DYNAMO

DYNAMO ADMINISTRACAO DE RECURSOS




| - A Dynamo

Inicio

Ativos sob gestao

Estratégia de
Investimento

DYNAMO

* Partnership fundada em 1993 no Rio de Janeiro, cuja
Unica atividade é o investimento de longo prazo em
acoes.

* USS 3,0 bilhdes sob gestdo. Aproximadamente 90%
investidos em companhias brasileiras e o restante em
companhias nos EUA e Europa.

« Critério de investimentos fundamentalista
e Estudamos profundamente os setores e companhias
em que investimos.

Quase 19 anos de experiéncia como cliente de diversas Bolsas de Valores
(Bovespa, BVRJ, BM&F, Cetip, BM&F Bovespa, NYSE, LSE, etc.). Ja vimos e
estudamos varios modelos diferentes, cada um com suas particularidades.



Il - A Visao do Cliente DYNAMO

Trés pilares norteiam nossa visao como clientes de Bolsas de Valores:

Servico

Custo / Preco

Seguranca / Transparéncia



Il — A Visao do Cliente

Nossa visao da BM&F Bovespa:

DYNAMO

Seguranca / Transparéncia

Custo / Preco

Qualidade do servico

* Sistemas operacionais

* Confiabilidade / track record
* Transparéncia na formacao
de preco

* Liquidagao no investidor
final e proibicao a dark pools
sdo diferenciais da nossa
regulacao.

* Fundos de ressarcimento de
prejuizos (MRP), patrimobnio
da BM&F Bovespa como
garantidor em ultima
instancia geram seguranca.

* Dificuldade de se comparar
preco final na BM&F Bovespa
com outras bolsas.

(estruturas muito diferentes)

* Companhia ndo parece estar
abusando de seu poder
monopolista.

* O servico prestado na
plataforma de negociacao ainda
pode melhorar muito, falta de
produtos adequados e falhas
no relacionamento com
clientes e intermediarios.

* Ja a CBLC tem prestado um
servico destacadamente
melhor.
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Il — Impacto da Competicao DYNAMO

Custos e Beneficios

* Plataformas de negociacdao mais eficientes e velozes

* Melhora do servico prestado pela plataforma de trading

» Custos mais baixos de negociacao: quem se beneficia (?)

» Como sera compensado o aumento de custo das corretoras (?)

* Aumento generalizado da liquidez e maior profundidade do mercado (?)




Il - Impacto da Competicao DYNAMO

Consequéncias

* Necessidade substancialmente maior de regulacao e monitoramento por parte da
CVM, BACEN, Bolsas e Corretoras.

- Instrucao 461 - Fundos de ressarcimento de prejuizo
- Aluguel de acOes - Regras de leilao

- Calculo de margem e garantias - “Best price execution”

- Interoperabilidade das CSDs - Leilao de Fechamento

- Sinacor

* Maior complexidade para todos os agentes (Reguladores, Bolsas, Investidores e
Prestadores de servicos) — potencialmente mais riscos ao sistema.




IV - Resumo DYNAMO

Nossa opiniao

* O aumento de liguidez gerado por novos competidores pode ficar restrito as acoes
que ja tem liquidez.

* Experiéncia de outros paises mostra que os mercados de acesso (Bovespa Mais) nao
se beneficiam de uma maior competicao.

* Complexidade adicional de se operar em um ambiente com multiplas plataformas
de trading e/ou post-trading pode levar a um maior risco sistémico que ndo nos
parece ser compensado pela potencial queda nos precos para o usuario final.

Nos parece possivel um cenario de maior competicao que seja benéfico para todos os
participantes do mercado. Trata-se porém de uma caminho de alta complexidade.
Uma vez que a BVMF atende plenamente requisitos de seguranca e confiabilidade do
sistema, sem se exceder na sua condicao de monopolista, entendemos que, como
tarefa imediata, seria mais eficiente e eficaz desenvolver a qualidade dos servicos da
BVMF, eventualmente, via uma presenca mais forte do regulador.
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