mesmo ativo em outros

programas de formador de mercado, inclusive contas de delta hedge de

opcao de acao (semanais e regulares), ETFs e futuro de acao.

Investidores que por questdes operacionais proprias ndo consigam cumprir esses

requisitos ndo devem se cadastrar no programa.

Caso a B3 identifique descumprimento das regras i, ii e iii, dispostas acima, sera
cobrada tarifa normal (sem reducéo tarifaria) sobre todo o volume do més, e o

investidor tera todas as suas contas descadastradas do programa.

Participante e  investidor = devem  indicar através do  e-mail

incentivoliqguidez@b3.com.br, com no minimo 5 (cinco) dias Uteis de

antecedéncia ao primeiro dia Util do més de negociacdo em que as alteracdes

serdo validas, quaisquer alteragdes nas contas que fazem parte do programa
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quanto contas de liquidacdo, sendo necessario aguardar a confirmagdo da B3
sobre a efetivacao das alteracOes. As alteraces serdo realizadas nos sistemas de
apuracao apenas a partir do primeiro dia util de cada més. O cumprimento desse
prazo pelo investidor garante que a apuracao e cobranca sejam feitas de forma

correta.

3. Regras do programa

3.1.Parametros de atuacao

Os formadores de mercado deverdo realizar ofertas de compra e de venda,

respeitando os parametros de atuacao definidos pela B3.

Os respectivos parametros de atuagdo, estdo disponiveis no documento “Regras

de Atuacao” em www.b3.com.br, Produtos e Servigos, Negociacao, Formador de

mercado, Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado.

Os formadores de mercado poderdao usufruir dos beneficios, especificados
abaixo, sem observar os parametros de atuacao, por periodo de até 10 (dez) dias
Uteis apos ao inicio de sua atuagado obrigatdria, para que possam realizar os testes
de conectividade, de sessdao e de roteamento de ordens, bem como as
configuragdes tecnoldgicas necessarias. Os formadores de mercado que
necessitarem desse periodo deverdo informar a B3 as contas de atuacao com pelo
menos 10 dias Uteis de antecedéncia ao inicio do programa. Durante o periodo
de teste a atuacao dos formadores de mercado sera monitorada e eventuais nao

conformidades serdo abonadas.
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Os parametros dispostos no documento citado ndo se aplicam aos formadores
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de mercado contratados pelos emissores dos ativos-objeto, que deverao seguir
os parametros determinados em seus respectivos contratos de prestacao de

Servicos.
3.2.Beneficios

As instituicbes credenciadas para atuagao no programa Piloto de Formador de
Mercado terdo direito aos seguintes beneficios nas acbes em que forem

credenciadas:

e tabela tarifaria diferenciada de emolumento e liquidagdo referentes as
operacdes de compra e venda de agdes, com diferenciacao entre operagdes
com origem em ordens maker e nao maker conforme avaliacdo de

performance descrita no item 4;

e o fluxo de mensagens, os negdcios e o volume gerados pelos formadores de
mercado serdo considerados para fins da Politica de Controle de Mensagens
de Negociacdo, conforme disposto nos Oficios Circulares 039/2013-DP, de

27/05/2013, e 050/2013-DP, de 30/07/2013.

Ressalta-se que o volume negociado em contas e ativos cadastrados no
programa Piloto Formador de Mercado nao sera considerado para calculo do
volume day trade diario para fins de definicao de faixa de tarifa para as opera¢des

day trade do mercado a vista de renda variavel.
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3.3.Definicoes do volume

Para o calculo da métrica de performance, dos emolumentos e demais tarifas, séo

definidos os seguintes parametros:

e  volume taker: volume financeiro negociado pelo investidor originado de

suas ordens agressoras,

e  volume nao maker: volume financeiro negociado pelo investidor gerado a
partir de ordens taker (volume taker), originado no leildo de fechamento

e/ou via negocios diretos;

o volume maker: volume financeiro negociado pelo investidor no respectivo

ativo, menos o volume ndo maker.

Os volumes acima mencionados (exceto o volume total do ativo) consideram

somente as contas cadastradas informadas pelo investidor.

Ressalta-se que os volumes de exercicio de opgdes nao serdo considerados para
calculo do volume maker do investidor para fins de apuracdo, ou seja, ndo

interferem na métrica de performance.

3.4. Avaliacao de performance e cobranca

As tarifas aplicadas no Programa Piloto Formador de Mercado sdo informadas
previamente e sao definidas pela performance do investidor cadastrado como

formador de mercado no ativo durante a janela de apuragdo associada ao ciclo.

A cobranca das tarifas ndo sera feita dia a dia na janela de liquidacao (D+2). As
tarifas serao cobradas dos investidores até o 7° dia util do més subsequente ao

de negociagao.
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3.4.1. Ciclo de avaliacao de performance e aplicacao das tarifas

Ao ingressar no Programa Piloto Formador de Mercado, o investidor tera acesso
aos beneficios através da reducao nas tarifas conforme o documento “Tarifagdo”,
disponivel em www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negocia¢do, Formador de
mercado, Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado, durante o ciclo

de aplicagao vigente.

As primeiras apura¢des do programa levardo em consideracao apenas um més,
compondo o periodo de transicao tarifaria, com o objetivo de permitir que os
participantes adquiram um histérico de desempenho. Apods o periodo de
transicao, as apuracdes de performance ocorrerdo bimestralmente, levando em
consideracao os volumes dos dois meses anteriores ao més de apuragdo, para a

determinagao da tarifa dos dois meses seguintes.

Abaixo, cronograma resumido dos primeiros meses do programa:
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i. Nos dois primeiros meses, outubro e novembro, a tarifacdo leva em
consideracao a performance de apenas um més (agosto). Tarifagdo

divulgada apods selecao do investidor para o programa, em setembro.

ii. Para os proximos dois meses, dezembro e janeiro, a tarifacdo € baseada
na performance de apenas um més (outubro). Tarifagdo e performance

divulgadas em novembro.

iii. Para os demais meses, a tarifacdo continua sendo valida por dois meses,

porém baseada na média da dois meses anteriores. Seguindo o
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performance de novembro e dezembro divulgada em janeiro.

Investidores que demonstrarem interesse apos o inicio do programa poderao

entrar apenas nas janelas de entrada pré-determinadas.

O cronograma detalhado de cobranca, apuragao e janelas de entrada pode ser
consultado no documento “Cronograma de Apuragdo”, disponivel em

www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negociagdao, Formador de mercado,

Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado.

O valor a ser cobrado em BRL sera informado pela B3 para cada participante, por
meio dos e-mails informados no Termo de Credenciamento assim como via
arquivo de cobranca SLF. E necessario incluir os e-mails do investidor e carrying
broker no Termo de Credenciamento, para garantir a integridade do fluxo de

informacao.

Cada um dos participantes (carrying broker) sera responsavel por incluir essas
tarifas em todos os sistemas de sua cadeia, para que seu calculo esteja aderente

ao da B3.

Caso o cliente opere em mais de um participante nas contas cadastradas no
programa, as informagdes de cobranca serdo enviadas para todos os

participantes informados no credenciamento.

3.5.Calculo da tarifa de negociacao e de liquidacao
A tarifacao, composta por emolumentos e liquidacao e diferenciada entre ordens

maker e ndo maker, é baseada na tabela de performance de volume médio diario
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papel designado, menor sera a tarifa paga pelo investidor.

O ADTV Maker sera calculado conforme a formula abaixo:

ADTV maker médio

Volume maker investidor ativo,,s5 ; + Volume maker investidor ativo,,,a »

Quantidade de pregoes,,ss 1 + Quantidade de pregoes;, a2

A tabela é regressiva e estruturada como segue abaixo.

Faixas ADTV maker Tarifa do investidor
De Até Maker Nao maker

1 Dy Uy Y X4

2 D. U Y2 X2

3 Ds Us Y3 X3

A tabela com as faixas de performance e tarifas pode ser consultada no

documento “Tarifacao”, disponivel em www.b3.com.br, Produtos e Servicos,
Negociagao, Formador de mercado, Programas — Listados, Piloto — Formador de

Mercado.

Ressalta-se que os valores das tabelas serdo revistos a cada 4 (quatro) meses,
estando a critério da B3 a alteracao ou nao das faixas e percentuais de redugao

nessas oportunidades.

As regras de calculo de tarifas, além das categorias de maker e ndo maker, podem
ser segmentas em tarifas day trade e nao day trade. Investidores com percentual
day trade médio (% DT) no papel acima ou igual ao requisito minimo estao

sujeitos a regra definida em 3.5.1, enquanto investidores com um percentual
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investidor no papel sera calculado conforme a formula abaixo:

Volume Day Trade ;55 1 + Volume Day Trade 35 »

% DT =
° Volume Total ;451 + Volume Total 45,

O periodo de avaliacdo do % DT segue o mesmo periodo de avaliacdao de

performance, descrito em 3.4.1.

O % DT minimo pode ser consultado no documento “Tarifacao”, disponivel em

www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negociagdao, Formador de mercado,

Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado

3.5.1. Regras de calculo para investidores que atingem o requisito
minimo de day trade
Investidores que atingem o requisito minimo de day trade do ativo, serdo

apurados o volume financeiro maker e ndo maker do investidor;

A tarifa aplicada a cada um dos componentes sera aquela definida pela respectiva
tabela do ativo e ADTV Maker médio do investidor no ativo, como descrito em
3.5.

Destaca-se que, neste caso, para contas cadastradas no programa ndo ha

diferenciacao tarifaria entre volumes day trade e ndo day trade.

O valor a ser cobrado de cada investidor € calculado da seguinte forma:

Valor total cobrado = Valor cobrado, + Valor cobradoy,
Valor cobrado, = Tarifa mensal, X Volume negociado,

Valor cobradoy, = Tarifa mensal;, X Volume negociadoy,
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Onde:

Tarifa mensal = tarifa definida conforme item 0;

Volume negociado

= volume financeiro negociado conforme item Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.;
a = indice que denota valores considerados maker;

b = indice que denota valores considerados nao maker
3.5.2. Regras de calculo para investidores que nao atingem o requisito
minimo de day trade
Para os investidores que ndo atingem o requisito minimo de day trade do ativo,
o volume financeiro sera segmentado em quatro componentes: volume maker
day trade, volume maker ndo day trade, volume ndao maker day trade e volume

nao maker nao day trade.

O calculo dos volumes é dado por:

e (Calculo da porcentagem de volume financeiro maker (% Maker) em

relacao ao volume financeiro total do investidor.

e Aplicacao do % Maker ao volume financeiro day trade, para encontrar os

volumes financeiros maker day trade e nao maker day trade.

e Aplicacdao % Maker ao volume financeiro nao day trade, para encontrar os
respectivos volumes financeiros maker ndo day trade e ndo maker ndo day

trade.

A tarifa aplicada aos componentes day trade sera aquela definida pela respectiva
tabela do ativo e ADTV Maker médio do investidor no ativo, como descrito em

3.5.
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A tarifa aplicada aos componentes ndo day trade sera igual ao dobro das tarifas

day trade, ou seja:
Tarifando day trade maker = 2 X tarifa day trade maker

Tarifando day trade ndo maker = 2 X tarifa day trade ndao maker

Exemplo. Na ilustracdo abaixo, o volume financeiro negociado de R$500, sendo
R$300 day trade e R$200 nado day trade, com 90% maker, seria distribuido da

seguinte forma:

Volume maker (Total) Volume ndo maker (Total)
90%

10%

Volume day trade Volume néo day trade

me total
R$300 R$200 R$500
Volume day trade [l Volume day trade [ Volume nio day trade [l Volume nao day trade
[ = ! ! Volume total
maker ! nido maker ! maker ! ndo maker
(R$300"90%) ! (R$300"10%) ! (R$200°90%) ! (R$200*10%)
R$270 R$30 R$180 R$20 R$500
Tarifa reduzida— | Tarifa reduzida— day | Tarifareduzida— ndo | Tarifa reduzida— no
day trade maker ©  trade ndo maker - daytrade maker - daytrade ndo maker

O valor a ser cobrado de cada investidor é calculado da seguinte forma:

Valor total cobrado =
+Valor cobrado, = Tarifa mensal, X Volume negociado,
+ Valor cobradoy, = Tarifa mensal;, X Volume negociadoy,
+ Valor cobrado. = Tarifa mensal, X Volume negociado,

+ Valor cobradoyq = Tarifa mensaly X Volume negociadog
Onde:

Tarifa mensal = tarifa definida conforme item 0;
Volume negociado

= volume financeiro negociado conforme item Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.;
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a = indice que denota valores considerados day trade maker;
b = indice que denota valores considerados day trade nao maker;
¢ = indice que denota valores considerados nao day trade maker;

d = indice que denota valores considerados ndo day trade nao maker.

3.6.Ativos elegiveis

O rol dos ativos elegiveis ao programa, bem como seus respectivos parametros
de atuacdo, estara disponivel no documento “Regras de Atuacao”, em

www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negociacdo, Formador de mercado,

Programas — Listados, Piloto — Formador de Mercado.
4. Prazo minimo de atuacao

Caso o formador de mercado desista do processo de credenciamento, antes do
inicio de sua atuagdo neste programa, estara dispensado de cumprir o prazo
minimo de atuacdo de 30 (trinta) dias, estabelecido no Oficio Circular 109/2015-
DP, de 08/10/2015, desde que comuniquem a B3 com, ao menos, 7 (sete) dias de
antecedéncia do inicio da atuagdo. Quando a desisténcia ocorrer apds esse
periodo, os formadores de mercado deverao cumprir, impreterivelmente, o aviso
prévio de 30 (trinta) dias, para que o descredenciamento seja comunicado ao

mercado.

5. Descredenciamento

No caso de descredenciamento de formadores de mercado credenciados neste
programa, a B3 podera selecionar outras instituicbes interessadas para atuar
nesses ativos, em substituicdo ao formador de mercado descredenciado,

seguindo o critério de sele¢do descrito no item 1. Os credenciamentos e os
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usuais de comunicagao utilizados pela B3.

5.1.Quantidade maxima de descumprimento de parametros

Os formadores de mercado poderao ser descredenciados deste programa no
caso de descumprirem os parametros de atuagdo e/ou as obrigacdes dispostas
neste Oficio Circular e no Oficio Circular 084/2023-PRE de 31/05/2023 referente
as regras para monitoramento de ndo conformidades de formador de mercado e
no Contrato de Credenciamento para Atuacao de Formador de Mercado de modo
injustificado ou com justificativas ndo aceitas pela B3. O contrato esta disponivel
em www.b3.com.br, Produtos e Servicos, Negociacdo, Formador de mercado,

Como Funciona, Contratos.

5.2.Performance
Os formadores de mercado poderao ter seu credenciamento neste programa
cancelado se, por mais de 4 (quatro) meses, tiverem performance apenas na

primeira faixa da tabela descrita no item 0.

6. Prazos
Envio da Manifestagao Divulgacado dos Envio do Termo de | Cadastro das Inicio da Término do
de Interesse formadores de Credenciamento contas atuacao vinculo
mercado selecionados
Até 11/09/2024 16/09/2024 Até 23/09/2024 27/09/2024 01/10/2024 30/06/2025
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