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APRESENTACAO

Em setembro de 2010, foi realizada a oferta de acdes da Petrobras, que alcancou
R$ 115 bilhdes, a maior ja realizada por uma empresa na histéria do capitalismo. A
BM&FBOVESPA é, atualmente, a quarta maior bolsa do mundo em valor de

mercado, superior a soma das bolsas de Nova York, Londres e Nasdag.

Esses numeros, acrescidos da meta estabelecida pela BM&FBOVESPA de alcancar
5 milhdes de investidores, trazem maiores responsabilidades para a fiscalizagéo dos
mercados exercida pela BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados — BSM.

No sentido de dar continuidade as acbGes de fortalecimento e aprimoramento
constante dos instrumentos de regulacdo e de autorregulagcdo do mercado de
valores mobiliarios, a BSM, pautada por um estreito relacionamento com os 6rgaos
reguladores empreendeu, ao longo de 2010, diversas iniciativas, algumas das quais
sdo destacadas a seguir.

Com o objetivo de atender a crescente demanda de suas atividades, a BSM
incorporou 16 novos funcionarios durante o ano. Foi dada especial atencdo ao
reforco de sua Geréncia Juridica, que contratou 7 advogados para seu quadro e 3
advogados terceirizados, especialmente para a elaboracdo de pareceres juridicos
em processos de MRP.

Além de ampliar seu quadro de colaboradores, a BSM intensificou a qualificacdo de
suas equipes, pois a exceléncia do corpo funcional é essencial para responder a
perspectiva de expansdo do mercado de valores mobiliarios nos proximos anos e a
sua continua sofisticagdo. Neste sentido, em 2010, houve 76 participacbes de
funcionarios da BSM em cursos nacionais e internacionais, perfazendo cerca de
2.600 horas de treinamento, que superou em 3 vezes o registrado em 2009, quando
totalizamos 800 horas em 17 cursos.
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Especificamente com relacdo a supervisdo de mercado, dando continuidade a busca
por maior eficiéncia, a BSM implantou nova metodologia, mediante o uso de
ferramental estatistico, que viabilizou a ampliacdo da andlise das operacdes
cursadas nos ambientes de negociacdo da BM&FBOVESPA, bem como a emissao
de alertas sobre operagbes com indicios de infracdo. Isso possibilitou maior
eficiéncia na andlise de operac¢des conduzidas pelos colaboradores da BSM que,
desde entdo, focam sua atencédo exclusivamente sobre operacdes que apresentam

fortes indicios de irregularidades.

No que diz respeito a fiscalizacdo periddica, foi realizada auditoria operacional em
74 instituicdes participantes dos mercados da BM&FBOVESPA, nas quais foram
verificados, dentre outros, os processos de cadastro, de registro, execugdo e
liquidacdo de operacdes, de custddia de ativos, de tecnologia da informacédo e de
risco, além de aspectos atinentes a agentes autbnomos de investimento. Cabe
destacar, ainda, que o programa de auditoria aplicado em 2010 incorporou
importantes aperfeicoamentos nas analises quanto ao combate a lavagem de

dinheiro.

No sentido de consolidar a imagem da BSM como uma entidade autorreguladora
reconhecida nacional e internacionalmente, merece destaque a organizacdo, em
conjunto com autorreguladores nacionais e internacionais, da Reunido Semestral e
do 3° Treinamento do SROCC — Self-Regulatory Organization Consultive Committee
da I0SCO, que se realizou pela primeira vez no Brasil, ressaltando a relevancia

internacional de nosso mercado de capitais.



BSM f/

ey

SUPERVISAD DE MERCADD S

AGRADECIMENTOS

A Administracdo expressa seus agradecimentos aos colaboradores, ao Conselho de
Supervisdo, a BM&FBOVESPA S.A, aos participantes de mercado e aos 6rgaos
reguladores pelos resultados alcancados em 2010, na dire¢éo de consolidar a BSM

como uma entidade autorreguladora reconhecida nacional e internacionalmente.

SN



BSM f

I 5. -5 O

SUPERVISAD DE MERCADD S

SUPERVISAO DE MERCADO

A atividade de supervisdo da BSM consiste no emprego, de forma coordenada e
continua, de procedimentos de monitoramento dos mercados da BM&FBOVESPA.
No acompanhamento direto do mercado, a supervisdo € voltada para as operacdes
cursadas nos mercados a vista e de derivativos, de forma a detectar desvios que
possam estar relacionados a realizacdo de operacdes irregulares.

Esta atividade tem como objetivo identificar operacdes, investidores e participantes
que tenham infringido o disposto na regulamentagcdo em vigor, ai incluidas as
normas e procedimentos da BM&FBOVESPA, especialmente em relacdo a criacao
de condi¢Oes artificiais de demanda, oferta ou preco; manipulacdo de precos;
realizacdo de operagdes fraudulentas; exercicio de préaticas ndo equitativas; uso de
informacgdes privilegiadas e exercicio irregular de atividade no mercado de valores

mobiliarios.

Em 2010, dando continuidade as melhorias iniciadas no ano anterior e sempre em
busca de maior eficiéncia, a BSM desenvolveu novas ferramentas de deteccao de
praticas abusivas de mercado (manipulacdo de precos e uso indevido de
informacgdes privilegiadas).

Além disso, foi iniciada a negociagdo para adotarmos um @ sistema
internacionalmente utilizado para detectar operagdes com indicios de irregularidade.
Durante o processo de negociagao, foram realizados testes com dados do mercado
brasileiro, o que permitiu identificar as adaptacdes que serdo necessarias no sistema

para a sua utilizacao pela BSM.

O Grafico 1 indica a evolugdo da supervisdo da participacdo dos investidores. Esta
supervisao tem o objetivo de identificar infragbes relativas a operagdes fraudulentas,
lavagem de dinheiro e exercicio irregular de atividade no mercado de valores
mobiliarios. O grafico indica, além da quantidade de andlises iniciadas e encerradas
a cada més, os relatérios elaborados com base nestas analises. Tais relatorios séo
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documentos que espelham fortes indicios de irregularidades e, em geral, originam

processos administrativos na BSM.

Cabe esclarecer que todas as operagbes realizadas nos mercados da
BM&FBOVESPA sao analisadas por meio de recursos computacionais, que emitem
alertas para os casos que necessitam maior investigagdo. As analises quantificadas
no Grafico 1 sdo 0s casos para 0s quais foram emitidos alertas e que, portanto,
foram verificados pelo corpo funcional da BSM.

GRAFICO 1
Supervisao da Participag¢ao dos Investidores

7 Relatérios 9 Relatorios 5 Relatédrios 4 Relatérios
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Andlises iniciadas / concluidas

jan/10  fev/10 mar/10 abr/10 mai/10 jun/10 jul/10 ago/10 set/10 out/10 nov/10 dez/10

OAnalises iniciadas mAnalises concluidas

A supervisdo de mercado engloba ainda a analise das operagBes com valores
mobiliarios de emissédo da propria BM&FBOVESPA (autolistagem) e a elaboracdo de
relatorios especificos solicitados pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Vale ressaltar que a atuacdo da BSM € pautada por um estreito relacionamento com
a CVM, com o objetivo comum de aprimorar constantemente a eficacia dos
instrumentos de regulagcédo e de autorregulacdo do mercado de valores mobiliérios.
Por isso, todo o trabalho realizado pela BSM é acompanhado por aquela autarquia,

que recebe alertas imediatos, nos casos de indicios de infracdes graves.

Além dos alertas imediatos, também s&o elaborados, para o 6rgao regulador,
relatérios sobre indicios de irregularidades quanto as normas legais e

regulamentares vigentes nos mercados administrados pela BM&FBOVESPA e sobre

.
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desvios acaso observados nas operagdes, bem como providéncias adotadas para

corrigir tais infringéncias.

O Grafico 2 e a Tabela 1 sintetizam os trabalhos de supervisdo de mercado

realizados no ano.

GRAFICO 2
Supervisao de Mercado
Relatorios elaborados em 2010

M Indicios quanto ao comportamento de pregos e liquidez
M InfragBes relativas a participagdo de investidores
Indicios de infragdes a normas regulamentares

M Relatdrios especificos solicitados pela CVM ou BSM

TABELA 1

Supervisiao de Mercado — em nimeros

Analises Relatdrios

2009 2010 | 2009 | 2010

Tipos de analise

Comportamento dos precos e da liquidez dos ativos e
derivativos (condig¢des artificiais de demanda, oferta ou
preco, manipulacdo de precos, operacdes fraudulentas,
praticas ndo equitativas etc.)

Participacdo dos investidores (operagdes fraudulentas,
lavagem de dinheiro, exercicio irregular de atividade no 2.124 211 31 25
mercado de valores mobiliarios etc.)
Observancia do regulamento operacional da
BM&FBOVESPA e normas da CVM (IN CVM 168, 358 5.931 5.854 10 3
etc.)

Solicitagdes da CVM e de outras entidades autorizadas
ou departamentos da BSM

4.615 5.181 25 34

Total | 12.670 | 11.677 | 81 75

. 7
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Destaca-se que, desde o segundo semestre de 2009, quando foi implantada a
analise automatizada de todas as operacdes e a emissdo de alertas sobre aquelas
com indicios de infragdo, registrou-se maior eficiéncia nas andlises conduzidas pelos
colaboradores da BSM, que, desde entéo, focam sua atencao exclusivamente sobre

operacdes que apresentam fortes indicios de irregularidades.

Isso explica a queda acentuada, em 2010, da quantidade de analises relativas a
participagdo dos investidores (operacbes fraudulentas, lavagem de dinheiro,
exercicio irregular de atividade no mercado de valores mobiliarios etc.). No entanto,
comparando-se essas analises com os relatérios delas originados, confirma-se o
ganho de eficiéncia e assertividade com a implantacédo do programa de mineragéo

de dados.

oo
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AUDITORIA DE PARTICIPANTES

A BSM também tem o papel de realizar a fiscalizacdo direta dos participantes da
BM&FBOVESPA. Nessa supervisdo, a auditoria € detectiva e voltada para a
inspecao das instituicbes, de forma abrangente, com o objetivo de verificar o

cumprimento das normas legais e regulamentares.

Nas auditorias realizadas nas dependéncias das instituicbes supervisionadas para
examinar a aderéncia as normas, sdo avaliados a infraestrutura e 0os processos dos
participantes, sendo abordados itens como tecnologia da informacéo, clubes de
investimento, home broker, ouvidoria e agentes autbnomos, além dos procedimentos
operacionais relativos a cadastro de clientes, recebimento e registro de ordens,
especificacdo de comitentes, depdsito de garantias, liquidacdo de operagbes e
custddia de ativos.

Vale lembrar que essas auditorias sdo realizadas de acordo com um programa
especifico, o Programa Anual de Auditoria Operacional, que tem curso em periodo
distinto do exercicio fiscal.

O Programa de Auditoria Operacional de 2009, cujos trabalhos de campo se
iniciaram em marco de 2009 e estavam previstos para terminar em fevereiro de
2010, tinha como meta a inspecdo de 97 participantes. Por motivos de
reorganizacdes societarias, a quantidade de participantes ficou reduzida a 88
instituicbes, o que permitiu que os trabalhos do Programa de 2009 fossem
finalizados em janeiro de 2010.

Por essa razdo, foi possivel antecipar o inicio do Programa de Auditoria Operacional
de 2010, que comegou em fevereiro de 2010 e se encerrara em marco de 2011.

Vale destacar que o Programa de Auditoria de 2010 foi executado com equipe

prépria, formada unicamente por funcionérios da BSM, ao contrario do que ocorreu
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em 2009, quando foi necesséria a contratacdo de uma empresa terceirizada para

auxiliar nas auditorias operacionais realizadas no primeiro semestre daquele ano.

O resultado final do Programa de Auditoria de 2009 esta refletido no Grafico 3, no
qual é possivel observar que, em funcdo das irregularidades identificadas, foram
instaurados 4 processos administrativos e solicitados planos de acédo para 28
instituicbes. O plano de agao consiste em um compromisso assumido pelo
participante de implantar as medidas necessarias para mitigar 0s riscos e evitar a

repeticdo das nao-conformidades identificadas na auditoria.

GRAFICO 3
Programa de Auditoria Operacional de 2009
Status final

B Arquivamento

B Plano de Acdo

Processo Administrativo

Cabe ao Diretor de Autorregulacdo a decisao acerca do resultado final das
auditorias, decisdo esta baseada nas irregularidades detectadas, considerando-se

sua gravidade e possiveis repercussdes de sua ocorréncia ao mercado.

O Programa de Auditoria Operacional de 2010 (em que serdo analisados os
processos de cadastro, liquidacdo e custédia, administracdo de carteiras, ordens,
carteira propria, conta erro, conta margem, prevencdo a lavagem de dinheiro,
integridade, risco, agente autonomo de investimento, tecnologia da informacéao,
negociagao eletronica e clubes de investimento) passou por aperfeicoamentos em

relacdo ao Programa de 2009.

. | O



BSM f

I 5. -5 O

SUPERVISAD DE MERCADD S

Dentre as melhorias implantadas em 2010, destaca-se o0 aperfeicoamento
metodologico, que envolveu a reformulacdo dos critérios de classificagdo de risco.
Para que as classificacdes de risco deste ano pudessem ser comparadas com as do
ano anterior, permitindo verificar a evolugao da estrutura de controles internos das
instituicdes, os resultados das auditorias realizadas em 2009 foram ajustados

segundo esses novos critérios.

Isso exigiu a revisado de cada relatério do Programa de 2009, o que determinou, para
as rodadas? iniciais do Programa de 2010, defasagem maior do que a desejada
entre o encerramento dos trabalhos de campo e a entrega do relatorio preliminar as
instituicbes auditadas. Essa defasagem foi da ordem 8 meses para a 12 rodada de
auditoria e, paulatinamente, foi sendo reduzida, de tal modo que, para a sétima
rodada, cujos relatorios foram entregues as instituicdes no inicio de janeiro de 2011,
situou-se em 3,5 meses. O obijetivo de que tal prazo se estabilize em 3 meses sera
atingido a partir da décima rodada.

Cabe destacar, ainda, que o programa de auditoria aplicado em 2010 incorporou
importantes aperfeicoamentos nas analises quanto a prevengdo a lavagem de
dinheiro. Esses aperfeicoamentos foram implantados em decorréncia da divulgacao
do ultimo relatério do Grupo de Acao Financeira Internacional (GAFI), criado para

combater a lavagem de dinheiro que viabiliza o terrorismo e o crime organizado.

Apés a avaliacdo do GAFI, que sugeriu ao Brasil aperfeicoamentos no combate a
lavagem de dinheiro, a BSM fez uma reformulacéo nos testes relativos a prevencao
deste delito, incluindo uma analise mais minuciosa sobre 0s processos e 0s
sistemas implantados nas instituicbes para prevenir a ocultacdo e a lavagem de
dinheiro.

Outro avanco importante foi a implantacdo de nova metodologia de revisao e
incorporacao de comentarios dos participantes. A anélise do relatorio preliminar pelo

participante e a incorporagdo dos comentarios ao relatério final, que ocorriam por

'o Programa Anual de Auditoria é dividido em 10 ou mais rodadas, sendo auditadas, em média, 8 instituicdes
em cada rodada.
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meio de diversas trocas de correspondéncias, foram substituidas por uma unica
reunido entre a BSM e o participante, agendada apdés a entrega do relatorio
preliminar a instituicdo. Essa reunido € documentada em ata, assinada pelos
presentes, jA com o0s comentarios do participante e eventual correcdo em
apontamentos da auditoria, que sdo posteriormente incorporados ao relatério final

enviado para a decisdo do Diretor de Autorregulagéo.
O Grafico 4 demonstra o0 estagio em que se encontrava o Programa de Auditoria de
2010 ao final do ano. Para facilitar o entendimento, o processo de auditoria

operacional é dividido em 5 fases, como segue:

12) Auditorias operacionais agendadas: indica as auditorias com inicio previsto para

datas futuras;

23) Levantamento de campo: corresponde a auditorias em curso nas instituicoes

para levantamento de dados;

3%) Relatorio preliminar de auditoria: abrange desde a elaboracdo da primeira minuta

do relatorio da auditoria até a sua revisdo com a instituicdo auditada;

42) Relatorio final de auditoria: engloba a elaboragédo e encaminhamento do relatério

final ao Diretor de Autorregulagéo, incluindo os comentarios do participante sobre os

pontos nele indicados; e

5%) Relatério de auditoria concluido: compreende a andlise do relatério pelo Diretor

de Autorregulacéo e a sua determinacdo de medidas.
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GRAFICO 4
Programa de Auditoria Operacional 2010
Posi¢cdo em dezembro de 2010

Auditorias operacionais agendadas
M Relatério preliminar de auditoria

B Relatério final de auditoria

Observa-se que 66 instituicbes (77% do total de participantes) foram auditadas no
ano, o que correspondeu a mais de 27 mil horas de atividades de auditoria (em

2009, essa atividade consumiu aproximadamente 25 mil horas).

Para o periodo de janeiro a margo de 2011, estdo agendadas auditorias em mais 20
instituicdes, quando se atingira a totalidade dos participantes e se completara o ciclo

de auditorias iniciado em 2010.

Portanto, em 2010, foram auditados 74 participantes, sendo que 8 instituicbes foram
verificadas dentro do Programa de Auditoria Operacional de 2009 (jan/2010) e
outros 66 participantes foram fiscalizados dentro do Programa de Auditoria de 2010
(fev a dez/2010).

Além das auditorias constantes no Programa Anual de Auditoria Operacional, a BSM
realizou auditorias especificas por demanda da CVM e auditoria semestral de
conexdes eletronicas — home broker, conforme exigido pela Instrugdo CVM 380/02.

Também merece destaque o fato de, no ano, terem sido realizadas auditorias
especificas no processo de custddia, nas quais foram analisadas as transferéncias

de ativos efetuadas por 42 participantes no periodo de abril/2008 a junho/2010.
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Foram realizados, ainda, levantamentos solicitados por areas internas da BSM, por
solicitacdo do Ombudsman e para embasar processos de reclamacgdes
apresentadas ao MRP e processos administrativos instaurados, conforme Tabela 2.

TABELA 2
Auditoria de Participantes

Tipos de auditoria 2009 2010
Auditoria operacional de participantes 80 74
Auditorias referentes a processos de MRP 62 79
Auditorias de custddia (transferéncias de ativos) - 42
Auditoria de conexdes eletronicas (homebroker) 2 2
Levantamentos solicitados pelo Ombudsman 25 3
Levantamentos solicitados por areas internas da BSM 3 29
Levantamentos solicitados pela CVM 2 4
Levantamentos para embasar processos administrativos 2 12
Total 176 245

No Gréfico 5, observa-se a evolucdo das solicitagdes de auditoria para embasar
processos de reclama¢cfes ao MRP, o estoque de analises a concluir ao final de
cada trimestre e os relatérios efetivamente elaborados. Em 2010, foram solicitados
58 e finalizados 79 relatérios de auditoria desse tipo.

14
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GRAFICO 5
r Levantamentos para o MRP T 30

Analises a concluir

Solicitagdes recebidas / concluidas

12 tri/2010 22 tri/2010 32 tri/2010 42 tri/2010
[CSolicitagdes recebidas M Analises concluidas ===A concluir

Destaque-se 0 aumento da quantidade de relatérios técnicos concluidos, em
continuidade a tendéncia verificada a partir do segundo semestre de 2009. O
namero de analises a concluir, que chegou a 58 nos meses de junho e julho de
2009, foi reduzido para 29 ao final daquele ano. Ao longo do primeiro semestre de
2010, o estoque foi paulatinamente reduzido, tendo se estabilizado em 8 andlises a

concluir desde o terceiro trimestre.

O prazo médio de atendimento das solicitacdes tem se situado, desde outubro de
2009, em 28 dias, sem que se tenha excedido o prazo maximo de 30 dias
estabelecido como objetivo. Antes de outubro de 2009, a média girava em torno de
130 dias®.

Isso foi possivel devido a ampliagdo do quadro de funcionarios dedicados
integralmente a analise das demandas relacionadas ao MRP, equipe composta por 1
coordenadora e 3 auditores.

Além da evolucdo quantitativa, cabe registrar terem sido implantados

aperfeicoamentos nas informagfes produzidas nesses relatorios, que passaram a

? Para este célculo, foram considerados os relatérios de auditoria solicitados no periodo de janeiro de 2007 a
setembro de 2009.
. 1 5
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incluir a evolucdo da carteira dos investidores ocorrida em periodo adequado para a

analise do mérito dos pedidos.
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PROCESSOS ADMINISTRATIVOS

A BSM é responsavel pela instauracdo, instrugcdo e conducdo de processos
administrativos atinentes a infracbes as normas legais e regulamentares
eventualmente praticadas pelos participantes do mercado de valores mobiliarios da
BM&FBOVESPA. Esta atividade disciplinar visa aprimorar os padrdes de conduta
dos participantes e seus controles internos, bem como evitar a repeticdo dessas

infragdes.

No julgamento de processos administrativos, a BSM pode aplicar aos acusados as
seguintes penalidades previstas em seu Estatuto Social:

Adverténcia;

Multa;

Suspensao (até 90 dias);

Inabilitacdo temporaria (até 10 anos); e

AN N NN

Outras penalidades previstas nas normas regulamentares e operacionais da
BM&FBOVESPA.

E admitida a celebrag&do de termos de compromisso, que, em geral, compreendem o
comprometimento do participante em adotar medidas com vistas a evitar a repeticao
das ocorréncias que justificaram a instauracdo do processo. Os termos, por vezes,
preveem o pagamento de parcela pecuniaria, que é revertida, totalmente, em favor
do aprimoramento e desenvolvimento do mercado de valores mobiliarios e do

aperfeicoamento das atividades de autorregulacado da BSM.

O Conselho de Supervisdo acolhe ou rejeita a proposta de termo de compromisso.
O acolhimento do termo determina a suspensao do processo administrativo. Com o
cumprimento do termo de compromisso, 0 processo é encerrado. Caso a instituicao
nado cumpra, de forma integral e adequada, a obrigacdo assumida no termo de
compromisso, 0 processo administrativo € retomado, sem prejuizo de futura

aplicacdo das penalidades cabiveis.

. | 7
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Retomado o processo administrativo, tem-se, entdo, o julgamento, realizado em
primeira instancia por turma composta por 3 membros do Conselho de Supervisao

e, em seguida, pelo pleno® desse Conselho.

Vale ressaltar que o0s processos administrativos podem envolver, além das
instituicdes financeiras, seus representantes ou prepostos (pessoas fisicas), aos

quais também é oferecida a faculdade de firmar termos de compromisso.

Em 2010, foi realizado um estudo para aperfeicoar o Regulamento Processual da
BSM, com o intuito de promover maior celeridade e simplificacdo dos processos
administrativos. Como resultado desse estudo, foi submetida & aprovacdo da CVM
proposta de alteracéo do atual regulamento, cujos principais topicos seguem abaixo:

a) Extincdo das fases pré-processuais de sindicancia e inquérito, a fim de
assegurar maior celeridade na conclusdo dos trabalhos, ressalvado ao
acusado a ampla defesa nas investigacOes realizadas pela BSM que

antecederem a instauracéo do processo administrativo;

b) Inclusdo de dispositivo que prevé a realizacdo de sessbGes publicas de
julgamento de processos administrativos pelo Conselho de Superviséo, a fim

de assegurar maior transparéncia as suas decisoes;

c) Inclusdo de dispositivo que prevé prazo comum para a apresentacao de
defesa e de eventual proposta de termo de compromisso;

d) Disposicdo sobre a rejeicdo de pedidos genéricos de producdo de provas,
bem como sobre a oferta de provas impertinentes, desnecessarias ou

protelatérias, a fim de assegurar a celeridade processual; e

e) Inclusdo de capitulo para tratar sobre a litigancia de ma-fé.

*> 0 pleno do Conselho de Supervis3o é formado por 7 conselheiros independentes e 2 conselheiros vinculados
a participantes do mercado.

. 1| 3
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No Grafico 6, observa-se a evolucdo dos processos administrativos instaurados. A
BSM iniciou o0 ano com 18 processos em andamento e instaurou 14 novos
processos administrativos ao longo de 2010. Com a conclusdo de 7 desses
processos, ao final do ano havia 25 processos em andamento.

Vale mencionar que a BSM efetuou contratacfes para compor a equipe da area
juridica dedicada a instauracdo e conducdo dos processos administrativos (equipe
composta por 1 coordenadora, 3 advogados, 1 trainee e 1 estagiario).

GRAFICO 6
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Os processos instaurados em 2010 foram originados, principalmente, de
investigacbes promovidas por conta das atividades de fiscalizagdo da BSM (5 por
parte da supervisdo de mercado e 4 por auditoria de participantes), o que pode ser
observado no Grafico 7. Outros 5 processos foram originados de reclamacdes ao
MRP. Cabe ressaltar que eventuais irregularidades identificadas durante a instrugcéao
de processos MRP podem ensejar a instauracdo de processos administrativos,
independentemente do resultado no ambito do MRP (procedéncia ou improcedéncia
da reclamacéo do investidor).
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GRAFICO 7
Origem dos Processos Administrativos

W Auditoria de Participantes
M Supervisdao de Mercado
Processo MRP

No Gréfico 8, identificam-se falhas operacionais em corretoras, atuacao irregular de
agentes autbnomos e criagao artificial de demanda, oferta ou preco, nessa ordem,

como principais objetos dos processos administrativos instaurados em 2010.

GRAFICO 8
Matérias dos Processos Administrativos

M Falhas operacionais em corretoras

M Indicios de lavagem de dinheiro

Atuacdo irregular de agente autbnomo
B CondigGes artificiais de demanda, oferta ou prego
m Qutros

Ao todo, foram julgados 6 processos administrativos em 2010. Destes, 4 processos
tiveram como Orgdo julgador, em primeira instdncia, turma do Conselho de
Supervisdo, composta por 3 conselheiros, sendo que 3 desses processos se

encontravam em fase recursal ao final de 2010.

Outros 2 processos foram julgados pelo Diretor de Autorregulacéo, a quem compete
julgar, em primeira instancia, os processos administrativos instaurados sob o rito

sumario. Ao final de 2010, um deles encontrava-se aguardando cumprimento de
I > ()
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penalidade. Sdo instaurados sob o rito sumario os processos que envolvem
infragbes de natureza objetiva; ndo cumprimento de determinagcdo da BSM ou
BM&FBOVESPA; ou uso
BM&FBOVESPA.

indevido de senha de acesso aos sistemas da

O pleno do Conselho de Supervisao julgou, em segunda instancia, 2 processos

administrativos.

As partes envolvidas em processos administrativos, bem como as correspondentes

decises, sdo plblicas e estdo disponiveis na pagina da BSM*.

TABELA 3
Resultado dos Processos Administrativos Encerrados
Julgamentos Penalidades Valor
Termos de total®
Ano Condenagdao | Absolvicao OIS Adverténcia | Multa | Inabilitacdo (RS mil)
2008 3 - 11 2 1 - 510
2009 1 1 28 1 - - 2.170
2010 2 - 5 - 1° 1 730

* 0 valor total corresponde a soma das multas e dos termos de compromisso.
® Pena alternativa de multa no valor de R$98.694,49 ou, em substituicdo, ado¢do de medidas para evitar novas
irregularidades.

Em 2010, foram encerrados 7 processos administrativos, sendo 2 por meio da
aplicacdo das penalidades impostas aos acusados e 5 por meio do cumprimento
integral das obrigacées assumidas nos respectivos termos de compromisso®.

Na Tabela 3, foram identificadas as penalidades aplicadas nos 2 processos
administrativos encerrados em 2010, ap6s julgamento pelo Conselho de Supervisao,
sendo uma inabilitacdo temporaria e uma pena alternativa de multa ou, em

substituicdo, apresentacdo de parecer de empresa de auditoria independente

* pagina BSM — PAD: http://www.bsm-autorregulacao.com.br/ProcessosAdministrativos.asp
® Desses termos de compromisso, 4 foram celebrados em 2009 e cumpridos em 2010 e um foi celebrado e
cumprido em 2010.

. © |
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atestando a adocdo de medidas para evitar novas irregularidades semelhantes as

gue motivaram o processo administrativo.

No mesmo ano, foram celebrados 6 termos de compromissos relacionados a 3
processos administrativos, sendo que 2 destes processos aguardam o cumprimento

integral das obrigagcdes assumidas pelos compromitentes para que sejam
encerrados.



BSM f

I 5. -5 O

SUPERVISAD DE MERCADD S

MECANISMO DE RESSARCIMENTO DE PREJUIZOS (MRP)

A BSM administra o Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP), cuja
finalidade é assegurar o0 ressarcimento de prejuizos de investidores, ocasionados
por acdo ou omissdo de participantes do mercado. Nesse sentido, a BSM é
responsavel pela andlise das reclamagfes apresentadas pelos investidores, bem
como pela instauracdo, instrucdo e elaboracdo dos pareceres juridicos dos

processos de MRP delas decorrentes, nos termos do Regulamento do MRP.

Em 2010, foi realizado estudo para aperfeicoar o Regulamento do MRP, no intuito de
aprimorar a sua estrutura e simplificar seu rito processual. Como resultado desse
estudo, foi submetida a aprovacdo da CVM proposta de alteracdo do regulamento,

cujos principais topicos seguem abaixo:

a) Criacdo de 3 ritos processuais (ordinario, sumario e sumarissimo), aplicaveis
de acordo com o valor pleiteado e/ou entendimento majoritario do Conselho
de Supervisao, consubstanciado em sumula;

b) Inclusdo de dispositivo sobre os deveres das partes e a medida coercitiva
(multa) a ser aplicada, caso seja constatada a litigancia de ma-fé, por
gualquer das partes;

c) Excluséo da fase processual de apresentagdo de réplica; e

d) Alteracdo dos prazos para ressarcimento dos prejuizos ao Reclamante.

No que se refere ao patriménio do MRP, vale mencionar que a BSM contratou
renomada instituicdo técnico-académica para definir seus novos valores maximo e
minimo. Ante a possibilidade de que o resultado desses estudos indicasse a
suficiéncia do patrimonio do MRP e, portanto, a possibilidade de as instituicoes
serem desoneradas dos recolhimentos mensais que a ele realizam, foi criado o

Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos 2 (MRP2).

O MRP2 tem as mesmas finalidades do MRP, mas seu patrimdnio é formado pelas

contribuicdes realizadas a partir de dezembro/2009. Os valores recolhidos ao MRP2

e © 3
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serdo passiveis de devolucdo as instituicdes, total ou parcialmente, em fungcdo do

valor que vier a ser definido como méaximo para o patriménio do MRP®.

Da andlise dos dados historicos da evolugcdo das reclamacgfes de investidores
recebidas no ambito do antigo Fundo de Garantia, administrado pela Bovespa, e
daquelas recebidas no atual MRP, gerido pela BSM, observa-se, a partir de 2007,

crescimento significativo do nimero de reclamacdes (Tabela 4).

TABELA 4
Dados histéricos de reclamag¢des ao MRP
FUNDO DE GARANTIA - Bovespa MRP - BSM
2005 2006 2008 2009 2010
Reclamacgdes recebidas 17 17 a7 143 135 120
Média mensal 1,4 1,4 3,9 11,9 11,2 10,0
Variagao - 0% 176% 204% -6% -10%

O aumento do numero de reclamacdes dirigidas ao MRP nos trés dltimos anos,
comparativamente ao triénio anterior, ocasionou um acumulo de reclamacdes e
processos. Para atender a esta demanda, a BSM efetuou contratacdes na area de
auditoria, responsavel pela emissdo de relatdérios técnicos que embasam o0s
pareceres juridicos, e na area juridica, responsavel pela instauracdo, instrucdo e
elaboracdo dos pareceres juridicos dos processos (equipe composta de 1
coordenadora, 4 advogados e 1 estagiario dedicados integralmente a esta
atividade).

Adicionalmente, promoveu a contratacdo, em novembro de 2009, de equipe
terceirizada de advogados especializados para auxiliar na elaboracdo de pareceres
atinentes ao MRP.

Com a adocdo dessas medidas, observou-se consistente aumento do numero de
pareceres juridicos emitidos (30 em 2009 x 94 em 2010), bem como da quantidade

de processos concluidos (85 em 2009 x 134 em 2010).

6 ~ . . . N ~ . ;. 1.
A devolugdo serd condicionada a aprovagdo, pela CVM, da metodologia e dos valores minimo e maximo
propostos.
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Como se verifica na Tabela 5, iniciamos 2010 com um acervo de 171 reclamacoes
em andamento’. Durante o ano, a BSM recebeu mais 120 demandas, totalizando
291 reclamacgdes. Desse total, foram concluidas 134 reclamagfes. Dessas, foram
arquivadas 41 reclamacdes por falta de requisitos ou em razdo de intempestividade
em sua apresentacdo; outras 5 foram encerradas em razdo de acordos firmados

entre as partes e 1 por desisténcia do reclamante.

TABELA S
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos - MRP
2008 2009 2010
Estoque inicial 20 121 171
Reclamagodes recebidas 143 135 120
Reclamagodes concluidas 42 85 134
Arquivamento 11 39 41
Julgamento CS 28 36 87
Acordo entre as partes 1 8 5
Desisténcia do reclamante 2 2 1
Estoque final 121 171 157

O Conselho de Superviséo, por seu turno, finalizou 87 processos com julgamento de
mérito, dentre os quais 81 foram julgados improcedentes e 6 julgados parcialmente
procedentes. Destes Ultimos casos, 2 investidores apresentaram recurso junto a
CVM e 4 foram ressarcidos em dinheiro (valor total de R$ 10.340,34) e ativos (313
PETRA4).

Com isso, a BSM finalizou 134 demandas em 2010 (56% a mais que no ano

anterior), restando 157 reclamagdes em andamento ao final do ano.

Outros 4 investidores foram ressarcidos em 2010, em dinheiro (valor total de R$
643.746,22) e ativos (333 BRAP4, 2.928 ITSA4 e 5.072 KLBN4), em razao de

" No Relatério de Atividades de 2009, havia sido informado que o estoque final era de 169 reclamacdes. No
entanto, 2 outras reclamagdes continuavam aguardando conclusdo (1 recebida em dezembro/2009, que ndo
havia sido contabilizada, e 1 processo julgado pelo Conselho de Supervisdo, cujo prazo para recurso ainda nao
havia terminado). Por isso, o estoque final de 2009 foi retificado, neste relatdrio, para 171 reclamagdes.
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reforma de decisdao do Conselho de Superviséo, por parte da CVM, em reclamacoes

com ocorréncias datadas de 2001 a 2008.

Cabe informar ainda que, ao final de 2010, outros 7 processos julgados procedentes

pelo Conselho de Supervisdo aguardavam transito em julgado para ressarcimento.

Considerando as 120 reclamagdes recebidas ao longo do ano, 80 processos foram
instaurados, 36 reclamacdes foram arquivadas® e 4 continuam em fase de analise

prévia a instauracdo de processo (Grafico 9).

GRAFICO 9
Reclamacgoes ao MRP recebidas em 2010

4
3%

M Processos instaurados

B Reclamacgdes arquivadas

ReclamagOes em andlise prévia

Dentre os principais problemas alegados pelos investidores, nas reclamacdes
apresentadas em 2010, destaca-se a predominancia de queixas sobre a atuagéo de

agentes autdnomos de investimento (42%), sob alegactes de:

(i) Realizac&o de operacdes sem autorizagao do investidor;
(i) Promessa de rentabilidade minima; e
(i) Falta de envio de extratos de investimentos ou envio de extratos ficticios.

8 ~ . "
Dessas 36 reclamagdes arquivadas, 2 se encontravam em prazo recursal ao final de 2010.
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GRAFICO 10
Reclamagées ao MRP recebidas em 2010 - Matérias
envolvidas
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B Agente autdbnomo de investimento
Home broker
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Observou-se que, em alguns casos, as alegacbes se baseiam na atuagdo dos
agentes autbnomos operando como procurador ou administrador de carteira de
investimentos, nas quais 0s investidores reclamam opera¢cdes supostamente

realizadas sem solicitacdo ou autorizago.

Quando identificados indicios de irregularidades dessa natureza, 0S casos Sao
adicionalmente analisados sob procedimento autbnomo do MRP, que pode culminar
na instauracéo de processo administrativo pela BSM.

Destacam-se também as reclamacdes decorrentes da utilizacdo de home broker
(17%), cuja maioria versa sobre atraso na atualizacdo de posic¢des, instabilidade e
lentiddo de sistemas.

Dentre as reclamagbes que envolvem alegacdes de infragcdes efetuadas por
operadores (23%), prevalece a alegacdo de operacdes supostamente nao

autorizadas pelos investidores.
O Grafico 11, que representa as reclamacgfes encerradas em 2010, demonstra que
65% das reclamacgdes foram encerradas por julgamento do Conselho de Superviséo

e 30% por arquivamento.
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GRAFICO 11
Reclamacg¢des ao MRP encerradas em 2010
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O arquivamento é efetuado pelo Diretor de Autorregulacdo quando a reclamacao
deixa de preencher os requisitos exigidos na regulamentacdo. Na maior parte dos
casos, 0 arquivamento ocorreu em razao de intempestividade, ou seja, de a

reclamacéo ter sido apresentada fora do prazo previsto®.

No Grafico 12, observa-se a evolugédo das reclamacdes recebidas e concluidas em
2010. A BSM iniciou o0 ano com 171 reclamacdes em andamento e recebeu, em
meédia, 10 reclamag¢fes por més, numero inferior a média verificada nos dltimos dois
anos (vide Tabela 4). Com a conclusdo de 134 reclamacgdes, ao final do ano havia
157 em andamento. As linhas laranja e azul no grafico demonstram a evolugédo do

total de processos concluidos nos ultimos 12 meses encerrados no respectivo més.

Conforme destacado no gréfico, no més de novembro, pela primeira vez, a
quantidade de processos de MRP concluidos superou o numero de reclamacdes
recebidas, considerando o acumulado em 12 meses (134 x 128). Em dezembro, a
tendéncia foi mantida (134 x 120).

° A partir da edi¢3o da Instrucdo CVM n2 461, o prazo para que o investidor possa pleitear ressarcimento de
prejuizos passou a ser de 18 meses, contados da data de ocorréncia da agdo ou omissdo que tenha dado
origem ao pedido. Antes, ainda na vigéncia da Resolugdo n2 2.690 do Conselho Monetario Nacional, o prazo
para formulagdo de pedido de ressarcimento ao antigo Fundo de Garantia era de seis meses, a contar da
ocorréncia da acdo ou omissdo que tivesse causado o prejuizo ou da data do conhecimento do fato.
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GRAFICO 12
Evolugdo das reclamag¢oes ao MRP
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SERVICO DE ATENDIMENTO AO PUBLICO (SAP)

Nosso Servico de Atendimento ao Publico, que visa colher opinides, criticas e
sugestbes sobre a atuacdo da BSM, da BM&FBOVESPA e de seus participantes,

atendeu a 234 demandas, que abordaram os temas identificados no Grafico 13.

GRAFICO 13
Servigo de Atendimento ao Publico

31
13%

10 il
W Auditoria de Participantes 4%

B Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP)
Processo Administrativo (PAD)

B Supervisao de Mercado

B Qutros



BSM f

ey

SUPERVISAD DE MERCADD S

REVISAO NORMATIVA

A BSM participou, em conjunto com a BM&FBOVESPA e com a CVM, da discussao
com vistas a revisdo de normas relacionadas a implantacdo de novas modalidades
de acesso direto ao mercado (DMA) e aos procedimentos de identificagcdo de
operadores e repassadores de ordens. Além disso, participou também das
discussfes com vistas a extensdo, ao segmento Bovespa, do Programa de
Qualificacado Operacional (PQO) da BM&FBOVESPA.

A BSM também apresentou comentéarios e sugestdes para o processo de Audiéncia
Publica 03/10, sobre a regulamentacdo da atividade de agente autdbnomo de

investimento
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INSERCAO INTERNACIONAL

No sentido de consolidar a imagem da BSM como uma entidade autorreguladora
reconhecida nacional e internacionalmente, mereceu destaque a organizagao, em
conjunto com autorreguladores nacionais e internacionais, da Reunido Semestral e
do 3° Treinamento do SROCC — Self-Regulatory Organization Consultive Committee
da I0SCO, que se realizou pela primeira vez no Brasil, o0 que testemunha a

relevancia internacional de nosso mercado de capitais.

Na ocasido, foram discutidos temas de importancia para a regulacdo do mercado de
valores mobilidrios, tais como governanga corporativa, supervisdo de mercado e

medidas de combate a lavagem de dinheiro.

A BSM participou da “Chief Regulatory Officers Conference 2010”, férum que reuniu
reguladores e autorreguladores do mercado de valores mobiliarios para a discussao
da regulacao sistémica, englobando os recentes desenvolvimentos do mercado e o

direcionamento da regulacao.

A BSM foi convidada a participar da reunidao do Grupo de Supervisao Intermercados
(Intermarket Surveillance Group — ISG), onde foram abordados temas como o
impacto das mudancas regulatorias para o mercado e aprofundadas as discussoées e
analises de casos de supervisdo de operacdes, inclusive das que tenham curso de

forma estruturada em diferentes ambientes de negociac¢éo internacionais.

A BSM também participou da 352 Conferéncia Anual da IOSCO - The International
Organization of Securities Commissions e das reunides semestrais do COSRA -
Council of Securities Regulators of the Americas, onde teve a oportunidade de
apresentar o seu modelo de autorregulacdo, destacando os pontos positivos de

inovacao da regulagao brasileira no enfrentamento da crise financeira internacional.

A BSM também participou dos seguintes treinamentos internacionais:

. 3
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v Implementing IOSCO'’s Principles for Secondary Markets
Londres, janeiro — Org: SROCC e ICMA.

v Risk Based Supervision Capacity Building Workshop
Costa Rica, janeiro — Org: IOSCO,FMI e BNV.

v 20 th International Institute for Securities Market Development
Washington, abril — Org: SEC.

v’ Securities Enforcement and Market Oversight Training
Washington, novembro — Org: SEC.



