PARA: SMI MEMO/CVM/GMA-2/N°010/09
DE: GMA-2 DATA: 09/02/2009

Assunto: Diretor de Auto-Regulagao e Conselho de Supervisdo da BSM

1. Desde sua criagdo, em obediéncia a Instrucdo CVM n® 461, de 2007, a BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados — BSM promoveu algumas
alteragdes em seus Estatutos Sociais e na sua forma de atuagdo. A alteragdo mais recente, deliberada em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em
28 de novembro de 2008, contemplou a extingdo do Conselho de Administracéo e reestruturagdo do Conselho de Supervisao.

2. Na mesma oportunidade foi apresentada a rendncia do entdo Diretor de Autorregulagéo e eleito o atual ocupante do cargo, Sr. Luis Gustavo da Matta
Machado, o qual adicionalmente também tem assento no Conselho de Supervisao da entidade.

S.As reformas que estavam no ambito da competéncia da SMI foram aprovadas pela Superintendéncia e comunicadas a BSM por meio do
OFICIO/CVM/SMI/N® 001/09 de 06 de janeiro de 2009. No entanto, a ratificagdo do Sr. Luis Gustavo da Matta Machado como Diretor de Autorregulagao
depende de dispensa do requisito de independéncia, ato que cabe privativamente ao Colegiado desta Autarquia (art.92, inciso IV da Instrugdo CVM n®
461/2007).

4. Ressalte-se que o Sr. Luis Gustavo da Matta Machado é o terceiro Diretor de Autorregulacdo da BSM a ndo cumprir o requisito de independéncia
disposto no paragrafo 2° do artigo 38 da Instrugdo CVM n? 461, de 2007, o que nos leva a questionar a efetividade desse dispositivo da citada Instrugéo.

5. Quanto a composicao atual do Conselho de Supervisédo da BSM, com oito membros dentre os quais o Diretor de Autorregulagdo, deve-se ressaltar que
inviabiliza o cumprimento do artigo 47 da Instrugdo CVM n° 461, de 2007, uma vez que dois dos Conselheiros sdo vinculados a pessoas autorizadas a
operar nos mercados administrados pela Bolsa, totalizando, portanto, trés Conselheiros ndo independentes no Conselho de Superviséo.

6. Destaque-se que o Diretor de Autorregulagéo ndo tem direito a voto nos julgamentos dos processos administrativos de competéncia do Conselho de
Supervisdo e que, por disposigdo do Regulamento Processual do autorregulador, os julgamentos em primeira instancia se ddo por Turmas Julgadoras
integradas por trés Conselheiros, sendo a participagdo de membros néo independentes limitada a um integrante.

7. Conquanto preserve a maioria qualificada de membros independentes nos julgamentos, a composi¢cdo do Conselho de Supervisdo da BSM néo satisfaz
as disposic¢des da Instrugdo CVM n? 461, de 2007, pois ndo assegura a maioria de membros independentes a razédo de dois tergos.

8. E opinido desta Geréncia que o requisito de independéncia é instrumento importante para os propésitos da autorregulacdo, mas passivel de revisao
caso se considere incompativel com a realidade tal qual se apresenta.

9. Por todo o exposto, sugere-se que o assunto seja levado a apreciagdo do Colegiado da CVM a quem compete dispensar o cumprimento dos requisitos
fixados na Instrugdo CVM n? 461, de 2007.

Respeitosamente,
Eduardo José Busato

Gerente de Acompanhamento de Mercado — GMA-2

PARA: COoL MEMO/CVM/SMI/N® 004/09
DE: SMI DATA: 31/03/2009

Assunto: Diretor de Autorregulagdo e Conselho de Supervisdo da BSM

A andlise das alteragdes propostas nos estatutos sociais e na forma de atuagdo da BM&FBovespa Supervisdo de Mercado — BSM, atual denominagao da
Bovespa Supervisdo de Mercado — BSM, realizada pela GMA-2, conclui pela necessidade do Colegiado ratificar a indicagdo do nome do Sr. Luis Gustavo
Matta Machado para o exercicio do cargo de Diretor de Autorregulagdo da entidade em virtude deste ndo cumprir o requisito de independéncia — art. 99,
inciso 1V da ICVM n® 461/2007.

Ressalta ainda a necessidade do Colegiado aprovar a atual composi¢éo do Conselho de Supervisdo da BSM, o qual é composto por 8 (oito) membros
dentre os quais o diretor de autorregulagéo e mais 2 (dois) membros vinculados a pessoas autorizadas a operar nos mercados administrados pela
BM&FBovespa, inviabilizando dessa forma o cumprimento do artigo 47 da mesma instrugao.

Em relagdo aos pontos apresentados, vimos sugerir o deferimento do Colegiado levando em consideracdo que a BSM ainda estd em fase de
estruturagéo, ou seja, apesar das bolsas serem consideradas como entidades auxiliares da CVM ha varios anos, o atual arcabougo legal passou a exigir a
segregacao da area administrativa da area de autorregulagéo, devendo esta Ultima ser gerenciada por pessoa considerada independente ou na hipétese
do escolhido nao ser independente, cabe ao Colegiado da CVM ratificar o seu nome. Chamamos também atengdo para as diversas reestruturagdes
societarias ocorridas no periodo que culminou com a fusdo da Bovespa com a BM&F e, posteriormente, a incorporagdo da CBLC, sendo a
BM&FBovespa Supervisdo de Mercado — BSM a Unica entidade responsavel pela autorregulagao.

Em relagcdo a composigdo do Conselho de Supervisdo destaque-se que o Diretor de Autorregulagédo, por disposigdo do artigo 34, inciso Il do Estatuto
Social da BSM, nao tem direito a voto nas matérias de competéncia do Conselho de Supervisdo da entidade, dentre as quais se inserem os julgamentos
dos processos administrativos. Nesses julgamentos, por disposigdo do Regulamento Processual do autorregulador, as decisdes em primeira instancia se
dao por Turmas Julgadoras integradas por trés Conselheiros, sendo a participagdo de membros nédo independentes limitada a um integrante. Essa forma
de organizagdo do Conselho de Autorregulagdo garante que em qualquer matéria a ser apreciada os conselheiros independentes representem 2/3 dos
conselheiros votantes.

Atenciosamente,
WALDIR DE JESUS NOBRE

Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios
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