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O modelo de Supervisdo Baseada em Risco — SBR é adotado pela CVM desde
0 ano de 2009, com base na Resolugdo CMN n° 3.427. Desde entdo, 0s
resultados obtidos demonstram o aperfeicoamento da forma de condugéo das
atividades de acompanhamento dos mercados e entidades jurisdicionadas.

Ao mesmo tempo em que a metodologia permite a CVM direcionar a sua
atuacdo para os principais riscos relacionados ao desempenho de seus
mandatos legais, racionalizando a utilizacdo de recursos materiais e humanos e
buscando uma abordagem mais preventiva do que reativa, 0s instrumentos de
formalizacdo do processo — Plano Bienal e Relatérios Semestrais — conferem o
grau de transparéncia esperado de uma entidade integrante da administracdo
publica.

No biénio 2009-2010, as ac¢Bes destinadas a mitigagdo dos riscos foram
voltadas para as areas de empresas, fundos de investimento, mercados e
intermediarios. Nos dois anos seguintes, a inclusdo das atividades de
acompanhamento dos auditores independentes configurou o principal avanco
do processo.

No biénio 2013-2014, os programas de inspecdo de rotina inseridos nas
atividades do SBR se apresentaram como uma importante ferramenta da
supervisdo preventiva, juntamente com as supervisdes tematicas realizadas
pelas areas técnicas, em especial aquelas voltadas a gestdo de liquidez
relacionada a exposicdo em derivativos (fundos de investimento), & anélise de
insiders primarios e a contabilizacdo de combinacéo de negd6cios (empresas).

No biénio 2015-2016, o SBR ampliou seu escopo ao incluir as atividades de
supervisdo da Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios — SRE,
cuja atuacdo no periodo foi focada em irregularidades no andamento de
Ofertas Publicas de Aquisi¢do (OPASs) e de distribuicdo registradas. Também
foram aprimoradas as ferramentas de gestdo de riscos prioritarios. Pode-se
citar, como exemplo, o desenvolvimento do sistema de monitoramento de
liquidez em fundos de investimento.

Dessa forma, é possivel afirmar que a cultura de atuacdo preventiva
introduzida pelo SBR encontra-se consolidada em todas as areas de superviséo
da CVM, contribuindo para o aprimoramento do sistema de gestdo regulatéria
da Autarquia.

O Plano Bienal 2017-2018 reflete essa experiéncia acumulada. Alguns eventos
de risco e a¢des gerais presentes no biénio anterior foram mantidos no novo
Plano, como as atividades de acompanhamento das operagOes realizadas no
mercado, abrangendo a apuragdo de indicios de irregularidades como a
manipulacéo de pregos e o uso de informacéo privilegiada.



Contudo, novos desafios emergem no biénio 2017-2018. O cenério politico e
econdmico do pais, as novas configuracfes geopoliticas internacionais e as
inovagBGes em processos e produtos nos mercados de capitais trazem a tona a
necessidade de acfes de supervisdo focadas, relevantes e que propiciem
respostas tempestivas.

Para fazer frente a tais desafios, este plano apresenta acGes gerais e
supervisdes tematicas novas, tais como o risco de interconexdo dos fundos de
investimento com o sistema financeiro e o impacto de fintechs sobre o
funcionamento dos mercados e seus intermediarios.

Considerada a intensa dindmica das mudancas nos mercados de capitais e seus
participantes, aprender com o passado e conectar-se ao futuro parecem ser o
caminho natural para o aprimoramento da supervisdo regulatoria atual.

Adicionalmente, diante da necessidade de desenvolver uma visdo integrada
dos riscos, a CVM editou, no dia 24 de novembro de 2016, a Deliberagéo n°
757, que tem por objetivo consolidar o processo de gestdo de riscos em um
Unico comité — o Comité de Gestdo de Riscos (CGR), além de permitir a
analise integrada entre os riscos de supervisao e fiscalizacdo, foco do SBR,
com os demais riscos existentes ao cumprimento de seus mandatos legais.

A expectativa é que a adocdo da gestdo integrada de riscos permita a CVM
exercer suas atividades de supervisdo em ambientes cada vez mais complexos
e dinamicos, sem prejuizo do foco e relevancia de atuacdo que direcionam o
SBR desde a sua origem.

Leonardo P. Gomes Pereira
Presidente
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1. Mandados Legais da CVM

Desenvolvimento do Mercado

Estimular a formacdo de poupanca e a sua aplicacdo em valores mobiliarios;
promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de
acOes; e estimular as aplicagcdes permanentes em acGes do capital social de
companhias abertas sob controle de capitais privados nacionais.

(Lei 6.385/76, art. 4°, incisos | e I1)

Eficiéncia e funcionamento do Mercado

Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e de
balcdo; assegurar a observancia de préticas comerciais equitativas no mercado
de valores mobiliarios; e assegurar a observancia, no mercado, das condi¢des
de utilizacéo de crédito fixadas pelo Conselho Monetério Nacional.

(Lei 6.385/76, art. 4°, incisos 11, VII e VIII)

Protecao dos Investidores

Proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado
contra emissbes irregulares de valores mobilidrios; atos ilegais de
administradores e acionistas controladores das companhias abertas, ou de
administradores de carteira de valores mobiliarios; e o uso de informagao
relevante ndo divulgada no mercado de valores mobiliarios. Evitar ou coibir
modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar condicdes artificiais
de demanda, oferta ou preco dos valores mobiliarios negociados no mercado.
(Lei 6.385/76, art. 4°, incisos IV e V)

Acesso a Informacao Adequada

Assegurar o acesso do publico a informacbes sobre os valores mobiliarios
negociados e as companhias que os tenham emitido, regulamentando a Lei e
administrando o sistema de registro de emissores, de distribuicdo e de agentes
regulados.

(Lei 6.385/76, art. 4°, inciso VI, e art. 8°, incisos | e I1)

Fiscalizacéo e Punicéo

Fiscalizar permanentemente as atividades e os servi¢os do mercado de valores
mobiliarios, bem como a veiculacdo de informacdes relativas ao mercado, as
pessoas que dele participam e aos valores nele negociados, e impor
penalidades aos infratores das Leis 6.404/76 e 6.385/76, das normas da propria
CVM ou de leis especiais cujo cumprimento Ihe incumba fiscalizar.

(Lei 6.385/76, art. 8°, incisos Il e V, e art. 11°)




2. Estrutura e Abrangéncia do SBR

A Lei n° 6.385/76 define de maneira ampla os mandatos legais da CVM, que,
em suas atividades de supervisdo, deve traduzi-los em agdes de regulacéo e
fiscalizacdo, para que sejam cumpridos de forma efetiva.

Para a implantacio do SBR a partir dos mandatos legais da CVM, a
Deliberacdo CVM n.° 521/07* define uma estrutura l6gica, formada pelas
etapas a seguir, que devem constar do Plano Bienal de Supervisdo (Figura 1):

1) as acOes gerais necessarias para o cumprimento dos mandatos legais e
0s resultados esperados para cada uma dessas ac¢des;

2 0s eventos de risco identificados que ameacem a obtencdo dos
resultados esperados, classificados em termos de probabilidade de
ocorréncia e de potencial de dano, na hipétese de ocorrerem;

3) as prioridades de regulacdo e de fiscalizacdo a serem adotadas no
biénio, para mitigar os riscos identificados, detalhadas em termos de
acOes especificas a serem efetivadas; e

(@) as atividades que somente serdo adotadas mediante apresentagdo de
justificativa.

Figura 1: Etapas do Sistema de Supervisdo Baseada em Risco

Classificagao Prioridades de
Agoes dos riscos: regulagdo e
Mandatos gerais Identificacdo probabilidade fiscalizagdo, e
Iegillsl'v(lja e seus dos e detalhamento
resultados riscos potencial de das agées
esperados dano especificas.

! Este Plano Bienal foi desenvolvido ao longo do segundo semestre de 2016 a partir da estrutura definida
na Deliberagcdo CVM n° 521/07. Esta norma foi revogada no dia 24.11.2016 pela Deliberagdo CVM n°
757116, que passou a reger o Sistema Integrado de Gestdo de Riscos da CVM e o SBR. Contudo a nova
norma néo trouxe alteragdes significativas no desenvolvimento do Plano Bienal do SBR, exceto no que se
refere a classificacdo da probabilidade de ocorréncia, que passou a ser feita em apenas quatro categorias
(baixa, média baixa, média alta e alta), e ndo em cinco, como aqui reportado. A categoria ““probabilidade
concretizada™ foi excluida pela Deliberagdo CVM n° 757/16. Na pratica, tal exclusdo nédo afetard o
desenvolvimento do SBR no biénio 2017-2018, ja que nenhum evento de risco foi classificado pelas areas
técnicas como de “probabilidade concretizada™ neste Plano Bienal.



Para cada evento de risco, a Deliberacdo CVM n° 521/07 (artigo 3°, § 1°,
incisos 111 e 1V) estabelece uma classificacdo em termos de probabilidade de
ocorréncia e potencial dano:

I11. a classificagdo dos eventos de risco identificados, em uma dentre
cinco categorias, quanto a probabilidade de ocorréncia: baixa; média
baixa; média alta; alta; e concretizada?®;

IV. a classificagdo dos eventos de risco identificados, em uma dentre
guatro categorias, guanto ao potencial de dano na hipdtese de
ocorrerem: baixo; médio baixo; médio alto; e alto;

A partir dessa classificacdo, 0s riscos prioritarios sdo aqueles que apresentam
maior probabilidade de ocorréncia e maior potencial de dano, caso venham a
ocorrer. Esse modelo conceitual de classificagdo € mostrado na Figura 2:

Figura 2: Modelo conceitual de classificacéo de riscos

POTENCIAL DE DANO

'y
alto
Riscos
médio alto prioritarios
médio baixo
baixo
baixa média média alta concretizada
baixa alta PROBABILIDADE

Para implantar o SBR nas atividades de acompanhamento do mercado, foram
consideradas, na maioria dos casos, na classificacdo e na mensuracdo dos
riscos, as caracteristicas dos supervisionados, utilizando parametros que
identificam a probabilidade de darem causa ao evento de risco e o potencial de
dano ao mercado, conforme a orientacdo do art. 3°, § 2° da Deliberacdo CVM
n® 521/07.

2 Vide nota 1.




Em decorréncia desta classificacdo, as acBes de regulacdo e fiscalizacdo
constantes do Plano Bienal sdo diferenciadas para cada grupo de regulados,
em fungdo do nivel de risco que trazem para o cumprimento dos mandatos
legais da CVM.

Com isso, a atuacdo do regulador vai ser graduada em funcéo da classificagédo
dos supervisionados relacionados a cada evento de risco. Essa gradacdo vai
desde um monitoramento bésico, para 0s supervisionados que apresentam
risco baixo, até uma supervisdo intensiva, para aqueles classificados como de
maior risco. A Figura 3 ilustra esse modelo.

Figura 3: Modelo conceitual de intensidade das a¢6es de supervisao
POTENCIAL DE DANO
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A fim de resguardar a efetividade das agcOes gerais e o alcance dos resultados
esperados, as classificacdes de risco dos supervisionados, elaboradas para a
implantagcdo do SBR, sdo de uso interno da CVM e ndo integrardo o Plano
Bienal, conforme estabelece o art. 3°, § 3° da Deliberacdo CVM n° 521/07 e o
Art. 22, 82° da Deliberacdo CVM n° 757/2016. Também séo de uso interno as
gradac@es da intensidade das acBes especificas de supervisdo, em fungdo das
diferentes classificagdes de risco.

O modelo conceitual do SBR (vide Figuras 2 e 3) também mapeia, na coluna
de probabilidade concretizada (prevista no art. 3°, inciso 1ll, da Deliberagédo
CVM n° 521/07), os casos ocorridos, detectados pelas areas técnicas em suas
atividades de supervisdo. A estas situacdes se somam as dendncias,
reclamac@es, informacgdes de outros érgdos publicos ou de outras fontes, que
chegam & CVM para apuracao.

Na apuracdo de tais casos, 0 Plano Bienal estabeleceu critérios de priorizagéo,
em fungdo (i) do potencial de dano trazido pelo evento de risco; (ii) da




materialidade e relevancia das possiveis irregularidades; e (iii) do prazo de
prescrigdo do caso.

O Plano Bienal também traz alguns temas que serdo submetidos a acGes de
supervisdo tematica, para avaliar riscos comuns a um grupo de
supervisionados (Figura 4). Esse modelo de supervisdo, muito empregado em
outras jurisdi¢bes, permite avaliar a necessidade de recomendacdes ao
mercado, regulamentacdes ou ac¢Bes especificas de fiscalizacdo, com relagdo a
riscos comuns a um grupo ou segmento de entidades reguladas.

Figura 4: Modelo de Supervisdo Tematica

Regulado Regulado Regulado Regulado
1 2 3 N

Tema A

Tema B

Este quinto Plano Bienal, que direcionard as atividades de supervisdo no
biénio 2017-2018, abrange todas as cinco grandes areas de supervisdo da
CVM:

a) Empresas;

b) Fundos de Investimento;

c) Auditores Independentes;

d) Mercados e Intermediarios;

e) Ofertas Publicas.

> Na Deliberagdo n° 757/16, os casos ocorridos detectados pelas areas técnicas em suas
atividades de supervisdo passam a ser analisados sob a Gtica de eventos de risco a execugéo
das acdes gerais de supervisdo definidas no Plano Bienal.



Empresas



3.1 AcgOes Gerais, Resultados Esperados e Eventos de
Risco.

Ac0es Gerais e Resultados Esperados

Para cumprir os mandatos legais de proteger os investidores contra atos
irregulares, garantir o acesso a informagdo adequada e fiscalizar e punir atos
irregulares, a CVM, em sua atividade de acompanhamento e fiscalizagdo de
empresas, realiza duas grandes acdes gerais, descritas abaixo juntamente com
os resultados esperados:

1)

24)

Acompanhamento das informacdes periddicas e eventuais divulgadas ao
mercado pelas companhias, verificando sua disponibilizacdo oportuna e
sua qualidade, de modo a possibilitar a tomada de decisdo pelo investidor
de forma consciente.

Acompanhamento da atuacdo dos administradores e acionistas
controladores das companhias, verificando a observancia do respeito as
leis e normas societarias e aos direitos dos acionistas, de modo a
fortalecer a confianga dos investidores no mercado.

Riscos ao Alcance dos Resultados Esperados

O resultado esperado para a primeira acdo geral esta sujeito aos seguintes
eventos de risco:

1.

N&o prestacdo ou atraso na entrega das informacgdes periddicas por parte
das companhias;

Nao divulgacdo adequada, pelas companhias, seus administradores ou
acionistas, de informacGes Uteis, capazes de afetar as decisdes de
investimento e o exercicio de direitos por parte dos acionistas
minoritarios; e

Elaboracéo e divulgacdo, pelas companhias, das informacgdes econdmico-
financeiras em desacordo com a regulamentacdo vigente e com as
disposicdes estatutarias das sociedades.

O resultado esperado para a segunda acao geral esta sujeito ao evento de risco:

4.

Existéncia de irregularidades nas propostas e decisdes da administracéo,
nas deliberacbes em assembleias gerais e na condugdo dos negdcios por
parte dos controladores e 6rgdos de administracéo.




3.2 Classificacdo dos Supervisionados na Matriz de Risco

A supervisdo da area de empresas é de responsabilidade da Superintendéncia
de Relagbes com Empresas — SEP, que tem sob sua supervisdo, em 31.10.16,
um total de 729 companhias registradas (com registro ativo ou suspenso),
sendo 625 companhias abertas, 10 companhias estrangeiras e 94 companhias
incentivadas.

Para 0 biénio 2017-2018, o universo a ser preventivamente supervisionado é
de 625 companhias com registro ativo, sendo 617 companhias abertas e 8
companhias estrangeiras. Ndo foram incluidas na supervisdo preventiva as
companhias com registro suspenso e as companhias incentivadas.

Na classificagdo quanto ao potencial de dano, o universo de companhias
continuou a ser segmentado em sete Grupos, tendo sido mantidos, em termos
gerais, 0s mesmos critérios do biénio anterior: participacdo das acGes em
indices de liquidez, valor do patriménio liquido, nimero de acionistas e tipo
de categoria de registro.

Com relacdo a probabilidade de ocorréncia dos eventos de risco, foram
utilizados os seguintes critérios, para cada um dos eventos de risco:

a) Evento de Risco 1: percentual de ndo entrega ou entrega em atraso dos
documentos periddicos que servem de base para a divulgacdo da lista de
companhias inadimplentes (DFP, ITR e FRE), observado entre os anos de
2013 e 2016, pelos componentes de cada Grupo.

b) Evento de Risco 2: nimero de oficios de acompanhamento enviados pela
SEP e de oficios de alerta e de orientacdo envolvendo divulgacdo de
informacGes periodicas e eventuais, enviados para companhias do Grupo
desde 01.01.2013.

c) Evento de Risco 3: percentual de incidéncia de relatérios de auditoria ou
revisdo especial com opinido ou conclusdo modificada relativos a
demonstracGes financeiras de encerramento de exercicio e intermediérias
das companhias de cada Grupo desde 01.01.2011.

d) Evento de Risco 4: nimero de Termos de Acusacdo, Oficios de Alerta e
Propostas de Instauracéo de Inquérito envolvendo empresas de cada Grupo
que foram elaborados pela SEP desde 2013.

A partir do resultado médio dos componentes de cada Grupo, foram
estabelecidas as classificacfes dos sete Grupos para cada evento de risco,
entre os quatro niveis de probabilidade: baixa, médio baixa, médio alta ou alta.

A classificacdo e distribuicdo das companhias por grupo, assim como a
gradacdo da intensidade das acOes especificas de supervisdo sdo de uso
interno, conforme estabelece o art. 3°, § 3° da Deliberagdo CVM n° 521/07.




3.3. Eventos de Risco e Acbes de Supervisao

A partir da classificacdo das companhias, foi gerada, para cada evento de
risco, uma matriz de Probabilidade e Potencial de Dano, que reflete o nivel de
risco de cada Grupo de supervisionados em relagdo ao evento e permite
planejar as a¢Ges de supervisao que serdo direcionadas a cada Grupo.

Evento de Risco n° 1

N&o prestacdo ou atraso na entrega das informacoes
periodicas por parte das companhias.

Matriz de risco das companhias:

Potencial de dano

alto Grupo 1 Grupo 2
médio alto Grupo 3
medio baixo Grupo 7 Grupo 4
baixo Grupo 6 Grupo 5
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
|:| Companhias de risco ndo significativo; monitoramento basico

|:| Companhias de menor risco; acdo de baixa intensidade
[ | Companhias de médio risco; agdo de média intensidade

-I Companhias de maior risco; agio de alta intensidade

Este evento de risco é tratado, basicamente, pela manutencdo de rotinas de
verificacdo do atraso ou da ndo entrega das informacdes periodicas exigidas
pela regulamentacéo.



Prioridades de Superviséo:

1. Verificar o atraso e a ndo entrega das informaces periodicas

Ac0es especificas

Caso a informacao periddica ndo tenha sido entregue até a data de vencimento,
serd enviada uma comunicagdo especifica (e-mail de alerta) aos Diretores de
Relagdes com Investidores das companhias — DRI (ou pessoa equiparada),
alertando-o de que a partir daquela data incidira a multa cominatéria prevista
na regulamentacdo aplicavel, devidamente indicada (artigo 3° da Instrucédo
CVM 452/07).

2. Realizar os procedimentos de enforcement

Acdes especificas

Em caso de ndo entrega de informacdes periddicas ou sua entrega com atraso,
serdo adotadas as seguintes a¢des de enforcement:

a)  Aplicacdo de multa cominatéria a companhia pelo atraso ou ndo envio
das informagOes periddicas (artigo 58 da Instrucdo CVM 480/09),
respeitados os procedimentos previstos na Instrugcdo CVM n° 452/07.

b) Envio de Oficios de Alerta aos responsaveis pela ndo prestacdo
tempestiva das informaces periddicas (Deliberagdo CVM n° 452/08).

C) Divulgacdo semestral da lista de companhias que estejam em mora ha 3
(trés) meses, ou mais, no cumprimento de qualquer de suas obrigagdes
periddicas (artigo 59 da Instru¢cdo CVM n° 480/09).

d)  Suspensdo do registro das companhias que descumpram, por periodo
superior a 12 (doze) meses, suas obrigacdes periddicas (artigo 52 da
Instrugdo CVM n° 480/09).

e) Cancelamento de oficio do registro de companhia na hipdtese da
suspensdao do registro por periodo superior a 12 (doze) meses (artigo 54,
inciso 11, da Instru¢cdo CVM n° 480/09).

f) Apuracdo das responsabilidades pela ndo prestacdo tempestiva das
informacGes perioddicas, no ambito de Processos Administrativos
Sancionadores, quando a Superintendéncia entender que a ndo prestacao
tempestiva da informacdo é parte de uma conduta mais ampla, que deva
ser objeto de sancdo administrativa (artigo 5° da Instru¢do CVM n°
452/07).




Evento de Risco n° 2

N&do divulgacdo adequada, pelas companhias, seus
administradores ou acionistas, de informacdes Uteis,
capazes de afetar as decisfes de investimento e 0 exercicio
de direitos por parte dos acionistas minoritarios.

Matriz de risco das companhias:

Potencial de dano

alto Grupo 2
médio alto
médio baixo Grupo 7 Grupo 4
baixo Grupo 5
Grupo 6
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

|:| Companhias de risco ndo significativo; monitoramento basico
|:| Companhias de menor risco; a¢do de baixa intensidade
[ | companhias de médio risco; agdo de média intensidade

- Companhias de maior risco; agio de alta intensidade

Prioridades de supervisao:

(1) Supervisdo da divulgacdo de determinadas informacbes periddicas e
eventuais (incluindo fatos relevantes e comunicados ao mercado);

(2) Verificagdo do contetido dos boletins de voto a distancia;

(3) Verificacdo da coeréncia e a consisténcia entre as divulgacdes feitas nas
secBes 10 (Comentérios dos Diretores sobre as condi¢Bes financeiras e
patrimoniais da companhia) e 13 (Remuneragdo dos Administradores) do
Formulario de Referéncia; e

(4) Verificacdo da divulgacdo de informacbes relativas a politica de
gerenciamento de riscos.



1. Supervisdo da divulgacao de informacdes periddicas e eventuais

Acdes especificas

Para os emissores com valores mobiliarios negociados na bolsa, acBes de
supervisdo serdo desenvolvidas de acordo com o Plano de Trabalho firmado
no ambito do Convénio assinado entre a CVM e a BM&FBOVESPA, em
13/12/2011, que estabelece mecanismos de cooperacdo e de organizagdo das
atividades de acompanhamento das informagfes divulgadas por esses
emissores (que ndo se restringem a fatos relevantes e comunicados ao
mercado).

A supervisdo direta da SEP se dara por meio do acompanhamento das noticias
divulgadas nos servigos de noticia contratados pela CVM, bem como dos fatos
relevantes e dos comunicados ao mercado divulgados pelas Companhias.

2. Verificacdo do contetido de boletins de voto a distancia

Ac0es especificas

A atuacdo da SEP se concentrard no exame do contetdo de boletins de voto a
distancia referentes a assembleias gerais ordinarias. Anualmente, serdo
analisados 20 boletins de voto a distancia, que ainda ndo tenham sido
analisados, selecionados de acordo com critérios estabelecidos pela SEP.

3. Verificac@o da coeréncia e da consisténcia entre as divulgaces feitas
nas sec¢oes 10 (Comentarios dos Diretores sobre as condigdes financeiras e
patrimoniais da companhia ) e 13 (Remuneracdo dos Administradores)
do Formulério de Referéncia

Acdes especificas

Anualmente, serdo selecionados, preferencialmente, 12 formularios de
referéncia de companhias que ndo tenham apresentado lucro em balango no
exercicio anterior ou que tenham deixado de pagar o dividendo minimo
obrigatorio, selecionadas de acordo com critérios estabelecidos pela SEP.

4. Verificacdo da divulgacdo de informacdes relativas & politica de
gerenciamento de riscos

Ac0es especificas

A atuacdo da SEP se concentrard na comparacdo do que consta divulgado na
secdo 5 (Politica de gerenciamento de riscos e controles internos) do
Formulario de Referéncia com a politica de gerenciamento de risco
formalmente estabelecida pelas companhias. Anualmente, serdo selecionados
12 formularios de referéncia de companhias que nao tenham sido objeto dessa
acdo especifica anteriormente, selecionadas por critérios da SEP.




Evento de Risco n° 3

Elaboracdo e divulgacdo, pelas companhias, das
informacgbes econdmico-financeiras em desacordo com a
regulamentacao vigente e com as disposicdes estatutarias
das sociedades.

Matriz de risco das companhias:

Potencial de dano

alo|  Grupo 1
Médio alto
medio baixo| 500 7 Grupo 4
baixo
Grupo 6 Grupo 5
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade

|:| Companhias de risco ndo significativo; monitoramento basico
|:| Companhias de menor risco; agdo de baixa intensidade
[ | Companhias de médio risco; ag&o de média intensidade

I companhias de maior risco; agéo de alta intensidade

Prioridade de supervisio:

Verificar a conformidade das demonstracdes financeiras das companhias as
normas contébeis expedidas pela CVM e aos padrfes internacionais de
contabilidade.

Acdo Especifica 1

Serdo verificadas as demonstracGes financeiras de companhias abertas, quando
apresentarem relatorios de auditoria com opinido modificada, cuja base néo
decorra exclusivamente de cumprimento de normas especificas do setor
regulado, de pedido de recuperacéo judicial ou de continuidade operacional da
Companhia.



O objetivo é supervisionar a totalidade das companhias abertas que
apresentem demonstracfes financeiras nessas condicGes, considerando as
medidas que eventualmente ja tenham sido adotadas na execucdo dos planos
de supervisdo anteriores ou que serdo adotadas na situacdo de suspensdo de
registro do emissor.

Acdo Especifica 2

Serdo realizadas analises com foco em temas especificos de um conjunto de
companhias abertas, selecionadas conforme o tema a ser estudado. Além das
analises que venham a ser realizadas em funcdo de riscos eventualmente
identificados no curso do trabalho de supervisdo, serdo abordados os seguintes
temas:

a) Divulgagdo de informacdes sobre controles internos adotados para
assegurar a elaboragdo de demonstracdes financeiras confiaveis;

b) Divulgacdo de informacdes sobre politicas contabeis criticas adotadas
pelo emissor;

c) Divulgagdo de informacOes sobre a natureza e a extensdo de riscos
decorrentes de instrumentos financeiros em notas explicativas;

d) Critérios de elaboracdo de testes de recuperabilidade de ativos (testes de
impairment) e seu impacto nas demonstracdes financeiras das
companhias abertas; e

e) Critérios de contabilizacdo de combinagdes de negdcios e seu impacto
nas demonstragdes financeiras das companhias abertas.

As Companhias serdo selecionadas com base em fatores relacionados aos
temas especificos objeto da andlise efetuada. Esse trabalho devera, ao final do
biénio, ter, em relagio a ao menos um dos temas, resultado no
acompanhamento das informacBes de 39 companhias. Com vistas ao
cumprimento da meta, as analises de 20 casos devem ser iniciadas até o
encerramento do primeiro ano.

Em todas as acdes de supervisao, verificada a existéncia de desvios relevantes
nas demonstragdes financeiras, seré avaliada a oportunidade e conveniéncia da
determinacdo de seu refazimento e republicacdo, e a reapresentacdo dos
Formulérios DFP ou ITR, dando-se prioridade para 0s casos em que a atuagdo
da CVM se revista de maior efeito educativo para o mercado, sem prejuizo da
avaliacgdo do cabimento da instauracdo de processo administrativo
sancionador.




Evento de Risco n° 4

Existéncia de irregularidades nas propostas e decisdes da
administracédo, nas deliberacdes em assembleias gerais e
na conducdo dos negocios por parte dos controladores e
6rgéos de administracao.

Matriz de risco das companhias:

Potencial de dano

alto Grupo 2
médio alto
médio baixo
Grupo 7 Grupo 4 Grupo 3
baixo Grupo 5
Grupo 6
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade

I:l Companhias de risco ndo significativo; monitoramento basico
|:| Companhias de menor risco; agio de baixa intensidade
[ | Companhias de médio risco; agéo de média intensidade

I Companhias de maior risco; agéo de alta intensidade

Prioridades de superviséo:

Acompanhar a regularidade dos seguintes tipos de operagdes societarias,
capazes de afetar, significativamente, os direitos dos acionistas minoritarios:
(1) Fusdo, cisdo ou incorporacao envolvendo companhias abertas;

(2) Transagdes com partes relacionadas;

(3) Aumento de capital por subscricéo privada;

(4) Emissdo privada de valores mobiliarios conversiveis em acdes;

(5) Reducéo de capital;

(6) Converséo de ac0es; e

(7) Verificagéo da destinacdo do resultado.




1. Operagdes de fusdo, cisdo e de incorporacdo envolvendo
companhias abertas.

Acdes especificas

As analises efetuadas abrangerdo, considerando a relevancia e natureza de
cada operacdo, além da verificacdo da adequacgdo da operacdo a legislacdo e
regulamentacdo vigente, o exame do material disponibilizado a assembleia e,
guando aplicavel, a prestacdo das informacdes exigidas pela Instrucdo CVM
n°® 481/09 nas propostas da administragdo, bem como a ocorréncia de infragdes
ao artigo 13 da Instrugdo CVM n° 358/02.

Entre os critérios de selecdo, serdo analisadas todas as operacfes que
resultarem em cancelamento do registro de companhia ou que acarretem
diluicdo superior a determinados percentuais na participacdo dos acionistas
detentores de capital da companhia aberta, com critérios distintos para os
diversos Grupos.

2. Transacgdes com partes relacionadas.
Ac0es especificas

Anualmente, serdo selecionadas oito companhias de diversos grupos de risco,
que tenham realizado transacBes com partes relacionadas para a anlise de
suas operacdes e informacGes. As companhias e as operagdes serdo
selecionadas conforme critério de natureza e relevancia das transagdes
observadas.

3. Deliberacdes sobre aumento de capital por subscricéo privada

Acdes especificas

As andlises decorrentes dessa acdo abrangerdo, além da verificacdo da
adequacdo da operacdo a legislacdo e regulamentagdo vigente, 0 exame do
material disponibilizado a assembleia e a prestacdo das informacdes exigidas
pela Instrucdo CVM n° 481/09 nas propostas da administracdo, bem como a
ocorréncia de infragGes ao artigo 13 da Instru¢cdo CVM n° 358/02.

Serdo analisadas as operacdes de aumento de capital por subscri¢do privada
com emissdo de acOes envolvendo emissores cujos Grupos estejam
classificados nas trés faixas de risco, cujo aumento de capital tenha
ocasionado diluicdo considerada percentualmente relevante, por classe ou
espécie de acdo, com critérios distintos para os diversos Grupos.




4. Emisséo privada de valores mobiliarios conversiveis em agoes

Acoes especificas

As andlises decorrentes dessa acdo abrangerdo, além da verificacdo da
adequacao da operacdo a legislacdo e regulamentacdo vigente, o examinado do
material disponibilizado a assembleia.

Serdo analisadas as emissdes privadas de valores mobiliarios conversiveis em
acOes (debéntures conversiveis, bonus de subscricdo ou valores mobiliarios
similares), cuja futura conversdo em acdes represente um aumento de capital
que ocasione diluicdo considerada percentualmente relevante, por classe ou
espécie de acdo, com critérios distintos para os diversos Grupos.

5. Deliberacdes sobre reducéo de capital

Acoes especificas

As analises decorrentes dessa acdo abrangerdo, além da verificacdo da
adequacdo da operacdo a legislacdo e regulamentacdo vigente, o exame do
material disponibilizado a assembleia e a prestacdo das informacgdes exigidas
pela Instru¢cdo CVM n° 481/09 nas propostas da administracao.

Serdo analisadas as operacdes de reducdo de capital de emissores em que 0
capital tenha sido julgado excessivo e que represente uma redugéo percentual
do capital social considerada relevante, com critérios distintos para os diversos
Grupos.

6. Deliberacdes sobre conversao de acdes

Acoes especificas

As analises decorrentes dessa acdo abrangerdo, além da verificacdo da
adequacdo da operacdo a legislacdo e regulamentacdo vigente, o exame do
material disponibilizado a assembleia e a prestacdo das informacdes exigidas
pela Instrucdo CVM n° 481/09 nas propostas da administracdo, bem como a
ocorréncia de infragfes ao artigo 13 da Instrucdo CVM n° 358/02.

Serdo analisadas as operacOes de conversdo de acBes das companhias
classificadas nos trés niveis de risco, cujo percentual do capital social
representado por acdes objeto da conversdo seja superior a determinados
niveis e que a conversdo ndo seja resultado de decisfes individuais de cada
acionista.

A identificacdo de riscos emergentes pode ensejar a realizacdo de andlises
tematicas adicionais.




7. Verificacdo da destinacéo do resultado
Acdes especificas

A atuacdo da SEP se concentrard na verificacdo da regularidade da destinagdo
do resultado do exercicio anterior, a fim de conferir sua aderéncia as
disposicOes estatutarias e legislacdo societaria.

Anualmente serdo selecionados 16 demonstracdes financeiras de companhias
que ndo tenham sido objeto dessa agdo especifica anteriormente, selecionadas
de acordo com critérios estabelecidos pela SEP, obedecidos os quantitativos
abaixo indicados.

3.4. Supervisdes Tematicas

A supervisdo temética vem sendo utilizada pela SEP como um instrumento
complementar da supervisdo preventiva. Sempre que a area detecta, nesta
atividade, a existéncia de um ndmero significativo de operacBes que
apresentam caracteristicas comuns e desvios em relagdo ao comportamento
exigido na legislacdo, tal tema é selecionado para esta modalidade mais
flexivel de supervisdo, que também vem sendo utilizada pela area para
verificar a aderéncia dos agentes as determinacdes de uma nova legislagdo
expedida.

Nesse sentido, a SEP entende que além das analises de negociagdes realizadas
em periodo de vedacdo — ITR e DFP (art. 13, 8§4° da Instrucdo CVM N°
358/02), com o advento da IN n° 561/2015, faz-se necessario que seja
conferida a aderéncia das companhias & nova legislacdo, principalmente no
gue concerne aos procedimentos preliminares para voto a distancia e Boletim
de voto a distancia encaminhados quando das propostas da administracdo
voltadas para a assembleia geral ordinéria.

Para supervisao tematica de 2017-2018, a SEP definiu os seguintes temas:

Supervisdo temética 1

Anédlise de negociacdes realizadas em periodo de vedacdo — ITR e DFP
(art. 13, 84° da Instrucdo CVM n° 358/02).

Motivacao

O artigo 13, 84° da Instrugdo CVM n° 358/02 estabelece a vedagdo a
negociacdo com valores mobiliarios de emissdo da companhia pelos
administradores, acionistas controladores e pela prépria companhia, no
periodo de 15 dias que anteceder a divulgacdo das informacGes trimestrais
(ITR) e anuais (DFP) da companhia.




Ao longo dos ultimos anos, a CVM identificou casos de negociacBes ocorridas
dentro do periodo de vedacdo estabelecido pelo artigo 13, 84° da Instrugdo
CVM n° 358/02, mostrando-se necessario o prosseguimento desta supervisao.

Objetivo

Identificar a ocorréncia de negociacfes em periodo de vedacdo e, caso
verificadas irregularidades, proceder a apuracdo de responsabilidades.

Etapas e Procedimentos

Serdo analisadas 100% das negociagGes diretamente realizadas pelos
administradores, conselheiros fiscais, acionistas controladores diretos e pela
prépria companhia ocorridas no periodo de 15 dias que anteceder a divulgacéo
das informacdes trimestrais (ITR) e anuais (DFP) da companhia.

Em todos os casos identificados, serdo encaminhados oficios solicitando a
manifestacdo dos envolvidos nas negociagfes, inclusive questionando se a
pessoa tinha ciéncia do teor da informacdo que viria a ser divulgada ao
mercado. Posteriormente, para cada transacéo, sera feita uma avaliagdo sobre a
ocorréncia de irregularidades e serdo adotados 0s procedimentos cabiveis.

Supervisdo temética 2

Andlise da adequacdo da governanca das companhias abertas visando
evitar a pratica de insider trading.

Motivacao

Verificar a aderéncia da politica de negociacdo e do plano de investimento
(previstos no art. 15 da IN n° 358/02) de determinadas companhias, bem como
se a mesma possui boas praticas relacionadas a esse assunto, como as
recomendacdes previstas no Oficio-Circular SEP 2016.

Etapas e Procedimentos

InspecBes em companhias abertas e analise do material levantado.




Fundos de
Investimento




4.1 Acbes Gerais, Resultados Esperados e Eventos de
Risco.

Ac0es Gerais e Resultados Esperados

Para cumprir os mandatos legais de proteger os investidores, garantir 0 acesso
a informacdo adequada e fiscalizar e punir atos irregulares, a CVM, em sua
atividade de supervisdo de fundos de investimento, clubes de investimento, e
respectivos prestadores de servicos, realizard quatro grandes acdes gerais,
descritas abaixo juntamente com seus respectivos resultados esperados:

19)  Acompanhamento da divulgacéo de informagdes e documentos sobre os
fundos de investimento por seus administradores, de modo a garantir o
acesso dos investidores a informacdes adequadas, possibilitando a tomada
de deciséo de forma consciente e fortalecendo a confianga neste mercado;

2% Acompanhamento da administracdo e da gestdo dos fundos de
investimento, de modo a garantir o cumprimento da legislacdo e dos
regulamentos, a aderéncia as normas de conduta e a elevacdo da
capacitacdo técnica dos profissionais envolvidos, assegurando, assim, um
ambiente de credibilidade neste mercado;

3% Acompanhamento da atividade de classificacdo de risco de crédito, de
modo a garantir o cumprimento da regulacdo aplicavel, em especial em
relacdo a capacitagdo técnica dos profissionais envolvidos, independéncia
das opinides divulgadas e adequada estrutura de controles internos, de
modo a assegurar a confiabilidade dessa atividade;

4%)  Acompanhamento de atividades de autorreguladores na supervisdo de
segmentos de mercado, tais como a analise de valores mobiliérios, clubes
de investimento e a distribuicéo de cotas de fundos, de modo a promover
o melhor aproveitamento do trabalho dessas entidades, e fomentar a
cooperacdo e integracdo de esforcos para o alcance de prop6sitos comuns
vinculados ao desenvolvimento de mercados eficientes, transparentes e
equitativos.

Riscos aos Resultados Esperados

No tocante aos fundos de investimento, o resultado esperado para a 12 acdo
geral (“Acompanhamento da divulgagdo de informacfes e documentos sobre
fundos de investimento por seus administradores™) esta sujeito aos seguintes
eventos de risco:

1. Auséncia de regulamentos e laminas de fundos regulados pela ICVM n°
555/2014 (*Fundos 5557);




2. Regulamentos de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios
(“FIDC”) e Fundos de Investimento Imobiliario (“FII”) em desacordo
com a regulamentacdo.

Ja o resultado esperado para a 2% acdo geral (“Acompanhamento da

administracdo e da gestdo dos fundos de investimento”) estd sujeito aos

seguintes eventos de risco:

3. Nao observancia das regras de composic¢éo da carteira dos Fundos 555;

4. Falhas na precificacdo de ativos por administradores de Fundos 555;

5. Falhas na gestdo do risco de liquidez de Fundos 555;

6. Alavancagem excessiva ou inadequada em Fundos 555;

7. Divulgacédo de informacges periddicas de FIl e FIDC em desacordo com
a regulamentacéo;

8. Aplicacdo de normas contébeis referentes a FIDC e FIl em desacordo com
a regulamentacéo;

9. Deficiéncias na atuacdo de custodiantes na verificacdo dos lastros de
direitos creditérios adquiridos por FIDC;

10. Tratamento inadequado de eventos publicos relevantes que impactem a
inddstria de fundos de investimento;

11. Na&o adaptacdo de administradores de carteiras de valores mobiliarios ao
disposto na ICVM n° 558/15;

12. Atuagdo de prestadores de servigos para Fundos 555 e estruturados em
desconformidade com a regulamentacdo (in loco).

O resultado esperado da 32 acdo geral (“Acompanhamento da classificacao de
risco de crédito”) estd sujeito ao seguinte evento de risco:

13. Atuacéo de agéncias classificadoras de risco de crédito em desacordo com
a regulamentacéo.

Por fim, a 4% acdo geral (“Acompanhamento de atividades de
autorreguladores na supervisdo de segmentos de mercado”) tem seus
resultados vinculados aos fatores de risco abaixo discriminados:

14. Atuacdo da ANBIMA na fiscalizacdo da distribui¢do de cotas de fundos;

15. Atuagdo da APIMEC na fiscalizacdo dos analistas de valores mobiliarios;

16. Atuacdo da BM&FBOVESPA na fiscalizagdo dos clubes de
investimentos.




4.2  Classificacao de Riscos dos Supervisionados

A Superintendéncia de Relacdes com Investidores Institucionais — SIN,
responsavel pela supervisdo dos fundos de investimento, segmentou os fundos
regulados pela Instrucdo CVM n° 555/14 em termos de potencial de dano e de
probabilidade de ocorréncia dos eventos de risco.

Ao priorizar as acBes de supervisdo sobre os fundos estruturados, a SIN
também segmentou tais veiculos de investimentos em termos de potencial de
dano e de probabilidade de ocorréncia dos eventos de risco.

Para cada evento de risco, o universo de fundos sob a supervisdo foi
segmentado e classificado em grupos.

Por fim foram definidas as prioridades de supervisdo, a fim de mitigar cada
evento de risco, bem como planejadas as acdes especificas, com diferentes
niveis de intensidade, em funcdo dos niveis de risco representados nas
matrizes.

Além disso, receberdo tratamento por meio de A¢do Tematica especifica o
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”) e o Certificado de Recebiveis
do Agronegdcio (“CRA™).

Também serdo objeto de supervisdes tematicas as estruturas, controles e
processos mantidos por administradores de carteira para o combate e
prevencdo a lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo (“PLDFT™),
bem como o risco de interconectividade dos fundos de investimento com o
sistema financeiro e demais segmentos do mercado de capitais.




s

4.3 Eventos de Risco e Ac¢des de Supervisao
Evento de Riscon® 1

Auséncia de regulamentos e laminas de Fundos 555

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto
médio alto
médio baixo
baixo Grupo 1
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
l:l Fundos de menor risco; acéo de baixa intensidade: Grupo 1

- Fundos de maior risco; a¢do de alta intensidade: Grupo 2 e Grupo 3

Prioridades de Supervisao:

Supervisionar a aderéncia dos fundos a regulagdo, em termos de
disponibilizacdo de documentos ao publico por meio do website da CVM.

Ac0es especificas:

Monitoramento periédico do cumprimento da obrigacdo de disponibilizacéo
dos documentos ao publico por meio do website da CVM.




Evento de Risco n°2

Existéncia de regulamentos de fundos estruturados em
desacordo com a regulamentacao

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto
médio alto
médio baixo Grupo 3 Grupo 6
| S | S
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
|:| Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico:
Grupos 1, 2,3,4eb.

|:| Fundos de menor risco; acdo de baixa intensidade: Grupo 6

- Fundos de maior risco; acdo de alta intensidade: Grupo 7

Prioridades de Superviséo:
Verificar a aderéncia dos regulamentos as normas aplicaveis.
Ac0es especificas:

Anélise de regulamentos de fundos com intensidade e frequéncia vinculada a
priorizacdo do supervisionado.




Evento de Risco n°3

N&o observancia das regras de composicdo da carteira
dos Fundos 555

Matriz de risco dos fundos:

dotencial de dano

alto
Grupo 4 Grupo 8
médio alto
médio baixo
Grupo 2 Grupo 5 Grupo 9 Grupo 10
baixo Grupo 1 Grupo 3 Grupo 6 Grupo 7
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

[ ] Fundos de risco néo significativo; monitoramento basico:
Grupo 1, Grupo 2 e Grupo 3.

[ ] Fundos de menor risco; agéo de baixa intensidade:
Grupo 4, Grupo 5, Grupo 6 e Grupo 7

[ ] Fundos de médio risco; agéo de média intensidade:
Grupo 8, Grupo 9 e Grupo 10

- Fundos de maior risco; acdo de alta intensidade:
Grupo 11 e Grupo 12

Prioridades de Superviséo:
Supervisionar a administracdo e a gestdo dos fundos de investimento.
Ac0es especificas:

Verificar periodicamente se foram apontados problemas relacionados a
composicdo da carteira de ativos nas demonstragdes financeiras.

Apurar regularmente os casos passiveis de aplicagdo das medidas
previstas na regulamentacdo para desenquadramentos materiais
(transferéncia da administracdo ou da gestdo, incorporacdo a outro fundo
ou liquidacéo).



Evento de Risco n°4

Falhas na precificacdo de ativos por administradores de
Fundos 555

Matriz de risco dos fundos: a mesma do Evento de Risco 3.

Prioridades de Supervisao:

Supervisionar a precificacdo dos ativos da carteira dos fundos de
investimento.

Ac0es especificas:

Periodicamente verificar se existem problemas relacionados a avaliacdo de
ativos investidos em uma amostra de demonstragdes financeiras selecionadas
a partir de critérios de priorizag&o.

Também sera analisada a adequacdo da precificacdo atribuida a uma amostra
de ativos selecionados a partir de critérios de priorizag&o.

Selecionar amostra de administradores e solicitar os respectivos manuais de
marcacdo a mercado utilizados, a fim de analisar sua adequagdo as normas
contabeis vigentes e a consisténcia das metodologias adotadas.

Selecionar amostra de fundos para aplicacdo do roteiro de verificacdo dos
processos de precificacdo dos ativos e do valor da cota (“FVC”) em ativos, nas
inspecdes de rotina do biénio, realizadas pela SFI.




Evento de Risco n°5
Falhas na gestao do risco de liquidez de Fundos 555

1. Matriz de risco de fundos: Conduta do Administrador
(Art. 91 da ICVM n° 555/14)

Potencial de dano

alto Grupo 4 Grupo 7
médio alto
medio baixo | Gryupo 2 Grupo 5 Grupo 8
baixo Grupo 1 Grupo 3 Grupo 6
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico:
Grupo 1, Grupo 2 e Grupo 3

Fundos de menor risco; acdo de baixa intensidade:
Grupo 4, Grupo 5 e Grupo 6

Fundos de médio risco; acdo de média intensidade:
Grupo 7 e Grupo 8

I Fundos de maior risco; agao de alta intensidade:
Grupo 9

Prioridades de Supervisao:

Supervisionar a observancia dos administradores de fundos de investimento as
condutas previstas no art. 91 da ICVM n° 555/2014.

Acdes especificas:

Periodicamente, solicitar explicagdes dos administradores dos fundos que
tiverem apresentado desenquadramento de liquidez (saidas de caixa em
valores superiores ao saldo de ativos liquidos), com base nas informacGes
diarias. Nos casos considerados prioritarios, solicitar um teste de estresse para
andlise de sua consisténcia e registro de metodologia.



2. Matriz de risco de fundos: Teste de Estresse - Liquidez

Potencial de dano

alto | Grypo 4 Grupo 7
médio alto Grupo 3 Grupo 6
médio baixo Grupo 1 Grupo 2 Grupo 5
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

I:l Fundos de risco nio significativo; monitoramento basico:
Grupo 1

Fundos de menor risco; agdo de baixa intensidade:
Grupo 2, Grupo 3 e Grupo 4.

Fundos de médio risco; a¢do de média intensidade:
Grupo 5, Grupo 6 e Grupo 7

Il Fundos de maior risco; agéo de alta intensidade:
Grupo 8 e Grupo 9

Prioridades de Supervisao:

Verificar se o fundo passaria em um teste de estresse de liquidez, conforme
modelado pela CVM.

Ac0es especificas:

Periodicamente, aplicar o teste de estresse, compartilhar o teste com o
administrador do fundo que tiver apresentado o pior coeficiente e solicitar
suas consideracdes.

Por vezes serdo solicitados os Gltimos testes de estresse realizados pelo
administrador para anélise de consisténcia e registro de metodologia.



Evento de risco n°6
Alavancagem excessiva ou inadequada em Fundos 555

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo Grupo 2

baixo Grupo 1

baixa média baixa média alta alta
Probabilidade

l:‘ Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico: Grupo 1

I:l Fundos de médio risco; acio de média intensidade: Grupo 2

-I Fundos de maior risco; acdo de alta intensidade: Grupo 3

Prioridades de Superviséo:

Acompanhar o nivel de alavancagem da industria de fundos via entidades
administradoras de mercados organizados regulamentados pela CVM, visando
a identificacdo de oscilacGes atipicas na alavancagem da industria que possam
impactar a estabilidade financeira, a normalidade de funcionamento do
mercado, ou sujeitar investidores a riscos incompativeis com os limites
previstos em regulamento para os fundos envolvidos.

Acdes especificas:

Elaboracdo de relatério, em periodicidade semestral, que evidencie o
comportamento da alavancagem da industria de fundos de investimento como
um todo, com o questionamento aos administradores envolvidos ou a
comunicacao a outros érgdos reguladores, sempre que necessario.



Analisar amostra de fundos de investimento considerados prioritarios para
verificacdo da aderéncia de seu nivel de alavancagem aos limites impostos
pelo regulamento e o adequado disclosure nos documentos periodicos
divulgados pelo fundo.

Evento de risco n°7

Disponibilizacdo das informacgbes periddicas de fundos
estruturados em  desacordo ao disposto na
regulamentacao especifica

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto
médio alto
médio baixo Grupo 2 Grupo 3
baixo Grupo 1
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico:
Grupo 1; Grupo 2 e Grupo 3.

l:l Fundos de médio risco; acdo de média intensidade:
Grupo 4 e Grupo 5.

- Fundos de maior risco; aco de alta intensidade:
Grupo 6.

Prioridades de Superviséo:
Analisar as informacdes periddicas disponibilizadas aos cotistas e ao mercado.
Ac0es especificas:

Semestralmente, verificar a aderéncia de uma amostra de Informes Mensais ao
disposto na ICVM n° 489/11, ICVM n° 472/08 e demais normas aplicaveis.



Evento de risco n° 8

Aplicacdo de normas contabeis referentes a FIDC e FlI
em desacordo com a regulamentacéo especifica

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto
médio alto
médio baixo Grupo 2
Grupo 3
baixo Grupo 1
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico: Grupos 1, 2 e 3

Fundos de médio risco; acdo de média intensidade: Grupos 4 e 5

RN

Fundos de maior risco; acdo de alta intensidade: Grupo 6.

Prioridades de Supervisao:

Verificar se 0s procedimentos contébeis estdo sendo realizados conforme a
regulamentacdo especifica e o regulamento, se aplicavel.

Ac0es especificas:

Periodicamente, selecionar amostra de Flls e FIDCs para verificar se o0s
relatérios de auditoria contém ressalva, paragrafo de énfase ou abstencdo de
opinido pelo auditor. Caso positivo, demandar explicacBes e providéncias aos
administradores.

Em intervalos regulares, selecionar amostra de FIDCs com vistas a analisar se
existem indicios de incorre¢cdo na provisdao por perdas esperadas. Caso
positivo, demandar explicacbes sobre a metodologia aplicada pelo
administrador para calcular as provisdes, a fim de verificar sua aderéncia ao
disposto na ICVM n° 489/11.




Evento de risco n°9

Deficiéncias no lastro dos direitos creditorios adquiridos
pelos FIDC

Matriz de risco dos fundos:

Potencial de dano

alto
médio alto
médio baixo
baixo Grupo 1
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

|:| Fundos de risco ndo significativo; monitoramento basico: Grupo 1
[ ] Fundos de médio risco; agéo de média intensidade: Grupo 2

Il Fundos de maior risco; agéo de alta intensidade: Grupo 3

Prioridades de Supervisao:

Comprovar se a verificacdo de lastro dos direitos créditos foi realizada pelo
custodiante e disponibilizada no Demonstrativo Trimestral de FIDC, bem
como se o custodiante observou alguma irregularidade durante o trabalho de
analise dos documentos.

Ac0es especificas:

Periodicamente, analisar o resultado da verificacdo de lastro de uma amostra
de FIDC ou FIDC-NP, que deve ser disponibilizado no Demonstrativo
Trimestral de FIDC, nos termos da ICVM n° 484/10. Foco da acéo: verificar
se o resultado do trabalho foi disponibilizado, conforme orienta o art. 8°, 83°,
Il e I11, da ICVM n° 356/01, questionando o custodiante, ou 0 administrador,
se cabivel, quando da existéncia de alguma desconformidade.



Evento de risco n°10

Tratamento inadequado de eventos publicos relevantes
que impactem a industria de fundos de investimento

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo

baixo

baixa média baixa média alta alta
Probabilidade

|:| Acdo de média intensidade: Grupo 1
I Acéo de alta intensidade: Grupo 2

Prioridades de Superviséo:

Verificacdo do tratamento adequado de fatos relevantes que impactem a
inddstria, tais como: (i) a decretacdo de intervencdo ou liquidacao extrajudicial
de instituicdo financeira emissora de ativos ou administradora de fundos; (ii)
fatos relevantes que possam levar a provisionamento de ativos; e (iii) noticias
ou eventos que levem a necessidade de esclarecimentos, orientacBes ao
mercado ou adocdo de medidas preventivas ou corretivas diversas, dentre
outros.

Acoes especificas:

Verificacdo diaria de noticias divulgadas na midia especializada e na internet
sobre os participantes do mercado, de modo a identificar eventuais
irregularidades, além de supervisfes decorrentes de informacBes externas
como denuncias, reclamacfes e relatos, sejam de investidores ou de



participantes do mercado em geral. Regulacdo aplicavel: Instrucdo CVM n°
558/15 e Lei n° 6.385/76.

Monitoramento diario de todos os fatos relevantes divulgados pelos
administradores de fundos por meio do sistema CVMWeb, em especial, em
relacdo a sua adequacdo, consisténcia, tempestividade e clareza. Regulacédo
aplicavel: Instru¢cdo CVM n° 555/14.

Anélise diaria de noticias divulgadas na midia em geral que impactem a
indastria, instituicdes financeiras emissoras de ativos ou administradoras de
fundos de forma relevante, e de noticias que possam levar ao provisionamento
de ativos investidos ou a diligéncias adicionais por parte do administrador ou
gestor. Regulacao aplicavel: Instrucbes CVM n° 555/14 e 558/15.

Evento de risco n® 11

N&o adaptacao de administradores de carteiras de valores
mobiliarios ao disposto ha ICVM n° 558/2015

Matriz de risco dos administradores:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo Grupo 2
baixo Grupo 1
baixa média baixa média alta alta
Probabilidade

\:’ Acio de baixa intensidade: Grupo 1
I:I Acdo de média intensidade: Grupo 2

- Acdo de alta intensidade: Grupo 3




Prioridades de Superviséo:

Fiscalizar o cumprimento, por parte dos administradores de carteiras de
valores mobiliarios, do cumprimento ao processo de adaptacao a Instrucédo
CVM n° 558/2015.

Ac0es especificas:

Verificacdo por amostragem de documentos societérios da administradora
de carteiras, conteudo do formulério de referéncia e do contetdo de seu
website, com o objetivo de verificar a adaptacdo do participante a
Instrugdo CVM n° 558/15.

Verificagdo por amostragem da situacdo dos diretores responsaveis (pela
atividade, por risco ou pelo compliance) nas instituicdes administradoras
de recursos de terceiros, quanto a eventuais impedimentos ou cumulacées
indevidas que possam estar exercendo no mercado. Regulacdo aplicavel:
artigo 7°, 88 5° e 6° da Instrucdo CVM n° 306/99.

Intimacdo do administrador do fundo gerido pelo administrador de
carteiras para esclarecimentos e providéncias, quando for o caso.

Evento de risco n® 12

Atuacdo de prestadores de servicos para Fundos 555 e
estruturados em desconformidade com a regulamentacao

Matriz de risco dos administradores:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo

baixo

baixa média baixa média alta alta

Probabilidade



|:| Administradores de médio risco; acdo de média intensidade:
Grupo 2 e Grupo 5.

- Administradores de maior risco; acdo de alta intensidade:
Grupo 1, Grupo 3 e Grupo 4.

Prioridades de Superviséo:

Fiscalizar administradores e gestores por meio de inspe¢es in loco, quanto a
adequacdo, as normas e as boas praticas de administracdo e gestdo de:
politicas de gerenciamento de conflitos de interesses, rotinas de compliance e
controles internos, gestao de riscos, dentre outros.

Fiscalizar custodiantes por meio de inspeg¢des in loco, quanto a adequagéo de
seus controles as responsabilidades estabelecidas na ICVM n° 356/01.

Nesse biénio, em termos quantitativos, sera levado em conta também
inspe¢des no ambito da industria de FIP, que serdo tratadas por meio de acBes
por demanda.

Acdes especificas:

Realizag&o de inspegdes de rotina nos administradores e gestores das carteiras
destes fundos, para verificacdo do atendimento as disposi¢des regulamentares
aplicaveis, especialmente no que se refere aos controles internos adotados,
gerenciamento de conflitos de interesse, compliance e gerenciamento de
riscos.

Realizacdo de inspecdes de rotina nos custodiantes desses fundos, para
verificagdo do atendimento as disposi¢cGes regulamentares aplicaveis,
especialmente no que se refere aos controles adotados para atender ao disposto
no art. 38, da ICVM n° 356/01.

Inspecdes sob demanda na industria de FIPs. O foco se dard nos controles
adotados na aquisicdo e avaliacdo de ativos.

Por se tratar de inspe¢des sob demanda, a conclusdo das apuracfes dependera
do andamento e da profundidade das a¢es necessarias para elucidar cada um
dos fatos, ndo se confundindo com os prazos ordinarios aplicaveis as
inspecdes de rotina.




Evento de risco n® 13

Atuacédo de agéncias classificadoras de risco de crédito em
desacordo com a regulamentacéao

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto

médio alto Grupo 1

médio baixo

baixo

baixa média baixa média alta alta
Probabilidade

|:| Monitoramento basico: Grupo 1

- Acio de alta intensidade: Grupo 2

Prioridades de Superviséo:

Exame das estruturas, controles, sistemas e capacitacdo técnica dos
profissionais envolvidos nas atividades fim das agéncias classificadoras de
risco de crédito (agéncias de rating), e, em especial, sua adequacao em relacao
as exigéncias estabelecidas pela Instru¢do CVM n° 521/12.

Ac0es especificas:

Realizacdo periédica de inspecBGes de rotina nas agéncias de rating para
verificagdo do atendimento as disposi¢cBes regulamentares aplicaveis,
especialmente no que se refere aos controles internos adotados, inclusive
quanto a prevengdo e combate a lavagem de dinheiro, gerenciamento de
conflitos de interesse, compliance, capacidade técnica da equipe envolvida na
atividade e disclosures.



Evento de risco n°® 14

Atuacdo da ANBIMA na fiscalizacdo da distribuicdo de
cotas de fundos

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo

baixo

baixa média baixa média alta alta
Probabilidade

|:| Monitoramento basico e de baixa intensidade: Grupo 1

Prioridades de Superviséo:

Quando da alteracdo da Instrug¢do CVM n° 497/2011, ao deixar de prever a
exigéncia de exclusividade dos agentes autbnomos que distribuem cotas de
fundos de investimento, a ANBIMA prestou 0 compromisso de atuar na
supervisdo da atividade dos intermediarios que 0s contratam, para
acompanhamento das atividades por eles exercidas nesse segmento.

Assim, o escopo deste evento de risco é a analise dessas atividades de
supervisdo exercidas pela ANBIMA, em especial na verificagdo da suficiéncia
e adequacdo das acles planejadas.

Ac0es especificas 1 e 2:

1) Reunido presencial periddica de prestacdo de contas entre a ANBIMA e
a CVMI/SIN, com a apresentacdo e discussdo dos principais resultados de
supervisdo mantidos pela entidade, assim como, sobre 0s projetos e planos
de supervisdo futuros. Regulacdo aplicavel: Instru¢bes CVM n° 356/01,
472/08, 555/14, 558/15, 578/16 e Lei n° 6.385/76.



2) Analise dos relatorios semestrais encaminhados pela ANBIMA para a
CVM, com descricdo das atividades exercidas no periodo de referéncia
para as atividades de supervisdo. Normas aplicaveis: Instru¢cbes CVM n°
356/01, 472/08, 555/14, 558/15, 578/16 e Lei n° 6.385/76.

Evento de risco n°® 15

Atuacdo da APIMEC na fiscalizagdo dos analistas de
valores mobiliarios

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto
médio alto Grupo 1
médio baixo
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

‘j Monitoramento basico e de baixa intensidade: Grupo 1

Prioridades de Supervisao:

Anélise das atividades de superviséo exercidas pela APIMEC, na condigdo de
entidade credenciadora aprovada pela CVM nos termos da Instru¢cdo CVM n°
483/10, em especial a verificacdo da suficiéncia e adequagéo das acdes de
acompanhamento desse mercado.

Ac0es especificas:

Reunido presencial e periodica de prestacdo de contas entre a APIMEC e a
CVM/SIN, com a apresentacdo e discussdao dos principais resultados de
supervisdo e de certificacdo mantidos pela entidade credenciadora, assim




como, sobre os projetos e planos de supervisdo futuros. Normas aplicaveis:
Instrugdo CVM n° 483/10 e Lei n° 6.385/76.

Anadlise dos relatorios trimestrais encaminhados pela APIMEC para a CVM,
com descricdo das atividades exercidas no periodo de referéncia, tanto em
relacdo as atividades de supervisdo, quanto com relacdo aos ritos de
certificacdo dos profissionais envolvidos. Normas aplicaveis: Instrugdo CVM
n®483/10 e Lei n° 6.385/76.

Evento de risco n° 16

Atuacdo da BM&FBOVESPA na fiscalizagdo dos clubes
de investimentos

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo Grupo 1

baixo

baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

Monitoramento basico e de baixa intensidade: Grupo 1

Prioridades de Superviséo:

Andlise das atividades de supervisdo exercidas pela BM&FBOVESPA, na
condicdo de entidade autorreguladora autorizada pela CVM nos termos da
Instrucdo CVM n° 494/2011, e em especial na verificagdo da suficiéncia e
adequacao das agdes de acompanhamento desse mercado.




Ac0es especificas:

Reunido presencial e periddica de prestacio de contas entre a
BM&FBOVESPA e a CVMI/SIN, com a apresentacdo e discussdo dos
principais resultados de supervisdo mantidos pela entidade, assim como, sobre
0s projetos e planos de supervisdo futuros. Normas aplicaveis: Instrucdes
CVM n° 494/11, 558/15 e Lei n° 6.385/76.

Anélise dos relatérios semestrais encaminhados pela BM&FBOVESPA para a
CVM, com descricdo das atividades exercidas no periodo de referéncia para as
atividades de supervisdao. Normas aplicaveis: Instrucbes CVM n° 494/11,
558/15 e Lei n° 6.385/76.

4.4. Supervisdes Tematicas

Supervisao tematica 1

Tema: Verificacdo do atendimento as disposi¢cbes da Instrucdo CVM n°
520/12 (CRl e CRA)

Motivagdo: A Instrugdo CVM n° 520/12 alterou a Instrucdo CVM n° 480/09,
criando o Informe Trimestral das Companhias Securitizadoras para dar maior
transparéncia ao desempenho dos ativos lastros que comp&em os Certificados
de Recebiveis Imobiliarios — CRI e Certificados de Recebiveis do
Agronegdcio — CRA.

Tendo em vista o forte crescimento deste mercado nos ultimos anos,
especialmente 0 segmento de CRA, torna-se necessario garantir o
fornecimento de informagdes adequadas aos investidores desses produtos.

Além disso, a experiéncia mostra que o inicio de novos informes sempre traz
algumas dificuldades aos regulados, quanto a melhor interpretacdo e forma de
disponibilizacdo das informacoes.

O objetivo neste biénio se difere do anterior pelo foco das analises. A atuacao
da SIN ocorrerd com base nos resultados alcangados no biénio 2015-2016.

Objetivo: Fiscalizar a atuacdo das securitizadoras no tocante a elaboragdo do
informe trimestral, especialmente no que se refere as informacdes de garantia
dos créditos que lastreiam o CRI/CRA.

Supervisao tematica 2
Tema: Analisar a adequacdo das estruturas, controles e processos mantidos

pelos administradores de carteiras para o combate e prevencdo a lavagem de
dinheiro (“PLDFT”).




Motivacdo: Tem sido crescente a demanda de organismos internacionais por
estruturas mais robustas, no ambiente econdmico em geral, que possam
detectar e inibir as operagdes que visem ocultar a origem ilicita de recursos,
com o fim de Ihe dar a aparéncia de uma licitude que ndo possuem (“lavagem
de dinheiro”).

Assim, em resposta a essa demanda e também o cumprimento das normas ja
previstas na Instrucdo CVM n° 301/99, nos Gltimos anos a SIN tem reforcado
a necessidade de que seus supervisionados adotem politicas, controles, rotinas
e sistemas dedicados a identificacdo de operacBes suspeitas de lavagem de
dinheiro no &mbito da atividade de administracdo de carteiras.

Também é enfatizada a necessidade de comunicacdo subsequente do eventual
ilicito identificado ao Conselho de Controle de Atividades Financeiras
(“COAF”) dessas atividades suspeitas.

Objetivos: Verificar a robustez e suficiéncia das politicas, controles, rotinas e
sistemas dedicados a identificacdo de operacdes suspeitas de lavagem de
dinheiro no &mbito da atividade de administracdo de carteiras.

Supervisdo temética 3

Tema: Analisar a interconectividade dos fundos de investimento com o
sistema financeiro e demais segmentos do mercado de capitais.

Motivacdo: Em funcdo das discussfes internacionais sobre a estabilidade
financeira nos mercados e a contribuicdo que os fundos de investimento
possam ter sobre essa variavel, alguns temas foram destacados como de maior
relevancia para a supervisao por parte de érgdos reguladores, notadamente, (i)
liquidez, (ii) alavancagem e (iii) interconectividade.

Os dois primeiros temas ja sdo objeto de tratamento por meio de Eventos de
Risco especificos (para a liquidez, o EVR 5; e para alavancagem, o EVR 6),
uma vez que os riscos sobre o regular funcionamento dos mercados deles
decorrentes ja sdo conhecidos pela area de supervisdo (SIN).

Entretanto, os riscos relacionados a interconectividade da industria de fundos
com outros segmentos do mercado financeiro (bancéario, de seguros e
previdéncia, ambientes de negociacdo de ativos, etc.) ainda ndo foram
devidamente aprofundados pela SIN. Por essa razdo, o tema esta sendo tratado
de forma exploratéria por meio desta A¢do Tematica, de modo a subsidiar
eventuais acdes de supervisdo por meio de Evento de Risco especifico.

Objetivos: Verificar quais sdo as espécies de interconectividade da industria
de fundos com outros segmentos do mercado financeiro, como ela impacta os
demais mercados, quais os riscos envolvidos nessa inter-relagdo e a forma
adequada de mitiga-los.




Audltores
Independentes




5.1 AcOes Gerais, Resultados Esperados e Eventos de
Risco

Acoes Gerais e Resultados Esperados

Para cumprir os mandatos legais de proteger os investidores contra atos
irregulares, garantir o acesso a informacdo adequada e fiscalizar e punir atos
irregulares, a CVM, em sua atividade de supervisdo de auditores
independentes, realiza trés A¢bes Gerais, descritas abaixo, juntamente com 0s
Resultados Esperados:

a) Supervisdo e acompanhamento do Programa de Educagdo Profissional
Continuada (“PEC™), instituido e administrado pelo Conselho Federal de
Contabilidade (“ CFC”), de modo que haja efetividade na constante
atualizacdo profissional e na capacitacdo técnica dos auditores
independentes.

b) Acompanhamento da atuagdo dos auditores independentes no &mbito do
mercado de valores mobiliarios, de modo que os servicos de auditoria
sejam de qualidade e aderentes as normas técnicas e profissionais emitidas
pelo CFC e as normas da CVM.

c) Supervisdo e acompanhamento do Programa de Revisdo Externa do
Controle de Qualidade dos Auditores Independentes, de modo a que haja
efetividade no sistema de revisdo pelos pares e na monitoracdo desse
sistema pelos drgaos profissionais.

Riscos ao Alcance dos Resultados Esperados
O Resultado Esperado para a a¢do geral “a” esta sujeito ao Evento de Risco 1:

1. Atuacdo de auditores sem a necessaria capacitacdo técnica e atualizacédo
profissional.

O Resultado Esperado para a acao geral “b” esté sujeito aos Eventos de Risco
2e3:

2. lIrregularidades ou inépcias cometidas na formalizacdo e na realizacdo de
trabalhos de auditoria.

3. Emissdo de relatérios de auditoria em desconformidade com as normas
profissionais de auditoria independente e que nédo reflitam eventuais
desconformidades contabeis presentes nas demonstrac@es financeiras de
companbhias abertas e de fundos de investimento.




O Resultado Esperado para a agdo geral “c” esta sujeito ao Evento de Risco 4:

4. Ineficiéncia/ineficacia do Programa de Revisdo Externa do Controle de
Qualidade dos Auditores Independentes.

5.2 Classificacao de Riscos dos Supervisionados

A Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria — SNC tinha sob
supervisdo em julho de 2016 um total de 427 auditores independentes
registrados, dos quais 115 possuiam clientes que sejam companhia aberta ou
fundo de investimento.

Com base na distribuicdo dos auditores na matriz de risco sdo definidos os
grupos de auditores que serdo objeto de acBes de alta, média ou baixa
intensidade.

A partir da classificacdo dos auditores, foi gerada uma matriz de probabilidade
e potencial de dano, que reflete o nivel de risco dos 115 auditores
independentes e permite planejar as acBes de supervisdo que serdo
direcionadas aos diferentes grupos para os quatro Eventos de Risco deste
Plano Bienal.

Matriz de risco dos auditores

Com base nos critérios descritos, a Matriz de Risco de auditores
independentes, utilizada para nortear as acdes especificas de supervisdo dos
qguatro Eventos de Risco relativos a estes supervisionados, apresenta a
seguinte configuragéo:




Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo

baixo

17

baixa média baixa média alta Alta
Probabilidade

I:l 63 auditores de risco nio significativo; monitoramento basico
I:l 14 auditores de menor risco; agdo de baixa intensidade
[ ] 19 auditores de médio risco; agéo de média intensidade

- 19 auditores de maior risco; agdo de alta intensidade

Vale destacar que a SNC definiu as “cores” de cada um dos 16 quadrantes da
matriz, estabelecendo qual a extensdo dos quadrantes relativos aos auditores
de maior risco - cor vermelha -, aos auditores de médio risco — cor laranja, e
assim, por diante.

Com base na distribuicdo dos supervisionados pelos 16 quadrantes da matriz e
na definicdo da classificacdo dos quadrantes em termos de nivel de risco,
foram definidos:

- 19 auditores de maior risco e que serdo objeto das acdes de alta intensidade;

- 19 auditores de médio risco e que serdo objeto das acOes de média
intensidade;

- 14 auditores de baixo risco e que serdo objeto das acbes de menor
intensidade;

- 63 auditores de risco ndo significativo, objeto de monitoramento basico.




5.3 Eventos de Risco e A¢des de Supervisao

Evento de riscon® 1

Atuacdo de auditores sem a necessaria independéncia,
capacitacdo técnica e atualizacéo profissional.

Prioridade de Superviséo:
Verificar o atendimento ao Programa de Educacdo Continuada — PEC, atraveés:

1. Do acompanhamento da atuacdo do CFC no gerenciamento e
manutencao do programa;

2. Do monitoramento das informacgdes sobre os auditores enviadas pelo
CFC a SNC, inclusive sobre a aplica¢do de eventuais punigdes; e

3. Das informacBes levantadas pela Superintendéncia de Fiscalizagdo
Externa — SFI em inspecdes de rotina.

De acordo com a norma NBC PG 12 (R1), emitida pelo CFC, os auditores
necessitam comprovar, junto ao CFC, o cumprimento de um minimo anual de
40 horas de educacdo continuada. Caso ndo haja esta comprovacao, eles estéo
sujeitos as seguintes sangoes:

a. Baixa do Cadastro Nacional dos Auditores Independentes: conforme
prevé a Resolucdo CFC n° 1.019/05, os profissionais registrados no
CNAI precisam cumprir 0o Programa de Educacdo Profissional
Continuada — PEPC para manterem-se registrados. Assim, 0s
profissionais que ndo cumprem o PEPC sdo excluidos do Cadastro; e

b. Multa de uma a cinco anuidades e pena de adverténcia reservada,
censura reservada ou censura publica.

Assim, este evento de risco é combatido pela SNC pelo acompanhamento do
gerenciamento e da manutencdo do PEC pelo CFC, incluindo a avaliagdo do
seu conteudo, e pela verificacdo do cumprimento deste programa, pelos
auditores independentes, conforme o detalhamento a seguir:




Acdes relativas a avaliacéo do contetido do PEC:

Acompanhamento das discussdes para homologacdo dos cursos aprovados
para compor o PEC e discussdo, com o CFC, sobre a necessidade de eventuais
alteracdes.

Acbes para verificacdo do cumprimento do PEC pelos auditores:
a. Agdes junto ao CFC

Acompanhamento do processo de discussdo e aprovacdo pelo CFC do
cumprimento da pontua¢do minima do PEC, participando de reunides da
Comissdo de Educacdo Profissional Continuada do Conselho Federal de
Contabilidade (CEPC/CFC); e

b. Ac0es junto aos auditores independentes

Levantamento de informagdes sobre descumprimento do PEC, a partir de
informacbes fornecidas periodicamente pelo CFC, bem como a
verificagdo da existéncia e andamento dos respectivos processos
disciplinares e da aplicacdo de san¢des pelo 6rgao; e

Levantamento de informagGes sobre eventual descumprimento do PEC,
nas inspecdes de rotina programadas para o biénio, no &mbito da
supervisdo do Evento de Risco 2.

No caso da existéncia de informagOes sobre descumprimento do PEC, e em
funcédo da aplicacdo ou ndo das respectivas sancBes pelo CFC, a SNC realiza
as seguintes agdes sobre os respectivos auditores independentes:

Ac0es especificas:

1) Solicitagdo de esclarecimentos, por oficio, sobre o descumprimento do
PEC;

2) Para os auditores que ndo atenderem as solicitacbes de
esclarecimentos, serdo emitidas as respectivas multas;

3) Nos casos em que 0s esclarecimentos ndo elidirem ou justificarem o
descumprimento do PEC, serdo emitidos oficios de alerta ou
instaurados Processos Administrativos Sancionadores para a apuracao
das responsabilidades.



Evento de risco n° 2

Irregularidades ou inépcia cometidas na realizacdo de
trabalhos de auditoria

Prioridade de supervisdo:

Efetuar verificacGes em papéis de trabalho e relatérios de auditorias realizadas
em participantes do mercado, a partir das informacBes levantadas em
inspecdes de rotina, realizadas em auditores selecionados com base em
critérios de priorizacéo.

Ac0es especificas:

Este evento de risco é combatido, basicamente, pela verificacdo da aplicagédo
dos procedimentos de auditoria por ocasido dos trabalhos de campo. Esta
verificacdo é feita com base nas informacBes levantadas pela SFI, nas
inspecdes de rotina planejadas.

A partir das informacdes levantadas nas inspecGes, a SNC analisara a
adequacdao dos papéis de trabalho dos auditores e dos procedimentos de
auditoria adotados.

Caso sejam identificados indicios de desvios cometidos na execucdo dos
trabalhos de auditoria, poderdo ser solicitados, por oficio, esclarecimentos aos
auditores. Nos casos em que os esclarecimentos ndo afastarem os indicios,
serdo emitidos oficios de alerta ou instaurados Processos Administrativos
Sancionadores para a apuragdo das responsabilidades.




Evento de risco n°® 3

Emissdo de relatérios de auditoria em desconformidade
com as normas profissionais e que nao reflitam eventuais
desconformidades contabeis nas DFs de companhias
abertas e de fundos de investimento.

Prioridades de supervisdo:

1. Verificar a adequacdo dos relatérios de auditoria emitidos, em relacdo a
forma e adequacdo ao contetdo das Demonstragcdes Financeiras de
companhias e de fundos de investimento selecionados com base em
critérios que levem em consideracdo as atividades de supervisdo ja
realizadas pela SEP e pela SIN; e

2. Verificacdo da adequacdo e da entrega dos relatérios de recomendacdes
sobre controles internos, conforme previsto nas normas profissionais de
auditoria independente e no art. 25, 11, da Instrucdo CVM n° 308/99.

Acdes especificas:

I) Periodicamente, selecionar amostra de relat6rios de auditoria para analise da
atuacao dos auditores independentes, referentes a companhias que ndo estejam
no escopo direto de atuacdo da Supervisdo Baseada em Risco da SEP,
verificando:

a. Se os relatérios de auditoria selecionados atendem as disposicBes das
normas que norteiam a sua emissdo e se fazem correta mencdo a adogao
das normas internacionais de contabilidade, nas demonstracdes
consolidadas, quando aplicavel,

b. Escolha e verificacdo de um item especifico nas respectivas demonstraces
contabeis, avaliando seus impactos e a consequente atuacdo dos auditores
na emissao dos relatérios de auditoria.

I1) Sele¢do anual uma amostra de relatérios de auditoria e consequente atuacéo
dos auditores independentes, referentes a fundos de investimento que ndo
estejam no escopo direto de atuacdo do SBR da SIN.

Nesta acdo o foco sera verificar se os relatorios de auditoria selecionados
atendem as disposi¢des das normas que norteiam a sua emissdo. Também
serdo verificados se os procedimentos de auditoria relacionados a precificagdo
e existéncia dos ativos estdo em consonancia com as normas profissionais de
auditoria independente.

I11) Selecdo de relatdrios de recomendacdes sobre controles internos emitidos
para as companhias auditadas em 2016 e 2017, considerando empresas
indicadas pela SEP que ndo estejam sob o0 escopo de seu SBR no biénio.




Evento de risco n® 4

Ineficiéncia/ineficacia do Programa de Revisdo Externa
do Controle de Qualidade dos Auditores Independentes.

Prioridades de superviséo:

1.  Acompanhar o trabalho desenvolvido pelo Comité Gestor do Programa
de Revisdo Externa do Controle de Qualidade — CRE dos auditores, nos
termos da Instrucdo CVM n® 308/99;

2. Acompanhar a aplicagdo de agdes/sancdes em processos administrativos,
por parte dos 6rgaos que administram o Programa de Revisdo, e executar
as medidas administrativas complementares aplicaveis; e

3. Verificagdo, nas inspecdes de rotina, do atendimento das normas
profissionais sobre controle interno de qualidade e do cumprimento do
Programa de Revisao.

Ac0es especificas:
Ac0es junto ao CRE/CFC

Este evento de risco é combatido, basicamente, pelo acompanhamento do
trabalho desenvolvido pelo Comité Gestor do Programa de Revisdo Externa
do Controle de Qualidade dos auditores.

Nesse sentido, a SNC acompanha cada fase do processo e o cumprimento dos
prazos para indicacdo, escolha dos revisores pelos revisados, conclusdo dos
trabalhos de revisdo e emissdo dos relatorios, apresentacdo e revisdo dos
planos de acéo.

Também ¢ feita a verificagdo da aplicacdo de acGes/sangOes em processos
administrativos, por parte dos 6rgaos que administram o Programa de Revisao.

Para isso, verifica-se a existéncia de comunicagcdo ao CFC, pelo CRE, de
eventuais descumprimentos do Programa de Revisdo, por parte de auditores
independentes, bem como a existéncia e o desenvolvimento dos respectivos
processos disciplinares e das consequentes aplicacdes de sangdes, pelo CFC.

Ag0Oes junto aos auditores independentes

No caso da existéncia de informagdes sobre descumprimento do Programa de
Revisdo, e em funcdo da aplicacdo ou ndo das respectivas san¢des pelo CFC, a
SNC realizara as seguintes acdes sobre os auditores independentes indicados
pelo CRE como tendo descumprido o programa:




e Solicitacdo de esclarecimentos, por oficio, sobre o descumprimento do
Programa de Revisdo, aos auditores indicados pelo CRE naquele ano.

e Para o0s auditores que ndo atenderem as solicitacbes de
esclarecimentos previstas acima, serdo emitidas as respectivas multas.

o Nos casos em que os esclarecimentos ndo elidirem ou justificarem o
descumprimento do Programa de Revisdo serdo emitidos oficios de
alerta ou instaurados Processos Administrativos Sancionadores para a
apuracao das responsabilidades.

Verificacao da eficacia do Programa de Reviséo por parte do CFC/CRE

Inspecdo de rotina, no biénio, em uma amostra de auditores, para a verificacao
do atendimento das normas profissionais sobre controle interno de qualidade,
como também nos auditores responsaveis pela revisdo, conforme definido nas
normas profissionais de auditoria independente, de modo a acompanhar e
validar o processo de regulagédo executado pelo CFC/CRE.

5.4 Supervisdes Tematicas

Supervisdo tematica 1

Verificagdo da observancia ao disposto no art. 23 da Instru¢do CVM n° 308/99
(outros servigos de ndo auditoria) por parte dos auditores independentes,
através da utilizacdo da divulgacdo dos honoréarios de auditoria e de ndo
auditoria efetuada no Formulario de Referéncia em companhias abertas,
conforme o disposto na Instrucdo CVM n° 480/09.

A supervisao sera desenvolvida da seguinte forma:

I.  Selegdo de companhias abertas que ndo facam parte do escopo SBR da
SEP (quando possivel);

Il.  Obtengdo, a partir dos Formularios de Referéncia apresentados por
essas companhias, das informacOes exigidas sobre os honorarios dos
servigos de auditoria e de ndo auditoria e verificacdo do pleno
atendimento ao disposto na Instru¢do CVM n° 480/09;

I1l.  Obtencéo, quando necessarios, dos esclarecimentos dos auditores ou das
companhias abertas (via SEP);

IV. Emissdo de oficios de alerta ou instaura¢do de Processo Administrativo
Sancionador sobre eventuais descumprimentos as normas vigentes;

V. Comunicagdo a SEP de eventuais descumprimentos as normas.




Supervisao tematica 2

Verificacdo do atendimento a regra de rotatividade dos auditores como
previsto no art. 31 da Instrugdo CVM n° 308/99.

A supervisao sera desenvolvida da seguinte forma:

L

II.

I1I.

IV.

Com a utilizacdo de ferramentas de sistema, verificacdo das mudancas
de auditores realizadas apds a publicacdo das demonstracdes financeiras
de final de exercicio e as informagfes trimestrais, procurando
identificar a ocorréncia de troca por entidades que possam, direta ou

indiretamente, ser consideradas ligadas aos auditores anteriores.

Emissdo de oficio solicitando a apresentacido de esclarecimentos sobre
as razdes que embasaram a decisdo de prestar servigos de auditoria
para a companhia auditada, considerando que o auditor anterior
apresentava relacdo proxima ao atual.

Apds apresentacdo das informacdes requeridas, sera procedida a
andlise da situagdo e caracterizagdo de eventual descumprimento ao
disposto no art. 31 da ICVM 308/99;

Emissdo de oficios de alerta com determinagdo de rentincia imediata
ao cliente e/ou instauracdo de Processo Administrativo Sancionador
por descumprimento a regra de rotatividade de auditores e

Comunicagdo a SEP, para apuracio de eventual responsabilidade dos
administradores, como definido no art. 27 da ICVM n¢ 308/99.
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6.1 AcOes Gerais, Resultados Esperados e Eventos de Risco

Ac0es Gerais e Resultados Esperados

Para cumprir os mandatos legais de assegurar o funcionamento eficiente e
regular dos mercados de bolsa e de balcdo, proteger os investidores contra atos
irregulares, evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulagdo, assegurar
a observancia de praticas comerciais equitativas, garantir 0 acesso a
informacdo adequada e fiscalizar e punir atos irregulares, a CVM, em sua
atividade de acompanhamento e supervisdo dos mercados, dos integrantes do
sistema de distribuicdo e dos depositarios centrais, realizard as a¢Oes gerais
abaixo descritas, juntamente com os seus resultados esperados:

Acdo Geral 1: Supervisdo do exercicio da autorregulacdo pelas entidades
administradoras de mercados organizados, entidades de compensagdo e
liquidacdo, depositarios centrais e entidades credenciadoras, realizada pela
BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados (BSM) e pelo Departamento de
Autorregulacdo da CETIP (DAR da CETIP).

Acdo Geral 2: Acompanhamento e fiscalizacdo direta dos intermediarios e
seus prepostos (incluindo agentes autdbnomos), custodiantes e escrituradores.

Acdo Geral 3: Acompanhamento e fiscalizacdo da atividade de intermediacéo
irregular, de forma a verificar a atuacdo de pessoas nédo autorizadas.

Acdo Geral 4: Acompanhamento e monitoramento das operacfes realizadas
ou registradas nos mercados organizados.

Riscos ao Alcance dos Resultados Esperados

O resultado esperado para a A¢do Geral 1 esta sujeito aos eventos de risco 1 a
4 abaixo enunciados:

Evento de Risco n° 1: Falhas na fiscalizacdo das operacOes realizadas nos
mercados de bolsa e de balcdo organizado.

Evento de Risco n° 2: Falhas na fiscalizacdo dos intermediarios e seus
prepostos (incluindo os agentes autdbnomos), dos custodiantes e dos
escrituradores.

Evento de Risco n® 3: Falhas na instrugdo e conclusdo de processos
administrativos sancionadores.

Evento de Risco n° 4: Deficiéncias no atendimento de reclamagbes ao
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos - MRP.

Os resultados esperados para a A¢ao Geral 2 esta sujeito aos eventos e risco 5
e6:




Evento de Risco n° 5: Falhas no processo de recomendacédo e de verificacdo
da adequac&o de produtos, servicos e operagdes aos perfis dos clientes.

Evento de Risco n° 6: Falta de efetividade no exercicio da funcéo de Diretor
de Controles Internos (ICVM n.° 505/11).

O resultado esperado para a Acdo Geral 3 esta sujeito ao evento de risco 7:

Evento de Risco n°® 7: Atuacdo, em mercados regulamentados de valores
mobiliarios, de pessoas ndo autorizadas a operar.

O resultado esperado para a A¢ao Geral 4 esta sujeito ao evento de risco 8:

Evento de Risco n° 8: Néo deteccdo de operacdes irregulares nos mercados.

6.2 Supervisao sobre a Autorregulacdo dos Mercados
Organizados

A classificacdo dos eventos de risco para a BSM e para 0 DAR da CETIP,
assim como as prioridades de supervisdo e as ac@es especificas de supervisao
para cada evento de risco, sdo apresentadas a seguir.

6.2.1 Classificacdo dos Riscos de Supervisao da BSM

Matriz de risco da BSM:

Potencial de dano

alto Evento de
Risco 3
médio alto Evento de Evento de
Risco 2 Risco 1
médio baixo| CVento de
Risco 4
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
|:| monitoramento bésico

[ ]acAo de baixa intensidade
[ ] aco de media intensidade
I acéo de alta intensidade



Os critérios que levaram a classificacdo dos eventos de risco na matriz sdo de
uso interno, conforme estabelece o art. 3° § 3° da Deliberagio CVM n°
521/07.

Prioridade de Supervisdo: Monitorar e avaliar a estrutura e os procedimentos
de autorregulagdo da BSM, na fiscalizagdo das operacGes, da conduta das
pessoas sujeitas ao seu poder, na instrucdo dos processos administrativos e nos
atendimentos a reclamacdes ao MRP.

6.2.1.1 Eventos de Risco e Ac¢des de Supervisao sobre a
Autorregulacdo da BSM

Evento de riscon® 1

Falhas na fiscalizacdo das operacdes realizadas nos
mercados de bolsa e de balcdo organizado da
BM&FBOVESPA.

1. Receber e analisar anualmente a programacgdo de trabalho da BSM,
avaliando, também, a estrutura de supervisdo disponivel para atendé-la,
em termos de recursos humanos e tecnologicos.

2. Examinar, por meio de Comité Interno da SMI, as comunicagfes de
operagdes suspeitas encaminhadas pela BSM a CVM, bem como os
processos administrativos disciplinares instaurados, que por limitagdo
de competéncia regulatéria ndo puderem ser continuados pelo
autorregulador, dando prioridade para 0 exame de casos que envolvam
praticas abusivas com o uso de ofertas e com atuacdo de investidores
com comportamento indicativo de operagdes de alta frequéncia.

3. Nas reunifes bimestrais com a BSM, discutir os temas e assuntos
operacionais relacionados aos mercados administrados e as operacdes
neles cursadas ou registradas.

Evento de risco n® 2

Falhas na fiscalizacdo dos intermediarios e de seus
prepostos (incluindo o0s agentes autonomos), dos
custodiantes e dos escrituradores.

1. Receber e analisar anualmente a programacdo de trabalho da BSM,
avaliando, também, a estrutura de supervisdo disponivel para atendé-la,
em termos de recursos e humanos e tecnolégicos.

2. Avaliar a adequacdo da matriz de auditoria operacional da BSM.




3. Verificar o cumprimento da programacdo anual de trabalho,
examinando os relatérios de auditoria concluidos e acompanhando o0s
trabalhos de auditoria em andamento.

4. Analisar os relatorios de auditoria operacional encaminhados pela BSM,
de forma a obter subsidios para a avaliagdo de risco dos intermediarios
(Acdo Geral 2).

5. Discutir com a BSM a necessidade de auditorias especificas.
Evento de risco n° 3

Falhas na instrucdo e finalizacgdo de processos
administrativos sancionadores.

1. Receber e analisar anualmente a programacdo de trabalho da BSM,
avaliando, também, a estrutura de supervisdo disponivel para atendé-la,
em termos de recursos e humanos e tecnoldgicos.

2. Verificar o cumprimento da programacdo anual de trabalho,
examinando demonstrativos mensais de processos administrativos
instaurados e acompanhando seu andamento.

3. Receber e avaliar as decisbes de instauracdo de processos
administrativos  sancionadores, verificando a necessidade de
comunicacdes obrigatdrias a outros 6rgaos (Ministério Publico, Banco
Central do Brasil e outros).

4. Receber e avaliar as decisbes adotadas pelo autorregulador no
julgamento dos processos administrativos disciplinares e na celebragéo
de termos de compromisso, e, quando for o caso, instaurar processos
administrativos no ambito da CVM com o objetivo de (i) verificar a
possivel responsabilidade de pessoas fora do alcance do poder do
autorregulador; (ii) propor comunicacgdes obrigatdrias a outros 6rgaos; e
(iii) alinhar as penas aplicadas pela BSM com aquelas aplicadas pela
CVM em processos precedentes.

5. Nas reunides bimestrais com a BSM, obter detalhes sobre o andamento
dos processos administrativos mais relevantes, discutir prioridades e
apresentar a avaliagdo da CVM sobre os processos concluidos, com
énfase na avaliacdo qualitativa das decisdes do Conselho de Superviséo,
em especial dosimetria.

Evento de risco n® 4

Deficiéncias no atendimento de reclamacgdes ao MRP.

1. Receber e analisar anualmente a programacgdo de trabalho da BSM,
avaliando, também, a estrutura disponivel para o atendimento de
reclamacoes.



2. Avaliar a qualidade das conclusfes do autorregulador tomando-se por
base as decisdes adotadas no ambito do mecanismo de ressarcimento de
prejuizos (MRP) que tenham sido submetidas & CVM em grau de
recurso.

3. Verificar se 0s processos relativos a reclamagdes implicaram a abertura
de processos sancionadores ou investigagdes adicionais no ambito da
prépria BSM, nos casos em que tiverem sido identificadas
irregularidades.

6.2.2 Classificacdo dos Riscos de Supervisao sobre o
Departamento de Autorregulacéo (DAR) da CETIP

Matriz de risco do Departamento de Autorregulacéo da CETIP:

Potencial de dano

alto
médio alto Evento de
Risco 1
médio baixo Evgnto de
Risco 2
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
|:| monitoramento bésico

|:| acdo de baixa intensidade
[ | aco de media intensidade
I acéo de alta intensidade

Prioridade de Supervisdo: Monitorar e avaliar a estrutura e os procedimentos
de autorregulacdo do DAR da CETIP, na fiscalizacdo das operacdes e dos
participantes e na instru¢do dos processos administrativos.




6.2.2.1 Eventos de Risco e Ac¢des de Supervisao sobre o
DAR da CETIP

Evento de riscon® 1

Falhas na fiscalizacdo das operacdes realizadas nos
mercados administrados.

1. Receber e analisar anualmente a programacdo de trabalho do DAR da
CETIP, avaliando, também, a estrutura de supervisdo disponivel para
atendé-la, em termos de recursos humanos e tecnolégicos.

2. Verificar o cumprimento da programacdo anual de trabalho,
examinando os relatérios de andlise arquivados pela DAR da CETIP e
analisando a adequacao das a¢des adotadas pelo autorregulador.

3. Nas reuniGes bimestrais, discutir os temas e assuntos operacionais
relacionados aos mercados administrados e as operacdes neles cursadas
ou registradas.

Evento de risco n® 2

Falhas na fiscalizacdo dos intermediarios, custodiantes e
escrituradores.

1. Receber e analisar anualmente programacdo de trabalho do DAR da
CETIP, avaliando, também, a estrutura de supervisdo disponivel para
atendé-la, em termos de recursos humanos e tecnolégicos.

2. Verificar o cumprimento da programagdo anual de trabalho,
examinando os resultados dos relatérios de auditoria concluidos e
acompanhando os trabalhos de auditoria em andamento.

3. Discutir a eventual necessidade de auditorias especificas.

Evento de riscon® 3

Falhas na instrucdo e concluséo de processos
administrativos sancionadores.

1. Receber e analisar anualmente a programacéo de trabalho do DAR da
CETIP, avaliando, também, a estrutura disponivel para a instrucéo e a
conducdo de processos administrativos disciplinares.

2. Verificar o cumprimento da programagdo anual de trabalho,
examinando os demonstrativos mensais fornecidos pelo DAR da CETIP
e analisando o andamento dos processos administrativos sancionadores
instaurados, para acompanhar seus desdobramentos.

3. Receber e avaliar as decisbes adotadas pelo autorregulador no
julgamento dos processos administrativos sancionadores e na
celebracdo de termos de compromisso, €, quando for o caso, instaurar




processos administrativos no ambito da CVM com o objetivo de (i)
verificar a possivel responsabilidade de pessoas fora do alcance do
poder do autorregulador e de (ii) propor comunicacGes obrigatorias a
outros 6érgdos.

4, Nas reunides bimestrais com o DAR da CETIP, obter detalhes sobre o
andamento dos processos administrativos mais relevantes, discutir
prioridades e apresentar a avaliacdo da CVVM sobre os casos concluidos.

6.3 Supervisdo Direta sobre os Intermediarios

6.3.1 Classificacdo de Riscos dos Supervisionados

Os intermediarios serdo individualmente classificados em uma matriz que
correlacione o potencial de dano e a probabilidade de ocorréncia de falhas,
consideradas as seguintes dimensdes:

Parametro de classificacdo de potencial de dano

Participacdo de clientes pessoas fisicas e pessoas juridicas ndo financeiras.

Parametros de classificacdo de probabilidade

Perfil de cada intermediario, identificado a partir de variaveis relacionadas ao
uso de canais de distribuicdo, avaliacfes dos resultados dos trabalhos de
auditoria dos autorreguladores, perfil de clientes, indicadores patrimoniais e
financeiros, histérico de casos na CVM e nos autorreguladores, mix de
operacdes e avaliacdo da efetividade dos controles internos.

Universo de supervisionados

Pessoas habilitadas a atuar como integrantes do sistema de distribuicdo em
mercados de bolsa e balcdo organizado, na atividade de intermediacdo de
valores mobiliérios.

Classificacdo dos supervisionados em grupos

Apos a ponderacédo das varidveis indicativas, os supervisionados sdo divididos
em quatro grupos distintos (1 a 4), em ordem crescente de risco
correspondente a associacdo entre potencial de dano e probabilidade. A
classificagdo sera objeto de andlise e aprovagdo em comité interno da SMI,
com destaque para aqueles supervisionados que de forma reiterada estejam
presentes no Grupo 4.




6.3.2 Eventos de Risco e A¢Oes de Supervisao

Para 0 biénio 2017-2018 a supervisdo direta sobre os intermediarios trabalhara
com dois eventos de risco, conforme se apresenta abaixo.

Evento de riscon®5

Falhas no processo de recomendacdo e de verificacdo da
adequacdo de produtos, servicos e operacbes aos perfis
dos clientes.

Prioridade de Supervisdo: Verificar as regras, procedimentos e controles
internos aplicados pelos intermedidrios, na recomendacdo de produtos,
execucdo de operacBes e prestacao de servicos a clientes.

Acdes especificas de supervisao:

Atualizar anualmente as informacOes relativas ao potencial de dano e a
probabilidade de ocorréncia do evento de risco para todo o universo de
supervisionados.

Sobre o grupo de instituicdes classificadas em médio risco, anualmente,
solicitar informacdes sobre as regras, procedimentos e controles internos
implementados pelo supervisionados para o atendimento das obrigacdes
constantes da Instrucdo CVM n.° 539/13.

Sobre o grupo de instituices classificadas em maior risco, ado¢do de uma ou
mais das seguintes medidas:

. Analisar informacgdes do relatério semestral a que se refere o art. 7°, §2°
da Instrucdo CVM n.° 539;

. Exigir a atuacdo dos diretores responsaveis pela observancia das
obrigac6es constantes da Instrucdo CVM n.° 539/13;

. Solicitar informacgdes diretamente aos supervisionados sobre aspectos
especificos de sua atuacdo que meregam acompanhamento mais intenso;

. Solicitar inspe¢es a SFI, diligéncias aos autorreguladores (BSM e
DAR da CETIP) ou implementar medidas de supervisdo intensiva de
forma remota, para os supervisionados com resultados mais criticos.

Evento de risco n® 6

Falta de efetividade no exercicio da funcdo do Diretor de
Controles Internos (ICVM n.° 505/11).

Prioridade de Supervisdo: Verificar a efetividade no exercicio das funcdes
do Diretor de Controles Internos.




Acdes especificas de supervisao:

Atualizar anualmente as informagfes relativas ao potencial de dano e a
probabilidade de ocorréncia do evento de risco para todo o universo de
supervisionados.

Sobre um grupo de instituicdes classificadas em médio risco, analisar o
relatério de controles internos dos supervisionados, avaliando a adequacédo a
norma, acompanhando sua evolucdo e determinando corre¢des, quando for o
caso.

Sobre o grupo de institui¢bes classificadas em maior risco, serd adotado de
uma ou mais das medidas:

. Analisar o relatério de controles internos dos supervisionados,
avaliando a adequacdo a norma, acompanhando sua evolugdo e
determinando correg¢des, quando for o caso;

o Exigir a atuacdo dos diretores responsaveis pela observancia das
obrigacfes constantes da Instrucdo CVM n.° 505/11;

° Solicitar informacgdes diretamente aos supervisionados sobre aspectos
especificos de sua atuacdo que meregcam acompanhamento mais intenso;

. Solicitar inspe¢fes a SFI, diligéncias aos autorreguladores (BSM, DAR
da CETIP) ou implantar medidas de supervisdo intensiva de forma
remota, para os supervisionados com resultados mais criticos.

Potencial de dano

alto
. Evento de
médio alto .
risco 6
médio baixo
baixo
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade
|:| monitoramento bésico

|:| acdo de baixa intensidade
[ | aco de media intensidade
- acio de alta intensidade



6.4 Supervisao sobre a Intermediacédo Irregular

O mercado de intermediacdo é altamente controlado por uma estrutura de
gatekeepers (no caso, custodiantes, depositarios centrais e especialmente
escrituradores de valores mobiliarios) que Ihe garante certa higidez e oferece
uma primeira barreira de protecdo contra a atuacdo irregular na intermediacéo
de valores mobiliarios.

Porém, a atuagdo de qualquer agente no mercado de valores mobiliarios sem
contar com uma prévia autorizacdo, sempre que exigida pela lei, representa
um risco na normalidade e funcionalidade dos mercados fiscalizados pela
CVM.

6.4.1 Evento de Risco e Acdes de Supervisao

Evento de risco n®7

Atuacdo, em mercados regulamentados de valores
mobiliarios, de pessoas nao autorizadas a operar.

Matriz de risco de Intermediag&o Irregular:

Potencial de dano

alto
médio alto
- . Evento de
médio baixo .
risco 7
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade

|:| monitoramento basico
|:| acdo de baixa intensidade
[ | acéo de media intensidade
- acio de alta intensidade



Prioridade de supervisdo: Criar rotinas de monitoramento para identificar e
apurar indicios de intermediacédo irregular.

Ac0es especificas de supervisao:

1. Analisar semestralmente, por amostragem, operacdes com valores
mobiliarios em mercados regulamentados de valores mobiliarios que
apresentem indicios de intermediagéo irregular.

2. No ambito de denuncias, reclamacdes, consultas e outros tipos de
demandas de investidores, verificar indicios da atuacdo de pessoas que
estejam captando clientes brasileiros para a realizagdo de investimentos
no mercado Forex e assemelhados (como o de opcdes binarias).

3. Pesquisar semestralmente, na rede mundial de computadores, ofertas de
investimentos no mercado Forex destinadas especificamente para
investidores brasileiros.

6.5 Supervisao Direta sobre Mercados

6.5.1 Classificacéo de Riscos dos Supervisionados

A supervisdo direta sobre as operacdes realizadas ou registradas nos mercados
organizados conta com um Unico evento de risco, descrito a seguir.

Matriz de risco:

Potencial de dano

alto
. Evento de
médio alto .
risco 8
médio baixo
baixo
baixa média baixa média alta alta

Probabilidade
|:| monitoramento bésico

|:| acdo de baixa intensidade
[ | aco de média intensidade
I acéo de alta intensidade



6.5.2 Eventos de Risco e A¢bes de Supervisao

Evento de risco n° 8

Nao deteccdo de operacdes irregulares nos mercados
organizados.

Prioridade de supervisdo: Acompanhar e monitorar o mercado e apurar,
segundo critérios de priorizacdo, os indicios de operacBes irregulares
identificados.

Ac0es especificas de supervisao

1. Acompanhar e monitorar o mercado secundario, vis-a-vis as
informacgGes divulgadas pelas companhias, as noticias sobre setores da
economia e de empresas, entre outras informacdes.

2. Examinar, por meio de Comité Interno, nas Geréncias de
Acompanhamento de Mercado 1 e 2 (GMA-1 e GMA-2), os indicios de
irregularidades detectadas, relativas a uso de informacéo privilegiada,
manipulacdo de precos, criagdo de condigdes artificiais de demanda,
oferta ou preco e praticas ndo equitativas, com prioridade para o exame
de casos que envolvam praticas abusivas com o uso de ofertas e com
atuacdo de investidores com comportamento indicativo de operagdes de
alta frequéncia.

3. Instaurar processos administrativos para todos o0s casos em que O
Comité Interno deliberar pelo aprofundamento das investigacdes.
Elaborar, ao final do semestre, relatério com informacdes sobre os
processos encerrados e em andamento.

No curso dos trabalhos dos Comités sdo identificadas as caracteristicas de
cada caso detectado e sdo expostas as percepcdes do Comité quanto a
necessidade de prosseguimento ou ndo das investigacdes, tendo em vista,
notadamente, os principios da razoabilidade e proporcionalidade. Entre as
principais caracteristicas consideradas, destacam-se materialidade, relevancia,
caracterizacdo de irregularidades, oscilagdes observadas, comportamento do
mercado a época dos fatos, existéncia de divulgacbes de Fatos Relevantes,
Comunicados ao Mercado, Informagdes Financeiras, entre outros.




6.6 Supervisdes Tematicas

Supervisdo Tematica 1:

Falhas na adogédo de medidas efetivas de superviséo de PLD/FT - Prevencdo e
Combate a Lavagem de Dinheiro e Financiamento ao Terrorismo, por parte
dos autorreguladores, dos integrantes do sistema de distribuicdo e dos
depositarios centrais.

Motivacdo: O tema de prevencdo a lavagem de dinheiro e financiamento ao
terrorismo € objeto de inimeras iniciativas de supervisdo por parte da SMI e
dos autorreguladores, e tem assumido crescente importancia a partir dos
esforcos coordenados das autoridades integrantes da ENCCLA - Estratégia
Nacional de Combate a Corrupcdo e a Lavagem de Dinheiro (em ambito
nacional) e do GAFI - Grupo de Acédo Financeira (em dmbito internacional).

Considerados, de um lado, os diversos aprimoramentos regulatérios recentes e
as diversas melhorias incorporadas as regras, procedimentos e controles
internos das pessoas sujeitas a Instrucdo CVM n.° 301/99, e, de outro, a
importancia estratégica do adequado tratamento do assunto para o pais, é
oportuna a criacdo de uma rotina de monitoramento e prestagdo de contas dos
diversos esforcos empreendidos pelos administrados — em especial
autorreguladores — e pela CVM para tratamento da questéo.

Objetivo: Apresentar as medidas de supervisdo e 0s indicadores de
efetividade das medidas de prevengdo e combate a lavagem de dinheiro e ao
financiamento do terrorismo, implantadas pela SMI e pelos autorreguladores e
participantes do mercado sob sua superviséo.

Etapas e procedimentos

a) Apresentar os diversos trabalhos de supervisdo realizados pela SMI (de
forma direta ou por meio da SFI), pela BSM e pelo DAR da CETIP,
controlando sua cobertura do universo supervisionado, escopo e profundidade,
acompanhando ainda a conclusédo de cada atividade.

b) Acompanhar os reportes de operacdes atipicas realizados por BSM,
BM&FBOVESPA, CETIP e de demais participantes do mercado, de forma a
utilizar os resultados gerais como subsidio para a realizagdo de trabalhos de
forma direta ou solicitacdo de ac¢Ges especificas aos autorreguladores.




Supervisao Tematica 2:
Fintech - financial & technology

Motivacdo: Diante da intensificagio do uso de novas ferramentas
tecnoldgicas pela industria de intermediacao (pelos participantes atuais ou por
novos entrantes), faz-se necessario que a SMI esteja permanentemente
atualizada sobre as inovagGes que venham a surgir, de forma a agir
tempestivamente quando identificar alguma iniciativa que, ainda que
potencialmente, possa afetar o regular funcionamento do mercado de valores
mobiliarios, em especial no que diga respeito aos integrantes do sistema de
distribuicéo.

Objetivo: Apresentar, em bases semestrais, as iniciativas da area em matéria
de fintech, incluindo, mas ndo limitadas a, acOes educacionais e de orientacdo
voltadas a empreendedores e integrantes do sistema de distribuico,
monitoramento do desenvolvimento e do uso de novas aplicacbes de
tecnologias financeiras, estabelecimento de canal para comunicacdo direta
com a comunidade fintech, articulagdo com outras iniciativas similares
nacionais e internacionais e avaliacdo de possiveis impactos nos mercados
regulados pela CVM, no que diz respeito a area de competéncia da SMI.
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Ofertas Publicas




7.1 Acao Geral e Resultados Esperados

Para cumprir os mandatos legais da CVM de proteger os investidores contra
(i) emissdes irregulares de valores mobiliérios, (ii) praticas ndo equitativas de
mercado e (iii) assegurar ao publico o acesso as informacdes sobre os valores
mobiliarios ofertados, a Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios
— SRE, em sua atividade de registrar e supervisionar as ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobiliarios e ofertas publicas de aquisicdo de acgdes
(OPAs), realiza 0 exame da documentacdo exigivel tal como previsto pelas
normas vigentes, através de suas trés geréncias - GER-1, GER-2 e GER-3.

A acdo geral consiste no acompanhamento das informacdes divulgadas nos
anuncios e comunicados de ofertas publicas, fatos relevantes, editais de ofertas
e resultados de leilbes, de forma a conferir se 0s atos praticados por emissores
e intermediarios corresponderam, de fato, ao que foi anunciado pela
documentacdo da oferta, e as disposi¢es das normas vigentes, tendo como
resultados esperados o fortalecimento da confianga dos investidores em
participar de ofertas publicas, tanto de distribuicdo de valores mobiliarios,
como de aquisicdo de ages.

7.2 Eventos de Risco

Em 2017-2018, o SBR de ofertas de valores mobiliarios, além dos Eventos de
Risco 1 e 2, que inauguraram a atuacdo da SRE em 2015, formalizara sua
atuacao em duas frentes de destaque, com os Eventos de Risco 3 e 4.

Evento de Risco 1 - Ocorréncia de irregularidades no andamento de Ofertas
Publicas de Aquisicao de Agdes.

Evento de Risco 2 - Ocorréncia de irregularidades em Ofertas Publicas de
Distribuicéo registradas.

Evento de Risco 3 — Ocorréncia de irregularidades em Ofertas Publicas de
Distribui¢cdo com Esforcos Restritos.

Evento de Risco 4 — Ocorréncia de irregularidades em Ofertas Publicas de
Distribuicdo de CIC hoteleiro.

Para cada modalidade de ofertas em analise - Ofertas Publicas de Aquisigdo de
Acdes, Ofertas Publicas de Distribuicdo registradas, Ofertas Plblicas de
Distribuicdo com Esforgos Restritos e Ofertas Publicas de Distribuigdo de CIC
hoteleiro - uma amostra sera analisada para apuracdo do que ocorreu durante
ou apos a oferta. Como consequéncia, a SRE coletara informacdes capazes de
nortear sua acao de supervisdo na analise de futuros registros.

Serdo examinadas as ofertas anunciadas ou encerradas no biénio 2017-2018,
de acordo com os critérios definidos em cada evento de risco.

Em relacdo ao Evento de Risco 4, a supervisao sera iniciada ap6s a entrada em
vigor da Instrucdo especifica que regulara as ofertas de CIC hoteleiro, que
atualmente se encontra em processo de audiéncia publica.




7.3 Classificacao dos Supervisionados e A¢des de Supervisao.

Evento de riscon® 1

Ocorréncia de irregularidades no andamento de Ofertas
Publicas de Aquisicdo de Acdes - OPA:s.

Matriz de Risco dos Supervisionados:

Potencial de dano

alto

médio alto

médio baixo

baixo

baixa média baixa média alta Alta
Probabilidade

[ ] Ofertas de risco nao significativo; monitoramento bésico
[ ] Ofertas de menor risco; ag&o de baixa intensidade
I:l Ofertas de médio risco; acio de média intensidade

[ Ofertas de maior risco; o de alta intensidade

Grupos de ofertas publicas de aquisicdo de acBes: OPAs voluntérias sem
registro, OPAs registradas com previsdo de pagamento total ou parcial a prazo
e OPAs registrada com previsdo de pagamento a vista ou com permuta.

Os critérios utilizados para a classificacdo da probabilidade de ocorréncia
desse evento de risco foram o nimero de irregularidades verificadas em editais
de OPA sem registro e o nimero de reclamacdes protocoladas por investidores
no ambito de OPA registradas. Para a estimativa do potencial de dano, levou-
se em conta o publico-alvo e 0os montantes normalmente envolvidos nessas
modalidades de oferta.

Prioridades de supervisdo: Verificar a conformidade e a regularidade do
andamento da OPA, bem como sua liquidacéo financeira.



Ac0es Especificas:

Acompanhamento de todas as publicacfes de Fatos Relevantes ou Editais de
ofertas publicas de aquisi¢do sem registro, sem distin¢cdo quanto a grupos de
mercados de negociacdo, focando a analise na observancia dos respectivos
editais aos preceitos da Instrucdo CVM n° 361/02.

Acompanhamento de todos os resultados de leildo de oferta publica de
aquisicao, sua observancia ao disposto no art. 15 da Instru¢do CVM n° 361/02
e ao Edital aprovado, além de monitoramento da liquidacéo financeira, a vista
ou a prazo, de cada OPA.

Evento de risco n® 2

Ocorréncia de irregularidades no andamento de Ofertas
Publicas de Distribuicéo registradas.

Matriz de Risco dos Supervisionados:

Potencial de dano

alto Grupo 1
médio alto Grupo 3
médio baixo Grupo 5 Grupo 4
baixo
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade

|:| Ofertas de risco ndo significativo; monitoramento basico
I:l Ofertas de menor risco; agio de baixa intensidade
I:l Ofertas de médio risco; acdo de média intensidade

[ Ofertas de maior risco; aao de alta intensidade




Critérios de definicdo dos Grupos de ofertas publicas de distribuicdo: de
acOes, de cotas de Flls ou de debéntures, cujo publico alvo inclua investidores
ndo qualificados/ndo profissionais; e distribuicbes de acbes, de FIl ou de
debéntures, restritas a investidores qualificados/profissionais.

A estimativa da probabilidade de ocorréncia desse evento de risco levou em
consideragdo a experiéncia da area técnica em relacdo a qualidade da
estruturacdo de cada Grupo de ofertas. Para a estimativa do potencial de dano,
foram levados em conta os montantes normalmente envolvidos em cada
modalidade de oferta e a potencial participacdo de investidores do segmento
de varejo, tanto de forma direta como através de veiculos, como fundos de
investimentos.

Prioridades de supervisao:

Supervisionar os dados finais de colocacéo divulgados através do Andncio de
Encerramento para compara-los com as informagfes disponibilizadas na
documentacdo da Oferta, dada uma énfase no conteildo do Prospecto.

Ac0es especificas

Serdo verificadas, entre outras, informagdes relativas a: (i) exercicio de lotes
suplementar e adicional; (ii) participacdo de pessoas vinculadas; (iii) publico
alvo; (iv) prazos da oferta; e (v) distribuicdo parcial. As ofertas publicas serdo
selecionadas para avaliacdo conforme estejam acima de determinadas valores
minimos de emissao total, definidos para cada Grupo.




Evento de risco n°® 3

Ocorréncia de irregularidades em Ofertas Publicas de
Distribui¢cdo com Esforcos Restritos

Matriz de Risco dos Supervisionados:

Potencial de dano

Alto
médio alto
médio baixo
Baixo
Grupo 6 Grupo 5
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade

I:l Ofertas de risco ndo significativo; monitoramento basico
[ ] Ofertas de menor risco; aéo de baixa intensidade
[ ] Ofertas de médio risco; agdo de média intensidade

[ Ofertas de maior risco; agao de alta intensidade

Valores mobiliarios incluidos nos Grupos de ofertas publicas de distribuicao
com esforgos restritos: acdes e outros titulos patrimoniais; debéntures e notas
promissdrias de emissores registrados e de emissores ndo registrados na CVM;
CRI, CRA e fundos estruturados; os outros valores mobiliérios.

A classificacdo da probabilidade de ocorréncia desse evento de risco baseou-
se na experiéncia da area técnica em ofertas publicas registradas e na base de
dados da CVM, segregada por valor mobiliario de ofertas publicas de esforcos
restritos ocorridas em 2016. Para o potencial de dano, foram considerados os
montantes financeiros normalmente envolvidos nas ofertas e seu alcance em
relacdo aos investidores. Com relagdo a probabilidade de ocorréncia, por conta
do ineditismo da supervisdo de ofertas de esforcos restritos e por ndo terem



registrado na CVM, a classificacdo teve como insumo o conhecimento
empirico da area técnica em ofertas publicas registradas (ICVM 400).

Prioridades de superviséo:

Verificar a conformidade das ofertas de esforcos restritos as normas
publicadas pela CVM e ao arcabouco legal, no que se refere ao:

(1) cumprimento do papel do intermediario lider;

(2) concesséo do direito de prioridade;

(3) estrutura de securitizacdo do valor mobiliario;

(4) intervalo de quatro meses entre duas ofertas;

(5) restrigdo a negociacao de acOes de emissores em fase pré-operacional;

(6) divulgacdo das demonstrac@es financeiras pelos emissores ndo registrados
na CVM.

(1) Cumprimento do papel do Intermediario Lider
Acdes especificas

Ao longo do biénio, serdo instaurados processos para analisar um total de 35 a
45 ofertas de diversos tipos de valores mobiliarios, as quais serdo selecionadas
de acordo com o tamanho da oferta, nimero de subscritores e caracteristicas
do emissor. Entre as obrigacGes intrinsecas ao intermediario lider na oferta,
sera verificado:

(i) o respeito ao limite maximo de 75 investidores profissionais procurados;
(i) se a oferta foi subscrita por, no maximo, 50 investidores profissionais;

(iii) se foram realizadas as devidas diligéncias, para que as informacdes
divulgadas sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes.

(2) Concessao do direito de prioridade
Acoes especificas

Ao longo do biénio, serdo instaurados processos para analisar entre 10 e 15
ofertas de acGes e outros titulos patrimoniais, as quais serdo selecionadas de
acordo com o tamanho da oferta, niUmero de subscritores e caracteristicas do
emissor. Seré verificado se foi concedido o direito de prioridade aos acionistas
da empresa, bem como os procedimentos adotados.




(3) Estrutura de securitizacdo do valor mobiliario
Acdes especificas

Ao longo do biénio serdo instaurados processos para analisar de 5 a 10 ofertas
de Certificado de Recebivel Imobiliario - CRI e Certificado de Recebivel de
Agronegdcio - CRA, as quais serdo selecionadas de acordo com as
caracteristicas dos direitos creditorios vinculados ao valor mobiliario, tamanho
da oferta, ndmero de subscritores e caracteristicas do emissor e do
devedor/originador. Serd verificada a aderéncia normativa/legal do lastro
utilizado pelo emissor na securitizacdo do valor mobiliario.

(4) Intervalo de quatro meses entre duas ofertas
Ac0es especificas

Para todos os valores mobiliarios, com excecdo dos CRI e CRA, serdo
monitoradas todas as ofertas que forem registradas nos ambientes de
negociacdo CETIP ou BM&FBovespa. Sera verificado se o emissor respeitou
0 prazo minimo de quatro meses, contados da data do encerramento da oferta
anterior.

(5) Restricdo a negociagdo de acdes de emissores em fase pré-operacional
Acdes especificas

Para as ofertas de acdes e outros titulos patrimoniais cujos emissores estejam
em fase pré-operacional, serd apurado se a negociacdo por investidores
qualificados foi permitida apenas quando, cumulativamente, a companhia se
tornou operacional, tenha decorrido dezoito meses do encerramento da oferta e
da admissdo a negociacdo das a¢des na BM&FBovespa.

(6) Divulgacéo das DFs pelos emissores nao registrados na CVM
Acdes especificas

Para as ofertas de debéntures e notas promissdrias de emissores ndo
registrados na CVM, serdo supervisionadas todas as ofertas que forem
registradas nos ambientes de negociagdo CETIP. Ser& apurado se 0 emissor
esta divulgando as demonstrag6es financeiras conforme estabelece o art. 17 da
ICVM n° 476/009.




Evento de risco n® 4

Ocorréncia de irregularidades em Ofertas Publicas de
Distribuicéo de CIC hoteleiro.

Matriz de Risco dos Supervisionados:

Potencial de dano

Alto
médio alto
médio baixo
Baixo Grupo 3
baixa média baixa média alta Alta

Probabilidade

|:| Ofertas de risco ndo significativo; monitoramento basico
|:| Ofertas de menor risco; a¢do de baixa intensidade

|:| Ofertas de médio risco; acdo de média intensidade

-I Ofertas de maior risco; agdo de alta intensidade

Critérios de segmentacdo dos Grupos: os empreendimentos hoteleiros que
tenham obtido o registro de oferta publica de distribuicdo de CIC hoteleiro sdo
classificados conforme a quantidade de unidades imobiliarias autbnomas.

A estimativa da probabilidade de ocorréncia desse evento de risco levou em
consideracdo a experiéncia da area técnica em relacdo a qualidade da
estruturacdo das ofertas de CIC hoteleiro. Para a estimativa do potencial de
dano, foi levada em conta a quantidade de CIC hoteleiros ofertados em cada
tipo de empreendimento, que estd relacionada com a quantidade de
investidores potencialmente alcancados.

A supervisao deste Evento de Risco serd iniciada apos a entrada em vigor da
Instrucdo CVM especifica que regulard as ofertas de CIC hoteleiro, que
atualmente se encontra em processo de audiéncia publica.



Prioridades de superviséo:

O objetivo é supervisionar (1) a aderéncia da documentacao e (2) a aderéncia
das ofertas de CIC hoteleiro aos normativos aplicaveis, como também, (3) as
informagBes periodicas a serem disponibilizadas pelos empreendimentos
hoteleiros.

A supervisdo das ofertas de CIC hoteleiro tem inicio com a obtencdo do
registro da oferta e se estende até a divulgacdo do Andncio de Encerramento.

Ja os empreendimentos hoteleiros sdo supervisionados desde o inicio de sua
operacao. Serdo verificadas, entre outras:

(i) divulgacdo periddica de demonstracdes financeiras dos empreendimentos
hoteleiros;

(ii) atualizacdo periddica dos documentos da oferta como Prospecto e Estudo
de Viabilidade;

(iif) conformidade de materiais publicitarios;

(iv) prazos da oferta; e

(v) publico alvo.

(1) Supervisdo dos documentos divulgados durante as ofertas de CIC
hoteleiro (materiais publicitarios e atualizagdes de Prospecto e Estudo de
Viabilidade) e

(2) Supervisdo da aderéncia das ofertas de CIC hoteleiro aos normativos
aplicaveis (caracteristicas: publico alvo e prazos da oferta)

Ac0es especificas:

A selegdo dos empreendimentos hoteleiros, a terem os documentos divulgados
e as caracteristicas das ofertas de CIC hoteleiro analisados, se baseara na
guantidade de unidades imobiliarias autbnomas.

Serdo analisados todos os empreendimentos com uma quantidade de unidades
imobilidrias autbnomas acima de determinado nUmero. Para 0s
empreendimentos com uma quantidade de unidades abaixo deste nimero, mas
acima de uma quantidade minima de unidades, serdo analisados os
empreendimentos cujo valor individual das unidades imobiliarias hoteleiras
seja abaixo de determinado valor financeiro.




(3) Supervisdo das informacBGes periddicas divulgadas por
empreendimentos hoteleiros em operacdo (demonstracdes financeiras
trimestrais e anuais)

Ac0es especificas:

A selecdo dos empreendimentos hoteleiros em operacdo, cujas informacGes
periddicas divulgadas serdo analisadas, também se baseara na quantidade de
unidades imobiliérias autbnomas.

Serdo analisados todos os empreendimentos com uma quantidade de unidades
imobiliarias autdbnomas acima de determinado nimero, em operacdo ha mais
de trés meses e ndo mais de trés anos. Neste segmento, para 0S
empreendimentos hoteleiros com mais de trés anos de operacdo, serdo
selecionados até quatro casos no biénio para analise das divulgacGes
periodicas, levando em consideracdo o histérico de irregularidades
encontradas.

Para os empreendimentos com uma quantidade de unidades abaixo do nimero
correspondente ao segmento do paragrafo acima, mas acima de uma
guantidade minima de unidades, serdo analisados os empreendimentos em
operacdo ha mais de trés meses e ndo mais de trés anos, cujo valor individual
das unidades imobiliarias hoteleiras seja abaixo de determinado valor
financeiro. Neste segmento, para os empreendimentos hoteleiros com mais de
trés anos de operacdo, serdo selecionados até dois casos no biénio para andlise
das divulgagdes periodicas, levando em consideragdo o0 historico de
irregularidades encontradas.







A partir do biénio 2015-2016, o processo de planejamento das inspecdes de
rotina relativas ao SBR passou a ser organizado com base em um cronograma
pré-definido para os dois anos do Plano, no qual sdo estabelecidas datas-
chaves para os trés principais momentos do procedimento:

@ Emissdo da Solicitacdo de Inspecdo — SOI pela &rea que necessita,
para sua atuacdo no SBR, da obtencdo de informacdes no ambiente
dos supervisionados;

2 Envio do relatério de inspecdo elaborado pela Superintendéncia de
Fiscalizacdo Externa — SFI para a area demandante, considerando,
para sua previsdo, o tempo de realizagdo dos trabalhos de campo, no
inspecionado, e de elaboragéo do relatorio;

3 Concluséo da analise atinente ao SBR, pela area demandante.

O cronograma de execucdo das inspecOes de rotina, que consta da versdo
interna do Plano, visa conferir um maior alinhamento das atividades
desenvolvidas pelas areas demandantes e os trabalhos de inspecéo.

Para fins de informacdo nos Relatorios Semestrais, a analise da &rea seré
considerada finalizada quando houver alguma decisdo sobre o destino do
processo: arquivado, emissdo de oficio de alerta ou proposta de instrugdo de
processo sancionador.







Desde 0 ano de 2012, a CVM dispbe de um conjunto de indicadores de
desempenho institucional complementares aqueles estabelecidos no ambito do
Plano Plurianual — PPA.

Tais indicadores estdo organizados por macroprocessos e consideram o grau
de cumprimento das a¢es desenvolvidas no ambito do Plano Bienal do SBR
como a principal métrica para a mensuracdo do desempenho do
macroprocesso de supervisao.

O Plano Bienal 2017-2018, em sua versao interna, ja apresenta as tabelas para
a mensuracdo do calculo dos indicadores de desempenho de cada uma das
areas do SBR — Empresas, Fundos de Investimento, Auditores Independentes,
Mercados e Intermediérios e Ofertas Publicas.

Os resultados alcancados pela CVM serdo apresentados nos Relatdrios
Semestrais do SBR e no Relatério de Gestdo encaminhado anualmente ao
Tribunal de Contas da Unido — TCU.
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Com relacdo aos fatores limitadores & implantacdo do Plano Bienal 2017-
2018, os pontos de destague permanecem 0S mesmos que vém sendo
reportados pela CVM nos ultimos relatérios semestrais do SBR: orcamento,
recursos humanos e sistemas informatizados.

A perspectiva de limitagdo de recursos orcamentarios nos proximos anos com
correcdo vinculada ao IPC-A* a partir da promulgacdo da Proposta de Emenda
Constitucional n° 55/2016 (“PEC do Teto dos Gastos Publicos”) traz um
importante desafio para a CVM, tendo em vista que o crescimento do tamanho
e complexidade do perimetro regulatério da entidade demanda investimentos
continuos em pessoas e infraestrutura tecnoldgica, recursos estratégicos para a
execucdo dos processos de supervisdo e fiscalizagéo.

Nesta nova ordem orcamentaria, a CVM permanecera buscando solucgdes que
demandem menos recursos financeiros a partir da melhoria de seus processos
de gestdo. Na area de riscos, por exemplo, o desenvolvimento do Sistema
Integrado de Gestdo de Riscos (Deliberagdo CVM n° 757/2016) tem por
escopo racionalizar processos e estruturas dedicadas ao tema, sem prejuizo do
foco no cumprimento dos objetivos colimados.

Contudo, o aprimoramento dos sistemas de gestdo e a maior racionaliza¢do no
uso de recursos possuem limites que ndo podem ser ignorados no
desenvolvimento de um Plano Bienal. Nesse aspecto, conforme descrito no
Relatdério do SBR referente ao primeiro semestre de 2016, a expectativa da
CVM é que, ao final de 2017, o déficit de servidores chegue a
aproximadamente 28%, ampliando o risco operacional da entidade, em
especial no que se refere as atividades de supervisio e sancao®.

Ainda, considerando o imenso volume de dados a ser gerenciado a partir de
sua complexidade e diversidade, a CVM necessita de constantes investimentos
em tecnologia, de forma a extrair informagdes Uteis que subsidiem
adequadamente as decisdes regulatérias em processos de identificacdo e
investigacédo de irregularidades no mercado de capitais.

* Para o exercicio de 2017, a mencionada PEC prevé a correcdo da despesa primaria paga no exercicio de
2016 (incluidos os restos a pagar pagos e demais operagdes que afetam o resultado priméario) em 7,2%.

® Mais informagdes, incluindo medidas para a mitigacdo do risco apresentado, estdo disponiveis em
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/menu/acesso_informacao/planos/sbr/Relatorio_Semestral_janeiroj
unho_2016.pdf




Nesse sentido, uma eventual insuficiéncia de recursos traria consigo o risco de
obsolescéncia tecnoldgica, em especial se for considerado um ambiente
regulatério com acelerada aplicacdo de solucdes tecnoldgicas no mercado de
capitais, tais como opera¢des com high frequency trading, robot financial
advisors, crowdfunding e fintechs.

De toda sorte, deve restar consignado que os fatores ora apresentados sao
inerentes a todo e qualquer processo de gestdo de riscos, que tem por
finalidade precipua direcionar — de forma a maximizar — 0s recursos escassos
para as acOes de maior relevancia e impacto, observado, como escopo final, o
cumprimento dos mandatos legais da entidade.

Assim, apesar dos desafios impostos, a CVM reforga sua crenga de que a
Supervisdo Baseada em Risco continuara evoluindo e alcangcando o seu
objetivo de contribuir para o desenvolvimento do mercado de capitais no
Brasil.
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