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Mensagem do
Carlos Cezar Menezes

Presidente do Conselho de Supervisao

O mercado de capitais tem passado por um crescimento
notavel no Brasil. Se ao final de 2019 havia 1,6 milhdao de
contas de investidores pessoas fisicas na Bolsa, dois anos
depois o total ja alcancava 4,2 milhdes, de acordo com dados
da B3.

E a evolucao nao se restringe a renda variavel. Considerando
também o mercado de renda fixa, o total de investidores

na B3 fechou 2021 em 13,1 milhdes, um aumento de 23% na
comparagao com doze meses anteriores.

Diante desse cenario de expansao e democratizacao, mais
do que nunca o mercado de capitais precisa de mecanismos
de supervisao robustos, escalaveis e que deem seguranca e
tranquilidade, tanto para investidores mais experientes como
para 0s Nnovos investidores que estao chegando.

Esse € um desafio que toca diretamente a BSM, responsavel
pela autorregulacao dos mercados administrados pela B3.

Do ponto de vista de nossa governanca e da melhoria

de processos, uma das evolucgdes foi a revisao do nosso
Regulamento Processual. A nova versao apresenta diversas
melhorias que visam dar maior celeridade aos processos,
oferecer mais transparéncia a todo rito processual e a maior
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aderéncia ao principio do in dubio pro reo, com a eliminacao
do voto de qualidade do conselheiro relator. Também foi
alterada a Instancia Recursal constituida por membros do
Conselho de Supervisao que nao compuseram a turma
julgadora, e que passa a ser responsavel pelo julgamento de
recursos interpostos contra decisdes da turma do Conselho
de Supervisao.

Outro destaque foi a aprovagao de um novo Regimento
Interno do Conselho. Desde agosto de 2021, o documento
prevé julgamentos e reunides virtuais, apresenta definicdes
sobre a estrutura de assessoria juridica do érgao e aperfeicoa
temas de governanca corporativa, como a declaragdo de
impedimento dos conselheiros.

Foi também um ano bastante produtivo do ponto de vista

da consolidagao de teses empregadas nos julgamentos
realizados pelo Conselho de Supervisao. Ao fazer isso, criamos
uma jurisprudéncia proépria, que da mais clareza sobre qual

o entendimento do autorregulador sobre cada tema, gera

decisdes robustas e consistentes, e acelera o ritmo dos
processos.

O resultado desses avanc¢os foi um ganho de eficiéncia, que
nos permitiu acompanhar o crescimento do mercado e
atuar com mais celeridade. Os dados mostram isso: além do
julgamento de 6 Processos Administrativos Disciplinares e
da apreciagao de 7 propostas de Termos de Compromisso,
concluimos mais de 900 solicitacdes no ambito do
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos.

Somos parte de um grupo que tem a inovagao, a
proximidade e a centralidade no cliente como valor. Por
iSsO, vamos continuar sempre em movimento, revisitando

e aperfeicoando a nossa governanca, para contribuir com a
BSM no desafio de antecipar e atender as demandas de um
mercado em permanente evolugao.

Carlos Cezar Menezes
Presidente do Conselho de Supervisao da BSM
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Mensagem do André Eduardo Demarco

Diretor de Autorregulacao

Apds mais de 25 anos atuando

no mercado de capitais, recebi o
convite, em 2020, para assumir a
responsabilidade de exercer a funcao
de Diretor de Autorregulacao da BSM
Supervisdo de Mercados. Foram seis
meses de periodo de transicao até
que, a partir de julho de 2021, passei
a liderar a BSM e todas as equipes do
Departamento de Autorregulacao,
responsaveis por prestar servicos

de monitoramento, supervisao,
fiscalizacao, auditoria e enforcement
para entidades administradoras de
mercado e infraestruturas de mercado
gue estabelecam relacao contratual
com a BSM.

Assumir essa responsabilidade

em um momento tdo importante

de crescimento e dinamismo do
mercado financeiro e de capitais,
com o expressivo aumento do
numero de investidores, ampliacao
de produtos e servicos oferecidos,
alteracdes regulatodrias relevantes
para a transformacao e adequacao do

mercado para momentos disruptivos
gue virdo mais a frente, ampliacao

da industria de intermediacao e
desenvolvimento do conhecimento e
da educacgao de investidores, € motivo
de muito orgulho e também de muita
responsabilidade e comprometimento.

Esse € um movimento estratégico,
dentro de uma agenda permanente

de sofisticacao da propria B3 (entidade
administradora de mercados de bolsa e
de balcao) e de todos os que compdem
0 ecossistema de investimentos, e que
traz, para a BSM, a missao de estar
presente nas discussdes e ouvir o
mercado, colaborando de maneira ativa
com o desenvolvimento da regulacao

e a busca pela eficiéncia nos processos
e controles, visando a protecao dos
investidores e a manutencao da
integridade do mercado.

Para que o mercado de capitais
continue nessa rota de desenvolvimento,
€ necessario garantir a todos os
participantes que os ambientes de

negociagao e as demais infraestruturas
de mercado (registradoras, cAmaras

de liquidagcao e compensacao,
depositarias) sejam integros, seguros

e permitam o tratamento igualitario
entre participantes e investidores,
visando o cumprimento das regrase a
preservacao da credibilidade do nosso
mercado. Este é justamente o0 Nosso
papel na BSM.

Em 2021, fizemos uma ampla
reestruturacao da entidade
autorreguladora, com o objetivo de
torna-la mais preparada para, a um soé
tempo, absorver a demanda crescente
e atender outras instituicdes que
depositem, na BSM, a responsabilidade
de autorregular seus mercados ou

de supervisionar e fiscalizar suas
infraestruturas. Para alcancarmos
esses objetivos remodelamos nossa
estrutura organizacional: unificamos
as superintendéncias de auditoria

de negdcios e de auditoria de T,
reorganizamos as superintendéncias
juridica e de acompanhamento
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de mercado, criamos as areas de
relacionamento com o mercado

e de processos de ressarcimento.
Adicionalmente, nos estruturamos
para ter uma equipe de tecnologia
da informacao dedicada para
atendimento de nossas demandas e
evolucgdes sistémicas.

Outra acao de bastante relevancia para

nos foi a redefinicdo e recomposicao
dos membros e das atividades da
Camara Consultiva de Mercado

da BSM, que ganhou novo vigor
com seus atuais membros e tem
sido responsavel por grandes e
importantes discussdes para buscar
0 aprimoramento das atividades

de supervisao e monitoramento do
mercado.

Com essas mudancas, buscamos
aproveitar melhor as potencialidades
individuais e a sinergia entre equipes,
de maneira a aumentar a nossa
eficiéncia e capacidade de entrega
para nosso mercado, investidores e
regulador.

A histdria de evolugao do mercado
de capitais esta em curso e a
BSM faz parte dela. Atuaremos

incansavelmente para cumprir nossa
missao de orientar e persuadir os
participantes de mercado a terem
processos e controles eficientes e
gue permitam que todos cumpram
seus deveres de observancia as regras
estabelecidas. Tampouco deixaremos
de ouvir e entender as demandas e
necessidades de apoio ao mercado,
sempre nos posicionando de forma
aberta para o dialogo e correcao de

eventuais problemas que surjam nessa

caminhada.

Por fim, continuaremos a ser um
polo de formacao de profissionais
de alta qualidade e performance
para o mercado, por meio de Nossos
treinamentos e workshops.

Gostaria de convidar a todos para
acompanharem nossa jornada nessa
nova BSM, preparada para novos
desafios. Nas proximas paginas, vocé
encontrara um resumo das principais
atividades realizadas pela BSM em
2021.

Boa leitura.

André Eduardo Demarco
Diretor de Autorregulacao da BSM
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® Executar autorregulacao,

monitoramento, supervisao e
fiscalizagcdo para os mercados
administrados pela B3 e para
outras entidades administradoras
e infraestruturas de mercado que
escolham a BSM como prestadora
desses servicos;

e Fiscalizar e auditar participantes
gue tenham acesso aos mercados
administrados pela B3 e de outras
entidades administradoras e
infraestruturas de mercado que
escolham a BSM como prestadora
desses servicos;

® Realizar acdes necessarias para
preservar a integridade do mercado,
com atividades de orientagdo e
treinamento;

® Realizar agdes e medidas de
enforcement para corrigir situacoes
de irregularidade ou conduta de
seus supervisionados; e

e Administrar o Mecanismo de
Ressarcimento de Prejuizos (MRP).

Para cumprir nossos mandatos e
objetivos, atuamos com base em trés
pilares:

c

e orientacdo

Atuamos para levar
orientagao ao mercado,
compartilhando
conhecimento e
auxiliando o mercado
na adogao das
melhores praticas

para seus processos e
controles.

onhecimento

FIGURA1

Pilares de Atuac¢cdo

4

ntegridade
do mercado

Monitoramos todas as
ofertas e operagdes
realizadas nos mercados
da B3, auditamos seus
participantes e atuamos
para coibir praticas
irregulares.

rProteg:&o do
investidor

Além de atuarmos

para a manutencao

da integridade do
mercado, de forma

gue seja transparente

e justo, temos o canal

de atendimento

a investidores e
administramos

o Mecanismo de
Ressarcimento de
Prejuizos (MRP), que visa
ressarcir investidores
eventualmente
prejudicados pela agcao ou
omissao de participantes
dos mercados de bolsa
da B3.
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Para alcangarmos nossos objetivos, estamos organizados conforme a Figura 2.

FIGURA 2
Organograma da BSM

CONSELHO DE DIRETOR DE _
SUPERVISAO AUTORREGULACAO

ASSESSOR JURIDICO
DO CONSELHO DE
SUPERVISAO

ACOMPANHAMENTO GOVERNANCA

e e il DE MERCADO E DADOS

10

PROCESSOS DE
RESSARCIMENTO
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As atividades de orientacao ao mercado sdo um pilar importante de nossa atuacao.
Nossa experiéncia mostra que essas agoes contribuem de maneira muito positiva
para a preservacao da integridade do mercado e para a protecao dos investidores.
Por isso, temos aplicado cada vez mais esforco e dedicagao na realizacao de
workshops, webinars, treinamentos e outras formas de interacdo de carater

educativo com o mercado e seus participantes.

Em 2021, realizamos 4 webinars e 11 treinamentos in company. Por meio de acdes
COMO essas conseguimos estar proximos as instituicdes financeiras, intermediarios,
profissionais e investidores, esclarecendo duvidas e aprimorando o mercado.

TABELA1

Eventos e Treinamentos in company

Quantidade de Quantidade de

Tipo de evento

Workshops / webinars 4

eventos pessoas envolvidas

Treinamentos in .
company

12
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Abordagem Baseada em Risco (ABR) no @Gmbito de programas de Preven¢do e Combate a

Lavagem de Dinheiro e ao Financiamento do Terrorismo e da Proliferacdo de Armas de Destruicao

em Massa (PLD/FTP)

Realizamos em janeiro, em parceria com a Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM), o webinar sobre
Abordagem Baseada em Risco (ABR) no ambito da
Resolucao CVM 50, que contou com a participacao
de 360 profissionais de 96 instituicdes.

A ICVM 617 (atual Resolucdao CVM 50) estabeleceu a
abordagem baseada em risco (ABR) como principal
instrumento de governanca e gestao de programas
de PLD/FTP. No evento, esclarecemos quais os
elementos minimos esperados na ABR, assim como
a expectativa da CVM com a entrada em vigor da
norma. Também discutimos temas como:

monitoramento continuo e critérios para
reclassificacdo de risco;

ii. analise de atipicidades; e

iii. coeréncia entre a Politica de PLD/FTP, as

conclusbdes das analises e as diligéncias adotadas.

O video do evento e as apresentacoes realizadas pela
1

BSM e pela CVM estdo disponiveis em nosso

Abordagem Baseada em Risco no dmbito da ICVM 617

1 Lo dispondiizada em v bEms
+1 Enviem suas pergunt disponivel na TVB3

e
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https://www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/webinar-sobre-abordagem-baseada-em-risco-no-ambito-da-instrucao-CVM-617
https://www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/webinar-sobre-abordagem-baseada-em-risco-no-ambito-da-instrucao-CVM-617
https://tvb3.com.br/Video/af0163aa-e9ca-45ce-bdd3-a2a42a246944
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Mudang¢as no Roteiro Basico do Programa de
Qualificagdo Operacional (PQO)

Em marco, mais de 200 profissionais de 56 instituicdes
participaram do webinar realizado pela BSM

em parceria com a B3 e com o apoio da Ancord
(Associacao Nacional das Corretoras e Distribuidoras
de Titulos e Valores Mobiliarios, Cambio e Mercadorias),
para tratar das mudangas propostas no Roteiro Basico
do Programa de Qualificacdo Operacional da B3 (PQO).

Lancado ha mais 15 anos, o PQO é reconhecido pelo
mercado por contribuir para o aprimoramento dos
processos, controles e governancga das instituicoes.

A audiéncia publica, o video do evento e as
apresentacoes realizadas estao disponiveis em Nosso
site?.

= - M Tk

Webinar | Audiéncia publica roteiro basico PQO

2 https//www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/
webinar-selo-PQO-e-audiencia-publica-roteiro-basico-PQO

14

Classificagdo das auditorias regulares e
novo critério de dispensa

Realizamos em junho o webinar sobre a
classificacao dos resultados das auditorias

regulares da BSM e o novo critério de dispensa

dessas auditorias. Ao todo, 171 profissionais de
60 instituicdes participaram do evento.

Apresentamos o plano de trabalho de
auditoria para os anos de 2020 e 2021 (que
foram integrados em virtude da pandemia de
Covid-19) e as principais mudancas no critério
para dispensa de auditoria regular a partir de
2022.

O video do evento e as apresentacoes
realizadas estao disponiveis em nosso sites.

3 https//mwww.bsmsupervisao.com.br/Noticias/
webinar-classificacao-auditorias
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Supervisao dos participantes da B3 em relagdo ao cumprimento da
Resolugdo CVM 35 e dos Oficios Circulares CVM/SMI n° 3/2020 e n° 6/2020

Em agosto, publicamos Nota de Orientacao sobre os
elementos minimos a serem observados pela BSM na
supervisao dos participantes dos mercados da B3, referente
ao cumprimento da Resolugao CVM 35, dos Oficios Circulares
CVM/SMI n° 3/2020 e n° 6/2020 e do Comunicado Externo
004/2020-PRE da B3.

A Nota de Orientacao tratou de temas como:

i. Contratacdo e utilizacdo pelos clientes de plataformas
eletrébnicas de negociacdo;

ii. Divulgacao da laténcia maxima das plataformas de
negociagao e do tempo de atendimento dos canais
alternativos em caso de falhas nas plataformas eletrénicas
de negociacgao;

iii. Execucao do teste de estresse pelos intermediarios; e

iv. Contratos firmmados com provedores externos de servicos
relevantes.

A elaboragcao deste documento contou com a participagao
da CVM, do Conselho de Supervisao da BSM e da Camara
Consultiva de Mercado da BSM. O objetivo foi eliminar
incertezas quanto as formas consideradas adequadas pela
CVM e pela BSM para cumprimento dos normativos.

Em setembro, neste mesmo contexto, realizamos webinar

https://www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/2021-08-06-orientacac-ao-mercado-oficios-c

para tratar do teste de capacidade de infraestrutura dos
intermediarios em cendrio de estresse. Este evento contou
com a participagao de 362 profissionais de 89 instituicdes, que
tiveram oportunidade de esclarecer duvidas sobre as premissas
para cumprimento do escopo do teste de capacidade.

Orientacgao
ao mercado

Recebemos mais de 100 questionamentos durante esse
evento. As questdes foram respondidas por meio de exemplos
praticos, gue mostravam como os requisitos podiam ser
cumpridos e quais os indicadores minimos necessarios.

Publicamos, ainda, documento com respostas as perguntas
mais frequentes recebidas pela BSM sobre o tema.

A Nota de Orientacdo BSM 002/2021 e o video do webinar
podem ser acessados em Nosso site.

15



https://www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/2021-08-06-orientacao-ao-mercado-oficios-circulares-32020-cvm_smi-e-62020-cvm_smi
http://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/smi/anexos/ocsmi0620.pdf
http://www.b3.com.br/data/files/0F/57/9A/27/5281B71007F75EA7DC0D8AA8/CE%20005-2021-PRE%20%20CE%20+%20ANEXO_Elementos%20m%C3%ADnimos%20a%20serem%20observados%20pela%20BSM%20para%20o%20cumprimento%20dos%20Of%C3%ADcios%20Circulares%20(P)%20_.pdf
https://tvb3.com.br/Video/0b875f60-343b-47e5-8581-c9b28dc9e180
https://www.bsmsupervisao.com.br/Noticias/2021-08-06-orientacao-ao-mercado-oficios-circulares-32020-cvm_smi-e-62020-cvm_smi
https://tvb3.com.br/Video/0b875f60-343b-47e5-8581-c9b28dc9e180
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Orientag¢oes a investidores

Disponibilizamos em nosso site diversos
materiais voltados a orientacao dos
investidores. Entre eles, estao os conteddos
desenvolvidos pela CVM em parceria com a B3,
qgue foram veiculados na Semana Mundial do
Investidor, realizada entre 5 e 7 de outubro.

DAY TRADE

Também reorganizamos o conteldo sobre o
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos
(MRP) em nosso site, para viabilizar um melhor
entendimento pelos investidores, quanto a
natureza e finalidade do MRP, facilitando assim
O processo de apresentacao de solicitacdes de
ressarcimento.

bsm

o s, o
remmeann PETICRANTEL

1, Em que situacho patio seiar uma reclamagho

2 Informagdes ¢ docurentos mecessbrios e

3, Comno fazer uma reclamagho — OE'—.

4, Como enviar wma reclamagio .
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Em maio, publicamos um guia com sete dicas
para os investidores apresentarem uma boa
solicitacao ao MRP, de tal forma que ela seja
completa e atenda aos requisitos necessarios
para que a BSM encaminhe a instauracao do

Processo.

O documento traz explicacdes e mostra, por
meio de exemplos, 0 que apresentar € o que nao
deve ser apresentado durante o acionamento
do mecanismo. Por meio dessa iniciativa,
visamos trazer celeridade e eficiéncia as analises
e, especialmente, dar maior transparéncia ao
processo de ressarcimento de prejuizos.

Seja
objetivo
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Churning

Buscando novas formas de levar informacdes
de qualidade até o investidor final, tivemos a
Nnossa primeira experiéncia com gravagao e
divulgacao de podcast sobre churning, pratica
irregular que ocorre quando o intermediario,

o operador ou o assessor de investimento
assumem o controle da conta do investidor e
realiza negociacdes excessivas em seu nome.

A conversa ocorreu no podcast promovido
pela Casa do Compliance e esta disponivel nas
principais plataformas de podcast e em nosso

site®.
_ Churning, vocé
CASADO sabe o que é?
OQMPI.IAIIQE"_
© PARTET © ParRTE2
5 https)/ bsmsupervisao.com.br/Noticias/
pratica-d urning

Reestrutura¢ao de conteudo no site da BSM

Em setembro, implementamos uma série de
melhorias em nosso site, com a revisao e a
reorganizacao de conteudos, visando tornar a
navegacao mais amigavel. Entre as melhorias,
destacam-se a simplificagdo de menus, a
reestruturacao dos materiais sobre o MRP e a
reformulacao da pagina de normas da BSM.
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A partir de outubro, visando uma interacao mais
efetiva e permanente com o mercado,a B3 e
outros contratantes dos servicos da BSM, criamos

a area de relacionamento com o mercado na BSM.

A area de relacionamento com o mercado vem
atuando na criagdo de agenda propositiva

gue auxilia o mercado nas interagdes com a
autorregulacao. Nesse sentido, destacam-se

as acoes de orientagao para o onboarding de
novos entrantes, acompanhamento da agenda
de auditorias previstas e realizacao de contato
frequente com os participantes nas apuracdes
de reclamacdes recebidas no nosso Canal de
Denuncias.

Os dados coletados e as interagcdes da area de
relacionamento com o mercado da BSM sao
insumos para estarmos ainda mais préximos dos
nossos clientes e supervisionados.

Camara Consultiva de Mercado da BSM

A Camara Consultiva de Mercado € um importante canal de
interlocucao entre a BSM e os participantes do mercado. Ela
€ composta por representantes de 24 instituicoes, além do
vice-presidente do Conselho de Supervisao e convidados da
B3.°

Em 2021, foram realizadas 5 reunides da Camara Consultiva,
nas quais foram trabalhados e discutidos os assuntos:

Elaboracao e envio a CVM de documento com
mapeamento de oportunidades de aperfeicoamentos do
mercado;

Criagcao de grupos de trabalhos tematicos para a realizacao
de estudos, analises e discussoes;

® Audiéncia Publica CVM SDM 05/2021, que trata da

regulamentagao de Agente Autdbnomo de Investimento
(AA); e

Potenciais inconsisténcias entre as normas e orientacoes
dadas pela CVM e pelo Banco Central no que refere ao
cumprimento da Resolucao CVM 50.

6 A composicao da Camara Consultiva de Mercado da BSM esta disponivel
em Nosso site: www.bsmsupervisao.com.br | Quem somos | Camara
Consultiva de Mercado
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® Discussao sobre as melhores praticas envolvendo cadastro

e monitoramento de operacdes de Investidores Nao
Residentes (INR);

Diagndstico produzido pela auditoria da BSM sobre as
politicas dos participantes relacionadas a Resolu¢cao CVM
50;

Aplicacao da ICVM 168 sobre procedimentos especiais

no mercado de bolsa, com destaque ao dispositivo da
norma que estabelece a obrigacao de os intermediarios
informarem a B3 sobre a venda de mais de 0,5% do capital
controlador, ainda que de forma nao concentrada, para
gue a operacao seja submetida a procedimento especial
de leilao;

Alinhamento com CVM sobre a realizagdo do primeiro
teste de capacidade em 2021 referente a Resolucao 35,
o qual inclui plataforma de terceiros, e apresentacao de
indicadores minimos alinhados no Grupo de Trabalho
junto a CVM e informacgdes da B3 para a realizagdao de
referidos testes;

Controles esperados nas operagoes realizadas com ativos
gue sao objeto de oferta restrita na forma da ICVM 476;

Controle sobre investidores proibidos de operar em virtude
de penas aplicadas pela BSM ou pela CVM (Oficio Circular
CVM/SMI n° 2/2021);

Medidas recomendadas e principios constantes do
Oficio Circular CVM/SMI n° 4/2021, referente a liquidacéo
compulsoria;

Melhores praticas sobre laténcia no envio de ordens para
as plataformas de negociagao, em conformidade ao Oficio
Circular CVM/SMI n° 6/2020, inclusive com publicacdo de
orientagao ao mercado e de respostas as perguntas mais
frequentes recebidas pela BSM sobre o assunto;

Compartilhamento de experiéncias de boas praticas e
controles utilizados para coibir e cessar as operacdes
atipicas entre os participantes do mercado;

Supervisao de Operacdes de Mesmo Comitente (OMC) em
leilao;

Fiscalizacao da CVM sobre empréstimos de acgoes;
Requisitos que envolvem plataformas de negociagao de

terceiros contratados pelos participantes da B3, como testes
de estresse e testes matinais diarios de conectividade;

Aprimoramento dos testes de auditoria regular para o
ano de 2022, envolvendo Solicitagcao de Transferéncia de
Valores Mobiliarios (STVM), de acordo com as orientacdes
constantes do Oficio Circular CVM/SMI n° 8/2019; e

Atuacgao de influenciadores em redes sociais e seu
monitoramento.
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Grupos de Trabalho

Ao longo do ano, foram constituidos grupos de trabalho (“GT") com a participacao das areas técnicas da BSM, do Conselho de
Supervisao, de representantes de instituicdes que integram a Camara Consultiva de Mercado da BSM, bem como de convidados
representantes de outras instituicdes de mercado. Veja abaixo informagdes sobre as atividades de alguns desses grupos de trabalho.

GT de Operacées Atipicas

A partir da identificacao de operacdes
atipicas realizadas por investidores

por intermédio de participantes de
negociagao distintos, a BSM criou um
grupo de trabalho, constituido por

28 instituicdées de mercado, com o
objetivo de compartilhar experiéncias
visando a prevencao e combate a essas
operacdes atipicas.

Foram identificadas oportunidades
de aprimoramento Nos processos

de Know Your Customer (KYC) e
monitoramento de operagodes,

com destaque para o nivel de
alavancagem, comportamento
histérico de negociacao e orientacao
a clientes no processo de onboarding
em relacao a cessao de senha e dados
cadastrais.

GT Supervisdo de Informagdes e Midias Sociais

O numero de investidores pessoa fisica
vem crescendo exponencialmente

nos ultimos trés anos. Com isso,
surgiram também novas tendéncias
de comportamento. Pesquisas
recentes mostram, por exemplo, que a
maior parte desses novos investidores
busca informacdes sobre o mercado

e produtos de investimento por meio
das redes sociais.

Neste novo cenario, os influenciadores
digitais levam conteudo financeiro

as pessoas com uma linguagem
descomplicada e informal. Com esta
abordagem, conseguiram chamar

a atencao, inclusive, de grandes
players do mercado financeiro, que
estabelecem relagcdes contratuais com
alguns desses profissionais.

Contudo, as atividades exercidas por
esses influenciadores digitais merecem

22

atencdo, uma vez que as informacdes
divulgadas em seus canais podem
afetar as decisfes individuais dos
investidores e impactar a cotacao do
ativo e a formacao de precos. Além
disso, a atuagao dos influenciadores
pode eventualmente ultrapassar as
fronteiras de atividades reguladas pela
CVM, como a de Analista e Consultor
de Valores Mobiliarios.

Pensando nesta nova realidade, foi
constituido um grupo de trabalho,
formado por profissionais da BSM,
representantes de diferentes instituicoes
do mercado e pela CVM, com o objetivo
de contribuir para a discussao dessas
atividades e analisar possiveis formas
de aprimorar os controles e supervisao
para essa atividade, antecipando
movimentos regulatérios de forma
produtiva para a manutencao da
integridade do mercado.
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A BSM dispde de canal de denuncias’ GRAFICO 1
para que investidores, profissionais, Canal utilizado para apresentacao das denuncias
intermediarios ou outras pessoas
e instituicdes possam enviar
informacdes que colaborem

G q 2% 30/0

com a apuragao de indicios de Outros

Telefone

irregularidades no mercado de
capitais. Esse canal constitui valiosa
fonte de informacdo para as atividades
de fiscalizagcao da BSM voltadas para

a manutencdo da integridade do
mercado.

Em 2021, recebemos um total de 146
denuncias. Os Graficos 1a 3 a seguir
apresentam mais detalhes a respeito.

78%

E-mail

* Plataforma utilizada para troca de informacdes e arquivos entre a BSM e seus supervisionados.

** Presencial ou redes sociais.

7 E-mail: denuncia@bsmsupervisao.com.br
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GRAFICO 2
Temas das Denuncias

Manipulacdo de o
Atuacdo irregular o
de profissional . 8/0
Insider trading . 5%
Lavagem de o
dinheiro l 5 /0

Operacodes sem I 4%

autorizacdo

Condicodes
artificiais de 2%

dem, of ou pr

Outros* . 9%

* Transferéncia de custddia, suitability, churning, falhas de controle e Retail
Liquidity Provider (RLP).

GRAFICO 3
Tipos de Denunciantes e Denunciados

Denunciantes

53%

Investidor

Participante

Outros* . 8%

Denunciados

39%

38%

Profissionais o
do mercado*** . 6 /O

Outros - 10%

* B3, profissionais de mercado, anénimos.

Participante

** Denuncia envolvendo, por exemplo, manipulacao de precos de um ativo,
mas sem a identificacao do possivel manipulador.

*** Operadores, AAl ou outros profissionais.
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Somos responsaveis pela administracdo do Mecanismo

de Ressarcimento de Prejuizos, destinado a assegurar aos
investidores o ressarcimento de prejuizos decorrentes da
acao ou da omissao de participantes dos mercados de bolsa
em relacao a intermediacao de negociacdes realizadas na
bolsa ou aos servigcos de custodia.

Em 2021, recebemos 803 solicitagdes de ressarcimento de
investidores. O Grafico 4 apresenta os principais assuntos que
originaram demandas ao MRP em 2021.

GRAFICO 4

Assuntos das Solicitagoes
recebidas em 2021

Ligquidacdo o
ComDUISériO _ 28/0

Falha de 25%

Plataforma

Ordens
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Outros

19%

Custos I 2%

Ligquidacdo o
Extrajudicial 2/0

Para atender a essa demanda crescente de solicitagdes de
ressarcimento, alteramos a estrutura organizacional da BSM
por meio da criacao da area de processos de ressarcimento,
formada por equipe de profissionais dedicada

e especializada, com propdsito de buscar:

e Empoderamento e treinamento das equipes;

e Padronizag¢ao de documentos;
e Reorganizacao de atividades; e

e Proximidade com as partes envolvidas, participantes e
investidores.

Também investimos em simplificacao nos processos e
melhorias nos procedimentos, no atendimento, na inteligéncia
de dados e na consolidacao de teses utilizadas nas decisoes.

Com essas medidas, aumentamos a eficiéncia nas etapas
preliminares do processo, reduzindo o tempo médio de analise
em cerca de 60%.

Acreditamos que a proximidade com as partes envolvidas,
participantes e investidores (reclamadas e reclamantes,
respectivamente), para buscarem a solugao por meio das
equipes de atendimento e de ouvidoria no nivel dos
participantes, treinadas para serem mais presentes e efetivas
junto aos investidores, trara percepcao e solucao de conflitos de
forma mais benéfica para todo mercado, previamente ao
acionamento do MRP.

Em 2021, concluimos a analise de 912 solicitacdes e efetuamos
159 ressarcimentos a investidores, totalizando cerca de R$ 2,7
milhdes.

* Outros: gestao irregular de carteira, churning, suitability, uso de garantias, custodia, atuacdo de Agente Autdnomo de Investimento ou atuagao de operador.
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Divulgagcdo do MRP

Em 2021, trabalhamos intensamente
na disseminacao de conhecimento
em relagao ao mecanismo de
ressarcimento de prejuizos, com acoes
em redes sociais e na imprensa.

Instagram

e
| b3.oficial @ - S
87')
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MAS TENHO MEDO"
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Somos responsaveis pela fiscalizacdo e supervisio direta Auditorias Regulares
dos participantes dos mercados administrados pela B3 e de
outras administradoras e infraestruturas de mercado que nos Sdo realizadas periodicamente nos participantes para avaliar
contratem para essa finalidade. Esse trabalho é realizado por sua infraestrutura fisica e tecnolégica, além da adequacao de
meio de auditorias para avaliar a conformidade dos processos seus processos e controles, em que avaliamos sua existéncia,
e controles dos participantes as normas vigentes. suficiéncia e efetividade.

TABELA 2

Processos avaliados nas Auditorias Regulares

Administracao de clubes de investimento Liquidacao de operacdes
Agentes autdbnomos de investimento Monitoramento e operacao da infraestrutura de Tl
Cadastro de clientes PLD/FTP e supervisao de operacdes
Conta margem Recebimento, registro e execucao de ordens
Suitability Gerenciamento de mudancgas
Controles internos Seguranca da informacao
Custdédia de ativos Continuidade de negdcios
Gerenciamento de risco Suporte a infraestrutura
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Adocao de modelo remoto e metodologia de classificagao

Em janeiro, iniciamos a primeira
rodada de auditoria regular do ano
com a adogdo do modelo remoto.

A nova metodologia foi discutida e
alinhada em grupo de trabalho com
representantes de 15 instituicdes que
compodem a Camara Consultiva de
Mercado da BSM e depois apresentada
a todo o mercado.

Apds alinhamentos com a CVM, o
Conselho de Supervisao e a Camara
Consultiva de Mercado da BSM,

decidimos unificar as auditorias

de 2020 e de 2021 para fins de
classificacao das auditorias regulares,
ja que 8 participantes haviam sido
auditados entre janeiro e marco de
2020, antes da paralizacao dessa
atividade em virtude da pandemia de
Covid e das medidas de isolamento e
distanciamento social adotadas.

Em 2021, foram realizadas 40 auditorias
regulares, com os encaminhamentos
indicados no Grafico 5.

GRAFICO 5
Encaminhamento dos Relatoérios de Auditorias Regulares
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Alteracdo na metodologia de
classificacdo do resultado das
auditorias regulares

Em maio, divulgamos o Comunicado
Externo 001/2021-BSM sobre o
aprimoramento da metodologia

de classificacao do resultado das
auditorias regulares. Pelo novo critério,
essas auditorias serdo realizadas com a
seguinte frequéncia:

® Participantes com maturidade alta
e constante: a cada trés anos;

® Participantes com maturidade alta:
a cada dois anos; e

® Participantes em evolucao: anual.

A nova metodologia de dispensa de
auditoria foi aplicada aos participantes
gue foram auditados em 2020 e 2021.
Dos 48 participantes, 68% foram
dispensados por dois ou trés anos e
32% nao tiveram dispensa da auditoria,
mas tiveram dispensas de processos
com maior maturidade nos controles.
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Auditorias Pré-Operacionais

Para se tornar participante dos
mercados administrados pela B3 em
determinada categoria de acesso,
as instituicbes devem atender a um
conjunto de requisitos operacionais,
tecnoldgicos e financeiros. O
atendimento dessas exigéncias €
verificado por meio de auditoria
pré-operacional realizada pela BSM.
Em 2021, realizamos 13 auditorias
pré-operacionais.

Auditorias Especificas ou Tematicas

Realizamos trabalhos especificos,
motivados por demandas da CVM, da
B3 ou por denuncias recebidas, com
a finalidade de verificar a ocorréncia
de possiveis infragcdes as normas dos
mercados supervisionados pela BSM.

Entre os exemplos, podemos citar as

auditorias realizadas para verificacao
de temas especificos (Auditorias

32

Tematicas), como a fiscalizagdo de
ofertas de valores mobiliarios com
esforcos restritos (emitidos de acordo
com a ICVM 476) e a adaptacao

dos participantes a Resolucao

CVM 50, que trata da Prevencao e
Combate a Lavagem de Dinheiro e
ao Financiamento do Terrorismo e da
Proliferacdo de Armas de Destruicao
em Massa (PLD/FTP).
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TABELA 3

Resumo das Auditorias Especificas ou Tematicas realizadas em 2021

Quantidade de

auditorias realizadas

Avaliacao de Relatério de Controles Internos e de Avaliagao Interna de Riscos 60
PLD/FTP (adaptacao das instituicdes a Resolucdo CVM 50) 60
Oficios Circulares CVM/SMI n° 3/2020 e 6/2020 42
Qualificagao de custodiantes e de ativos cartulares depositados 27
Auditorias especificas para apuracao de denuncias 20
RLP (Retail Liquidity Provider) 17
Resolucao CVM 35 e Oficios Circulares (instabilidade de plataformas de negociagao, custédia de g
empréstimos de ativos)

Ofertas com esforcos restritos (cumprimento da ICVM 476) 8
Fundidor de Ouro 1
Total de Auditorias Especificas ou Tematicas 243
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Conformidade das politicas de PLD/FTP dos participantes
com a Resolugdao CVM 50

No primeiro semestre de 2021, analisamos 60 instituicdes
para avaliar a conformidade de suas politicas de PLD/FTP em
relagao as exigéncias da Resolucao CVM 50.

Auditoria Especifica de Retail Liquidity Provider (RLP)

Ao longo do segundo semestre, realizamos auditorias
especificas de verificacdo do processo de oferta RLP para
0s participantes que ativaram a conta RLP entre o segundo
trimestre de 2020 e o primeiro trimestre de 2021.

Finalizamos os trabalhos dos 17 participantes avaliados neste
tema e os apontamentos foram reportados nos relatérios

de auditoria emitidos ao longo do segundo semestre de
2021. Os participantes cujos controles foram indicados como
ineficazes formalizaram planos de agdo, em resposta aos
relatérios de auditoria, e serao acompanhados mediante
processo de follow-up.

Oficios Circulares CVM/SMI n° 3/2020 e n° 6/2020

Conforme mencionado na secdao de orientacdes ao mercado,
publicamos em agosto Nota de Orientacao referente ao
cumprimento dos Oficios Circulares CVM/SMI n° 3/2020 e n°
6/2020, que tratam de temas como a divulgacdo da laténcia
maxima das plataformas de negociacdo e do tempo de
atendimento dos canais alternativos.

Em dezembro, finalizamos a auditoria especifica referente
ao cumprimento desses Oficios Circulares. Todos os 42
relatérios foram emitidos e a avaliagdo da suficiéncia e da
implementacdo dos planos de acao individuais de instituicao
estao em avaliagcao e follow-up em 2022.

Qualificacdo de custodiantes de ativos cartulares
Realizamos 27 auditorias em participantes custodiantes de
ativos cartulares, quando verificamos o ambiente de guarda

fisica dessas cartulas e auditamos 100% dos contratos fisicos
depositados no ambiente da B3.
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Auditorias Indiretas
Nas auditorias indiretas realizamos a verificacao do atendimento dos requisitos financeiros e patrimoniais
pelos participantes dos mercados administrados pela B3, bem como o monitoramento de pessoas que sao

vinculadas a intermediarios.

As principais atividades realizadas pela auditoria em 2021 estao listadas na Tabela 4.

TABELA 4
Quadro Resumo dos Relatéorios de Auditoria Emitidos

Tipo de Auditoria Quantidade
Auditorias Regulares 40
Auditorias Pré-Operacionais 13
Auditorias Especificas 243
Auditorias de MRP 407
Total 703
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A atividade de supervisao de mercados
visa detectar indicios de operacdes
irregulares, tais como manipulacao

de precos, utilizacao indevida de
informacao privilegiada, operacdes
fraudulentas e lavagem de dinheiro.

Andlises de atipicidades

Monitoramos 100% das ofertas e
operacoes realizadas nos mercados
supervisionados pela BSM. Em

2021, nossos sistemas de supervisao
geraram aproximadamente 3.000
alertas de indicios de atipicidades em
ofertas ou operagodes.

Todos os alertas sao analisados pela
equipe da superintendéncia de
acompanhamento de mercado e se
essas questdes que suscitaram as
atipicidades apresentarem indicios de
irregularidades, é aberto um caso para
apuracao de tais fatos.

FIGURA 3

Fluxograma das atividades de Supervisdo de Mercado
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Em 2021, foram abertos 80 casos para apuracao de fatos. Os principais indicios de
irregularidades identificados estdo apresentados na Tabela 5, merecendo destaque
as praticas nao equitativas e de possivel manipulacao de mercado.

Do total de casos iniciados, 18 foram originados de denuncias, o que confirmam a
importancia deste canal como fonte de informagdes para os trabalhos da BSM.
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TABELA S

Assuntos dos Casos Abertos em 2021

Hipétese de irregularidade

Quantidade

de casos

TABELA 6
Casos encerrados em 2021

Arquivados 108

Encaminhados para a CVM 40

Praticas ndao equitativas 32
Manipulacao de precos ou condicdes 6
artificiais de demanda, oferta ou preco

Indicios de lavagem de dinheiro 15
Outros 7
Total 80

Casos concluidos

Em 2021, concluimos 153 casos com os encaminhamentos descritos na

Tabela 6.
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Encaminhados para
enforcement na BSM

Total 153
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Mensagem
do Diretor de
Autorregulacdo

A atividade de enforcement visa FIGURA 4 Mandatos
. N o o o e pilares de
aprimorar os padroes de conduta Diagrama da atividade de enforcement atuagdo
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Carta de Recomendagao

A Carta de Recomendacao € o
instrumento de enforcement por meio
do qual o Diretor de Autorregulacao
recomenda o aprimoramento de
condutas, regras, procedimentos e/

ou controles internos. Podemos,
inclusive, por meio desse instrumento,
determinar que seja elaborado plano
de acao para aprimorar os pontos
indicados na carta de recomendagao.

Em 2021, emitimos 10 Cartas de
Recomendacao decorrentes de

falhas em procedimentos e controles
identificadas no ambito das auditorias
regulares. Emitimos, ainda, 2 Cartas de
Recomendacao por irregularidades na
negociacao identificadas no ambito da
supervisao de operacoes.

Carta de Alerta

A Carta de Alerta é o instrumento

de enforcement por meio do qual o
Diretor de Autorregulacao determina
gue seja evitada a recorréncia de uma
pratica irregular.

Em 2021, enviamos 62 Cartas de
Alerta, sendo a maior parte delas
relacionada a negociagao de acdes
objeto de distribuicao restrita no
ambito da ICVM 476 por investidores
nao qualificados. Nessas cartas, a BSM
alertou participantes do mercado
sobre o assunto, em especial quanto

a responsabilidade dos intermediarios
pela auséncia de processos e controles
para identificar e blogquear de maneira
efetiva os investidores com restricao de
operar acdes que estao em periodo de
restricao de negociagao.

Esse procedimento foi muito positivo,
pois permitiu que a BSM auxiliasse o
mercado na ado¢cao de medidas de
controle para saneamento imediato do
problema, de modo que:

41

i. 0s ativos que possuem restricdo de
negociacao nao fossem autorizados
para investidores com restricao,
mediante controles para ofertas
primaria e secundaria;

ii. fosse estabelecida a validacdo da
forma como as restricées seriam
tratadas;

iii. fosse validada a qualificacdo dos
clientes de forma estruturada;

iv. fosse definida a periodicidade de
atualizacao cadastral para clientes
sem restricao; e

v. fosse estabelecido o controle
da oferta e da recomendacao
de produtos com restricao para
investidores, com especial atencao
as regras relacionadas ao suitability.

A proximidade entre a BSM e o
mercado possibilitou velocidade na
acao e implementacao de controles
para garantia de um mercado cada vez
mais integro e em conformidade com
as diretrizes da CVM.
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Processo Administrativo Disciplinar (PAD)

A atividade sancionadora da BSM
insere-se em um contexto de
enforcement mais abrangente,

que inclui iniciativas de carater
educativo e de orientacao. Nesse
contexto, a instauragao de Processo
Administrativo Disciplinar somente
deve ser implementada caso as
medidas preventivas e de orientagao
nao sejam suficientes para evitar a
pratica da irregularidade.

Para julgamento de infragcdes as
normas que compete a BSM fiscalizar,
o Conselho de Supervisao da BSM
considera diversos fatores, entre os
guais se destacam:

® gravidade das infragoes;

® existéncia de dolo ou culpa;

® existéncia de prejuizo a investidores
ou ao mercado;

® recorréncia das infracoes;

® histdrico da instituicao ou do
profissional;

® existéncia de PAD ou alguma
outra medida de enforcement em
andamento;

® risco gerado pela infracdo para
terceiros ou para o mercado;

® qualidade dos controles internos e
da governanca da instituicao; e

¢ diligéncia demonstrada (qualidade
das acdes propostas, tempo de
reacao, indenizagao de investidores
eventualmente prejudicados
e melhoria da classificacao na
auditoria regular).

Portanto, a instauracao de PAD,
possui, ao lado das atividades de
regulacao e orientacao, o objetivo
principal de adequar as condutas

dos supervisionados aos padrdes que
a regulacao da CVM e da entidade
administradora definem como sendo
adequados. A puni¢cao nao constitui
uma finalidade em si, mas simm um
instrumento utilizado para persuadir os
supervisionados quanto a necessidade
de observancia das regras a que estao

9 https/;Mww.bsmsupervisao.com.br/legislacao-e-regulamentacao/leis-normas-e-regras
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sujeitos, sob uma légica de incentivos e
desincentivos que sdo ponderados de
uma maneira bastante ampla.

Eventual julgamento de condenagao
pode resultar na aplicagao das
seguintes penalidades:

® adverténcia;
* multa;
® suspensao (por até 90 dias);

® inabilitacao temporaria (por até dez
anos); e

® outras penalidades previstas
nas normas regulamentares
e operacionais dos mercados
supervisionados pela BSM.

Ao longo do ano, instauramos 5 PAD.
Os Processos Administrativos
Disciplinares observam principios
processuais constitucionais, como
garantia a ampla defesa e ao
contraditorio, e sao instaurados,
instruidos e julgados nos termos do
Regulamento Processual da BSM,
disponivel no nosso site®.
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No ambito do PAD, ou em fase de
apuragao prévia a sua instauracao,

€ admitida a celebracao de Termo
de Compromisso, que pressupoe

a cessacao da pratica considerada
irregular, a adogcao de medidas para
evitar sua repeticao e, se for o caso, a
indenizacao dos prejuizos causados
a terceiros. A BSM pode exigir Plano
de Acao com prazos e medidas para
evitar a repeticao das infracdes, como
0 aprimoramento dos processos e
controles internos da instituicao.

As propostas de Termos de
Compromisso sao analisadas pelo
Conselho de Supervisdo da BSM,

gue pode aceita-las, rejeita-las ou
condiciona-las, tendo em vista sua
oportunidade e conveniéncia, seguida
da percepcao de que a obrigacao
estabelecida é suficiente e oportuna
para desestimular novas condutas. A
celebragcao do Termo de Compromisso
nao importara confissdao quanto a
matéria de fato, nem reconhecimento
de ilicitude da conduta analisada.

FIGURA 5

Processos Administrativos Disciplinares
encerrados em 2021

= >I 9
= \I Termos de
compromisso
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Absolvigcdes

K 2o
5 12 O WL

Processos Acusados
Multas
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inabilitacoes

Adicionalmente aos casos citados acima, foram firmados outros 7 Termos de
Compromisso prévios a adogcao de medida de enforcement.

43

Mensagem do
Presidente do
Conselho de
Supervis@o

Mensagem
do Diretor de
Autorregulacdo

Mandatos
e pilares de
atuacdo

Estrutura
organizacional

Orientacdo
ao mercado

Relacionamento
com o mercado

Canal de
denuncias

Mecanismo de
Ressarcimento
de Prejuizos
(MRP)

Auditoria de
participantes

Supervisdo
de Mercados

Enforcement

Inovacdo, dados
e analytics

Conselho de
Supervisdo

Créditos

<=)>



BSM | RELATORIO ANUAL 2021

TABELA 7

Medidas de enforcement adotadas em 2021

Cartas de Alerta 62
Cartas de Recomendacao 12
Processos Administrativos Disciplinares instaurados 5
Processos Administrativos Disciplinares encerrados 5
Termos de Compromisso firmados antes de adocédo de -

medidas de enforcement
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Inovacao, dados
e analytics

Temos uma equipe multidisciplinar responsavel:
(i) pelo desenvolvimento, sustentagao e melhoria
continua dos alertas utilizados na supervisao de
mercados;

(ii) pela geracéo de amostras para teste de
auditoria e tratamento de arquivos recebidos no
ambito das auditorias;

(iii) pela automacgao de processos; e

(iv) pela geracao de informacgdes e indicadores
gerenciais e estratégicos.
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Desenvolvimento de novos alertas
Em 2021, desenvolvemos e implantamos quatro novos alertas para supervisao de mercados.

Ramping: identifica oscilacées de preco atipicas intraday em que falte correlacdo com fatores macroeconémicos de mercado.
O objetivo € identificar situacdes que envolvam a participacao de institui¢cdes e clientes em operacdes com oscilagao de preco e
com beneficio financeiro para terceiros, pratica conhecida como front running.

FIGURA 6
Diagrama esquematico do alerta de identificagdo de ramping

Identificacio de Estatisticas das Score da rampa Scor'e _d°5 Alerta
EIED rampas baseadas beneficiados

e 0 .
em indicadores % negocios
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simulagdo de ® frequéncia de cliente o reviercEle métricas escolhidas
janelas e aplicagao negaocios % negocios para composi¢do do

% posicao antes i
dfe modelos de. T agressores com g score final
séries temporais ilac30 d a rampa _ _
precos oscilagao do sdo selecionados

cenarios de janelas cliente velocidade dos para analise os casos

viés da rampa o negdcios dos
variagdo de pregos . :

(compra ou 640 A€ preg investidores

venda) dos negacios

escolha do modelo , - realizados pelo tempo de reversdo

com melhor ajuste vies de atuagdo cliente vs variagao % idad

da rampa por o MYEsite ol S dos pregos da - qua.r:jtl oo

negécios revertida

instrumento rampa
agressores

de periodos em com score alto

minutos

Score = (p, (i)Lucro + p, (i)Reversado + p, (i)PrecoAber + p, (i)PrecoRev + p, (i)TempoPondAntes + p, (i)TempoPondApés + p ,(i)TempoRev)

para i = {mercado a vista, mercado derivativos do mercado a vista, derivativos de futuros e opc¢des}
e p, (i) sao os pesos designados para cada métrica nesses mercados.
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Price driver: identifica oscilacdes de preco atipicas, em determinado intervalo de tempo, nas quais falte correlacdo com fatores

macroecondmicos de mercado. Tem como objetivo identificar situa¢gdes que envolvam a participacao de instituicoes e clientes

em operacdes com oscilacao de preco realizadas para gerar beneficio financeiro por meio de valorizacdo da custédia, de posicao

a termo, ou para sustentagéo de precgos.

FIGURA 7

Diagrama esquematico do alerta de identificagdo de price drive
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Barriga de aluguel: detecta operacdes que tém por objetivo capturar a isencdo do Imposto de Renda no pagamento de Juros Mensagem

de Capital Proprio (JCP), através de operacdes casadas entre os mercados a vista, de opcdes e de aluguel de ativos - estrategia do Diretorlde
Autorregulagéo

conhecida como “barriga de aluguel”.

FIGURA 8

Diagrama esquematico do alerta de identificagdo de operagoes
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Money pass por participantes distintos: detecta operacdes com indicios de transferéncia de recursos, realizadas por intermédio
de participantes distintos em operacdes de day trade ou swing trade.

Diagrama esquematico do alerta de identificagcdo de money pass
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Aprimoramento de Alertas

Estamos constantemente ajustando
parametros ou mesmo aprimorando
as metodologias e modelos estatisticos
dos nossos alertas de supervisao de
operacdes. Em 2021, merece destaque
0s aprimoramentos realizados em dois
importantes alertas de supervisao:

Money pass: realizamos o aprimoramento
no calculo da intencionalidade nos alertas
envolvendo contas RLP e a otimizacao

de codigos para melhoria no tempo de
processamento.

Spoofing: aperfeicoamos a métrica do alerta

de identificacao de pratica de spoofing
(tipo de manipulagcao de mercado realizado
por meio de “ofertas artificiais”) em razao
da necessidade de aumento da sinergia
entre os trabalhos executados pela BSM e
por seus supervisionados para aumento de
assertividade.

Desenvolvimento de filtros de alertas em parceria com
a CVM

Alertas desenvolvidos e implantados em parceria com a CVM.

Alerta de ganhos atipicos em daytrade: alerta mensal para
identificacao de investidores que tiveram ganhos em daytrade
realizado de forma atipica, no segmento de listados. .

Alerta de oscilagcdo de precos: alerta de ativos com oscilacao
de precos atipicas, cujas empresas foram questionadas em
relacao ao comportamento atipico de negociacao. Alem da
data do questionamento, ativos envolvidos e resposta da
comypanhia, incluimos no relatdrio as estatisticas do histérico
de negociacao e uma visao analitica do periodo avaliado para
auxiliar nas analises.

Servico de dados

Robb6 de Consulta de Dados: Foi desenvolvida e
implantada ferramenta cujo objetivo é de conceder
maior autonomia para as areas da BSM na extracao de
dados para realizagao de seus trabalhos.

Indicadores de produtividade e dashboards para
gestdo de atividades: foram desenvolvidos novos
dashboards para auxilio a gestdao das areas, assim
como novos controles para captura de informacdes.
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A BSM conta

com Conselho

de Supervisao
composto por 11
membros, sendo a
maioria de membros
independentes.

Ao final de 2021,

o Conselho de
Supervisao era
composto pelos
seguintes membros:

TABELA 8
Composicdao do Conselho de Supervisdo ao final de 20211

Aline de Menezes Santos *

André Eduardo Demarco (Diretor de Autorregulagcao, sem direito a voto)

Carlos Cezar Menezes (Presidente)

Henrique de Rezende Vergara

Jodo Vicente Soutello Camarota *

José Flavio Ferreira Ramos *
(Vice-Presidente)

Marcos José Rodrigues Torres

Marcus de Freitas Henriques

Murilo Robotton Filho

Rodrigo de Almeida Veiga

Sergio Odilon dos Anjos

1As biografias resumidas dos conselheiros estdao disponiveis no nosso site™.

*Membros nao independentes

10 https/Mww.bsmsupervisao.com.br/quem-somos
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As principais atribuicées do Conselho
de Supervisao sao:

aprovar a proposta orcamentaria e a
programacdo anual de trabalho da
BSM,;

supervisionar o cumprimento do
plano de trabalho da BSM,;

aprovar relatérios de atividades
enviados periodicamente ao
regulador;

aprovar normas regulamentares,
processuais e operacionais da BSM;

julgar processos administrativos
disciplinares; e

julgar recursos apresentados
pelos intermediarios no ambito do
Mecanismo de Ressarcimento de
Prejuizos (MRP).

Ao longo do ano, foram realizadas 24 reunides do Conselho de Supervisao para

discussao e deliberacao sobre temas ligados as atividades da BSM, julgamentos

de processos administrativos disciplinares e analise de propostas de termos
de compromisso apresentadas no ambito de investigacdes ou processos
administrativos disciplinares em curso.

Na Tabela 9, apresentamos a quantidade de julgamentos e analises de termos de

compromissos realizados.

TABELA 9

Julgamentos e andlises de termos de
compromisso realizados em 2021

Atividade Quantidade
Julgamentos de Processos Administrativos 6
Apreciacao de Termos de Compromisso 7
Julgamentos de Recursos no ambito do MRP 127

Nas reunides do Conselho de Supervisdo e nos féruns que contam com a sua
participagao, foram analisados e debatidos temas como os elencados a seguir.
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Novo Regulamento Processual da BSM

O Conselho de Supervisao e a Comissao de Valores
Mobilidrios aprovaram as alteragdes do Regulamento
Processual da BSM, que passou a vigorar em 01/11/2021.

Fruto de discussdes com o mercado, a nova versao do
Regulamento Processual contempla aprimoramentos com o
objetivo de permitir que os defendentes formulem consultas
ao Diretor de Autorregulacao e participem de audiéncia

com o Conselho de Supervisao, visando dar ainda mais
transparéncia ao processo.

Trouxe, também, melhorias para propiciar maior celeridade
processual, como o uso de assinatura eletrénica e a
eliminacao do parecer juridico ou técnico.

Por fim, eliminou-se o voto de qualidade do conselheiro
relator com a adogao de critério mais favoravel ao defendente
em caso de empate (principio do in dubio pro reo). Além
disso, instituiu-se que os conselheiros que compuseram a
Turma ndo participarao do julgamento de recurso interposto
pelo defendente.

Alteragcdo do Regimento Interno do Conselho de
Supervisdo

Em agosto de 2021, o Conselho de Supervisao aprovou a nova
versao do seu Regimento Interno. O documento passou a
definir as competéncias do Presidente e do Vice-Presidente,
alterou o periodo de convocagao das reunides e o quorum
minimo de instalacdo de reunides e julgamentos para 2/3 dos
membros.

Além destas mudancas, o novo Regimento Interno adequa
a redacao sobre proposta de destituicao do Diretor de
Autorregulacao por qualquer membro do Conselho de
Supervisao, ajusta a declaracdo de impedimento do
Conselheiro e prevé a estrutura de assessoria juridica do
Conselho de Supervisédo.

Por fim, o documento traz expressamente a previsao

de julgamentos e reunides virtuais e prevé a assinatura
eletrébnica como padrao a ser adotado.
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Manifestacdo na Audiéncia Publica CVM/SDM 05/21
Nova norma sobre a atuacdo de Agente Autdbnomo de Investimentos

Os membros do Conselho de
Supervisao debateram a minuta da
norma com as areas técnicas da BSM,
que apresentaram manifestacao sobre
0S seguintes pontos:

® 0O prazo para inicio da vigéncia
da nova norma deve considerar a
adequacdo tanto dos intermediarios
guanto dos AAI, com consequente
impacto nas rotinas de supervisao,
desempenhadas pela BSM;

® estabelecimento de um conteudo
minimo a ser atendido pelos AAI que
desejarem manter vinculo comercial
com mais de um intermediario, ou
admitirem em seus quadros sécios
gue nao sejam AAl;

® avaliagdo da possibilidade de
inclusao de planos de continuidade
de negdcios e seguranca
cibernética entre as obrigacdes do
AAIl para o melhor atendimento

ao investidor e para que se evite
arbitragem regulatoéria entre
instituicdes intermediarias e AAI;

esclarecimento quanto a
possibilidade de os sécios, pessoa
fisica, que nao tém registro como
AAIl poderem exercer cargos de
administracao ou o poder de
controle, evitando discussdes sobre
a competéncia de supervisao da
BSM sobre pessoas fisicas nao
registradas diretamente como
participantes de mercado;

previsao de que o AAl informe as
regras, procedimentos e controles
internos de qual intermediario

a que esta vinculado adote em
sua estrutura com o que estaria
concordando com o julgamento
do AAI sobre a maior ou menor
restricao das regras adotadas;

previsao de que o AAl defina
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e divulgue como atuard em
relacao aos seguintes assuntos: (i)
desenvolvimento de arquitetura
de sistemas, para garantir a
confidencialidade das informacdes
de cada cliente, com acesso
segregado para cada intermediario;
(ii) utilizacao de ferramentas para
gestao de informacdes de clientes
ligados a intermediarios diferentes;
e (iii) estruturacao de equipes,
compartilhadas ou exclusivas, para
cada intermediarios com o qual
mantiver vinculo; e

considerando o principio do best
execution a norma deve prever a
obrigacao de os AAl nao-exclusivos
estabelecerem os critérios adotados
para garantir a melhor execucgao
das ordens de seus clientes, em
situagcdes em que uma mesma
ordem puder ser executada em
mais de um intermediario.
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Relatorio de asseguracdo limitada do Auditor Independente para atendimento a
Instrucéo n°461/07 da Comissé&o de Valores Mobiliarios (CVM)

Aos Senhores Administradores da
BSM Supervisdo de Mercados
Sao Paulo - SP

Conforme instrugdes de V.Sas. e em atendimento ao requerimento estabelecido pela CVM no artigo 45
da Instrucé@o n° 461 de 23 de outubro de 2007, revisamos o Relatério de Prestacéo de Contas das
Atividades Realizadas pela BSM Supervisdo de Mercados (a “BSM”), (Anteriormente denominada
BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados — BSM), em anexo, na extensdo mencionada no paragrafo
2 deste relatério. A administracdo da entidade é responsavel pela prestacao de informacao sobre as
atividades realizadas e pela exatiddo das informacdes apresentadas. Nossa responsabilidade é a
emissao de relatério circunstanciado sobre o resultado do nosso trabalho.

Nossos trabalhos, com a finalidade de averiguar os aspectos acima mencionados, consistiram na
aplicacéo de procedimentos que compreenderam, principalmente: (i) a obtencdo do entendimento das
principais funcdes e atividades realizadas pela entidade; e (ii) a averiguacéo das informacodes
apresentadas junto aos responsaveis por cada atividade conforme procedimentos descritos abaixo:

a. Conhecimento, Orientacdo e Canal de dendncias:

¢ Obtivemos o entendimento sobre a estrutura de treinamento e capacitacdo da BSM, bem como
as principais funcdes e atividades realizadas para insercéo internacional, por meio entrevistas
com os principais responsaveis de cada area,;

¢ Com base em uma amostra selecionada aleatoriamente, verificamos a emissao por parte da
BSM dos relatérios de conclusdo dos treinamentos realizados e da participacao dos
colaboradores da BSM;

¢ Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas aos treinamentos realizados com a
divulgada no Relatério de Prestacéo de Contas das Atividades Realizadas pela BSM, com base
nos registros disponibilizados pela BSM; e

¢ Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas ao canal de denuncias registradas
gerencialmente com a divulgada no Relatério de Prestacéo de Contas das Atividades
Realizadas pela BSM, com base nos registros disponibilizados pela BSM.
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b. Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos (MRP):

e Obtivemos o entendimento sobre as principais fungdes e atividades realizadas para

ress

arcimento de prejuizos por meio de entrevistas com 0s principais responsaveis pela

Superintendéncia Juridica (SJUR) e Superintendéncia de Planejamento, Controle, Dados e
Analytics (PCDA);

e Com base em uma amostra de ocorréncias selecionada aleatoriamente, verificamos as
reclamacdes e pedidos de esclarecimentos enviados pela BSM durante o exercicio; e

¢ Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas ao MRP divulgadas no Relatério de
Prestacdo de Contas das Atividades Realizadas pela BSM, para 0s agentes e participantes que
atuam nos mercados administrados pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao, com os registros
disponibilizados pela BSM.

c. Auditoria de Participantes:

e Com base em uma amostra de ocorréncias, selecionada aleatoriamente, verificamos a emissao
pela BSM, dos seguintes relatorios:

Relatérios de auditoria regular realizadas nos participantes que atuam nos mercados
administrados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao;

Relatérios de auditorias indiretas realizadas nos participantes que atuam nos mercados
administrados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao;

Relatorios referentes a processos de auditoria pré-operacional na admisséo de novos
participantes nos mercados administrados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao;

Relatérios de auditorias especificas motivadas por dendncias recebidas, solicitacdes da
CVM, do Banco Central do Brasil ou da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao; e

Relatdrios de orientagdo ao mercado, cujo objetivo € a orientagdo aos participantes que
atuam nos mercados administradores pela B3 S.A — Brasil, Bolsa, Balcéo.

¢ Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas as auditorias realizadas e divulgadas
no Relatdrio de Prestagdo de Contas das Atividades Realizadas pela BSM, para o mercado de

bols

a e para o mercado de balcdo, com os registros disponibilizados pela BSM.
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d. Supervisdo de Mercado:

Obtivemos o entendimento sobre as principais funcdes e atividades realizadas para a
supervisdo de mercado e por indicadores por meio de entrevistas com os principais
responsaveis pela Superintendéncia de Acompanhamento de Mercado (SAM) e pela
Superintendéncia de Planejamento, Controle, Dados e Analytics (PCDA) - respectivamente;

Com base em uma amostra de ocorréncias e irregularidades identificadas do exercicio,
selecionada aleatoriamente, verificamos as cartas de encerramentos, notificacées e respostas
aos oficios, memorandos/pareceres e relatérios de analise de comportamento, como
evidéncias de analises relativas a: (i) ao comportamento dos precos e a liquidez dos ativos; (ii)
a participacdo dos investidores; (iii) a ofertas e negociacdes; e (iv) de operacdes que pudessem
estar em desacordo com os regulamentos de operacdes e Instrucdes emitidas pela CVM,;

Com base em uma amostra de ocorréncias selecionada aleatoriamente, verificamos as cépias
dos relatérios emitidos pela BSM sobre a inobservancia das normas legais e regulamentares
vigentes nos mercados administrados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo e os desvios
observados nas operacoes; e

Confrontamos a quantidade das analises realizadas e divulgadas no Relatério de Prestacao de
Contas das Atividades Realizadas pela BSM, para o mercado de bolsa e para o mercado de
balcdo, com os relatérios e registros auxiliares disponibilizados pela BSM.

e. Enforcement:

Obtivemos o entendimento sobre as principais funcdes e atividades realizadas para processos
administrativos e termos de compromissos pela Superintendéncia Juridica (SJUR);

Com base em uma amostra de ocorréncias selecionada aleatoriamente, verificamos os
processos administrativos instaurados e concluidos pela BSM, bem como a emissao dos
termos de compromissos e o envio de cartas de Recomendacédo, Determinacéo e de Alerta aos
participantes que atuam nos mercados organizados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo;

Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas as Cartas de Recomendacéo, Cartas
de Determinacéo, Cartas de Alerta e Processos Administrativos elaborados e divulgados no
Relatorio de Prestagéo de Contas das Atividades Realizadas pela BSM, para os agentes e
participantes que atuam nos mercados administrados pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao, com
0s registros disponibilizados pela BSM.
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f.  Inovagdao, eficiéncia e produtividade.

¢ Obtivemos entendimento sobre as principais funcdes e atividades realizadas pelo Secretariado
e Apoio Administrativo por meio de entrevistas com 0s principais responsaveis da area; e

e Confrontamos a quantidade das estatisticas relacionadas as atividades administrativas
realizadas pelo Secretariado e Apoio Administrativo e divulgadas no Relat6rio de Prestacéo de
Contas das Atividades Realizadas pela BSM, com os registros disponibilizados pela BSM.

Com base nos trabalhos anteriormente descritos, ndo temos conhecimento de nenhum fato relevante
gue nos levasse a acreditar que as informacgdes apresentadas no Relatério de Prestacao de Contas
das Atividades Realizadas pela BSM, que foram sujeitas aos procedimentos descritos no paragrafo
anterior, ndo sejam adequadas.

Este relatério de asseguracéo limitada, de acordo com o propdsito descrito no primeiro paragrafo,
destina-se exclusivamente ao uso da administracdo da BSM, para cumprimento de norma estabelecida
pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, e ndo deve ser apresentado nem distribuido a terceiros
para qualquer utilizacgéo.

Séao Paulo, 21 de junho de 2022.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-25P015199/0-0

Flavio Serpejante Peppe
Contador CRC-1SP172167/0-6
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