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APRESENTACAO

O Brasil tem se destacado como um dos paises que melhor vem enfrentando a crise

gue afetou o mercado financeiro internacional, a partir do 2° semestre de 2008.

Se, no cenario internacional, as falhas de regulacdo e de supervisdo dos mercados e
de seus participantes foram apontadas como decisivas para o agravamento da crise,
no ambito nacional, o alto nivel da regulacdo publica dos mercados de valores
mobiliarios e a qualidade de sua supervisao e fiscalizacdo privada dos mercados de

bolsa permitiram a melhor absorcéo dos seus impactos.

No sentido de dar continuidade as acgbes de fortalecimento e aprimoramento
constante dos instrumentos de regulacdo e de autorregulacdo do mercado de
valores mobiliarios, a BSM, pautada por um estreito relacionamento com os 0rgaos
reguladores, ao longo de 2009, empreendeu diversas iniciativas, algumas das quais

sdo destacadas a sequir.

A BSM, para atender a demanda crescente em suas diversas areas de atividades,
promoveu o redimensionamento de seu quadro de colaboradores e incorporou 21

novos funcionarios durante o ano.

Foi dada especial atengéo ao reforco da area de auditoria que, para cumprimento de
sua programacao anual, recorreu a contratacdo de empresa de auditoria externa
durante o primeiro semestre. Para ajuste quantitativo da equipe foi realizada, nesse

periodo, a ampliacdo do quadro de auditores, com treinamento efetuado em campo.

Paralelamente, foi realizado investimento para aprimorar a qualificacdo das equipes,
pois a exceléncia do corpo funcional da BSM € essencial para responder a
perspectiva de expansdo do mercado de valores mobilidrios nos proximos anos e a
sua continua sofisticacdo. Neste sentido, em 2009 foram realizados 17 cursos,

perfazendo cerca de 800 horas de treinamento.
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Nas atividades de supervisdo de mercado, foi obtida maior eficiéncia e maior
abrangéncia, a partir da automacado e do uso intensivo de ferramentas estatisticas
para selecdo mais precisa de amostras do universo de operacdes realizadas. A
utilizacdo de novos recursos possibilitou maior preciséo na identificacdo de casos

com indicios de irregularidades.

No que diz respeito a fiscalizacao periddica de participantes, foi adotada uma nova
metodologia de auditoria operacional que foi aplicada a totalidade dos 88
participantes de mercado, tendo atingido a meta de verificacdo, nas dependéncias
das instituicbes, da regularidade dos registros e da observancia das normas que

balizam as operacgdes realizadas por seu intermeédio.

Quanto a atividade de apoio juridico, foi constituida equipe especifica para analise
das reclamac¢bes ao Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP), mantendo-
se grupo dedicado exclusivamente a conducdo dos processos administrativos.
Essas alteracbes, somadas a simplificacéo dos ritos processuais e a implantacéo de
ferramenta de gestdo de processos, possibilitaram a ampliacdo da celeridade dos

trabalhos.

No sentido de consolidar a imagem da BSM como uma entidade autorreguladora
reconhecida nacional e internacionalmente, mereceu destaque a participacdo em
féruns internacionais para intercambio de informacbes e acompanhamento das

tendéncias da atividade de autorregulacao.

A BSM afiliou-se a The International Organization of Securities Commissions —
IOSCO e ao Council of Securities Regulators of the Americas - COSRA, passando a
integrar comités e grupos de trabalho relativos a atividade de autorregulacdo, onde
teve a oportunidade de apresentar o seu modelo de autorregulacéo, destacando os
pontos positivos da regulacdo brasileira no enfrentamento da crise financeira

internacional.
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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 a termo e de derivativos, de forma a detectar
desvios que possam estar relacionados a realizacao de operacdes irregulares.

Esta atividade tem como objetivo identificar operacgfes, investidores e participantes
gue tenham infringido o disposto na regulamentacdo em vigor € nas normas e
procedimentos da BM&FBOVESPA, especialmente em relagéo a exercicio irregular
de atividade no mercado de valores mobiliarios; criacdo de condi¢cOes artificiais de
demanda, oferta ou preco; manipulacdo de precos; realizacdo de operacoes
fraudulentas; exercicio de praticas ndo equitativas e uso de informacdes

privilegiadas.

Em 2009, intensificou-se a utilizacdo de recursos computacionais e estatisticos na
area de supervisdo de mercados, visando o aprimoramento das analises, a melhoria
na selecdo das amostras, o desenvolvimento de novas metodologias e a ampliacéao

do universo de operacdes fiscalizadas.

O grafico 1 indica a evolucdo da supervisdo da participacdo dos investidores, que
tem o objetivo de identificar infracdes relativas a operacdes fraudulentas, lavagem
de dinheiro e exercicio irregular de atividade no mercado de valores mobiliarios. O

grafico indica a quantidade de andlises iniciadas e encerradas a cada més.



BSM f

BM EFBOVESPA
SUPERVISAD DE MERCADDS

GRAFICO 1
Supervisao da Participacao dos Investidores
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Em julho, foi implantada nova metodologia para extracdo de amostras mediante o
uso de ferramental estatistico, que viabilizou a analise de todas as operacfes
cursadas nos ambientes de negociacdo da BM&FBOVESPA, bem como a emissao
de alertas sobre operacdes com indicios de infracdes. Isso possibilitou maior
eficiéncia na analise de operacdes conduzidas pelos colaboradores da BSM, que
desde entdo focam sua atencdo exclusivamente sobre operacfes que apresentam

fortes indicios de irregularidades.

Portanto, a utilizacédo intensiva de recursos computacionais e estatisticos permitiu, a
um sO tempo, a andlise de todas as operacfes realizadas nos mercados da
BM&FBOVESPA e a maior acuracia na selecdo da amostra a ser verificada pelo

corpo funcional da BSM.

A comparacdo das quantidades de relatérios provenientes dessas analises
demonstra o ganho de eficiéncia e assertividade com a implantacdo da nova
metodologia (programa de mineracdo de dados). Tais relatérios sdo documentos
gue espelham fortes indicios de irregularidades e, em geral, originam processos

administrativos na BSM.
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Observa-se que, no segundo trimestre, ou seja, no trimestre imediatamente anterior
a implantagdo da nova metodologia, foram selecionadas amostras sobre um total de
19,9 milhdes de negocios, que propiciaram 812 analises e resultaram em 4
relatorios. No terceiro trimestre, com a implantacdo da nova metodologia, todos os
negocios (21,4 milhdes) passaram a ser examinados pelo sistema, produzindo 80
analises, que resultaram em 11 relatérios. No ultimo trimestre do ano, aperfeicoados
0os parametros do sistema, obteve-se ainda maior efetividade, pois de um total de
23,5 milhBes de negocios, foram realizadas 37 andlises, que originaram 10

relatorios.

GRAFICO 2
A supervisdo de mercado Supervisdo de Mercado - Andlises
engloba ainda a andlise das Realizadas em 2009

operagcbes com  valores
mobiliarios de emissdo da
propria BM&FBOVESPA
(autolistagem) e a
elaboracdo de relatérios

especificos solicitados pela

Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM).

B Andlise de indicios de infragdes a normas regulamentares

O Andlise de operagdes em desacordo com os parametros
Vale ressaltar que a atuacéo

B Analise de comportamento de precos e liquidez

da BSM é pautada por um

estreito relacionamento com

a CVM, com o objetivo

comum de aprimorar constantemente a eficacia dos instrumentos de regulacéo e de
autorregulacdo do mercado de valores mobiliarios. Por isso, todo o trabalho
realizado pela BSM € acompanhado por essa 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 eventual inobservancia das normas legais e regulamentares

vigentes nos mercados administrados pela BM&FBOVESPA e o0s desvios

.
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observados nas operacdes, bem como providéncias adotadas para corrigir tais

infringéncias.

Cabe ressaltar que foram analisadas, quanto a observancia da Instrucdo CVM n°
168/91, todas as operagdes cursadas na BM&FBOVESPA e que, a partir de julho,
as andlises relativas a indicios de participacdo dos investidores em operacdes
fraudulentas, lavagem de dinheiro e exercicio irregular de atividade no mercado de
valores mobiliarios englobaram todas as operacfes realizadas (cerca de 44,9
milhdes de negdbcios).

A Tabela 1 e o Grafico 2 sintetizam os trabalhos de supervisdo de mercado

realizados no ano.

TABELA 1

Supervisao de Mercado — em numeros

Andlises relativas a participacao dos investidores, com o objetivo de
identificar infrac6es as normas legais e regulamentares, especialmente as 0 124
gue tratam de operacgdes fraudulentas, lavagem de dinheiro e exercicio

irregular de atividade no mercado de valores mobiliarios

Andlises de operacdes quanto a observancia do regulamento operacional
da BM&FBOVESPA e da Instrugcdo CVM n° 168/91, que resultaram no 5.931

cancelamento de 2.317 operacdes

Andlises relativas ao comportamento dos precos e a liquidez dos ativos e

derivativos, especialmente em relacéo a condic¢des artificiais de demanda,

4.615
oferta ou preco; manipulacdo de precos; operacdes fraudulentas; praticas
nao equitativas e uso de informacdes privilegiadas
Total 12.670
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AUDITORIA DE PARTICIPANTES

A BSM também tem o papel de fiscalizar, periodicamente, os participantes da
BM&FBOVESPA. Na supervisao de participantes, a auditoria é detectiva e voltada
para a inspec¢édo das instituicbes, de forma abrangente, com o objetivo de verificar o

cumprimento das normas legais e regulamentares.

A fiscalizacdo pode ser realizada tanto nas dependéncias da instituicdo como a

distancia, nos casos em que a presenca fisica seja desnecessaria.

v" No local (participante): consiste em auditorias, realizadas nas dependéncias

das instituicdes supervisionadas, para examinar a aderéncia as normas. Sao
avaliados itens como tecnologia da informacédo, clubes de investimento,
homebroker, ouvidoria e agentes autbnomos, além dos procedimentos
operacionais relativos a cadastro de clientes, recebimento e registro de
ordens, especificacdo de comitentes, deposito de garantias, liquidacdo de

operacOes e custddia de ativos.

v A distancia: consiste na combinacdo de informacdes obtidas nas diferentes
esferas de atuacdo da BSM, nos bancos de dados da BM&FBOVESPA, nas
reclamacdes recebidas de investidores, nas denudncias de terceiros, entre

outras fontes, com vistas a fiscalizar o atendimento as normas aplicaveis.

No que diz respeito a fiscalizacdo periddica de participantes, foi adotada uma nova
metodologia de auditoria, que havia sido revisada e testada em 2008, com o auxilio

de consultoria contratada para esta finalidade.

Dentre as melhorias implantadas, destacam-se a ampliacdo do escopo e a
padronizagdo 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 informacgédo, clubes de investimento,

—
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homebroker, ouvidoria e agentes auténomos, além dos processos de cadastro,

negociacao, liquidagao e custodia de clientes.

O Plano Anual de Auditoria Operacional tinha como meta a verificacdo, nas
dependéncias das instituicdes, da regularidade dos registros e das operacOes
realizadas por intermédio de 97 participantes. Por motivos de reorganizacdes
societarias, ao final de 2009, a quantidade de participantes ficou reduzida a 88

instituicoes.

O Grafico 3 demonstra a etapa das auditorias operacionais no final de 2009, que séo

classificadas em 5 fases:

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

datas futuras;

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

para levantamento de dados;

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

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

43) Relatorio final de auditoria: engloba a GRAFICO 3

elaboracdo e encaminhamento do Plano Anual de Auditoria 2009
(88 participantes)

relatorio  final ao Diretor de
Autorregulacéo, incluindo 0S
comentarios do participante sobre os

pontos nele indicados; e

5%) Relatério de auditoria _concluido:

compreende a andlise do relatorio pelo
Diretor de Autorregulagdo e a adogéo M Auditorias operacionais agendadas
das medidas por este determinadas. @ Relatorio preliminar de auditoria

M Relatdrio final de auditoria

. | O
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Observa-se que mais de 90% dos participantes foram auditados no ano, 0 que
correspondeu a mais de 25 mil horas de atividades de auditoria. No més de
jan/2010, estdo agendadas auditorias em 8 participantes, atingindo a totalidade dos
participantes e completando o ciclo de auditorias iniciado no ano de 2009.

Para cumprir o Plano Anual de Auditoria, foi necessaria a contratagcdo de uma
empresa de auditoria terceirizada, mas a partir do primeiro semestre a BSM realizou
contratacdes ampliando o quadro de auditores. Participando de equipes com a
presenca de auditores experientes do quadro proprio da BSM e da empresa
terceirizada, 0s novos auditores passaram por treinamentos em campo e, jA no

segundo semestre, estavam aptos para o préoximo ciclo de auditoria.

Além das auditorias constantes no Plano Anual de Auditoria Operacional, a BSM
realizou auditorias especificas por demandas da CVM (operac¢des de investidores
nao residentes cadastrados na BM&FBOVESPA e auditoria semestral de conexdes
eletrébnicas - homebroker, conforme exigido pela Instrucdo CVM 380/02). Realizou,
ainda, auditorias demandadas por areas internas da BM&FBOVESPA, 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 — em numeros

Auditoria operacional de participantes 80
Auditorias referentes a processos de MRP 62
Auditorias solicitadas pelo Ombudsman 25
Auditorias solicitadas por areas internas da BM&FBOVESPA 3
Auditorias solicitadas pela CVM 2
Auditoria de conexdes eletrénicas (homebroker) 2
Auditorias referentes a processos administrativos 2
Total 176
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GRAFICO 4
Auditorias realizadas para processos MRP
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No Grafico 4, observa-se a evolucdo das auditorias solicitadas para embasar
processos de reclamacdes ao MRP, bem como os relatorios efetivamente
elaborados. Em 2009, foram solicitados 59 e finalizados 62 relatorios de auditoria
desse tipo, sendo que 40 foram elaborados no segundo semestre, o que foi possivel

devido a ampliacdo do quadro de auditores.

12
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SINDICANCIAS, INQUERITOS,
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS E TERMOS DE COMPROMISSO

A BSM é responsavel pela instauracdo, conducdo e instrucdo de procedimentos
administrativos atinentes a infragcbes as normas legais e regulamentares acaso
praticadas pelos participantes do mercado de valores mobilidrios. Esta atividade
disciplinar visa aprimorar os padrdoes de conduta dos participantes e seus controles

internos, além de evitar a repeticdo de infracdes.

Nos casos em que sdo constatadas as irregularidades cometidas pelos
participantes, a BSM aplica penalidades, de acordo com as disposi¢es da Instrucéo
CVM n° 461/2007. Como medidas disciplinares, a BSM pode aplicar as seguintes

penalidades:

v' Adverténcia;
v' Multa;
v' Suspensao (até 90 dias); e

v Inabilitacdo temporaria (até 10 anos).

No Grafico 5, observa-se a evolucdo dos processos administrativos instaurados. A
BSM comecou o ano com 17 processos em andamento e instaurou, no ano, 13
novos processos administrativos. Foram julgados 2 processos administrativos, que
culminaram na aplicacdo de uma adverténcia (Tabela 3). Outros 10 processos foram
finalizados por meio do cumprimento de termos de compromisso (Grafico 6). Ao final

de 2009, restavam 18 processos em andamento.
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GRAFICO 5
Evolucao dos Processos Administrativos
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A celebracédo de termos de compromisso € 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 repeticéo
das ocorréncias que justificaram a instauracdo do processo. Os termos, por vezes,
preveem o recolhimento a BSM de parcela pecuniaria que € revertida, em sua

totalidade, para o aperfeicoamento das atividades de autorregulacéo.

TABELA 3

Resultados dos Processos Administrativos

Processos Administrativos Julgados Termos de Compromisso

Condenados Absolvidos Firmados
1 (Adverténcia) 1 28 (R$ 2.170 mil) 30
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No total, a BSM celebrou 28 termos de
compromisso, cujas parcelas pecuniarias
somaram R$ 2.170 mil (Tabela 3). Estes
termos foram firmados em razéo de 1
inquérito e de 15 processos
administrativos. Somente com o0
cumprimento do termo de compromisso, 0
processo € encerrado. Caso a instituicdo
ndao cumpra, de forma integral e
adequada, a obrigacdo assumida no
termo de compromisso, O processo €
retomado, sem prejuizo de futura

aplicacao das penalidades cabiveis.
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GRAFICO6

Processos Administrativos
Situagdo em dezembro/2009

W Processosemandamento

OTermos de compromisso cumpridos

B Processosjulgados

Vale ressaltar que o0s processos administrativos podem envolver, além das

instituicbes financeiras, seus representantes ou prepostos (pessoas fisicas), aos

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

Nesse sentido, dos 28 termos de compromisso firmados em 2009, 12 envolveram

pessoas fisicas. Os 2 processos julgados envolveram pessoas juridicas.
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MECANISMO DE RESSARCIMENTO DE PREJUIZOS (MRP)

A BSM administra o0 Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP), cuja
finalidade € assegurar o ressarcimento de prejuizos de investidores, ocasionados
por acdo ou omissdo de participantes do mercado. Nesse sentido, a BSM é
responsavel pela andlise das reclamacfes apresentadas pelos investidores, bem
como pela instauracdo, conducdo e instrucdo dos processos de MRP delas
decorrentes, nos termos do Regulamento do MRP.

Da andlise dos dados histéricos da evolucdo das reclamacdes 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, provavelmente justificado pela
maior participacdo de investidores pessoas fisicas nos mercados da
BM&FBOVESPA (Tabela 4). O total de reclamacgfes recebidas em 2009 foi 688%
superior ao conjunto das recebidas em 2006.

TABELA 4
Dados histéricos de reclamacgdes ao MRP

FUNDO DE GARANTIA - Bovespa MRP - BSM
2005 2006 2007 2008 2009
Reclamacdes 17 17 47 143 134
recebidas
Média mensal 1.4 1.4 3,9 11,9 11,2
Variacado - 0% 176% 204% -6%

Volume negociado por Pessoas Fisicas no segmento Bovespa

Volume anual (R$
bilhdes) 4.9 7,2 13,6 17,7 19,3
Variacgdo - 47% 88% 31% 9%

=
»
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O crescimento observado desde 2007 foi ainda mais intenso nos anos de 2008 e
2009, fendmeno possivelmente explicado pelo aumento da volatilidade do mercado®
(27% em 2007, 51% em 2008 e 31 % em 2009) e pela maior divulgacdo do MRP
junto aos pequenos investidores (31.435 consultas externas ao website da BSM, em

2008, e 52.658 consultas externas ao website em 2009).

O MRP iniciou o exercicio com um acervo de 121 reclamac¢des em andamento.
Durante o ano, a BSM recebeu mais 134 demandas, totalizando 255 reclamacoes.
Foram arquivadas 49 reclamacdes por falta de requisitos ou em razdo de
intempestividade.

O Conselho de Supervisdo finalizou, com julgamento de mérito, outras 37
reclamacdes. Com isso, a BSM finalizou 86 demandas em 2009 (105% a mais que
no ano anterior), restando 169 reclamac¢des em andamento ao final do ano (tabela
5).

Ao todo, foram instaurados 100 processos de MRP em 2009. Para a instrucdo dos
referidos processos, foram elaborados 62 relatérios de auditoria e 30 pareceres

juridicos.

TABELA 5
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos - MRP

2008 2009

Estoque inicial 20 121
Reclamacdes recebidas 143 134
Reclamacdes concluidas 42 86
Arquivamento 14 49
Julgamento CS 28 37
Estoque final 121 169

! A Volatilidade foi definida como o desvio padréo da variagéo diaria (em termos de nimero-indice) do

indice BovesEa anualizado ﬁara 252 ﬁreﬁées.
17
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Considerando as 134 reclamacdes recebidas ao longo do ano, 86 processos foram
instaurados, 20 reclamac¢fes foram arquivadas e 28 continuam em fase de analise
pela BSM (Gréfico 7).

GRAFICO 7
Reclamagdes ao MRP recebidas em 2009

W Processosinstaurados

OReclamagdes arquivadas

B Reclamac¢des em analise

No final de 2008, o prazo médio de conclusdo das reclamacées® era de 307 dias
corridos. Este prazo foi reduzido em 47 dias ao final de 2009 (Grafico 8). Isso
significa que, mesmo com o crescimento de 40% das reclamacfes em andamento,
elas estado sendo finalizadas pela BSM em prazo cada vez menor, atingindo a média

de 260 dias ao final do ano.

% O célculo do prazo médio de conclusdo das reclamacdes ao MRP leva em considerac&o o tempo,
desde a data da entrada da reclamacéo até a sua concluséo na BSM, de todas as reclamacdes
recebidas a partir de janeiro de 2007 e que foram concluidas até o més considerado, de dezembro de
2008 a dezembro de 2009.

18
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GRAFICO 8
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Quanto aos mercados envolvidos nas

solicitacbes, pode-se observar que a
maioria das reclamacdes se refere a
operacfes nos mercados a vista e a
termo, que respondem, juntos, por 76%
das queixas (Grafico 9).

O mercado de opcdes também se
destacou, neste ano, por representar a

origem de quase 10% das reclamacdes.

Dentre os principais problemas alegados

pelos investidores, nas reclamacoes

apresentadas em 2009, destaca-se a

GRAFICO9
Mercados envolvidos
MRP - 2009

OMercado atermo

B Mercado a vista

BMercado de opgdes MEOutros
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predominéancia de queixas sobre a atuagcao de agentes autbnomos de investimento

(30%), sob alegacdes de:

(i) Promessa de rentabilidade minima;

(i) Falta de envio de extratos de investimentos ou envio de extratos ficticios; e

(i) Realizagdo de operagbes sem autorizagdo do investidor.

GRAFICO 10
Origem das Principais
Reclamag¢des ao MRP - 2009

B Agente Auténomo
B Operador

B Custddia

OHomebroker
ECrientacao inadequada

OOutros

Observou-se que, em alguns casos, as
alegacdes se baseiam na atuacdo dos
agentes autbnomos operando como
procurador ou administrador de carteira
de investimentos, nas quais 0s
investidores reclamam operacdes
realizadas sem solicitacao ou

autorizacao.

Quando identificados indicios de
irregularidades dessa natureza, 0s casos
sdo adicionalmente analisados sob
procedimento autbnomo do MRP, ou
seja, mediante processo administrativo

instaurado pela BSM.

Destacam-se também as reclamacdes decorrentes da utilizacdo de homebroker

(20%), cuja maioria versa sobre atraso na atualizacdo de posicées, instabilidade e

lentiddo de sistemas.

Dentre as reclamacBes que envolvem alegacbes de infracfes efetuadas por

operadores (20%), prevalece a alegacdo de operacbes ndo autorizadas pelos

investidores (Grafico 10).

Analisando as reclamacdes finalizadas no ano, observa-se que mais da metade das

conclusdes ocorreu por arquivamento, sem instauragcéo de processo.
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O arquivamento é efetuado pelo Diretor de Autorregulacdo quando a reclamacao
ndo preenche os requisitos exigidos na regulamentacéo (Grafico 11). Na maior parte
dos casos, o0 arquivamento ocorreu em razado de intempestividade, ou seja,

reclamac&o apresentada fora do prazo previsto®.

O Conselho de Supervisao julgou 37 processos MRP, o que representa 32% a mais

gue no ano anterior.

Dos 12 recursos referentes a reclamacoes ao antigo Fundo de Garantia da Bovespa
e ao atual MRP julgados pela CVM no ano, em 11 deles foi mantida a deciséo
tomada no ambito da BSM ou da antiga Bovespa (2 do Conselho de Supervisdo da
BSM, 3 da Diretoria de Autorregulacdo e 6 do Conselho de Administracdo da
Bovespa). Somente uma decisao referente ao antigo Fundo de Garantia da Bovespa

foi reformada em 2009.

GRAFICO 11
Conclusao MRP em 2009

B Arquivamento - Diretor de Autorregulagao

OJulgamento - Conselho de Supervisdo

® A partir da edicdo da Instrucdo CVM n° 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

omissao que tenha dado origem ao pedido. Antes, ainda na vigéncia da Resolugdo n°® 2.690 do

Conselho Monetario Nacional, o prazo para formulacédo de pedido de ressarcimento ao antigo Fundo

de Garantia era de seis meses, a contar da ocorréncia da acdo ou omissao que tivesse causado o
rejuizo ou da data do conhecimento do fato.
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REVISAO NORMATIVA

A BSM participou ativamente, em conjunto com a BM&FBOVESPA e com a CVM, da
discussdo com vistas a revisdo de normas relacionadas aos clubes de investimento
e a atuacdo dos agentes autbnomos de investimento. Além disso, participou também
da atualizacdo do Programa de Qualificagdo Operacional (PQO) da
BM&FBOVESPA.

A BSM também apresentou comentarios e sugestdes sobre as propostas de
alteracdo das Instrucdes Normativas da CVM n® 301/99 e 387/03, que trazem
inovacgdes quanto a introducéo de principios relativos ao dever dos participantes de
previamente verificar a adequacdo da operacdo pretendida ao perfil do cliente
(suitability).

INSERCAO INTERNACIONAL

Em setembro, a BSM se tornou membro afiliado ao Conselho de Reguladores de
Valores Mobiliarios das Américas (COSRA, pelas iniciais em inglés), que foi criado
em 1992 para estimular a cooperacdo mutua e o intercambio de informacdes entre

autoridades reguladoras.

A organizacdo conta com a participacdo de reguladores de toda a regido das
Américas, abrangendo mercados desenvolvidos e em desenvolvimento, que
trabalham em conjunto para implantar e aprimorar estruturas normativas de

gualidade e para manter a integridade dos mercados.

A filiacdo ocorreu juntamente com outros autorreguladores brasileiros (ANBIMA,
BM&FBOVESPA e CETIP), o que indica o fortalecimento da presenca institucional

do Brasil em mais esse férum internacional.
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A BSM foi representada institucionalmente nos seguintes eventos internacionais,
nos quais teve a oportunidade de apresentar o seu modelo de autorregulacdo e

participar dos debates sobre os temas desenvolvidos:

v' 342 Conferéncia Anual da IOSCO (International Organization of Securities
Commissions)
Tel Aviv, Israel, junho — Org: IOSCO.

v' Reunido semestral do SROCC (Self-Regulatory Organizations Consultative
Committee) da IOSCO
Tel Aviv, Israel, junho — Org: IOSCO.

v' ACSDA Leadership Forum 2009
Santiago, outubro — Org: ACSDA.

v' COSRA Meeting and Payments Week Meeting
Punta del Este, novembro — Org: COSRA.



