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APRESENTACAO

A BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados (BSM) iniciou suas atividades em 12 de outubro de 2007,
tendo a sua criacdo resultado do processo de desmutualizacdo da BOVESPAe, em especial, de sua
autolistagem. A atuacdo da BSM se insere no ambito da Instrucdo CVM 461/07, que disciplina o
funcionamento dos mercados regulamentados de valores mobilidrios.

Varias mudancas de natureza funcional, organizacional e de governanca corporativa marcaram o ano
de 2008. O dinamismo deste ano foi caracteristico de uma instituicdo em fase de formacgdo e
consolidagdo e os ajustes realizados foram resultado do préprio processo de amadurecimento da
fungao de autorregulagao desempenhada pela BSM.

Do ponto de vista funcional, com o processo de fusdo das antigas bolsas, BOVESPA e BM&F, iniciado
em maio de 2008, a BSM passou a responder também pelas atividades de supervisdo e fiscaliza¢gdo das
operagdes e das atividades dos participantes dos mercados administrados pela BM&F.

Sob o aspecto organizacional, no ano de 2008, a BSM passou por dois momentos de transicao em seu
corpo diretivo. Do ponto de vista da sua governanca, ocorreu a extingdo do Conselho de Administragdo
da BSM e o niumero de membros do Conselho de Supervisdao foi alterado para 8, dos quais 5 sdo
conselheiros independentes e 1 é o Diretor de Autorregulagdo.

As dificuldades sofridas de forma mais generalizada pelo mercado financeiro internacional, a partir do
292 semestre de 2008, representaram uma situagdo sem precedentes na histdria recente da economia
global, exigindo que todos os mercados empreendessem uma profunda revisdo dos seus modelos
operacionais e marcos regulatorios.

O modelo brasileiro de autorregulagdo tem sido reconhecido pelo seu grau de blindagem em relagdo a
praticas atualmente reconhecidas como excessivamente arriscadas. Neste contexto, a atuacdo da BSM
tem sido pautada por um estreito relacionamento com a CVM, com o objetivo comum de aprimorar
constantemente a eficdcia dos instrumentos de regulacdo e de autorregulagdo do mercado de valores
mobilidrios.

Sao detalhadas a seguir as atividades desempenhadas pela BSM durante o exercicio de 2008.
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SUPERVISAO DE MERCADO

A BSM passou, em 2008, a desempenhar fungdes relacionadas também ao acompanhamento das
operacoes realizadas nos mercados da BM&F, abrindo uma nova fronteira de atuacdo e exigindo o
redimensionamento e a especializacdo da equipe de profissionais dedicados a esta funcdo. O escopo
do processo de acompanhamento de mercado, entdo, foi ampliado.

Intensificou-se, nessa drea, a utilizacdo de recursos computacionais e estatisticos, visando o
aprimoramento das andlises, o desenvolvimento de novas metodologias e a adaptacdo do universo a
ser fiscalizado.

A atividade de supervisdo de mercado envolveu a andlise didria de comportamentos considerados
atipicos nos ambientes de negociacdo de bolsa e de balcdo organizado administrados pela
BM&FBOVESPA.

Esta atividade tem como objetivo identificar operagdes, investidores e participantes que tenham
infringido o disposto na regulamentagdo em vigor e nas normas e procedimentos da BM&FBOVESPA.

Dentro do escopo dos trabalhos de

supervisdao de mercado, foram, ainda,

fiscalizadas as operagdes com valores Supervisao de Mercado
mobilidrios de emissdo da bolsa,
atendidas solicitagdes especificas da
CVM e elaborados relatérios para o
o6rgdao regulador sobre a eventual
inobservancia das normas legais e
regulamentares vigentes nos mercados
administrados pela BM&FBOVESPA
S.A. e os desvios observados nas
operagdes, mencionando as andlises
iniciadas e concluidas no periodo, com
indicagdo dos investidores finais
envolvidos e das  providéncias B Andlise de indicios de infracGes a normas regulamentares
adotadas.

O Andlise de operagGes em desacordo com os parametros

O grifico ao lado e a tabela abaixo @ Andlise de comportamento de pregos e liquidez
sintetizam os trabalhos de supervisao
de mercado realizados no ano de 2008.

Supervisdo de Mercado — em niimeros
Analises relativas a participacdo dos investidores, com o objetivo de identificar infragcGes as normas
legais e regulamentares, especialmente as que tratam de operac¢des fraudulentas, lavagem de 6.224
dinheiro e exercicio irregular de atividade no mercado de valores mobiliarios

Anadlises de operagGes quanto a observancia do regulamento operacional e das instru¢des da CVM,

gue resultaram no cancelamento de 3.334 operacgdes >.882

Andlises relativas ao comportamento dos precos e a liquidez dos ativos e derivativos,
especialmente em relacdo a condig¢Bes artificiais de demanda, oferta ou preco; manipulagdo de 2.658
precos; operacdes fraudulentas; praticas ndo equitativas e uso de informacdes privilegiadas
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AUDITORIA DE PARTICIPANTES

No que diz respeito a auditoria periddica dos participantes de mercado, a BSM apresenta anualmente
programa de trabalho a CVM abrangendo a fiscalizacdo das instituicdes intermedidrias participantes da
BM&FBOVESPA. Em 2008, esta atividade passou por processo de reestruturacdo. O objetivo da
reformulacdo foi introduzir uma nova metodologia de auditoria, revisada com o auxilio de consultoria
contratada para esta finalidade. Esta metodologia, testada em 2008, serd adotada em 2009.

Dentre as melhorias implantadas, destacam-se a ampliacdo do escopo e a padronizacdo do periodo e
dos testes executados em cada instituicdo auditada. O trabalho de auditoria passou a contemplar
todos os participantes do mercado, avaliando itens como risco, tecnologia da informagdo, clubes de
investimento, homebroker, ouvidoria e agentes autébnomos, além dos processos de cadastro,
negociacdo, liquidagdo e custddia de clientes.

Auditoria de Participantes Em 2008, foram realizadas auditorias operacionais
em 18 participantes ainda com a utilizacdo da
metodologia anterior. A nova metodologia foi
aplicada, como parte do processo de sua validagao,
em outros 3 participantes.

Em atendimento as solicitagdes apresentadas pela
CVM, foram elaborados relatérios acerca das
operacbes de investidores, da atuacdo de

12% 2 investidores nao residentes cadastrados na
1% BM&FBOVESPA e de inquéritos/sindicancias
O Auditorias solicitadas pela CVM relativos a investidores ndo residentes.
B Auditorias para o MRP
B Auditoria operacional de participantes A auditoria de participantes também realizou o

@ Auditorias solicitadas pelo Ombusdman
@ Auditoria de compliance a Resolugdo CMN 2.554/98
O Auditorias referentes a inquéritos administrativos

levantamento de informagGes necessdrias ao
embasamento dos processos de reclamagdes
apresentadas ao MRP e dos processos
administrativos instaurados. A auditoria semestral de conexdes eletronicas (homebroker) foi realizada,
conforme exigido pela Instrugdo CVM 380/02. Foram atendidas ainda as demandas do Ombudsman e
realizadas auditorias de compliance especificas para verificar a aderéncia de procedimentos das
instituicdes ao manual de controles internos (Resolu¢do CMN n2 2.554/98).

Algumas atividades especificas, como a verificagdo da adequacdo patrimonial dos participantes e do
enquadramento dos clubes de investimento nos parametros regulamentares, foram transferidas para
areas da BM&FBOVESPA que, em funcdo da revisdo organizacional empreendida pela Bolsa, passaram
a ter responsabilidade direta sobre essas atividades. A BSM compete, no particular, verificar a
adequacdo do controle exercido pela BM&FBOVESPA.

Auditoria de Participantes — em nimeros

Auditorias solicitadas pela CVM 92
Auditorias referentes a processos de MRP 44
Auditoria operacional de participantes 21
Auditorias solicitadas pelo Ombudsman 21

Auditoria de compliance a Resolu¢do CMN 2.554/98

Auditorias referentes a inquéritos administrativos
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SINDICANCIAS, INQUERITOS,
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS E TERMOS DE COMPROMISSO

A BSM é responsavel pela instauragdo, condugdo e instru¢do de procedimentos administrativos
atinentes a infragdes as normas legais e regulamentares acaso praticadas pelos participantes do
mercado de valores mobilidrios. Nos casos em que sao constatadas as irregularidades cometidas pelos
participantes, a BSM aplica penalidades, de acordo com as disposi¢des da Instrugdo Normativa n2
461/2007.

O grafico abaixo ilustra os procedimentos adotados pela drea juridica da BSM para investigar os
indicios de infragdes detectados pelas atividades de supervisdo de mercado e de auditoria de
participantes.

PROCEDIMENTOS ADMINISTRATIVOS

Processos
administrativos
(29)

Sindicancia (28) Inquéritos (25)

Arquivamento
(23)

A Sindicancia é o meio pelo qual se inicia a apuragao
de indicios de infragGes as normas cujo cumprimento Sindicancias
estd sob a supervisao, fiscalizacdo e auditoria da BSM.

Este procedimento pode ser encerrado por meio de (i)
arquivamento, caso ndo seja comprovada a ocorréncia
de prética de infragdes; (ii) instauracdo de Inquérito
Administrativo, caso seja verificada a ocorréncia de
irregularidades, mas ainda seja necessario apurar
elementos de autoria e materialidade da infragdo; ou
(iii) instauracdo de Processo Administrativo, caso
tenha sido detectada a existéncia de elementos de
autoria e materialidade.

B Resultou em arquivamento

Em 2008, foram conduzidas 28 sindicancias, que OResultou em inquérito administrativo
resultaram em 5 inquéritos e em 5 processos B Resultou em processo administrativo
administrativos, sendo 18 arquivadas.
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Inquéritos Administrativos

B Inquéritos em andamento

OResultou em arquivamento

B Resultou em processo administrativo

A BSM instaurou, no total, 29 processos
administrativos, sendo que 10 foram concluidos por
meio de termos de compromisso. O Conselho de
Supervisdo julgou 3 processos administrativos e
aplicou multas que somaram RS 125 mil.

A celebracdo de termos de compromisso é uma
maneira eficiente de suspender o andamento do
processo administrativo. Em geral, os termos
compreendem o comprometimento do participante
em adotar medidas com vistas a evitar a repeticdo
das ocorréncias que justificaram a instauracdo do
processo. Os termos, por vezes, preveem O
recolhimento a BSM de parcela pecunidria que é
revertida, em sua totalidade, para o aperfeicoamento
das atividades de autorregulagao.

No total, a BSM celebrou 11 termos de compromisso,
cujas parcelas pecunidrias somaram RS 385 mil. Com
o cumprimento do termo de compromisso, o
processo é encerrado. Caso a instituicdo ndo cumpra,
de forma integral e adequada, a obrigacdo assumida
no termo de compromisso, o processo é retomado,
sem prejuizo de futura aplicacdo das penalidades
cabiveis.

SUFERVISAD DE MERCADOS

O Inquérito Administrativo é o meio pelo qual
se procede a investigacdo e apuracao de
elementos de autoria e materialidade de
infracOes as normas.

Este procedimento pode ser encerrado por
meio de (i) arquivamento, nos casos de
inexisténcia de infracdo, ou de auséncia de
provas suficientes para formular a acusagao;
ou (ii) instauracdo de Processo Administrativo,
caso tenham sido verificados elementos de
autoria e materialidade da infragao.

Foram instaurados 25 inquéritos, dos quais 5
foram arquivados e 10 resultaram em processo
administrativo. Outros 10 inquéritos seguiam
em tramite ao final do ano de 2008.

Processos Administrativos

B Processos em andamento

O Celebragdo de termos de compromisso

B Processos julgados e penalizados
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MECANISMO DE RESSARCIMENTO DE PREJUIZOS (MRP)

A BSM administra o Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos — MRP, cuja finalidade é assegurar o
ressarcimento de prejuizos de investidores, ocasionados por acdo ou omissdao de participantes do

mercado.

Nesse sentido, a BSM é responsdvel pela analise das reclamacdes apresentadas pelos investidores,
bem como pela instauracdo, conducdo e instrucdao dos processos de MRP delas decorrentes, nos
termos do Regulamento do MRP. Ademais, acompanha acdes judiciais que tiveram origem no antigo

Fundo de Garantia administrado pela BOVESPA.

Analise de Reclamagoes
ao MRP

B MRPs instaurados
OReclamagdes arquivadas

O Conselho de Supervisdo julgou 28 processos de
MRP, dos quais 8 foram encaminhados a CVM em
razdo da apresentacdo de recurso pelo respectivo

investidor.

O grafico abaixo apresenta a movimentagdo dos

processos de MRP em 2008.

O MRP iniciou o exercicio de 2008 com um
acervo de 43 processos instaurados no exercicio
de 2007, dentre os quais 37 foram instaurados
no ambito do antigo Fundo de Garantia, entdo
administrado pela BOVESPA, e 6 foram
instaurados pela BSM, sob a vigéncia da
Instrugdo CVM n2 461/07.

Em 2008, a BSM recebeu 143 novas reclamacoes,
que acarretaram na instaura¢do de 76 processos
de MRP e no arquivamento de 14 reclamagoes
por falta de requisitos ou em razdo de
intempestividade. Para a instrucdo dos referidos
processos, foram elaborados 44 relatérios de
auditoria e 27 pareceres juridicos.

Conclusao de processos
MRP

-
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B Processos concluidos na BSM (sem recurso)
O Recursos enviados para a CVM

Evolugao das Reclamag¢6es ao MRP
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REVISAO NORMATIVA

A BSM participou ativamente, em conjunto com a BM&FBOVESPA e com a CVM, da discussao e revisao
de normas relacionadas a atuacdo dos agentes autbnomos de investimento e dos clubes de
investimento, trabalhos que seguiam em curso ao final de 2008.

A BSM também contribuiu para o debate sobre o funcionamento do mercado brasileiro e internacional
de empréstimo de titulos e vendas a descoberto, de forma a amparar as decisdes tomadas no ambito
regulamentar.

INSERCAO INTERNACIONAL

Com o intuito de manter a BSM atualizada com o cendrio do mercado internacional, foram realizados
estudos sobre diferentes modelos de autorregulagdo, tendo como principais focos as atividades
desenvolvidas pelas entidades e as formas de financiamento implementadas.

A BSM foi representada institucionalmente nos seguintes eventos internacionais, nos quais teve a
oportunidade de apresentar o seu modelo de autorregulagao.

v’ 332 Conferéncia Anual da IOSCO (International Organization of Securities Commissions)
Paris, maio/2008 — Org: 10SCO.

v’ Reunido semestral do SROOC (Self-Regulatory Organizations Consultative Committee) da |0SCO
Paris, maio/2008 - Org: 10SCO.

v Meeting of America’s SROs
Bogota, novembro/2008 — Org: AMV - Autorregulador del Mercado de Valores (Colémbia).

v Programa de Treinamento do SROCC da 10SCO
Washington, dezembro/2008 — Org: JASD (Japdo) e FINRA (Estados Unidos).

v Reunido semestral do SROCC da 10SCO
Washington, dezembro/2008 — Org: JASD (Jap3do) e FINRA (Estados Unidos).




