sSM

SUPERVISAO DE MERCADOS

Workshop sobre
Supervisao de

Operacoes e Ofertas
(SOO0)

02.05.2024 - OBRIGADO PELA PRESENCA




rAgenda

16h00

16h10

16h30

17h45
18h00

Abertura - Joao Pedro Nascimento (Presidente da CVM) com conexao remota

Regulador - SMI

« Motivadores para publicacédo do Oficio-Circular n° 1/2024/CVM/SMI, de 28.03.2024
« Eficiéncia das comunicacoes feitas ao Regulador

« Modelo de supervisao do Regulador: Deteccdo x Comunicacao

« Dever de armazenamento de dados para analise e consultas posteriores

Autorregulador - BSM

« Dever de monitoramento de todas as transacdes cursadas no intermediario de acordo com sua categoria de acesso
« Dever de comunicacao — normas da CVM e normativos da B3

« Estrutura da comunicacao — Guia de como fazer uma boa comunicacao

« Canal de denuncias

« Qualidade dos processos na media do mercado e nao dispensa de cinco processos pela auditoria da BSM

e Monitoramento Conjunto Continuo de Dados e 0 processo de SOO

« SituacGes mais vulneraveis

— ofertas no call, movimentacdes de custodia, rede de relacionamentos de clientes, controles no DMA e ndo somente em ordens de
mesa, analise de alertas, efetividade do processo, metodologia adotada (recorréncia e materialidade), mudanca de padréo, listas
diferenciadas, pessoas vinculadas e administradores de emissores, uso do Investor ID para identificacdo de estratégias em OMC

Perguntas & Respostas

Encerramento \bsnj\

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION SUPERVISAO DE MERCADOS



OFICIO CIRCULAR/CVM/SMI N° 01/24

Monitoramento de Operacoes e Comunicacoes

Abril/ 2024



& cvm

www.gov.br/fcvm
@cvmgovbr

As opinioes expostas ao longo desta apresentacao sao de exclusiva
responsabilidade do palestrante, nao refletindo necessariamente o
entendimento da CVM sobre as materias tratadas.



QCVM

Modelo de Supervisao CVM =

* Direta (Equipe de deteccoes) ou Indireta (Comunicacoes)
* Deteccao de irregularidades pelos intermediario € mais assertiva
 Mais e melhores informacoes dos clientes

»Cadastro

»KYC

»QOrdens



QCVM

Dados das comunicacoes recebidas na SMI .0

@cvmgovbr

Periodo de julho/22 a abril/24 - 116 comunicados de intermediarios

Comunicados por Intermediario / Total (%) Arquivamento Vs Aprofundamento

B Arquivamento B Aprofundamento
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Comunicados por intermediario Vs numero de casos Aprofundados
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B Comunicados ™ Aprofundamento

INTERMEDIARIOS “C”, “L” e “O” SAO MAIS ASSERTIVOS




QCVM

www.gov.br/fcvm
@cvmgovbr

Comunicados / Numero de Clientes (%)




" S,
MOTIVAGCAO E FINALIDADE DO OC SMI N° 01/24 -7
APRIMORAMENTO DO MODELO DE SUPERVISAO INDIRETA

Monitoramento

« E dever dos intermediarios realizar o monitoramento de mercado
* Deve ser realizado por meio de sistemas adequados e pessoal capacitado

 Deve possuir segmentacao de clientes conforme avaliacao de risco para
acompanhamento diferenciado

» Pessoas vinculadas, gestores, INRs com cadastro simplificado, PPE, etc...

 Reanalise em caso de identificacao de midia negativa de clientes;

Nao se espera o0 mero encaminhamento de alertas! Comunicar 0sS casos em
gue houver efetivos indicios de irregularidades.

“Quantidade nao significa qualidade”




. :
MOTIVAGAO E FINALIDADE DO OC SMI N° 01/24 5
APRIMORAMENTO DO MODELO DE SUPERVISAO INDIRETA

Comunicacoes

« Devem ser encaminhados simultaneamente a BSM e CVM:;

« Devem conter a descricao da situacao identificada, indicando qual a possivel
irregularidade e ser acompanhada da documentacdo comprobatoria dos indicios das
iIrregularidades.

« Casos onde né&o for identificada possivel irregularidade em relacao a competéncia da
CVM, mas exclusivamente referente a PLDFTP, devem ser encaminhados ao COAF.

« Mesmo apds a comunicacao, os intermediarios devem continuar buscando subsidios
adicionais em relacao ao comunicado efetuado.

Os procedimentos de monitoramento e comunicacdes dos intermediarios serao objeto de
supervisao mais proxima pela BSM e CVM




Ambiente regulatorio
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Monitoramento de operacoes e comunicacao a CVM e a BSM

Resolucao CVM n° 35/2021

Art. 33. O intermediario deve:

IV - informar a CVM sempre que verifique a ocorréncia ou indicios de violacao da
legislacao que incumba a CVM fiscalizar, no prazo maximo de 5 dias uteis da
ocorréncia ou Identificacao, sem prejuizo da comunicacao as entidades
administradoras dos mercados organizados em gue seja autorizado a operar ou a
entidade autorrequladora, mantendo registro das evidéncias encontradas;

IX - monitorar _continuamente as operacoes por ele intermediadas, de maneira a
identificar as gue visem proporcionar vantagem indevida ou lucro para uma das
partes, ou causar danos a terceiros, conforme regulacao especifica;

bsm\
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rl\/lonitoramento de operacOes e comunicacao a CVM e a BSM

= Oficio-Circular n° 1/2024/CVM/SMI (28.03.2024)

14

- Esclarecimentos quanto ao procedimento a ser observado pelos intermediarios no

monitoramento e na comunicacao a CVM de indicios de descumprimento a
legislacao que incumbe a autarquia fiscalizar, nos termos dos incisos IV e I1X do art.
33 da Resolucao CVM n° 35/2021 e da Resolucao CVM n° 50/2021.

O conhecimento obtido pelo intermediario quando do processo cadastral, de
suitability e do relacionamento continuo com seus clientes permite a realizacéo de
monitoramento proximo, assertivo e eficaz em relacdo as operacdoes por ele

Intermediadas.

Obrigatoriedade da realizacao deste monitoramento de operacdes e ofertas por
meio _de procedimentos, controles e filtros capazes de detectar operacdoes que
representem potenciais infracoes as disposicdes contidas na RCVM n° 62/22 (que
veda a pratica de criacao de condicOes artificiais de demanda, oferta ou preco de
valores mobiliarios, manipulacéo de preco, realizacdo de operacfes fraudulentas e
uso de praticas nao equitativas) e na RCVM n° 44/21 (em relacdo ao uso indevido
de informacao privilegiada e realizacao de operacdes em periodo vedado).

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

bsm
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Monitoramento de operacoes e comunicacao a CVM e a BSM

Oficio-Circular n° 1/2024/CVM/SMI (cont.)

Observancia dos seguintes procedimentos quando das comunicacOes advindas desse
monitoramento:

I. A deteccao de indicios de irregularidades, por meio de metodologias e amostras gque
sejJam avaliadas continuamente em funcao de sua efetividade, em operacoes no mercado
de valores mobiliarios, mercado de bolsa e mercado de balcao organizado, deve ser
comunicada simultaneamente ao regulador e autorregulador. A simultaneidade da

comunicacao pode ser simplificada por uma uUnica comunicacao enderecada a ambos,
regulador e autorregulador;

Ii. Na comunicacao a ser realizada pelo intermediario pode ser solicitado o sigilo de quem

comunica, uma vez gue o sigilo de quem faz parte da comunicacao ja € conferido pelos
deveres de sigilo existentes e aplicaveis ao regulador e autorregulador;

\b Y
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Monitoramento de operacoes e comunicacao a CVM e a BSM

. Os reportes devem (i) Iidentificar com clareza potenciais irregularidades, contenc
descricao detalhada dos fatos e dos fundamentos em gue se basela o entendimento o
iIntermediario quanto a caracterizacao dos indicios e (ii) ser acompanhados da integra o
documentacao comprobatoria das afirmacoes e indicios trazidos, incluindo a descricao o
modo como fol detectado o indicio e 0s posteriores documentos obtidos ao longo ©
apuracao realizada pelo intermediario;

» O | O O

Iv. A comunicacao feita ao regulador e autorregulador ndo exime o intermediario da
obrigacao de continuar a apurar 0 caso e de efetuar comunicacoes complementares se
constatar fatos novos, alem de medidas imediatas gue possam ser tomadas pelo
iIntermediario; e

v. Comunicacoes referentes a denuncias devem ser enviadas ao regulador e autorregulador
utilizando-se dos meios e canais ja estabelecidos para tais comunicacoes. b N\
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Dever de comunicacao estabelecido nos normativos da B3

Mercado de Bolsa e Mercado de Balcao Organizado
Regulamento de Acesso B3

Art. 21. Sem prejuizo de outros deveres estabelecidos neste regulamento, normas que o0 complementam e
legislacao e regulamentacao em vigor, sao deveres do participante autorizado: [...]

IX- observar e cumprir as normas referentes aos crimes de “lavagem” ou ocultacao de bens, direitos e valores,
adotando as medidas necessarias a prevencao dos ilicitos a eles relacionados, notadamente a correta e atualizada
identificacdo e cadastro de comitentes, além do registro e monitoramento de operacdes, bem como, se 0 caso, a
comunicacéo de situacoes atipicas as autoridades e entidades competentes, nos termos das leis e regulamentos em
vigor;

* Regulamento do Balcao B3

Art. 180. Os Participantes tém as seguintes atribuicoes e responsabilidades, dentre outras dispostas neste
Regulamento e nas demais Normas do Balcao B3: [...]

XV— comunicar imediata e formalmente ao Diretor de Autorregulacdo da BSM quaisquer informacOes, de seu
conhecimento, que afetem ou possam afetar, direta ou indiretamente, o Mercado de Balcado Organizado e as
Atividades de Registro, de Depdsito Centralizado e de Compensacao e de Liguidacdo e os servicos tratados no

Capitulo XIlI, conforme aplicavel .\
osm

SUPERVISAO DE MERCADOS
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Dever de monitoramento de operacoes e ofertas

RCVM 35

O intermediario deve adotar e implementar regras,
procedimentos e controles.

A inexisténcia ou insuficiéncia das regras,
procedimentos e controles, assim como a sua nao
implementacdo ou a implementacdo inadequada séo
consideradas descumprimentos.

O intermediario deve monitorar continuamente as
operacoes por ele intermediadas.

O intermediario deve informar a CVM a ocorréncia ou
indicios de violacdo da legislacdo, sem prejuizo da
comunicacao as EAM ou a entidade autorreguladora.

Roteiro PQO e outras regras da B3

O Participante deve monitorar todas as operacdes e
ofertas por ele intermediadas, com o proposito de
identificar, avaliar, registrar, coibir e comunicar, pelo
menos ao diretor responsavel, as situacbes definidas
na regulamentacéo vigente como Praticas Abusivas.

18

Participantes

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

RCVM 135

Dever de regulamentar e de supervisionar seus
mercados e participantes.

RCVM 135

Encarregada da fiscalizacdo e supervisao (i) das
operacoes, (i) das atividades de organizacao e
acompanhamento de mercado desenvolvidas pela
propria EAM; (iii) dos participantes dos mercados
organizados.

Amplo acesso as informacdes da EAM, das IFM e
dos participantes.

Dever de informar imediatamente a CVM a
ocorréncia, ou indicios de ocorréncia, de infracao
grave as normas da CVM e de enviar mensalmente

Relatério de Atividades. L I\

\ SUPERVISAO DE MERCADOS



Comunicacgoes
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Estrutura da comunicacao
Guia de como fazer uma boa comunicacao - LANCAMENTO HOJE

Estrutura

E importante que o Participante procure narrar os fatos na ordem cronoldgica dos acontecimentos, relacionando as causas e consequéncias
gue estao sendo comunicadas.

Conteudo minimo

Ao enviar a comunicacao e fundamental que o Participante envie as informacdes de forma exata e clara.

E recomendavel que a comunicacdo apresente, no minimo:

a. Descricdo detalhada dos fatos e dos fundamentos em que se baseia,

b. Datas de todos os acontecimentos relevantes;
c. Ativo(s) negociado(s) e dados da(s) operacao(des) envolvida(s);
d. Identificacao das partes envolvidas;

e. O entendimento conclusivo do Participante quanto a caracterizacao dos indicios e quais foram as tratativas tomadas pela instituicao para
coibir que a pratica irregular siga ocorrendo e evitar que novas irregularidades acontecam; e

f. Ser acompanhada da integra da documentacdo comprobatoria das afirmacdes e indicios trazidos, incluindo a descricdo do modo como foi
detectado o indicio e os posteriores documentos obtidos ao longo da apuracéao realizada.

SUPERVISAO DE MERCADOS
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Estrutura da comunicacao

Em uma boa comunicacao ... Em uma
Completa Falta analise
Clara Faltam documentos (ex: cadastro do investidor,

Analise profunda ordens etc.)

Conclusiva Sem conclusao

Indica medidas adotadas Sem informacao das medidas tomadas

Nao ha clareza do motivo da comunicacao (o

Tem toda a documentacao suporte _ |
evento precisava mesmo ser comunicado?)

\b Y
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Exemplo de comunicacao

Superi ercado e Intermediarios - SMI
Rua Cincinato Braga, n° 340, 2° andar

Bela Vista, CEP 01333-010
S&o Paulo - SP . . .
R - Direcionada simultaneamente ao Regulador e ao Autorregulador

BSM Supervnsao de Mercados
Super 0 de Mercado

Rua Libero Badaro, 471, 1°, 2° e 3° andares
Centro, CEP 01009-903
S&o Paulo - SP

Ref.: Comunicacdo de Operacgdes Atipicas — Res. CVM 62

- |

em seu dever de monitoramento de operagdes, vem
comunicar a Comlssao de Valores Mobiliarios ("CVM"”) e a BSM Supervnsao de Mercados

1.

62, de 19 de janeiro de 2022 ('R, CVM 62°) (*Comunicagio”). O que foi feito para inibir a recorréncia
erificou que, no periodo compreendido e

_ _ - Identificacao de cliente, datas, ativo e licA0 da orat A {
<53/11/2023 & 06/11/20250 Cliente realizou operagdes de compra -@ -OU repe |(;ao a pra ICa- SUpOS am.en €
totalizando uma posiiéo de 2000 iuantidades e iue eiuivaleram a Ri 66.500,00 3 |rregular? Alguma medida educativa

01"), dias antes da divulgar ao em relagéo ao cliente?

mercado, em ato relevante informando que a tinha
a intencdo de realizar uma oferta publica de aquisicdo de agdes ("OPA") voluntana para

aquisicdo do controle da [l Doc. 02”), apresentando reversao total da pasicio no v Indica(;éio da suposta irregularidade
ativo _no més de dezembro/2023. Além disso, a Corretora
padrdo operacional do Cliente em relagdo ao ativo _no que concerne ao periodo

compreendido entre os anos de 2022 e 2023, tal como aumento atipico da posicdo média . ~
posicionada, quando comparada a posicdo do periodo anterior a divulgagdo das ® Alguns do_cumentos Importantes nao
ﬁ foram enviados (cadastro completo do

alteragGes no controle acionario da vide Doc. 01).
cliente, incluindo sua situacao

3 . D_iapte _disso, a —realizou alguma@as o identifico@
financeira e patrimonial e sua

classificacéo de risco)

Descricao das analises realizadas
- ¢

5. Nesta oportunidade, o Cliente prestou os esclarecime ici endo que,
sob a otica da_ referido ma Analise conclusiva
vez que ndo restou evidente (i) a fundamentagao - 3 €/ou a estratégia de v

investimentos, (ii) a utilizagdo de quaisquer métodos técnicos e/ou (iii) a utilizacdo de

quaisquer materiais teoricos que que justificassem as referidas operacées ("Doc. 04").

bsm'
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rCanaI de comunicacao disponivel aos Participantes

= ComunicacOes de operacoes suspeitas pelos Participantes devem ser feitas a BSM
prioritariamente pelo Portal BSM para maior eficiéncia das etapas subsequentes.

2.31 Enviar Denuncia

Portal Corporativo (Dentncias) R 6
Ajistas

Registiar Denunds

Anaxar Exidénda

P Acesse o Portal BSM, abra o menu

principal e clique em "Denuncias".

Logo apés 0 &

Para anaxsr &

Yimento da

Exiblr 42 -

= Jque o registro

01022021 bsm Portal Corporativo (Denincias) R B @ wenmsrinconso e [B] tara no painel
Do0S32021 .
000552021 iuncias’.
D00S22021 ]
6 No painel "Formularios", cligue em

" reedp A L
Logo apds o emvdo desse formudiria vocd recebard um o-mail com o Cadigo da Dendnca Q e g istrar D enuncia.

Para anexar arguivos, & ahrigatdria o uso desta cadlig

Exibe 10 v ilesrs por paging Exibindo 120 3 de 3 #tens

e T e o

0DoSE2021 14220 Fraude Listado Menezes Fundoniario Testa NAO

0D09s2921 tanz2021 Aluacio imegular de profissions! de mevcade Listade Manezes Funconailo Teste SIM

00042021 141122021 Condicies articials de demanda. ofarta ou praco Listaco Manezas Fundenaro Teste  NAO

| n
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Canal de Denuncias da BSM disponivel para os diversos publicos

Importante fonte de informacoes para o autorregulador

. , Assunto Qtde %
Telefone, email, What 'sapp Vanibulaco de precos | o
: : ~ ’ - Uso de informacao privilegiada 46 24%
Guia de orientacdo de como fazer uma boa denuncia st it

Atuacao irregular de profissional 22 12%

Fraude 15 8%

PLD/FTP 14 7%

Operacoes sem autorizacao 12 6%

Condicoes artificiais 11 6%

Outras 19 10%
: Total 188 100%

rGum BSM

para fazer .
uma denuncia bsm®

bsm'

SUPERVISAO DE MERCADOS

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION


https://www.bsmsupervisao.com.br/assets/file/guia-de-denuncias-bsm-2023.pdf

Auditoria do processo de Supervisao de
Operacoes e Ofertas - SOO
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Processos criticos nao dispensados nas auditorias

Norma de Supervisao BSM 06/2024 sobre Resultado e Dispensa dos Participantes
das Auditorias Regulares

Processos nao dispensados de auditoria a partir de 2024
Cadastrar Clientes
Controles Internos
PLD/FTP
Supervisao de Operacoes e Ofertas

Seguranca da Informacao

Os Participantes dispensados da Auditoria Regular poderao passar por Auditoria
Especifica destes 5 processos conforme critérios de abordagem baseada em risco da

BSM
\b n
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Trabalho e escopo da supervisao e fiscalizacao pela Auditoria

Avaliamos a suficiéncia, a conformidade e a implementacdo dos parametros e dos critérios utilizados

pelo Participante para monitorar as situacdoes definidas como praticas abusivas relacionadas a
operacoes.

Alertas e Analises

Para os registros dos alertas selecionamos e verificamos:

se 0s registros apresentam informacoes sobre a analise e a conclusao das situacdes identificadas;
as providéncias tomadas pelo Participante para coibir a pratica abusiva, quando aplicavel; e

comunicacéao ao Diretor Responsavel, a CVM e a BSM, gquando identificadas praticas abusivas.

Relatorio de Auditoria

O Relatorio de Auditoria € de excecao, pois contém somente as nao conformidades identificadas.
Dessa forma, € possivel consultar o processo de monitoramento de operacOes e ofertas do

Participante nos documentos e papéis de trabalho da auditoria, os quais compartiihamos com a
CVM.

bsm'
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Aperfeicoamentos na Auditoria Regular de Listados em 2024

Alertas e Analises

Acrescentamos a verificacao da politica do Participante em relacao as premissas por ele utilizadas para analise dos
alertas.

O Participante deve, quando do procedimento de nao analisar a totalidade de seus alertas, estabelecer em sua politica
critérios para tal, como no minimo: materialidade, recorréncia e historico acumulado.

Efetividade

Compararemos a quantidade de alertas de SOO do Participante com a totalidade dos alertas analisados e a quantidade

de reportes realizados ao Diretor Responsavel, ao Regulador, a Entidade Administradora de Mercado e a
Autorregulacao.

Verificaremos se o Participante aplica critérios objetivos, considerando o modelo operacional de seus clientes e
historicos de atipicidades para definir, calibrar e reavaliar continuamente os parametros, e em qual periodicidade essa
reavaliacao e realizada.

Verificaremos o0s planos de acao implementados pelo Participante referentes as comunicacdes realizadas pelo
Regulador e Autorregulador na sinalizacéao de indicios de irregularidades referente ao monitoramento de SOO.

Verificaremos a estrutura da area de SOO do Participante, considerando a guantidade e gualificacao dos profissionais,

processo de analise e volumetria de alertas.
bsm'
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Monitoramento Conjunto Continuo de Dados

Contexto

29

ldentificacao de excecoes de forma mais
tempestiva

Manutencao de bases integras
Otimizacao do tempo dos envolvidos

Integridade das informacoes e do processo
de forma continua (monitoramento por filme)

Proximidade com o autorregulador para
alcancarmos com celeridade a melhoria dos
Processos

Manual de Layouts

Supervisao de Operacoes e Ofertas

Alertas e registro das conclusoes das analises

Descricao dos dados solicitados: todos os alertas
gerados, independentemente se foi analisado, no
periodo com o registro da conclusao das analises

Obijetivo: Monitoramento das analises geradas e do
prazo das conclusbes das analises apds o
acionamento do alerta e reportes ao Regulador e
Autorregulador

Periodicidade: bimestral - Validacao em
setembro de 2024 e testes a partir de novembro

de 2024
\b Y
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Alertas de Supervisao
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Situacoes mais vulneravelis no processo de SOO

dever de controles no DMA e nao somente em ordens de mesa

analise de alertas em 45 dias e efetividade do processo (o tema nao € quantidade e sim qualidade)

metodologia adotada (recorréncia e materialidade - cumulativa)
controle de ofertas

mudanca de padrao (gestao irregular, churning, insider)

rede de relacionamentos de clientes

Istas diferenciadas de monitoramento

pessoas vinculadas e administradores de emissores
gualificacao do investidor (ativos de negociacao restrita)

uso do Investor ID para identificacao de estratégias em OMC
ofertas no call sentido e recorréncia

entrada e saida da custodia

evolucao no controle de praticas abusivas em negocios e ofertas

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION
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Situacoes mais vulneraveis no processo de SOO

Nao é possivel fazer um monitoramento efetivo de
transacoes utilizando somente dados de negociacao.
Deve-se adotar um modelo que se permita agregar
dados de cadastro, listas restritivas, listas especiais e

dados da pos negociacao, dentre eles (e o mais

relevante) o beneficiario final das transacoes para
operacoes gque foram cursadas por meio de contas
transitorias.




Alertas de supervisao

Exemplos de alertas baseados em regras / padroes

Baseados em padroes de negociacao

Wash sales, matched orders, touting, pump and dump (scalping), boiler room, layering,
spoofing, ramping, “vai-vem”, predatory trading, painting the tape, quote stuffing, marking the
close, front running e piggybacking

Baseados em padroes de negociacao combinados com posicao

Insider trading, price driver, vencimento e antecipacao em derivativos, corner, squeeze,
punching e window dressing

Baseados em padrdes pos-trading

Pretericao, round robin, parking, bear raids, money pass, short selling, naked short selling e
churning (overtrading)

Fonte: MOTA, Fernando. Manipulacao de Mercado na Bolsa de Valores. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2022, p. 54-101.

bsm

DE MERCADOS
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Alertas de supervisao

! |

Indicadores para alertas: distinguir nas janelas de operac0des - indicio de protagonismo ou intencionalidade

. Indicador Racional

1

2

3

4

5

6

Agressor ou Agredido

Tempo de permanéncia das
ofertas agredidas no livro

O negocio gerou abertura de
Spread?

Negdcio teve oscilacao
direcional em relacao ao
negocio anterior?

Negdcio e sequencial?
Tamanho das ofertas dos dois

lados (C/V) sao
desproporcionais?

Nivel de profundidade do book
gue a oferta fol inserida

Protagonismo do cliente

Diferenca do horario de entrada no livro e o trade: Indicador de possivel coordenacao

[ atuacao coordenada

« oferta agressora na compra e abertura de spread na venda
« oferta agressora na venda e abertura de spread na compra

Oferta agressora na compra e oscilacao positiva, ou oferta agressora na venda e

oscilacao negativa

Uma oferta agressora gerando varios negocios sequenciais

Comparacao entre o tamanho inicial das ofertas que geraram as operacoes

Insere ofertas em um nivel raso com alta quantidade e mais investidores
posicionados? Insere em um nivel profundo?

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

bsm'

SUPERVISAO DE MERCADOS



Alertas de supervisao

! |

Indicadores para alertas: Indicadores de representatividade/concentracao e sistematicidade

. Ideias de indicadores relativos Possivel interpretacéao Exemplo

35

1 NO° de operacOes com a caracteristica do

total de operacdoes em um periodo

% de operacoes do investidor com a
caracteristica do total de operacoes do
Investidor em um dia

% de operacoes do investidor com a
caracteristica do total de operacdes do
total de operacoes de um instrumento em
um dia

% de operacoes do investidor com a
caracteristica do total de operacdes do
total de operacoes de um instrumento em
um dia, de um nicho especifico

Ocorréncia expressiva em uma
periodo

Alta representatividade das
operacoes, com relacao as
operacoes do investidor em um dia

Alta representatividade do investidor,
com relacao ao mercado

Alta representatividade do investidor,
com relagcao a um nicho mercado

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

N° negocios com oscilacdo do
Investidor em um dia

% negodcios com oscilacéo do
Investidor no dia DD/MM/AA do total de
neqocios do investidor no dia

% negodcios com oscilacéo do
Investidor no dia DD/MM/AA do total de
neqgocios do PAPEL X

% negocios com oscilacéo do
Investidor no dia DD/MM/AA do total de
neqocios com oscilacao do dia
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realizado com ofertas

Negocios do investidor,
agressoras

~

Preco

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION

(CIV)

Ve

Ocios com variacao
de preco no sentido do

Viés

\

Neg

Oscilacao de
preco na janela

Precos distintos na

janela

Total de contratos

na janela

II‘IIlIIIIIIIIllIIII| 111 III|II||I III‘I | ‘ |II H HI‘II|Illlll‘lllllllll‘lll IIIIIIIIIIII|II|IIIIIIIIII‘|||IIIIIII|II|IIIIIIIIII|IIIIH III|IIIIII|H‘IIIII||IIIIIIIIII| I‘ IIIIIIII| I‘II IIIIIIIIII|III IIII| IIIIIIIIII‘ Ill‘lll‘l‘llll II| ‘I‘III IIIIHII‘III‘ IH”HI'II” I‘I‘I”‘ILIH”I‘I I|III hl |I ‘ I‘IIIII|| IIIIIII|I| 0.00

% Negocios
distintos

88,20 III|IIIIIIII”

89,00
88,90
88,70
88,60
88,50
88,40 @
88,30

(SY) 0daud

Exemplo de métricas baseadas na série de precos e caracteristicas de negociacao realizados que auxiliam a identificacao de RAMPAS.
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Alertas de supervisao

Alertas baseados em regras / padroes de

Importancia da identificacao de caracteristicas da alocacao final, a partir dos negocios realizados

Negocios executados na compra
|dentificacdo de negdcios e venda por uma mesma conta

59,00 de mesmo comitente Negdcios realizados por uma (admincon) mas sao alocados
alocado final (OMC) mesma conta master e para diferentes clientes

00 Negocios de compra ou venda especificados para varios fundos

. e, .
realizados por conta transitoria >0,00
.. (EX:conta captura) e alocados para
K
\ .
88,70
Y
o« o
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o a
(O]
=
o
88,50
20,00
88,40 @
10,00
88,30 ‘
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fAIertas de supervisao

Alertas baseados em regras / padroes de negociacao

Ramping: identificacdo de padrdoes de rampas pode ser utilizado, por exemplo, em alertas de insider trading, front-running e
manipulacao de precos.

197,00 60
O
= » . ‘ ﬂ
Exemplo de rampa identificada em caso 196,50 - \ Vendas
de front-running 20
- Rampa realizada pela Companhia 196,00
40
+ Protagonismo da Companhia nos = @
negocios realizados em um intervalo de g 19290 B
tempo g 0 £
- £ 195,00 E
- Companhia inseriu ofertas com lotes
expressivos que agrediram todas as 101 5 20
ofertas de venda disponiveis no livio em ' “ _ -
diversos pregodes (atuacao recorrente) 104 00 e I i 10
19315{' IIII‘IlIIIl‘llII IIIII IIII II‘IIIIIIH‘IIIIIIIIIIII‘IIII'I‘IIIIIIII [l | II‘ [N EEEN D
14:09 1413 14115 1416 14:23 14:24 14:25 14:27

e Ot e—— Preco -—g== Empresa Compra =g [liretor Compra —ge== [liretor Vende

) bsm
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Alertas baseados em regras / padroes de

Alertas de supervisao

Intencionalidade: combinacao de elementos que podem ser indicios de intencionalidade, com caracteristica das ofertas inseridas

Ofertas de Compra

Ofertas de Venda

Hora Part Cliente Qtde Preco | Preco Qtde Cliente Part Hora
14:25:48366 A Empresa 50 (19630 19580 1 B 14:25:38472
14:25:17.309 B 1 195,40 195,90 1 C 14:25:14.842
14:25:09.671 B 1 195,35 195,95 1 G 14:25:13.063
14:25:11.108 C 1 195,35 196,00 2 H 14:24:51.798
14:24:56.719 D 1 195,10 196,00 29 H 14:25:10.848
14:24:22.116 E 1 195,05 196,25 1 I 14:24:54.722
14:25:12.230 D 1 195,00 5 J 14:24:57.225
14:23:49.311 F 1 194,85 % (6]@ Diretor B 14:24:45.203

Exemplo no livro de ofertas da coordenacao entre a oferta do Diretor e da Companhia:

Preco — mesmo preco
Momento da insercao — 1 minuto e 3 segundos
Tamanho — proximos
Sequéncia de registro das ordens

Recorréncia — foram identificadas situacoes similares em diversos pregdes que se obteve lucro em day trade

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION
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Alertas de supervisao

As etapas do ciclo nao
precisam ocorrer nessa
ordem

4 )
Criacao de falsa
D, liquidez do lado

Oposto do livro

- Y
g R
RS Reacao dos
0 Ll il\ﬂ » Investidores
NRRRR 5 falsa liquidez
- Y
a R
Execucao do
negocio
- Y
a R
Cancelamento da
falsa liquidez
- Y
40

Alertas baseados em regras / padroes de
Layering
Identificac&do do ciclo baseado, por exemplo, em 4 etapas

Criacéo de liguidez artificial no livro de ofertas: considerar os investidores que criaram camadas de ofertas com a insercao ou
modificacdo das ofertas nos melhores niveis de preco, do lado oposto ao que desejam negociar, de modo a reduzir o spread do
ativo;

Reacao do mercado (outros investidores) a liquidez artificial criada;

Realizacado do negdcio pelo investidor que supostamente criou a liquidez artificial;

Cancelamento ou modificacao das ofertas que podem ter criado falsa liquidez: O cancelamento ou a modificacao das ofertas
“artificiais” pode ter ocorrido antes ou apos a execucao do negdcio.

- Para os casos em que a oferta falsa foi cancelada antes do negocio ser executado, no momento do cancelamento, a(s) oferta(s) deve(m)
estar entre 0s primeiros niveis de preco;

-  Para os casos em que a oferta falsa foi cancelada ap6s o negocio, no momento da execucgao, as ofertas artificiais devem estar entre os
primeiros niveis de preco

Benchmark de tempo: E importante considerar o tempo decorrido entre a suposta criacdo da liquidez artificial e seu cancelamento. Para

iSs0, € possivel calcular um benchmark de tempo médio entre os negdcios do ativo e compara-lo com o intervalo de tempo entre as
ofertas que geraram a liquidez artificial (horario de insercao ou ultima modificacdo) e o cancelamento das ofertas

O benchmark de tempo médio entre os negocios do ativo é calculado e disponibilizado mensalmente pela BSM.

bsm'
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Alertas de supervisao

Alertas baseados em regras / padroes de

As etapas do ciclo néo
precisam ocorrer nessa
ordem

4 )
Criacao de falsa
D, liquidez do lado

Oposto do livro

- Y
g R
RS Reacao dos
0 Ll il\ﬂ » Investidores
NRRRR 5 falsa liquidez
- Y
a R
Execucao do
negocio
- Y
a R
Cancelamento da
falsa liquidez
- Y
41

Spoofing

Identificacao do ciclo baseado, por exemplo, em 4 etapas

Criacao de liguidez artificial: considerar os investidores inseriram ou modificaram ofertas expressivas nos melhores niveis de preco, do

lado oposto ao que desejam negociar.

Reacdo do mercado (outros investidores) a liquidez artificial criada

Realizacdo do negdcio pelo investidor que supostamente criou a liquidez artificial

Cancelamento ou modificacao das ofertas que podem ter criado falsa liquidez: O cancelamento ou a modificacéo da oferta expressiva

pode ocorrer antes ou apds a execucao do negacio.

—  Para os casos em que a oferta falsa foi cancelada antes do negocio ser executado, no momento do cancelamento, a(s) oferta(s) deve(m)
estar entre 0os primeiros niveis de preco;

-  Para os casos em que a oferta falsa foi cancelada ap6s o negdcio, no momento da execucao, as ofertas artificiais devem estar entre os

primeiros niveis de preco

Benchmark de tempo: E importante considerar o tempo decorrido entre a suposta criacéo da liquidez artificial e seu cancelamento. Para

ISs0, € possivel calcular um benchmark de tempo médio entre 0s negdcios do ativo e compara-lo com o intervalo de tempo entre as ofertas

qgue geraram a liquidez artificial (horario de insercéo ou ultima modificacdo) e o cancelamento das ofertas

Benchmark de quantidade: A sugestao é utilizar um benchmark de quantidade méedia de ofertas do ativo, que consiste em calcular a

guantidade média de ofertas de compra e de venda por ativo e compara-la ao tamanho da oferta inserida ou modificada pelo investidor.

Os benchmarks de tempo e de quantidade sao calculados e disponibilizado mensalmente pela BSM.
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Uso de benchmarks e
Gula de Alertas da BSM



Benchmarks e Guia de Alertas BSM

P BsM Supervisio de Mercados X +

C M 2% bsmsupervisao.com.br/publicacoes-e-eventos/publicacoes W htt pS ://WWW. bS m S u p e rVI Sa 0 . CO m .

br/publicacoes-e-
bs m\ Quem somos O que fazemos Protecao de Dados Contato Canal de Sugestoes
A | - eventos/benchmarks

SUPERYISAO DE MERCADOS

SUPERVISAO AUDITORIA DE ATIVIDADE MRP PUBLICACOES NORMATIVOS
DE MERCADO PARTICIPANTES DISCIPLINAR E EVENTOS BSM

Benchmarks

Benchmarks sao indicadores utilizados para comparar um conjunto de dados com uma
referéncia ou padrdo observado, a fim de identificar possiveis anomalias ou desvios
significativos em relac&o a esse padrao.

= =~ Os benchmarks de mercado podem ser utilizados como parametros que podem guiar a
PU BL'CACOES E EVENTOS | PUBL'CAQOES identificacdo de irregularidades. Acreditando no valor do compartilhamento de
informacgdes para a manutencao da integridade do mercado, divulgamos mensalmente
benchmarks relacionados aos alertas de:

* Transferéncia de Recursos
* Layering e Spoofing

Consulte nossas publicacdes:

« Benchmarks

« Demonstracoes financeiras GUia de AlertaS

i T e Acreditamos na troca de Conhecimento e Orientacdo como ferramentas
valiosas para a divulgacéao de boas praticas e manutencao de um mercado
integro. Dessa forma, elaboramos o Guia de Alertas BSM, documento em que
Sao apresentadas sugestdes para construcao de alertas relacionados a
possiveis atipicidades em ofertas e operacoes, com exemplos ndo exaustivos.

sm
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« FAQ referente a RCVM n° 178 | Versao com marca
« Formacao BSM
| » Guiade Alertas |

« Manuais

« Informativo Regulatorio
» Relatodrio de atividades
« Relatorio de Avaliacao Mutua do Brasil 2023 b
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Benchmarks e Guia de Alertas BSM

Guia de alertas — tipo de conteudo e exemplos no material

Conceitos Sugestoes de indicadores

T T . . . estSes para identificar investidores responséveis pelas oscilages
3.1 Principais conceitos relacionados ao alerta - o pe

Para identificar se houve algum investidor que foi o respoensavel pelo movimento de valorizacio ou

il : f 2 i ti i ifi . - . . E . . E
Layering & uma forma de condugao de pregos que ocorre quando um investidor insere ou modifica desvalorizacdo do ative em determinado intervalo, podem ser calculados os indicadores abaixo.

ofertals) supostamente ficticia(s) comn o objetivo de criar liguidez artificial no livro de ofertas do ativo.

Mo layering o investidor insere ou modifica ofertals) de compra ou venda, sem a intencao real de Indicador de negécios realizados com :I!I:“I;i:l direcional de preco

executa-lals], formando camadas® no livro, com intencio de realizar negdcio no lado oposto a precos

uanto maior a proporcao entre os negacios com oscilacdo do investidor em relacdo aos negdcios
| malhores A camaca nncde ser cancelada antes oo ands a exactcin oo necdein Q propare 29 & & &g

com oscilacdo dos demais investidores que operaram no periode (mercadeo), maior a probabilidade de

2.1 Principais conceitos relacionados ao alerta terem sido realizadas operacées com a finalidade de conducgdo de precos.

: : : : : : : ) L : »  Megécios de compra para oscilacdo positiva:
O eonceito de Insider Traoding congiste no uso indevido de informacdes privilegiadas relacionadas aos eg prapa Gaop
negocios de companhias abertas, isto é, informacdes sigilosas e relevantes, que, urma vez tornadas

N de negocios de compra com oscilacao positiva do investidor
publicas, sdo capazes de influenciar a decisdo de um investidor comum:. = e ¥

. . o ) ) H® de negocios de compra com oscilagao positiva do mercado)
A pratica exp&e uma das principais preocupacées do mercado de capitais, que & denominada

1.1 Principais conceitos relacionados ao alerta . MNegécio de venda para oscilacao negativa:

Transferéncia atipica de recursos é o termo utilizado para identificar operacdes entre investidores que N° de negécios de wenda com oscilagio negativa do investidor

apresentam caracteristicas incomuns e patencialmente irregulares. Tais operacdes geralmente sao
coordenadas e previamente acordadas entre as partes, em que uma & ganhadora e a ocutra perdedora,
de farma sisternatica e recorrente.

W* de negocios de wenda com oscilacdo negativa do mercado

Tabela 42 - Exemplo de cilculo do percentual de oscilagio positiva

() Transferéncias atipicas de recursos também sdo conhecidas como “vai e vermn”, ou “Money
Pass", e podem ser indicios de lavagem de dinheiro ou ocultacdo de bens, direitos e
wvalores. Vale ressaltar que a Resolucao CvM n® 50 dispde sobre a prevencao a lavagem de
dinheire, ao financiamento do terrorismo e ae financiamento da proliferacio de armas de
destruicdo em massa [PLOFTP) no ambito de mercado de valores mobilidrios.

Demais
imvestidor

Negdcios com oscilacio Investidor 1 Investidor 2 Investidor 3

Percentual de negocios de
compra com oscilagdo positiva 48% 18% 9% 25%
E importante destacar que este alerta ndo cobre todos os incisos do Artigo 20 desta em relagdo ao mercado

Resolucio, gue devem ser observados no monitoramento de operacdes e ofertas.

Os indicadores demonstrarm que o Investidor 1 representou 48% dos negdcios de compra realizados
com oscilacdo positiva.

https://www.bsmsupervisao.com.br/assets/file/qguia-de-alertas.pdf

bsm
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https://www.bsmsupervisao.com.br/assets/file/guia-de-alertas.pdf

bsm@bsmsupervisao.com.br

O MELHOR CAMINHO

O CAMINHO CERTO E SEMPRE

11 2565-6200
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