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Apresentacao



Em 2013, tive o prazer de levar o documento Planejamento Estratégico - Construindo a CVM de
2023” ao conhecimento publico. Nele esta apresentado o direcionamento da atuacao da CVM nos
proximos anos, resultado de um processo intenso e longo de analise que abrangeu toda a alta

direcao da Autarquia e um numero significativo de servidores da Casa.

Esse trabalho de avaliacao nos permitiu refletir sobre a forma da nossa atuacao e os atributos da
CVM em um mercado de capitais que se tornou um dos mais relevantes no mundo e em expansao

nos proximos dez anos.

No processo de definicao do direcionamento, olhamos a nossa histéria e os nossos valores,
reafirmamos o nosso propdsito de regulador eficiente, estabelecemos a Visao 2023 e identificamos
as prioridades concretas, bem como as agoes a serem executadas, de forma a acompanharmos as
profundas transformagoes globais em curso e alinharmos melhor e mais rapidamente a nossa

atuacao com as mudancas e as necessidades da economia brasileira.

Destacamos a elevada probabilidade de que as mudangas e a evolugao da nossa sociedade continuem
a ocorrer,afetando o funcionamento dos diversos segmentos do mercado. Mudancas estas que a crise
financeira global de 2008 fez com que ficassem mais evidentes e relevantes e que,ao mesmo tempo,

adicionam complexidade ao processo de redesenho regulatério decorrente da crise.

Tais transformacdes envolvem, resumidamente: a) encurtamento do ciclo das mudancas
tecnologicas, impactando de forma dinamica o modelo de funcionamento do mercado de capitais;
b) fortalecimento das redes sociais,alterando drasticamente o processo de lidar e usar informacoes;
¢) ampla inovagao de produtos financeiros, com novas oportunidades de alocagao de poupanga; e
d) globalizagao, fazendo com que as operag¢oes frequentemente envolvam mais que uma jurisdicao,

além do crescimento da atuacgao de investidores globais.

Também ressaltamos: (i) o comprometimento dos lideres de governo das maiores economias do
mundo em implementar medidas que assegurem, de forma sustentavel, o crescimento econdmico
e criar alternativas de financiamento de longo prazo; (ii) a ampliagao do papel do mercado de

capitais brasileiro em ser uma alternativa concreta e sustentavel de canalizagao de poupanca e de



Apresentagao = 7

alavanca para apoiar os investimentos que a economia brasileira requer; e, (iii) dada a necessidade
de investimentos significativos nos préximos anos, a oportunidade de construcao de um mercado

de capitais mais forte e uma nova responsabilidade para seus agentes, incluindo a CVM.

Como mencionei acima, nessa reflexao, reafirmamos nosso propdsito de zelar pelo funcionamento
eficiente,pela integridade e pelo desenvolvimento do mercado de capitais, promovendo o equilibrio
entre a iniciativa dos agentes e a efetiva protecao dos investidores, sempre pautados nos valores
que nos sao proprios. Além disso, construimos uma Visao para os proximos dez anos, cujo pilar € o
fortalecimento da credibilidade da CVM e o seu reconhecimento pela sociedade, pelo trabalho e
pelos atos,como uma instituicao essencial,em um mercado que pode mais que dobrar de tamanho

em 2025.

Com o objetivo de assegurar o caminho para atingir a Visao de 2023, foram definidas como

prioridades de trabalho da CVM:

e Investir no nosso corpo funcional para que continue a ter elevado nivel técnico,engajamento e
comprometimento.Ressaltamos a importancia de instalacdes adequadamente dimensionadas
e seguras e a necessidade de um corpo funcional em nimero apropriado, para acompanhar a

evolugao e a complexidade do nosso mercado.

e Reformular a area de Tl, para que esteja pronta para atuar nesse novo mundo de mudancas
continuas e rapidas,de forma que possamos aumentar a eficacia das nossas agoes finalisticas,
além de alcancgar ganhos de produtividade por meio de revisao e automatizagao de nossos

processos de trabalho e de documentacao.

e Continuar a trabalhar ativamente com outros agentes de mercado promovendo a educacgao
financeira nos diversos niveis, dando suporte para que os investidores, que sao 0s primeiros
e Unicos responsaveis por seus investimentos, estejam cada vez mais capacitados para tomar

decisdes e tenham consciéncia de suas agoes.

 Aperfeicoar,continuamente, 0s processos de supervisao e sangao para que 0 nao cumprimento
das boas normas de conduta (que devem ser claras, privilegiadas e adotadas) acarrete agoes

sancionadoras efetivas, equilibradas, consistentes e céleres.
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- Engajar, de forma consistente e permanente, nossa atuagao nos organismos internacionais
onde representamos o Brasil e sao discutidos principios de regulacao, temas que buscam a
estabilidade dos mercados financeiros e formas de cooperagao e coordenacao. Neste sentido,
¢ relevante destacar dois pontos: (i) o fato da CVM ser referéncia em algumas areas e possuir
posicao importante em diversas discussoes - dado que somos regulador do mercado de
capitais em uma das maiores economias do mundo; (ii) os resultados altamente positivos
da avaliagao independente da Autarquia , realizada a cada cinco anos, pelo Banco Mundial
e pelo Fundo Monetario Internacional. Essas duas questoes, em especial, demonstram que
nossa participacao nas discussoes fortalece nosso papel, nos dando uma dimensao global
mais proporcional a nossa importancia e criando referéncia adicional para o exercicio do

nosso mandato no mercado doméstico.

O Relatorio Anual de 2013, que introduzo por essa mensagem, mostra o alinhamento da evolugao
dos mercados, dos agentes e das atividades da CVM, respectivamente, com a avaliacao e as

prioridades da Visao 2023.

Ele mostra que,apesar de incertezas que atingiram boa parte dos mercados emergentes e de alguns
desafios domeésticos, como a elevacao da taxa de juros ao longo de 2013, varios segmentos do
mercado de capitais continuaram crescendo. O Relatdrio mostra, ainda, iniciativas e contribuicoes
da Autarquia para permitir a introdugao de novos produtos, como os ETFs de renda fixa,ao mesmo
tempo em que refor¢a as normas de boa conduta, de transparéncia e de seguranca, a exemplo da

Instrucao CVM n° 531/13 (sobre FIDCs).

O Relatorio traz também a intensa atividade da nossa supervisao e fiscalizagao, incluindo os
aperfeicoamentos continuos em focar melhor nas atividades e nos participantes que podem,
potencialmente, representar maior risco para a integridade do mercado e protegao aos investidores.
Da mesma forma,a atuagao junto a autorreguladores e os diversos acordos de cooperagao tornaram
a atividade sancionadora ainda mais eficaz,como é o caso da atuagao coordenada e em cooperacao

com o Ministério Publico, a Policia Federal e o Poder Judiciario.

Na atuacao internacional e em linha com as prioridades, o relatério traz as discussoes mais
relevantes para o mercado de capitais que estao ocorrendo nos dois principais foruns internacionais

dos quais a CVM participa: a I0SCO (/International Organization of Securities Commissions) e o FSB
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(Financial Stability Board). A respeito da 10SCO, em 2013, a CVM foi eleita para a vice-presidéncia
do Committee on Retail Investors (C8), em reconhecimento a nossa atuagao no campo de educagao
financeira e dos investidores, area que apresentou diversas iniciativas durante o ano, em conjunto

com outros agentes do mercado.

Merece destaque,ainda, a indicacao da CVM como um dos novos membros permanentes do Conselho
de Supervisao (Monitoring Board) da Fundacao IFRS (International Financial Reporting Standards). O
Conselho, que é formado por poucas autoridades do mercado de capitais responsaveis por definir
a forma e o conteldo da informacao financeira no ambito de suas jurisdi¢oes, tem papel relevante
na governanca da Fundacgao IFRS e esta fortemente empenhado em apoiar o desenvolvimento e a
consolidacao de normas contabeis internacionais,em um contexto em que a qualidade da informacgao

prestada pelos emissores é fundamental para a credibilidade continua dos mercados de capitais.

Por fim, cabe registrar aqui o meu agradecimento ao diretor Otavio Yazbek, cujo mandato encerrou-
se no final de 2013. Nos cinco anos em que integrou o Colegiado, foram notaveis a sua dedicacao

e contribuicao ao fortalecimento do mercado de capitais e da Autarquia.

//mwda 7 /le&
Leonardo Porcilncula Gomes Pereira

Presidente
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MANDATOS LEGAIS DA CVM

Desenvolvimento do mercado

Estimular a formagédo de poupancga e a sua aplicagdo em valores mobiliarios; promover a expanséo
e o funcionamento eficiente e regular do mercado de agdes; e estimular as aplicagdes permanentes
em agbes do capital social de companhias abertas sob controle de capitais privados nacionais
(Lei 6.385/76, art. 4°, incisos | e II).

Eficiéncia e funcionamento do mercado

Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e de balcdo; assegurar a
observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores mobiliarios; e assegurar a
observancia, no mercado, das condi¢gdes de utilizagdo de crédito fixadas pelo Conselho Monetario
Nacional (Lei 6.385/76, art. 4°, incisos lIlI, VIl e VIII).

Protecao dos investidores

Proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado contra emissdes
irregulares de valores mobiliarios; atos ilegais de administradores e acionistas controladores
das companhias abertas, ou de administradores de carteira de valores mobiliarios; e o uso de
informacéo relevante n&o divulgada no mercado de valores mobiliarios. Evitar ou coibir modalidades
de fraude ou manipulac¢do destinadas a criar condigdes artificiais de demanda, oferta ou prego dos
valores mobiliarios negociados no mercado (Lei 6.385/76, art. 4°, incisos IV e V).

Acesso a informac¢ao adequada

Assegurar o acesso do publico a informagdes sobre os valores mobilidrios 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 II).

Fiscalizacao e punicao

Fiscalizar permanentemente as atividades e os servigos do mercado de valores mobiliarios, bem como
a veiculagdo 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 lhe incumba fiscalizar (Lei 6.385/76, art. 8°, incisos lll e
Vv, eart. 11°).
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Quantitativo de pessoal

Cargo Dezembro 2013 |

Auxiliar administrativo

Inspetor 112
Analista 225
Agente executivo 129

32
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5.Planejamento Estrategico

0 ano de 2013 foi marcado pelo processo de planejamento estratégico da CVM para os préximos
dez anos, a partir de uma profunda reflexao sobre o mercado,a missao institucional e as tendéncias
que podem afetar a entidade no cumprimento de sua missao. Para a formulagao da estratégia,foram
envolvidos aproximadamente 1/3 dos servidores da Casa, varios agentes do mercado e realizadas
pesquisas, estudos, reunides e workshops.

Os dois primeiros workshops ocorreram nos meses de abril e junho e contaram com a presenga
dos membros do Colegiado e dos superintendentes. Além de discutir o Propdsito e os Valores
que norteiam a atuacao da entidade, o grupo realizou uma série de pesquisas, visitas e reunioes
com agentes externos, dentre os quais investidores, reguladores de outras jurisdigoes, instituicoes
publicas, veiculos de imprensa, autorreguladores, associacoes e especialistas. Com base nas
expectativas desses agentes, nas experiéncias colhidas de reguladores internacionais e érgaos
publicos nacionais,nas tendéncias econdmicas, politicas, legais, sociais e tecnoldgicas identificadas,
e nos mandatos legais da Autarquia, o grupo definiu os Objetivos Estratégicos da CVM para 2023.

O terceiro workshop foi realizado no inicio do més de julho e contou com a participagao de
aproximadamente 200 servidores, incluindo os membros do Colegiado, os superintendentes, os
gerentes, os analistas, os agentes executivos, os auxiliares, os inspetores e os procuradores do
Rio de Janeiro, Sao Paulo e Brasilia. O evento proporcionou uma importante oportunidade de
integracao entre os servidores e de geracao de ideias de agoes que contribuirao para o alcance dos
objetivos estratégicos delineados.

Todo o material produzido nos workshops foi catalogado, analisado e depurado. O resultado do
processo foi publicado no documento Planejamento Estratégico - Construindo a CVM de 2023
disponivel em http://www.cvm.gov.br/.

Comité de Governanca Estratégica

O processo de planejamento estratégico significou grande avanco para a governanca da CVM. Com
0 proposito de deliberar sobre as medidas que serao tomadas para aproximar a Autarquia atual
da sua visao de futuro, foi criado o Comité de Governancga Estratégica - CGE. Este Comité se reline
mensalmente para estabelecer temas prioritarios, aprovar projetos considerados estratégicos,
acompanhar a execucao desses empreendimentos e criar condi¢ées para que as equipes dos
projetos cumpram as suas metas.

O CGE é composto pelos seguintes integrantes: (i) presidente da Autarquia; (ii) superintendente
geral; (iii) superintendente de planejamento; e (iv) outros trés servidores indicados pelo presidente.
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Projetos Estratégicos aprovados em 2013

Em agosto, o CGE estabeleceu os temas dos primeiros projetos de acordo com as prioridades

estabelecidas pela alta administracao e os servidores no 3° workshop:

« Sistema Eletronico de Informagoes

O projeto é desenvolvido por meio de um Acordo de Cooperagao Técnica coordenado pelo
Ministério do Planejamento (MP) e tem por objetivo instituir na CVM a gestao eletrénica de
documentos e processos. A conclusao da primeira fase do projeto, que contara com a migracao
de trés processos-pilotos para o novo sistema, esta prevista para o 3° trimestre de 2014.

e Regime Sancionador

O projeto busca viabilizar melhorias na atuagao sancionadora da CVM, de modo a torna-la
mais uniforme, célere e efetiva. Em 2013, foram realizados estudos para identificacao de
possiveis agdes a serem conduzidas para aprimorar os processos sancionadores, incluindo
propostas de alteragdes legislativas. Em razao da amplitude do trabalho, o projeto esta
subdividido em etapas, que serao desenvolvidas no decorrer do biénio 2014-2015.

e Capacitacao de Servidores

O processo de planejamento estratégico foi assertivo no que tange a necessidade de a
CVM manter um corpo funcional multidisciplinar e especializado. O projeto engloba desde
0 mapeamento das competéncias requeridas para o desempenho das atividades, tarefa
concluida em 2013, até a elaboracao de um plano de capacitagao técnica e gerencial para o
periodo 2014-2017, passando pelo estabelecimento de um programa destinado a formacao
de novos servidores. Nesses dois Ultimos casos, 0os prazos estimados para conclusao dos
trabalhos sao o més de abril e o terceiro trimestre de 2014, respectivamente.

 Tecnologia da Informacgao: desenvolvimento de sistemas

O projeto tem por escopo ampliar a qualidade dos sistemas informatizados da CYM mediante
o aprimoramento dos Processos de Desenvolvimento e de Melhoria Continua de Sistemas. A
conclusao do projeto esta prevista para dezembro de 2014.
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Cenario - Mercado
de Capitais




O comportamento do mercado de capitais brasileiro, mais uma vez, foi influenciado pela evolugao
de acontecimentos internacionais, que por si s, devem ser considerados positivos globalmente,
olhando-se médio e longo prazos.

A economia americana apresentou sinais de recuperacao evidenciados, principalmente, nos
indicadores do mercado de trabalho, o que pode sinalizar uma retomada mais consistente do
crescimento ja para 2014. Sinais de recuperagao, embora mais timidos, também vieram da Europa,
inclusive da Espanha, um dos paises mais afetados pela crise financeira de 2008: ap6s dois anos
seguidos de recessao, 0 pais apresentou crescimento positivo no terceiro trimestre de 2013.

A luz de indicadores mais favoraveis, o presidente do Federal Reserve (FED - Banco Central
americano), Ben Bernanke, anunciou no dia 18 de dezembro o inicio da diminui¢ao do Quantitative
Easing, programa de estimulos a economia americana adotada pelo FED desde novembro de
2008 em resposta aos efeitos da crise financeira, ja para janeiro de 2014. Entretanto, até que a
confirmagao oficial fosse dada, especulou-se muito ao longo do ano quanto a data e a intensidade
dessa diminuigao.

Diferentemente dos anos anteriores, em que os desdobramentos da crise financeira atingiram
negativamente todos os mercados, em 2013, os efeitos das perspectivas positivas das economias
avancgadas, particularmente dos Estados Unidos, foram claramente distintos para os mercados de
capitais de economias desenvolvidas e para os mercados emergentes.

A perspectiva de diminuicao de liquidez, decorrente da reducao do programa de estimulos
econdmicos nos Estados Unidos, impulsionou a taxa de juros naquele pais, que passou de 0,72%
no inicio do ano para 1,74% no final do ano®.

Se, no longo prazo, a recuperacao econdmica dos paises desenvolvidos tende a beneficiar todas as
economias, o fato é que, no curto prazo,o0 aumento da taxa de juros,aliado a recuperacao econémica
naquele pais, reduziu (ou atraiu de volta) o fluxo de capital que, na busca por rendimento melhor,

havia sido direcionado,em anos anteriores,a investimentos em portfolio em mercados emergentes.

Deve-se destacar que esse movimento foi reforcado por desconfiancas por parte dos investidores
globais sobre o desempenho econdmico de alguns paises emergentes quanto ao seu crescimento,

balanco da conta corrente e resultados fiscais.

1 - Titulo publico de vencimento em cinco anos. Fonte: Bloomberg.
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O grafico abaixo ilustra o comportamento das moedas de paises emergentes selecionados, entre
eles o real, que mostra o movimento de desvalorizacao frente ao délar (de 21% a 12%) devido a
reversao do fluxo de capitais, a partir das primeiras sinalizacées do FED, em maio, de que poderia
reduzir ou encerrar o programa de Quantitative Easing.

Desempenho de moedas selecionadas contra o délar - Ultimos 12 meses

110 - - 110
105 105
100 100
o9& 95
90 90
85 85
80 80
75 = 75
o o,\\ox\x“: \&\0 \e,,\c» K o 6\\09\ > ao\eﬁ\ > *\@ W x\@\w 30\0‘3\0 »\@\g ,,e\“}\v) 9\\}\«3

K @ Brasil india e Turquia e |ndonésia e Africa do Sul /

Fonte: Bloomberg

Varios paises tomaram medidas para evitar desvalorizagdes excessivamente acentuadas. No Brasil,
o Banco Central adotou um programa continuo de swaps cambiais no intuito de oferecer hedge ao
mercado, além de dar continuidade ao mecanismo tradicional de venda de ddlares em mercado
aberto. Além disso, em junho, o governo zerou o imposto sobre operacdes financeiras (IOF) sobre
investimentos estrangeiros em renda fixa e derivativos e, em dezembro, aumentou o mesmo
imposto para cartdes pré-pagos para compras no exterior.

Nesse contexto, a percepcao sobre o risco desses paises aumentou, situacao capturada pelo
comportamento dos Credit Default Swaps dos titulos de seus governos?, conforme ilustrado abaixo.
Por exemplo, o prémio do CDS do titulo de cinco anos do governo turco subiu de 127,02 p.b para
24472 p.b., permanecendo, porém, em patamar ainda confortavel.

2 - Nio ha dados sobre os titulos soberanos da india.
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CDS Soberanos ( 5 Anos ) - Emergentes
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Fonte: Bloomberg

Diante da conjuntura global,os mercados de capitais nos paises avangados e nos paises emergentes
comportaram-se de forma distinta. Por exemplo, enquanto o indice de agoes Morgan Stanley Capital
International (MSCI) das economias avangadas valorizou 24,10% em délar, o indice dos paises
emergentes caiu 4,98%. O mercado acionario brasileiro, medido pelo Ibovespa, apresentou queda
de 26,2% em dolar ou de 15,49% em moeda nacional.

indices de a¢des (MSCI) - Ultimos 12 meses (em délar)
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O recuo do Ibovespa, superior ao de muitos outros paises emergentes, deveu-se a diversos fatores
especificos ao Brasil e ao mercado brasileiro. Em primeiro lugar, deve-se citar que mais da metade
da perda decorreu do comportamento da agao de uma Unica companhia aberta, a OGX Petréleo e
Gas Participagoes S.A (OGX).

Ibovespa (ultimos 12 meses)
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Fonte: BM&F Bovespa

Fatores domésticos também contribuiram para a evolugcao negativa dos precos das acoes, entre
eles a perspectiva de piora do quadro econdmico, com taxa de inflacao persistentemente elevada,
expectativa de crescimento menor e temor dos efeitos de uma politica fiscal expansionista.

A preocupacdo quanto a aceleracdo da inflacio voltou a ordem do dia. O indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) se manteve com tendéncia de alta, ja presente desde meados de 2012.
Durante o ano, a taxa de inflacao dos ultimos 12 meses somente caiu abaixo de 6% no ultimo
quadrimestre, devido, principalmente, a menor pressao inflacionaria dos itens alimenticios, das
tarifas de energia elétrica e dos precos das passagens de transporte publico, na segunda metade
do ano. No ano, o indice fechou em 5,91%, ainda dentro da banda superior da meta inflacionaria de
6,5%>, porém acima da meta de 4,5%.

3 - A meta fixada para o IPCA em 2013 foi de 4,5%, com intervalo de tolerancia de 2,0 p.p para cima e para baixo, de acordo
com a Resolugao n° 3.991, de 30 de junho de 2011, do BACEN.
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Inflagao (IPCA em 12 meses)
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Fonte: IBGE

Aameaca de escalada inflacionaria levou o Banco Central a reverter a politica de juros,promovendo,
a partir de marco, um novo ciclo de alta da taxa basica de juros. No ano, a taxa SELIC diaria, passou
do menor patamar histérico, de 7,11%, para 9,90% ao final do ano.

Taxa de Juros (Selic Diaria)
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Quanto ao crescimento da economia, houve uma melhora em relacao a 2012, quando o PIB cresceu
apenas 0,9%. Entretanto, o crescimento do pais ainda ficou abaixo das expectativas gerais do inicio
do ano. O PIB cresceu 2,3% em 2013, enquanto a mediana das expectativas coletadas pelo Boletim
Focus apontava para 3,0% no comeco do ano. Ha uma preocupacao generalizada em relagao ao
esgotamento da dinamica baseada no consumo das familias e a necessidade dos investimentos
passarem a impulsionar o crescimento.

Focus (Expectativa de Crescimento em 2013 - Mediana)
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Fonte: Pesquisa Focus BACEN

Especificamente quanto ao mercado de capitais, além do comportamento dos precos no mercado
acionario, ja comentado anteriormente, possivelmente, o fator de maior relevancia foi o novo ciclo
de alta das taxas de juros, que reverteu as expectativas de participantes de mercado que vinham
adotando posicoes de maior diversificagao e exposicao ao risco na tentativa de auferir maior
rentabilidade no longo prazo.

Dessa forma, distribuicoes publicas de instrumentos como debéntures e fundos de investimentos
imobiliarios,que foram destaques no ano anterior,reduziram-se em 2013, principalmente a partir do
segundo semestre. No entanto, o0 mercado secundario continuou mostrando aumento de atividade,
tendo quase todos os segmentos registrado crescimento de transagoes.
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5. Evolucao dos Mercados e Produtos

A maioria dos segmentos do mercado de capitais foi afetada negativamente pela conjuntura
econdmica nacional e internacional, conforme comentado no capitulo anterior. Destacam-se, entre
os fatores conjunturais, a volatilidade e a reducao do fluxo de capitais para investimentos em
ativos de mercado e o novo ciclo de alta da taxa basica de juros, iniciado em marco de 2013.

O impacto maior ocorreu no mercado primario. No conjunto, as distribui¢coes publicas de acgoes,
debéntures, certificados de recebiveis imobiliarios (CRIs), notas promissérias (NPs) e fundos
estruturados (FIDCs, Flls e FIPs), tomando por base os valores dos registros concedidos, das
dispensas de registro e das ofertas realizadas ao amparo da Instru¢cao CVM n® 476/09?, recuaram,
reduzindo-se de R$ 170 bilhdes para R$ 160 bilhdes.

Distribuices publicas - acdes, debéntures, notas promissdrias, CRIs, FIDCs, Flls e FIPs
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(1) Valores baseados nos registros concedidos, dispensas de registro e distribuigdes com esforgos restritos
(2) Acdes - excluida a distribui¢ao da Petrobras em 2010, na ordem de R$ 120 bilhdes

(3) Debéntures - excluidas as distribui¢des de empresas de arrendamento (R$ 31,15 bi em 2008; R$ 11,10 bi em 2011; R$ 35,00 bi
k em 2012; e R$ 20 bi em 2013) /

Fonte: CVM

O mercado secundario apresentou evolucao diferenciada: ao mesmo tempo em que o volume de
negociagoes de agoes e de debéntures continuou aumentando, o secundario de ETFs e de fundos
imobiliarios recuou de maneira relevante.

1-AICVM 476 disciplina as distribui¢oes publicas realizadas sob o regime de esforcos restritos.
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Acoes

O Ibovespa, principal indicador do mercado acionario brasileiro, encerrou o ano de 2013 com uma
desvalorizacao de 15,5%.

A acentuada perda decorreu da conjun¢ao dos cenarios internacional e doméstico, conforme
mencionado no capitulo anterior: de um lado, a perspectiva do encerramento do programa de
estimulos do banco central americano e do aumento da taxa de juros naquele pais, e, por outro,
a persisténcia da taxa de inflacao no Brasil em patamares elevados, 0 aumento da taxa basica de
juros, a volatilidade do fluxo de capitais e o baixo crescimento do PIB.

Porém, é importante notar que da perda de 15,5% do Ibovespa, apenas a acao de uma unica
empresa, a OGX, respondeu por 8,9%, ou seja, mais da metade da desvalorizagao do indice? Esse
tipo de distorcao levou a BM&FBovespa a aperfeicoar a metodologia de calculo do Ibovespa, a
vigorar a partir de 2014, no intuito de favorecer a presenca de empresas consolidadas e de maior
porte no indice>.

A despeito desse ambiente, houve um crescimento das distribuicoes publicas de acdes no ano,

tanto no volume financeiro quanto em quantidade. O volume passou de R$ 14 bilhdes em 2012
para R$ 24 bilhdes em 2013 e a quantidade de ofertas, de 13 para 20.

Distribuicoes publicas de acoes

Volume Financeiro Quantidade

2!
24 24 S

R$ bilhdes

il 10 10 10

Quantidade
-
(=3

2009 2010 2011 2012 2013 0

2009 2010 2011 2012 2013
1POs W subsequentes W Totel

(1) Excluida a distribuicdo da Petrobras em 2010 na ordem de R$ 120 Bilhdes.(2) Incluidas 1POs  subsequentes W Total
as distribui¢des por meio de leildes de sobras de agoes.

Fonte: CVM

2 - Fonte: Bloomberg.

3 - As principais modificagdes no calculo do indice foram: a inclusdao do free-float no calculo de ponderagao dos ativos, o
aumento do peso do volume negociado em detrimento do numero de negociagoes e a instituicao do teto de 20% de peso
de uma companhia na composicao do indice.
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A evolugao positiva do mercado primario de agoes deveu-se as ofertas publicas iniciais (IPOs), que
exibiram um salto expressivo em relagao a 2012, que foi o pior ano de uma série de 10 anos: o
numero de IPOs subiu de 3 para 10, e o valor delas cresceu de R$ 4 bilhdes para R$ 18 bilhdes.
Destaca-se, entre elas, a oferta inicial da BB Seguridade, de cerca de R$ 11,5 bilhdes e considerada
a maior do mundo em 2013.

Ainda em relagao ao mercado primario,durante o ano,a CVM deu inicio ao processo de acolhimento
de algumas propostas apresentadas pelo Comité de Ofertas Menores. Esse Comité, constituido em
2012 para buscar propostas de incentivo ao acesso de empresas de menor porte ao mercado de
capitais, encaminhou um conjunto de proposicoes a diversos 6rgaos e entidades para avaliarem a
viabilidade da sua implementacao.

Dentro desse espirito,a CVM alterou a Instrucao CVM n° 391/03 e colocou em audiéncia publica
alteracoes nas Instrucoes CYM n°400/03,409/04 e 480/09* relacionadas a fundos de investimentos
em acoes de empresas, regime de distribuicao de agoes e registro de empresas, respectivamente.

Arespeito do mercado secundario, este manteve o movimento ascendente dos ultimos anos. Houve
crescimento da média diaria do volume financeiro negociado na ordem de 6%, bem como do
numero de negocios, em torno de 20%, passando este ultimo de 157 milhdes negdcios em 2012
para 189 milhoes em 2013.

Volume, nimero de negédcios e ticket médio de negociacao

Volume médio diario - R$ bilhdes
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Fonte: BM&FBovespa
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4 - 1CVM 391 dispde sobre a constituigao, o funcionamento e a administracao dos FIPs; ICVM 400 dispde sobre as ofertas
publicas de distribuicao de valores mobiliarios,nos mercados primario e secundario; ICYM 409 dispoe sobre a constituicao,
a administracao, o funcionamento e a divulgacao de informacées de fundos de investimento; ICVM 480 dispde sobre o
registro de emissores de valores mobiliarios. Adicionalmente, no inicio de 2014, a CVM colocou em audiéncia publica a
ICVM 476, que dispOe sobre as ofertas publicas de valores mobiliarios distribuidas com esforgos restritos e a negociacao
desses valores.
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Em decorréncia, o valor médio por negocio manteve a trajetéria descendente, reduzindo para
menos de R$ 9 mil por negdcio (queda de 11%, na comparagao com o ano anterior). A atuacao dos
operadores e investidores de alta frequéncia (High Frequency Traders) permaneceu sendo o motivo

para tal comportamento.

De fato, a presenca dos HFTs no Brasil vem crescendo. Em 2010, ano dos primeiros registros dessa
forma de negociagao, o volume financeiro das negociacoes de alta frequéncia’® representou menos
de 0,6% do volume total negociado, enquanto em 2013 o volume atingiu 12%.

Como seria natural, dadas as caracteristicas dessa estratégia, o impacto no nimero de negdcios é
mais expressivo: no ano, cerca de 37% do total de negocios no segmento BOVESPA foi realizado por
meio de negociagoes de alta frequéncia, fracdo que nao excedia a marca de 3% em 2010.

Negociacoes de alta frequéncia por meio de co-location (%)

dez/10 0,6 2,5
dez/11 53 18,6
dez/12 8,8 29,1
& dez/13 118 36,5 /

Fonte: BM&FBovespa

Em relacao a participacao de investidores, houve um aumento, tanto em termos relativos quanto
absolutos,da presenca do investidor estrangeiro,tomando por base o volume financeiro negociado.
Em 2013, essa categoria de investidores foi responsavel por 44% do total das negociacoes no
mercado a vista. Por sua vez,a participacao do investidor de varejo continuou recuando, em termos
relativo e absoluto, ja que reduziu de 18% em 2012, para 15% em 2013.

5 - Para os propositos desta estatistica, sao consideradas negociagoes de alta frequéncia todas aquelas realizadas por meio
de co-location.
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Participacao dos Investidores na BOVESPA - Total (Compras + Vendas)
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Fonte: BM&FBovespa

Fundos de indice (ETFs)

Em adigao a previsao de ETFs atrelados a indices de agoes,a CVM editou, em setembro de 2013, a
Instrugao CVM n° 537, permitindo que gestores de ETFs utilizem estratégias de investimento que
reflitam o comportamento de indices de renda fixa no desempenho do fundo. Com a edicao dessa
norma, a industria e os investidores poderao ter, no futuro, novas alternativas para esse mercado,
que se encontra ainda em estagio inicial de desenvolvimento. Assim, até o final de 2013, todos os
ETFs ainda eram atrelados a indices de acoes.

Para esse segmento, o crescimento verificado nos ultimos anos nao se repetiu em 2013, em razao
das condicoes desfavoraveis do mercado acionario. A rentabilidade média foi negativa (-6,3%),
tendo apenas quatro fundos apresentado rentabilidade positiva. O volume médio diario de
negociagdes recuou de R$ 118 milhdes, em 2012, para R$ 99 milhdes. Nesse cenario, o niumero de
ETFs manteve-se em 15 ao longo do ano, nao ocorrendo a criagao de nenhum novo fundo.
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Média diaria de negociagao

Volume (5 milhes)

2010 799 28
2011 2.321 49
2012 4.255 118
&2013 4.593 99 /

Fonte: BM&FBovespa

Renda Fixa - Debéntures e Notas Promissorias

O mercado de titulos de divida corporativa sofreu expressiva reversao em 2013. Em 2012, esse
segmento apresentou desempenho bastante positivo, em virtude das medidas adotadas pelos
setores publico e privado para incentivar a distribuicao, além de beneficiar-se da reducao da taxa
basica de juros promovida pela autoridade monetaria a partir de setembro de 2011.

No entanto, a elevagao da taxa de juros, iniciada em mar¢o de 2013, encareceu o custo desse
instrumento para captagao de recursos.

Reflexo dessa situacao foram as emissdes das debéntures de infraestrutura. Mesmo com o programa
de concessoes do governo federal e os incentivos fiscais conferidos, dos 98 projetos autorizados
para emissao por meio da Lei n°® 12.431/11, 14 deles haviam tido suas respectivas debéntures
emitidas até o final de 2013. Desses projetos, 5 em 2012 e 9 em 2013.

Por sua vez, houve apenas uma distribuicao com o selo Novo Mercado de Renda Fixa da Anbima,
enquanto em 2012 ocorreram 5 colocacdes. No total, as distribuicdes publicas de debéntures
ex-leasing, que tinham alcancando R$ 87 bilhdes em 2012, cairam para R$ 63 bilhdes em 2013,
queda de 27%.
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Renda fixa - debéntures e notas promissodrias
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Fonte: CVM

A respeito da modalidade de distribuicao, as colocagdes com esforgos restritos continuaram
respondendo pela maior parcela das distribuicdes, mantendo a proporcao de 83% do total do
volume das ofertas publicas.

Distribuicoes publicas de debéntures (ex-leasing) por modalidade de distribuicao

ICVM 476 Ofertas Registradas Ofertas com Registro Dispensado
2009 15,00 43 11,08 20 1,15 4
2010 35,73 121 15,63 19 0,60 1
2011 48,163 159 3,18 9 - -
2012 71,68 223 15,05 18 - -
QOlS 52,30 233 10,95 16 - - J

Fonte: CVM
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Apesar da situacao desfavoravel que atingiu o mercado primario, as negociagdes definitivas
com debéntures, isto é, excluidas as operacdes compromissadas, continuaram crescendo
expressivamente em 2013, tanto em termos de volume financeiro quanto em termos de numero

de negocios.
Negociagoes definitivas
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Fonte: Cetip

Enquanto o volume financeiro cresceu 31%, saltando de R$ 136 bilhdes em 2012 para R$ 179
bilhdes em 2013, o crescimento do numero de negocios foi ainda mais substancial, apresentando
uma elevacao de 71%, com média aproximada de 150 negécios por dia.
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Securitizacao

As distribuicoes de CRIs e FIDCs, no conjunto,apresentaram crescimento de 22%. Observando-se cada
instrumento separadamente, verifica-se que houve um aumento de 42% no volume de distribuicoes
de CRIs,enquanto o volume de FIDCs permaneceu no mesmo patamar de 2012.

Securitizacao - CRIs e FIDCs
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Fonte: CVM

O melhor desempenho no volume dos CRIs foi, particularmente, devido a trés grandes operagoes
realizadas no segundo semestre do ano, que movimentaram juntas R$ 6,4 bilhdes, volume que
representou 45% do total das distribuicoes de CRIs em 2013.

Quanto aos FIDCs,0 volume de distribuicdes no ano permaneceu préximo a do ano anterior. Destaque-
se que, no final do ano, foi concedido registro para captacao ao primeiro FIDC incentivado, ou seja,
com lastro em projetos de infraestrutura e incentivos fiscais no ambito da Lei n® 12.431/11.

Com a edicao da Instrucao CVM n°® 531, em fevereiro de 2013, e 0 prazo aproximado de um ano
para a adaptacao dos FIDCs existentes a época, a industria buscou, no periodo, aperfeicoar as suas
estruturas para aumentar a seguranga das suas carteiras, enquadrando-se nas novas normas quanto
a fortalecimento de suas estruturas de governanga, mitigacao de situagoes de conflito de interesses,
separagao clara das responsabilidades dos administradores e outros prestadores de servigos e
controles internos.
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Fundos Imobiliarios

Aindustria dos fundos imobiliarios, um dos maiores destaques do ano de 2012, pelas distribuigoes
pulverizadas e pela negociacao das quotas no mercado secundario, apresentou uma situagao
diferenciada em 2013.

Por parte dos investidores, houve uma percepcao de reducao da atratividade desse tipo de
investimento, em comparacao com aplicacoes concorrentes. Como os fundos imobiliarios sao
vistos como investimentos que proporcionam rendimento fixo, 0s seus precos foram afetados pela
elevacao da taxa de juros.

O grafico abaixo mostra a elevada correlacao negativa entre o comportamento do indice IFIX da
BM&FBovespa e a taxa basica de juros. Refletindo essa conjuntura, o IFIX encerrou o ano com
perda de 13%, resultado muito distante ao do ano anterior, quando o indice valorizou 35%.

IFIX vs. SELIC
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Fonte: BM&FBovespa e Bacen

Uma das consequéncias da queda do valor dos Flls foi a retracdo do volume de distribuicoes
publicas, de 17%, muito embora, o grau de pulverizacao tenha permanecido elevado, tendo as
pessoas fisicas sido o principal grupo participante das distribuicodes.
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Fundos Imo
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Fonte: CVM e BM&FBovespa

No mercado secundario, numa base anual, o volume de negociacdes aumentou de R$ 15 milhdes
para R$ 32 milhdes na média diaria. No entanto, a analise do volume mensal mostra uma queda
expressiva na segunda metade do ano,acompanhando o movimento dos precos dos Flls.
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Fundos 409

O conjunto dos fundos regidos pela Instrucao CVYM n°® 409/04 apresentou, no ano, captacao liquida
positiva de R$ 29 bilhdes, montante 78% menor que o do ano anterior.

Assim como em outros mercados, os cenarios internacional e macroeconémico de 2013 também
impactaram fortemente essa industria, que apresentou comportamento bastante distinto nos dois
semestres do ano: no 1° semestre foram registrados ingressos liquidos de R$ 70 bilhdes, enquanto

no segundo ocorreu saida liquida de R$ 41 bilhdes.

Captacao Liquida Mensal
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Fonte: CVM

Diante do cenario de alta de juros, os fundos referenciados foram o destaque no ano com uma
captacao liquida de R$ 18 bilhdes,uma vez que grande parte desses fundos € atrelada aos juros DI.

Ja a categoria de fundos multimercado, que possui politica de investimento de maior exposicao a
riscos, teve a maior saida liquida de recursos no ano, na ordem de R$ 14 bilhdes.

Quanto aos fundos de renda fixa, a captacao liquida reduziu-se substancialmente em funcao de
uma parcela relevante desses fundos ter em suas carteiras titulos pré-fixados ou atrelados a algum
indice de precos, que sao mais penalizados em cenario de alta de taxa de juros.
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Fundos 409 - captacoes liquidas em R$ Milhdes

Categoria 2009 2010 2011 2012 2013

Referenciado 12.406 -566 -2.720 8.196 18.384
Renda fixa 42.146 60.202 77979 | 51.017 8.384
Agoes 4.363 9.196 4.965 8.445 5.595
Cambial 152 224 -113 -218 1.121
Divida externa -28 -35 -6 14 3
Multimercado 54.106 42.848 -7.982 57454 | -14.500
Curto Prazo 7.942 2.520 7976 7.899 10.267
Qotal 121.087 | 114.389 | 80.099 | 132.807 29.25y
1 - excluidos FICFls Fonte: CVM

Em relacao aos fundos regidos pela ICYM 409, é importante citar que, em novembro de 2013, o
Colegiado da CVM decidiu editar uma nova norma que substituird a atual,tendo em vista a vigéncia
de mais de 10 anos da instrucao e o dinamismo dessa industria. Essa reforma tem o intuito de
modernizar a industria, reduzir seus custos e promover melhorias na divulgacao de informacodes

aos cotistas.

Mercado de Derivativos

Em termos de valor nocional dos contratos em aberto ao final de 2013, o mercado de derivativos
de bolsa teve uma retracao de 25% em relagao ao valor de 2012, encerrando o ano com o valor de
R$ 4,4 trilhdes. Por sua vez, 0 mercado de balcdo organizado continuou crescendo, recuperando-se
dos efeitos pos-crise financeira internacional de 2008.

Posicoes em aberto ao final do periodo
valor nacional em R$ Bilhdes

2009 2010 2011 2012 2013

Bolsa 4.134 8.136 5.806 5914 4.429
Balcao 495 586 716 989 1.212
Qotal 4.629 8.722 6.522 6.903 5.641/

Fonte: BM&FBovespa e CETIP
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A recuperacao dos derivativos de balcao restituiu a participacao relativa desses produtos na
composicao do mercado de derivativos como um todo: em 2013, os derivativos de balcao
responderam por 21% do valor nocional dos contratos em aberto, fracao préxima dos 25%
verificados em 2008. O valor nocional dos contratos em aberto no mercado de balcao organizado
encerrou o ano com crescimento de 22%, totalizando o montante de R$ 1,2 trilhao.

Derivativos: Participacao por mercado
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Fonte: BM&F e CETIP

Quanto ao numero de contratos de derivativos padronizados (negociados em bolsa), considerando
os contratos de futuros de DI, Ddlar e Ibovespa, destaca-se o numero de contratos de futuros de DI,
que tiveram aumento de 15% em relacao a 2012.

Nuamero de contratos - milhoes

DI Futuro Délar Futuro | Ibovespa Futuro

2009 152,0 66,8 16,4
2010 2931 82,5 18,0
2011 320,8 86,2 21,7
2012 340,8 84,0 22,3
QOlS 394,1 834 204 /

Fonte: BM&FBovespa
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E importante ressaltar que o mercado de derivativos tem sido objeto de atencdo dos reguladores
globalmente, no que diz respeito, particularmente, ao registro das operagoes e a liquidagao por

contraparte centra L.

No Brasil,todas as operacoes realizadas em bolsa ou em mercado de balcao ja sao mandatoriamente
sujeitas a registro, conferindo um nivel de transparéncia muito maior que em alguns outros paises.
Além disso, o fato da maior parte das operacgdes ser realizada em bolsa implica a presenca da

contraparte centra L.

Em relacao a liquidagcao das operacoes realizadas em balcao organizado,a CVM e o Banco Central
formaram um grupo de trabalho,em julho,com o objetivo de estudar a viabilidade e a conveniéncia
da adocao de liquidacao obrigatéria por contrapartes centrais para essas operacoes.
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6. Participantes do Mercado

Emissores

Companhias Abertas

Em 2013, nao houve alteracao relevante na quantidade de companhias abertas com registro
ativo (crescimento de 1,6% em relacao a 2012). Das 647 companhias registradas ao final do ano
(Tabela 1), aproximadamente % estavam registradas na categoria A (cujas agoes sao elegiveis
a negociagao em mercados regulamentados) e % registradas na categoria B (companhias que
podem ter valores mobiliarios de sua emissao negociados em mercados regulamentados, com
excegao de acdes), mantendo-se as mesmas propor¢oes do ano anterior.

Quantidade de Companhias

2012 2013
ativos suspensos ativos suspensos
Abertas 637 3 647 7
Estrangeiras 12 0 12 0
Incentivadas 106 16 108 6
Qstrangeiras em regime especial 1 0 0 0 /

Fonte: CVM

O pequeno crescimento reflete o fato de que o mercado brasileiro ainda nao voltou a alcangar
os niveis de atividade verificados anteriormente a crise de 2008. Durante o ano de 2013, foram
concedidos 33 registros de companhia aberta, nimero 61% inferior ao observado em 2007.

Observou-se em 2013 uma queda de 6,6% no numero de companhias incentivadas, considerando-
se as incentivadas com registro ativo e aquelas com registro suspenso (114 companhias
incentivadas no final de 2013). Em relagao a essas companhias, o nimero de cancelamentos em
2013 foi significativamente inferior ao verificado no ano anterior, de 903 (Tabela 2). O expressivo
numero de cancelamentos de 2012 refletiu as medidas da Instrucao CVM n°® 513/11, que permitiu
o cancelamento do registro de companhias incentivadas por oficio, caso o seu registro estivesse
SuUSpenso por prazo superior a 12 meses.
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Atividades de Registro

2012 2013
Companhias
Abertas 30 42 33 19
Estrangeiras 1 0 0 0
Incentivadas 28 903 26 34
Qstrangeiras em regime especial 0 0 0 1 J

Fonte: CVM

A capitalizacdao de mercado das companhias com acdes admitidas a negociagdao em bolsa
apresentou um decréscimo de 4% em relacdo a 2012, de R$ 2,5 bilhdes para R$ 2,4 bilhdes. Esse
percentual esta proximo a queda do Ibovespa, expurgados os efeitos das acoes da empresa 0GX,
conforme mencionado no capitulo anterior.

Capitalizacio de Mercado (R$ Bilhoes)
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Fonte: BM&FBovespa
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Destaca-se que, no ano, a CVM dedicou especial atencao ao Oficio-Circular que anualmente é
emitido para orientar as companhias, de forma que a divulgacao das informacgoes societarias fosse
mais coerente com as melhores praticas de governanga corporativa, visando a transparéncia e a
equidade no relacionamento com os investidores de mercado, bem como minimizando eventuais
desvios e, consequentemente, reduzindo a necessidade de formulacao de exigéncias e aplicagao

de penalidades.

Fundos de Investimento

A industria de fundos de investimento (operacionais e pré-operacionais), incluindo os fundos
regidos pela Instrucao CVM n° 409/04! e os fundos estruturados, continuou em crescimento, em
termos quantitativos, alcangando mais de 14 mil fundos em 2013.

/ Quantitativo de Fundos
_ Total em Dez/2012 | Total em Dez/2013

Fundos 409 11.569 12.511
FIDC 367 397
FIC-FIDC 23 27
FIDC-NP 129 165
Fip 687 827
FICFIP 46 57
FMIEE 32 32
Fll 179 225
FUNCINE 14 14
FAPI 15 15
FMP-FGTS 89 88
FIIM (ETFs) 15 15
\Total 13.165 14.278 J
Fonte: CVM

1-AI1CVM 409/04 dispoe sobre a constituicao,a administracao, o funcionamento e a divulgacao de informacoes dos fundos
de investimento.
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Em termos de patrimonio liquido, o grafico abaixo demonstra que, apesar da industria continuar
em expansao, o crescimento foi 0 menor dos anos recentes (8% em relagao a 2012, enquanto nos
ultimos 4 anos a média de crescimento foi de 19%).

Fundos de Investimento (Ex FICs) - Patriménio Liquido (R$ Bilhdes)
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Fonte: CVM

Os fundos regulados pela Instrucao CVM n° 409/04, que representam 88% da industria, tanto em
numero de fundos quanto em montante do PL, tiveram crescimento, em ndmero e em PL, de cerca
de 7% no ano.

Destaca-se que os fundos de investimento tém se constituido em um importante instrumento de
poupanca da populagao. O nimero de cotistas (incluindo os FICs) atingiu a cifra de 10,2 milhdes?
em 2013.

Em relacao a esses fundos, ainda para o primeiro semestre de 2014, esta prevista a audiéncia
publica para a reforma da ICVM 409, com a finalidade de modernizar a industria, reduzir custos e
promover maior transparéncia na divulgacao de informacoes aos cotistas.

Ja em relagao a industria de fundos estruturados (FIDCs, FIPs, FlIs),em 2013, houve crescimento de
19% no quantitativo de fundos (operacionais e pré-operacionais), passando de 1362 para 1614, e
de 30% em termos de patriménio liquido, que atingiu R$ 275 bilhdes® no final do ano.

2 - Pode ocorrer duplicidade de cotistas, uma vez que uma mesma pessoa pode estar investida em mais de um fundo.
3 - Excluindo os fundos de cotas (FICs).
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Os fundos de investimento em participacoes, que respondem por quase metade do patriménio
liquido total da industria dos fundos estruturados (46,08%), apresentaram crescimento do PL de
34%, em linha com o observado nos ultimos anos. Em termos de quantidade de fundos, a variacao
foi de 20% em comparacao com 2012.

Ainda em relagao aos FIPs, em novembro, foi editada a Instrucao CVM n° 540/13, que flexibiliza
exigéncias de investimento desses fundos, no intuito de aumentar os investimentos dos FIPs em
empresas de pequeno e médio porte.

Em numero, os fundos de investimento imobiliario (Flls) cresceram 26% (225 em 2013, contra 179
em 2012).Ja em relagao ao PL, o crescimento foi de 30% (53,8 bilhdes, contra 41,5 bilhdes em
2012). Apesar de significativo, esse aumento é inferior ao observado nos ultimos 4 anos, afetado
pelo contexto macroecondmico de 2013, descrito no capitulo 3.

O numero de Flls com cotas negociadas em bolsa também apresentou crescimento, passando de
93, em 2012, para 115, em 2013. O volume de negociagao no ano atingiu a quantia expressiva
de R$ 7,85 bilhdes com mais de 800 mil negdcios, enquanto no ano anterior o volume registrado
havia sido de R$ 3,59 bilhdes e 316.023 negdcios. Ressalva-se que esse ritmo de crescimento
concentrou-se, principalmente, no primeiro semestre do ano.

O PL dos fundos de investimento em direitos creditérios manteve-se estavel, praticamente no
mesmo patamar do ano anterior®.Ja em nimero de fundos houve crescimento de 13% em relagao
a 2012.

Em relagao a carteira dos FIDCs,observou-se uma reducao da ordem de 21% dos direitos creditorios
financeiros em relacao a 2012, enquanto no mesmo periodo houve aumento da participagao dos
direitos creditérios das demais areas na composicao da carteira agregada.

A evolucao do segmento de FIDC durante o ano continuou refletindo os esforgos da industria em
se adequar as previsdes da Instrucao CVM n°® 531/13, que trouxe uma série de aperfeicoamentos ao
arcabouco regulatério desses fundos, conforme mencionado no capitulo anterior.

4 - Excluindo-se o FIDC do Sistema Petrobras, que é um veiculo utilizado para gerenciamento de caixa, sendo que os
cedentes e os cotistas sao empresas do proprio sistema Petrobras.
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Prestadores de Servico

Em 2013, a CVM concedeu mais de 1.300 registros/autorizagoes para prestacao de servigos,
destacando-se os agentes auténomos e os administradores de carteira, que foram as categorias

com maior numero de concessoes de registros e total de profissionais.

Prestadores de servico registrados / autorizados

Total em Registrados Cancelados Total em
31/12/2012 em 2013 em 2013 31/12/2013
396 135

Administradores de carteira 3.086 3.347

Consultores de valores mobiliarios 534 88 40 582

Corretoras de valores 106 1 3 104

Agentes autonomos de investimento 9.969 809 2.560 8.218

Distribuidoras de valores 133 4 8 129

Prestadores de servicos de acoes

escri.tg'ra.is, de custodia dg valores 87 3 2 88

mobiliarios e agentes emissores

de certificados

Auditores Independentes 427 9 17 419
Qgéncias de Rating 5 2 0 7

Fonte: CVM

Embora a categoria de agentes autdbnomos de investimento tenha tido o maior numero de
concessoes de registro em termos absolutos, houve uma reducao dos profissionais da ordem de
18% em relagao a 2012.

Tal reducao refletiu as previsdes da Instrucao CVM n° 497/11°, que entrou em vigor no inicio de
2012, modernizando a regulacao da atividade. Em funcao da nova instrucao, em 2013, a entidade
autorreguladora autorizada®a promover o credenciamento efetuou um processo de recadastramento

5-AICVM 497/11 dispoe sobre a atividade de agente autdbnomo de investimento.

6 - AANCORD (Associacao Nacional de Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios, Cambio e Mercadorias)
é a entidade autorreguladora autorizada a fazer o credenciamento dos profissionais da area.



54 « Participantes do Mercado

desses prestadores de servigo,ao qual uma parte dos profissionais nao se submeteu.

Em relacao a analistas, que sao credenciados pela Associagao dos Analistas e Profissionais de
Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC) - entidade autorreguladora autorizada pela
CVM para conceder o credenciamento - o nimero permaneceu estavel, com 695 em 2012 e
713 em 2013.

Ressalta-se que a Instrugao CVM n° 483/10 foi alterada pela Instrugao CVM n° 538/13, no sentido
de vedar a participacao de analistas de valores mobiliarios em atividades relacionadas a oferta
publica de distribuicao de valores mobiliarios e operacoes de fusoes e aquisicoes, com o objetivo
de mitigar o conflito de interesses na atividade desses profissionais,com algumas excecdes, como,
por exemplo, a atuacao em atividades de educacao de investidores no ambito das ofertas publicas.

Investidor estrangeiro - Resolu¢ao CMN n°® 2689

O numero de investidores nao residentes registrados na CVM se manteve praticamente estavel,
passando de 19.023 para 19.140. Apesar da estabilidade no ndmero e da volatilidade observada
no mercado brasileiro, o fluxo desses investimentos permaneceu positivo, fechando em US$ 35
bilhdes, enquanto o valor da carteira somou US$ 372 bilhdes, dos quais 55% alocados em acoes e
39% em renda fixa.

Fluxo Investimento Estrangeiro (US$ Milhdes)
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Fonte: CVM
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Ademais, em relagao a esses investidores, no final do ano foi assinado convénio entre a CVM e a
Receita Federal para permitir a concessao por meio automatizado de CPFs para investidores nao
residentes pessoas naturais. O intuito da medida foi de simplificar o procedimento para que esses

investidores possam investir no Brasil. O sistema encontra-se em desenvolvimento e devera ser
disponibilizado ainda em 2014.
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7. Supervisao e Fiscalizacao

Supervisao

As atividades de supervisao da CVM sao executadas por diversas superintendéncias da Autarquia
e compreendem tanto as a¢oes no ambito do Plano Bienal de Supervisao Baseada em Risco (SBR)
quanto as acdes motivadas por demandas diversas, tais como denuncias e reclamagdes realizadas
através dos canais disponiveis pela CYM ao publico.

No modelo de SBR, no qual se enquadra parte substancial da supervisao rotineira da CVM, a
priorizacao e a intensidade destas atividades sao determinadas conforme a classificacao dos
regulados.Tal classificagao esta baseada em uma combinagao entre a probabilidade do participante
incorrer em uma falha e o grau de impacto que esta falha possa causar.

Os riscos, as probabilidades de ocorréncia e os impactos sao previstos em planos bienais, que além
de definir os participantes a serem supervisionados de acordo com esse modelo, também preveem
a possibilidade de execucao de supervisdes tematicas, a medida do surgimento de fatos novos.

Em 2013, a CVM iniciou o terceiro plano bienal (2013/2014). Baseado na experiéncia adquirida
e na evolugao do mercado, foram introduzidos novos focos de supervisao neste modelo, tais
como a inclusao de todos os intermediarios que atuam no sistema de distribuicao de valores
mobiliarios (seja com acesso direto a negociacdo em bolsa, seja aqueles que atuam “por conta e
ordem”); e as operagoes de reducao de capital e conversao de agoes de companhias abertas. Os
relatérios semestrais do SBR,com os riscos supervisionados e os correspondentes resultados, estao
disponiveis no site da Autarquia (www.cvm.gov.br).

Reforcando ainda mais as atividades de supervisao da CVM, durante o ano, foram realizados
varios convénios:

* CVM e a Associacao dos Apoiadores do Comité de Aquisicdes e Fusdes - ACAF (firmado em
27/08/13).0 Comité de Aquisicoes e Fusoes (CAF) foi constituido com base em um modelo de
autorregulacao voluntaria, no intuito de assegurar a observancia de condicoes equitativas nas
ofertas publicas de aquisicao de acdes e operacoes de reorganizacao societaria envolvendo
companhias abertas. O referido convénio estabelece: (i) que as operacdes de reorganizacao
societaria entre partes relacionadas consideradas regulares pelo CAF desfrutarao, sem
prejuizo do exercicio das atribui¢des legais da CVM, de presuncao de regularidade; e (ii)
mecanismos de cooperacao entre a Autarquia e o CAF,visando ao intercambio de informacoes
sobre estas operagoes.
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« CVM e a BM&FBOVESPA (firmado em 16/12/13). O objetivo é o desenvolvimento e a
manutencao de sistemas eletrénicos de elaboracao, entrega e consulta de informacoes. Este
convénio aprimora e expande o escopo de um anterior, firmado em 1997, e busca manter
sempre atualizados sistemas eletronicos disponibilizados aos emissores para a elaboracao,
consolidagao e entrega de informagoes, reduzindo riscos operacionais e provendo maior
agilidade e seguranga aos usuarios.

« CVM e o CFC - Conselho Federal de Contabilidade (firmado em 30/08/13). A finalidade é
viabilizar a aproximacao das duas instituicdes no que tange ao acompanhamento da atividade
de auditor independente. Tal convénio compreende o intercambio de informacdes sobre a
atividade deste profissional no ambito do mercado de valores mobiliarios e a colaboragao
mutua, com o objetivo de assegurar a fiscalizacao dos auditores e a realizagao conjunta de
estudos e pesquisas de interesse comum.

Companhias Abertas

Em relacao as companhias abertas e estrangeiras, estao inseridas no SBR atividades como:
supervisao da entrega de informagoes periodicas e da divulgagao de atos e fatos relevantes; analise
das propostas da administracao para assembleias gerais ordinarias (AGOs) e dos Formularios de
Referéncia; supervisao de demonstragoes financeiras; e analise de operagoes societarias capazes
de afetar,de maneira significativa, os direitos dos acionistas minoritarios (operagoes de fusao, cisao
e incorporagao, transagoes com partes relacionadas, aumentos de capital por subscricao privada,
reducdes de capital e conversoes de agoes).

Em decorréncia dessas atividades, entre outras medidas, foram efetuadas, diretamente pela CVM
ou por meio do Convénio com a BM&FBOVESPA, mais de 2350 exigéncias relativas a atos e fatos
relevantes (numero 10% maior que em 2012). Destacam-se, ainda, a realizagao de 45 analises
de demonstragdes financeiras (resultando em trés determinagoes de refazimento e republicagao
das informagoes) e de 61 analises de operagdes societarias, cuja complexidade vem aumentando
ao longo dos anos. Salienta-se que, a partir de 2013, foram incluidas as analises de redugdes de

capital e conversoes de acoes.
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Com relacao a supervisao por demanda, cabe ressaltar que, ao longo de 2013, tramitaram na
superintendéncia responsavel cerca de 300 consultas e reclamacdes envolvendo companhias.
Entre as consultas, destacam-se aquelas relacionadas a negociacao, pelas companhias abertas,
de agoes de sua prdpria emissao, por meio de operagoes com caracteristicas diferenciadas das

operacoes tradicionais de recompra de agoes.

Como resultado da supervisao preventiva (SBR) e da supervisao por demanda, foram instaurados
49 processos de Termo de Acusacao em 2013, nUmero aproximadamente 26% superior ao do ano
anterior, envolvendo assuntos de crescente complexidade, como, por exemplo, situagoes de conflito

de interesses e abuso de poder.

Fundos de Investimento, seus Administradores e Gestores

Entre as atividades de supervisao dos fundos de investimento, podem ser citadas: a supervisao de
alteracdes e atualizagoes em prospectos e regulamentos; a verificacao das medidas e dos controles
adotados para prevencao e gerenciamento de conflito de interesses dos proprios administradores
dos fundos; e a supervisao de praticas envolvendo composicao de carteira, precificacao e diligéncia

na aquisicao de ativos.

No que se refere ao acompanhamento dos fundos regulados pela Instrugao CVM n°® 409/04, mereceu
destaque em 2013, dentro do modelo do SBR, a supervisao da aplicagao do art. 65-B da ICVYM
409, que trata da necessidade de o administrador prover o fundo aberto de gestao de liquidez;
e o monitoramento da exposicao individual e sistémica dos fundos 409, tanto aos emissores que
constituem o middle market bancario, quanto aos mercados de derivativos. Também foi colocada
maior énfase na supervisao de fundos investidos por Regime Proprio de Previdéncia Social RPPS.

Ainda com relagao a estes fundos, diversas agoes foram adotadas, com a emissao de 105 oficios
de alerta, 139 oficios com pedidos de esclarecimentos, informacgoes e exigéncias e 71 intimacoes,
além da inspecao in loco em diversos administradores. Dentre os aspectos tratados nas inspecoes
feitas, merece destaque a verificacao dos controles internos adotados para o combate e prevencao
a lavagem de dinheiro, que tem levado a emissao de Cartas de Alertas orientadoras com o objetivo
de esclarecer e detalhar quais sao as rotinas minimas para o cumprimento adequado dos deveres
impostos pela Instrucao CVM n° 301/99.
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Em referéncia aos fundos estruturados, salienta-se a emissao do Oficio-Circular SIN n° 05/2013,
que buscou prestar esclarecimentos sobre 0s principais aspectos normativos aplicaveis aos fundos
de investimento imobiliarios (Flls). As acdes de supervisao sobre estes fundos obtiveram resultados
muito positivos, com a identificacao de necessidades de aprimoramento no Informe Mensal,
notadamente no que diz respeito as informagdes de despesas e receitas dos fundos. Em 2013,
também entrou plenamente em vigor o reporte, pelos administradores de FIDC, das informacoes de
crédito ao Sistema de Crédito do Banco Central (SCR). Devido a isto,a CVM tem, hoje, acesso total
ao sistema, que tem se revelado muito util na supervisao e no enforcement relativos a diligéncias
na aquisicao e precificacao de ativos de crédito.

Ainda no ambito da supervisao de fundos estruturados, vale mencionar a entrada em operacao do
Sistema de Business Intelligence (Bl) dedicado exclusivamente a esses fundos. Em algumas acoes
de supervisao, tal sistema possibilitou 0 aumento substancial no processamento de informacdes e
na deteccao de irregularidades, o que refletiu no niumero de analises realizadas neste primeiro ano
do Plano Bienal 2013-2014 do SBR.

Mercados Organizados e Intermediarios

Na supervisao de mercados e intermediarios, a CVM atua em conjunto com os departamentos
de autorregulacao das entidades administradoras de mercado, além de supervisionar esses
autorreguladores. No ano de 2013 foi inserida no SBR, em adicao a supervisao sobre a BSM e
DAR-CETIP?, a supervisao sobre a ANCORD?, entidade que, a partir deste ano, passou a promover
o credenciamento dos agentes autdbnomos de investimento, ampliando o seu papel como
autorreguladora.

O foco sobre a BSM e a DAR-CETIP continuou sendo a verificacao do cumprimento das principais
atividades de autorregulacao, quais sejam, a fiscalizacao das pessoas autorizadas a operar e das
operacoes realizadas nos mercados administrados, bem como a instru¢ao e condugao de processos
administrativos disciplinares conduzidos por aqueles 6rgaos. A respeito das operacoes realizadas
na BM&FBovespa, a BSM encaminhou 16 casos a CVM, que geraram processos de investigacao,
enquanto que 17 casos geraram processos administrativos disciplinares (PADs) dentro do ambito
do proprio autorregulador. Quanto as pessoas autorizadas a negociar, no ano, a BSM realizou 66
auditorias, que resultaram em mais 10 PADs.

1 - Diretoria de Autorregulacao

2 - Associacao Nacional de Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios, Cambio e Mercadorias
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No que tange a supervisao direta de todos os intermediarios que atuam no sistema de distribuicao
de valores mobiliarios, introduzida no Plano Bienal 2013-2014 do SBR, no ano, foi implementada
a rotina de identificagao e captura de informacgoes sobre esses participantes e a sua classificagcao

de acordo com determinados critérios indicativos de risco.

Auditores Independentes

Asupervisao de auditores independentes apresentou resultados importantes durante o ano de 2013.
No ambito do SBR, destacam-se as supervisoes relativas ao acompanhamento de irregularidades
cometidas na realizacao dos trabalhos de auditoria; a ineficiéncia do programa de revisao externa
do controle de qualidade dos auditores independentes; e a verificacao da aderéncia dos relatérios

de auditoria as novas normas de auditoria.

Para o acompanhamento de irregularidades cometidas na realizacao dos trabalhos de auditoria,a
supervisao preventiva ocorre por meio de inspecoes. Todas as 8 inspecdes previstas para o biénio
2013/2014 ja se encontravam em andamento ao final do ano. Em relagao aos resultados de
inspegoes anteriores, em 2013, foram emitidos dois Oficios de Alerta e instaurados dois Termos
de Acusacao.

0 ano também marcou o inicio do convénio entre a CVYM e o CFC, tendo como objetivos o acesso e
a troca de informacdes na esfera de atuacao de ambas as instituicoes, permitindo, por exemplo, no
que se refere a supervisao, a remessa de informacdes como as penalidades impostas aos auditores
e os resultados das fiscalizacdes efetuadas por aquela entidade.

Com relacao a supervisao sobre a aderéncia dos relatérios emitidos pelos auditores independentes
as novas normas de auditoria, 29 relatérios foram analisados quanto a sua estrutura e contetdo.
Resultaram das analises 14 Oficios de alerta e um Termo de Acusagao.
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Fiscalizacao

No exercicio de 2013,a CVM realizou inspecdes em 326 regulados, o que representa um aumento
de 37% em relagao ao ano anterior, conforme detalhado na tabela a seqguir. O maior contingente
de inspecoes teve por enfoque os agentes autébnomos de investimento, compreendendo 47%
do total das inspec¢des concluidas, ao passo que os fundos de investimento e seus respectivos
administradores e gestores somaram 39% do numero de inspecoes.

Inspecionados Quantidade 2013 | Participacao (%) | Quantidade 2012 \
Corretora .de valores mobiliarios/de 4 1.2% 16
mercadorias e futuros
Distribuidora de valores mobiliarios 0 0,0% 4
Administrador/gestor de carteira 27 8.3% 36
Custodiante de titulos e valores mobiliarios 11 3,4% 6
Auditor independente 18 5,5% 8
Companhia aberta 5 1,5% 8
Fundo de investimento 100 30,7% 128
Banco de investimento/multiplo/comercial 0.0%
nao enquadrado nos demais itens 0 e 8
Agente auténomo de investimento 154 472% 9
Pessoa nao autorizada a intermediar
valores mobiliarios 0 0,0% 2
Outros 7 2,1% 13

COTAL 326 100% 238 Y,

Deve-se mencionar que a atuagao da fiscalizagao externa se materializa por meio das chamadas
inspecoes por demanda ou de rotina. As inspecoes por demanda tem viés reativo e sao realizadas
quando da existéncia de indicios de infragoes.Ja as de rotina buscam prevenir a concretizacao de
irregularidades seguindo o planejamento formalizado no Plano Bienal 2013-2014 do SBR,além de
possuir um carater educativo.
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Em 2013, os grupos mais significativos contemplados por inspecoes de rotina foram os fundos de
investimento e os intermediarios. No ano, foram inspecionados 63 fundos e 153 intermediarios,
incluindo agentes auténomos contratados. Foram concluidas, ainda, 12 inspecées em auditores
independentes, como é demonstrado a seguir.

Objetivo da inspecao Quantidade 2013 Quantidade 2012

Cumprimento das normas operacionais e administrativas por

fundo de investimento 33 12

Cumprimento das normas operacionais e administrativas por
custodiante/depositario/prestador de servico de valores 9 1
mobiliarios escriturais

Cumprimento das normas de combate a lavagem de dinheiro
(Instrucdo CVM n° 301/99) 1 2

Cumprimento das normas de administragcao/gestao de carteira 14 6

Adequacao das demonstracoes financeiras e ITRs de companhia

aberta 1 0
Adequacao dos procedimentos de auditoria 11 3
Intermediacao de valores mobiliarios por pessoa nao autorizada 0 3

Administracao de carteira/de fundo/de clube de investimento
ou imobiliario por pessoa nao autorizada 1 0

Cumprimento das normas por agentes autbnomos de

investimento 5 18
Inspecao de rotina em auditores independentes 6 7

Inspecao de rotina em fundos de investimento regulados pela

Instrucio CVM n® 409/04 52 108
Inspecao de rotina em administradores/gestores de carteira 15 25
Inspecao de rotina em fundos de investimento estruturados 11 11

Cumprimento das normas e procedimentos em operagoes
com valores mobiliarios em mercados de bolsa (Instrugao 1 2
CVM n® 505/11)

\Inspegéo de rotina em intermediarios 153 12
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Objetivo da inspecao Quantidade 2013 Quantidade 2012

Inspecao de rotina - adequagao dos procedimentos de auditoria
em companhias abertas e fundos de investimento 3 7
Inspecao de rotina — procedimentos relacionados a papéis de
trabalho de auditores independentes 9 0
Outros 5 23
C OTAL 330 240 )

Os numeros desta segunda tabela sao diferentes dos da primeira, pois ela mostra o nimero de inspegdes por assunto, enquanto
que a anterior mostra o nimero de inspecionados. E importante esclarecer que um mesmo inspecionado pode ter sido
fiscalizado por mais de um assunto e vice-versa.

Sobre os resultados das inspecoes de rotina realizadas, é possivel afirmar que a maior parte
dessas fiscalizagoes preventivas implicou em acdes de enforcement no ambito das areas técnicas
envolvidas no SBR, seja pela emissao de oficios de alerta ou pela instauragao de processos
administrativos sancionadores (PAS), o que pode ser constatado na tabela abaixo.

Inspe¢oes no ambito do SBR

Ano de Conclusao

da Inspecao (SFI) TAs Abertos

TOTAIS
2011 14 110 3 2 9 -
2012 29 170 5 1 21 4

k 2013 15 249 15 - - - /

As inspecoes de 2013 se encontravam em analise pelas areas técnicas ao final do ano.
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A exemplo do que vem se observando nos ultimos anos, e corroborado pelo proximo grafico, em
2013,0 numero de inspecdes de rotina superou de forma relevante as de demanda,o que denota que
a atuacao da area de fiscalizacao da CVM vem se pautando, cada vez mais, em agoes de fiscalizacao
planejadas e previamente definidas com as areas técnicas envolvidas no SBR. Isto possibilita a
adocao, nos trabalhos de campo, de roteiros de inspe¢ao tematicos elaborados de forma conjunta.

Inspecées concluidas por tipo de inspecao

"' Demanda MRotina

350
300
250
200
150
100

K 2011 2012 2013 /

Adicionalmente, a experiéncia acumulada pela equipe de fiscalizacdo na conducao dessas agoes
preventivas tem contribuido nas discussdes internas, que culminaram em importantes mudangas
regulatérias, como, por exemplo, a Instrucao CVM n° 531/13, que atualizou a Instrucao CVM n°
356/01 sobre FIDCs; e o atual processo de revisao da Instrugao CVM n°® 409/04.
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8. Atuacao Sancionadora

No ano de 2013,a CVM instaurou,ao todo, 116 processos sancionadores. Destes, 56 foram julgados
pelo Colegiado (casos mais complexos,que seguem o rito ordinario) e cinco pelas Superintendéncias

(casos de natureza objetiva, que seguem o rito sumario).

Adicionalmente, 32 processos sancionadores foram encerrados por meio de celebragao de termo de
compromisso! e outros quatro processos foram arquivados, sem resultar em acusacao, por auséncia
de elementos suficientes de autoria e materialidade.

~

116

-

Abertos
Julgados pelo Colegiado
Julgados pela Superintendéncia

Arquivados por Termo de Compromisso

Arquivados por auséncia de elementos
suficientes de autoria e materialidade

K 2011 m2012 w2013 /

Os assuntos mais recorrentes nos julgamentos realizados pelo Colegiado da CVM, entre os anos
de 2010 e 2013 (isto &, excluidos os julgamentos que seguem o rito sumario), estao relacionados a
manipulagao de mercado e ao uso indevido de informacao privilegiada (insider trading), tendo eles

surgido 38 vezes.

1 - Este numero nao deve ser confundido com o nimero de Termos de Compromisso aprovados durante o exercicio de
2013, pois se refere exclusivamente aos Termos de Compromisso que tiveram seu cumprimento atestado pelo Colegiado
da CVM neste periodo.
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Assuntos instaurados - Julgamentos realizados pelo Colegiado
3 2 6 17

Divulgacao de fato relevante e comunicagao de
participacao relevante 6
Informacgoes periodicas 9 1 0 10 20
Criagao de condigoes artificiais de demanda/manipulagao
de precos/operacoes fraudulentas/praticas nao equitativas 13 0 E 5 21
Assembleias gerais 6 0 3 10 19
Insider Trading 4 5 5 3 17
Administragao de carteira e de fundos de investimento 6 0 0 2 8
Desvio de .pc.)der/dever de diligéncia/dever de lealdade/ 4 3 3 1 271
dever de sigilo
Auditoria 4 2 1 1 8
Conflito de interesses/abuso do direito de voto/abuso de

. 2 3 1 5 11
poder de acionista controlador

u)utros 14 10 13 25 6y

Ainda tiveram destaque, durante o periodo, assuntos relativos as condutas dos administradores, no
total de 21 vezes.

Quanto ao resultado dos julgamentos, registrou-se, em 2013, um aumento do numero de multas
(132) e uma redugao do numero de absolvigoes (102). Assim como no ano anterior,também ocorreu
uma elevagao das sancOes aplicadas, quando comparadas aquelas impostas no ano anterior: 123
em 2012 versus 182 em 2013.

Resultado dos Julgamentos 2011 | 2012 m
7 10

Adverténcias 37
Multas 66 108 132
Suspensoes 0 0 1
Inabilitagcoes 2 5 11
Cassagoes 0 0 0
Proibicoes 0 0 1
Absolvigoes 22 176 102
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Das 182 sangdes aplicadas, 132 foram multas, 37 adverténcias e 11 inabilitacoes.Vale destacar,entre

os julgamentos realizados pelo Colegiado da Autarquia em 2013, dois processos sancionadores:

o PAS 01/2010, que tratou de praticas nao equitativas e resultou na aplicacao de cinco multas

pecuniarias no montante aproximado de R$ 6,4 milhdes; e o PAS 04/2009, que tratou de abuso de

poder de controle, culminando com a aplicacao de seis multas pecuniarias no montante total de

R$ 3 milhdes.

Conforme exposto no grafico abaixo, houve um acréscimo no nimero de Termos de Compromisso

aprovados pelo Colegiado da CVM durante o exercicio de 2013, quando comparado ao numero

de Termos aprovados em 2012, passando de 44 para 46. Nao obstante, houve uma redugao nos

montantes financeiros envolvidos.

-

55

46

45 44

19

18,2

N

2011 2012 2013

Quantidade de TCs M Valor Total (RS milhdes)

~

J
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Regulamentacao



0O ano de 2013 caracterizou-se por uma expressiva atuacao na regulamentagao do mercado de
capitais. Importantes instrucdes foram emitidas pela CVM, englobando diversas atividades e
segmentos do mercado.

Abrangendo os fundos de investimento, no inicio do ano,a CVM editou a Instrucao CVM n° 531/13,
que trouxe uma série de aperfeicoamentos ao arcabouco regulatorio dos FIDCs. As alteracoes
estabeleceram uma definicao mais clara da atuacao e das responsabilidades dos participantes
desse mercado, além de inibirem a concentracao indevida de fungdes por um mesmo participante

ou por partes a ele relacionadas que pudessem comprometer a boa governanca dos FIDCs.

Nesse sentido, foi vedado ao administrador, gestor, custodiante e consultor especializado ou partes
a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, ceder ou
originar, direta ou indiretamente, direitos creditorios aos fundos nos quais atuem.

Cabe destacar, ainda, a previsao de que a cobranca e recebimento de pagamentos fossem feitos
via conta de titularidade do fundo ou uma escrow account, objetivando mitigar o risco de nao
segregacao dos fluxos financeiros relativos aos direitos creditérios cedidos ao fundo, possibilitando
o controle de tais fluxos pelo custodiante.

Também houve alteracao no arcabouco regulatério dos FIPs, por intermédio da edigao da Instrucao
CVM n® 535/13,a qual permitiu que, caso haja previsao no regulamento do fundo, o administrador
preste garantias em nome do fundo, mediante autorizacao dos cotistas reunidos em assembleia
geral. Isso podera ser realizado com a aprovagao dos titulares de, no minimo, dois tercos das cotas
emitidas pelo fundo.

Foram ainda alterados os prazos de envio das demonstragoes financeiras dos FIPs a CVM, que
passou de 90 para 120 dias ap6s o término do exercicio social do fundo, e para a deliberacao da
assembleia geral sobre essas demonstragoes, que passaram de 30 de junho de cada ano para 150
dias ap6s o término do exercicio.

Ja a Instrugao CVM n° 540/13, editada em novembro e alteradora da Instrucao CVM n° 391/03,
teve como escopo a flexibilizacao da exigéncia de que os FIPs tenham efetiva influéncia na
definigao da politica estratégica e na gestao das companhias investidas visando aumentar os
investimentos desses fundos nas empresas de pequeno e médio porte. Para tanto, a norma previu
que o investimento deva ser feito em empresas listadas em segmento voltado ao mercado de

acesso com padroes de governanca corporativa mais estritos que os exigidos por Llei.
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As alteracdes na norma refletem as propostas elaboradas pelo Comité Técnico de Ofertas Menores.
O objetivo é aprimorar o ambiente regulatdrio para que empresas de menor porte consigam acessar
o mercado de capitais e se financiar por meio de emissoes publicas de agoes.

A edicao da Instrucao CVM n°® 537/13, alteradora da Instrucao CVM n° 359/02, trouxe uma
importante inovagao a industria dos fundos de investimento em indice de mercado (Fundos de
indice), conhecidos no Brasil e no exterior como exchange-traded funds (ETFs). A norma passou a
permitir que gestores de ETFs utilizem estratégias de investimento que reflitam o comportamento
de indices de renda fixa no desempenho do fundo. Os indices aceitos para a autorizacao dessa
modalidade de veiculo de investimento estiveram restritos, até o momento, a indices baseados em
carteiras de ativos de renda variavel.

Outra novidade da norma foi o denominado cash creation,isto é,a possibilidade de o gestor do fundo
aceitar moeda corrente nacional para a integralizacao e o resgate de cotas, desde que previsto no
regulamento do fundo. Foi ainda instituida uma lista de critérios a serem utilizados pela Autarquia
para o reconhecimento dos indices, o que balizara os pedidos de autorizagao para funcionamento
de ETFs por participantes do mercado.

Ainstrucao consolidou, por fim, questdes que vinham sendo tratadas pontualmente pelo Colegiado
da CVM, por meio de dispensas de requisitos da Instrucao CVM n°® 359/02, quando da autorizagao
para funcionamento de novos ETFs.

Com relagao as ofertas publicas, no més de abril, a CVYM editou a Instrucdo CVM n°® 533/13,
alteradora da Instrucao CVM n° 400/03, que dispoe sobre as ofertas publicas de distribuicao de
valores mobiliarios. O objetivo é de aumentar o rol de operagdes que as instituicdes intermediarias
podem realizar com valores mobiliarios de um emissor durante o periodo de vedagao a negociagao,
contemplando a execugao de operagdes que nao representam significativo risco ao regular o

funcionamento do mercado.

Para permitir o controle das operagoes realizadas no ambito das excecoes a regra de vedagao
a negociacao, as instituicoes intermediarias, suas controladas, controladoras e sociedades sob o
mesmo controle que atuem no mercado financeiro devem passar a elaborar relatério com todas as
operagoes descritas no art. 48, inciso I, da Instrucao CYM n° 400/03.

Também houve a edi¢ao da Instrucao CVM n°® 534/13, que alterou a Instrugao CVM n° 301/99,
e teve por objetivo tornar mais eficiente o combate e a prevencao a lavagem de dinheiro. Ao
adequar a redacao da norma a Lei n® 12.683/12, foi estabelecida a obrigatoriedade de se realizar
a comunicagao negativa, isto é, o envio anual de informagao ao dérgao regulador ou fiscalizador
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de determinada atividade, acerca da nao ocorréncia de operagoes financeiras suspeitas e demais

situagoes que geram a necessidade de realizar comunicagoes.

JaaInstrucao CVM n°® 538/13,alteradora da Instrucao CVM n°® 483/10, que dispde sobre a atividade
de analista de valores mobiliarios, teve como principal objetivo mitigar o conflito de interesses na
atividade desse profissional. Nesse sentido, foi estabelecida a vedagao da participacao do analista
de valores mobiliarios em atividades relacionadas a oferta publica de distribuicao de valores
mobiliarios e operacoes de fusoes e aquisicoes.

Algumas excecoes para esta regra geral foram implementadas, como a possibilidade do analista
atuar em atividades de educacao de investidores no ambito das ofertas publicas, com as
salvaguardas descritas na instrucao. Além disso, a norma previu a possibilidade de divulgacao das
partes estritamente factuais do relatério de analise ou seu conteldo antes de sua publicacao e a

revisao dos relatdrios pelos assessores juridicos e pela area de compliance.

Em novembro,a CVM editou norma que dispde sobre suitability,exigindo que as pessoas habilitadas
a atuarem como integrantes do sistema de distribuicao e os consultores de valores mobiliarios, ao
recomendarem produtos, realizarem operacdes ou prestarem servigos, verifiquem sua adequagao

ao perfil do cliente.

Para tanto,devem ser observados se o produto, servico ou operagao sao adequados aos objetivos de
investimento do cliente; se a situagao financeira do cliente é compativel com o produto, servico ou
operagao e se o cliente possui conhecimento necessario para compreender 0s riscos relacionados

ao produto, servico ou operagao.

A Instrugao CVM n° 539/13 determinou também que devem ser analisadas e classificadas as
categorias de produtos disponiveis, considerando, no minimo, os riscos e seus ativos subjacentes,

perfil dos emissores, eventuais garantias e prazos de caréncia.

Vale ressaltar que o cliente continua livre para ordenar suas operacdes, devendo ser alertado,
apenas, caso sua ordem esteja inadequada ao seu perfil ou quando este estiver desatualizado ou
nao existir. O perfil do cliente, segqundo a norma, deve ser atualizado, no minimo, a cada 24 meses.

A instrucao traz ainda casos em que é dispensada a obrigatoriedade de verificar a adequacao
ao perfil, quando se possa presumir que o cliente tenha conhecimento necessario ou estrutura
suficiente para respaldar suas préprias decisdes de investimento. A norma entrara em vigor em
5/1/2015.



Regulamentacao = 79

Por fim, ja no final do més de dezembro, foram editadas as Instrucdes CVYM n® 541/13, 542/13,
543/13 e 544/13, que regulamentam a prestacao de servicos relacionados a infraestrutura de
mercado. Estas normas, que substituem a antiga Instrugao CVM n°® 89/88, tratam, respectivamente,
das atividades de depdsito centralizado, custddia e escrituragao de valores mobiliarios.

O principal objetivo das referidas instrugoes foi garantir condi¢oes para o desenvolvimento seguro
do mercado brasileiro, em linha com os principios e padrdes debatidos mundialmente como
adequados a impedir novas crises financeiras.

As instrucoes asseguram que os valores mobiliarios negociados no mercado brasileiro, e seus
respectivos lastros, se encontrem disponiveis para negociagao e que, uma vez adquiridos, eles
pertencam ao investidor que os tenha adquirido. Tal modelo se apoia sobre uma cadeia de
obrigacoes e de responsabilidades que envolve os escrituradores, os custodiantes e os depositarios

centrais.

A Instrucao CVM n° 541/13 regulamenta, ainda, o processo de constituicao de garantias sobre
os valores mobiliarios que sejam objeto de guarda centralizada, nos termos do art. 26 da Lei n°
12.810/13. Tal artigo cria a possibilidade de constituicao de garantias sobre os ativos a partir de
registros efetuados no proprio ambiente em que os ativos estao depositados. Tal medida facilita o
processo de constituicao de garantias sobre valores mobiliarios e traz mais seguranca a uma série

de operacoes financeiras.

As trés regras relacionadas a depdsito centralizado, custodia e escrituragao entram em vigor em
junho de 2014, com prazo para a adaptacao dos agentes a elas sujeitos de um ano e meio a partir
da data de entrada em vigor. A regra relacionada a prestacao de servicos de registro entrou em

vigor imediatamente, por nao demandar nenhum tipo de adaptacao.
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Normativos Publicados pela CVM em 2013

Altera a Instrugao CVM n° 461/07 no tocante ao registro de

Instrucdo 544 20/12/13 valores mobiliarios e de operacdes com valores mobiliarios.

- Dispde sobre a prestagao de servigos de escrituragao de valores
Instrucao 543 20/12/13 mobiliarios e de emissao de certificados de valores mobiliarios.

Dispde sobre a prestagao de servicos de custddia de valores

Instrugao 542 20/12/13 mobiliarios.

. Dispde sobre a prestagao de servicos de deposito centralizado
Instrucao 541 20/12/13 de valores mobiliarios.

: Alteragao da Instrugao CVM n°® 391/03. Estimula o investimento
Instrucao 540 26/11/13 em pequenas e médias empresas pelos FIPs.
Instrucao 539 13/11/13 Regulamenta o dever de verificagao de adequagao (suitability).

Estabelece vedagdes ao analista de valores mobiliarios em
Instrucao 538 23/10/13 atividades relacionadas a oferta publica de distribuicao de
valores mobiliarios e operacdes de fusdes e aquisigoes.

Altera a Instrucao CVM n° 359/02. Passa a permitir a que ETFs
Instrugao 537 16/09/13% utilizem estratégias de investimento que reflitam o comportamento
de indices de renda fixa.

Acrescenta dispositivo a Instrugao CVM n° 409/04. Agiliza a

Instrucao 536 23/08/13 transformacao de fundo aberto em fundo fechado.

Altera dispositivos da Instrucao CVM n® 391/03. Prestagao de
Instrugao 535 23/08/13 garantias em nome do fundo e prazo para deliberacao sobre as
demonstragoes financeiras.

- Altera dispositivos da Instrugao CVM n° 301/99. Adequacao a
Instrucao 534 28/06/13 Lei n® 9.613/98, alterada pela Lei n® 12.683/12.

Altera e acrescenta dispositivos a Instrucao CVM n° 400/03. Art. 48:

Instrucao 533 04/06/13 proibicdes e normas de conduta.

Altera a Instrucao CVM n°® 504/11, adequando o prazo para o

. envio de informacdes dos fundos de investimento que especifica
Instrucao 532 24/04/13 ao Sistema de Informacdes de Créditos - SCR do Banco Central do
Brasil - BCB.

Altera dispositivos da Instrucao CVM n°® 356/01 e da Instrugao CVYM
. 1 7 1 n°® 400/03. A Instrucao aperfeicoa controles pelos participantes e
Instrucdo 53 7/03/13 mitiga estruturas que propiciam conflito de interesses na industria

\ de FIDCs. /
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Dentre as propostas de normativos ja submetidas a audiéncia publica e que ainda nao tiveram as

respectivas normas finais editadas, merecem destaque as seguintes:

« Proposta de alteracao das Instru¢ées CVM n° 358/02 e 480/09, com o objetivo de oferecer
as companhias abertas a opgao de divulgar fatos relevantes por meio de portais de noticia
presentes na Internet, afastando a obrigatoriedade de publicacao em jornais de grande

circulagao, como ja fazem hoje.

Dessa maneira, a CYM possibilita uma alternativa, por meio da imprensa eletronica, para
divulgacgao de informagoes ao mercado,facilitando e agilizando a disseminacao de atos e fatos
relevantes. A proposta permite, ainda, a reducao de custos de manutencao das companhias
abertas, aumentando, assim, a atratividade do mercado de capitais como alternativa de

financiamento.

« Minutas de instrucao propondo alteracdes no regime de negociacao de agdes de prdpria
emissao por parte das companhias abertas. A primeira minuta substitui a Instrucao CVYM
n® 10/80, que trata do tema atualmente. Ja a segunda altera a Instrucao CVM n° 358/02,
com o objetivo de complementar as propostas para o regime de negociacao de agdes de
propria emissao e, ainda, disciplinar a divulgagao de informagdes a respeito da aquisi¢ao de
participacoes relevantes no capital de companhias abertas.

Com a reforma, a Autarquia pretende alinhar a regulamentacao brasileira as recomendacoes
de organismos internacionais,diminuindo o numero de restrigdes a negociagao de agoes pela
companhia e prevendo hipoteses em que a autorizacao deve se dar por meio da assembleia

geral com o intuito de conferir maior influéncia aos acionistas.

« Proposta de criacao dos fundos de investimento em a¢oes - mercado de acesso,que terao como
politica de investimento aplicar pelo menos 2/3 do seu patriménio em agoes de companhias
listadas neste segmento. Ainda sao previstos mecanismos para viabilizar o investimento em
companhias menos liquidas e,ao mesmo tempo, lidar com as caracteristicas das acoes dessas

empresas de menor porte.

As alteragdes a Instrucao CVM n° 409/04 refletem as propostas elaboradas pelo Comité
Técnico de Ofertas Menores e encaminhadas a CVM com o objetivo de aprimorar o ambiente
regulatdrio para que empresas de menor porte consigam acessar o0 mercado de capitais e se
financiar por meio de emissdes publicas de agoes.
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Cabe mencionar também a audiéncia publica que deu continuidade ao processo de analise sobre a
introducao da concorréncia nas transagées com agoes no Brasil.

No final de 2011, a CVM comunicou que a empresa internacional de consultoria Oxera Consulting
Ltd. (Oxera) entregaria a Autarquia um estudo econ6mico sobre eficiéncia do mercado acionario
brasileiro. Em junho de 2012, ao receber o material,a CVM realizou uma reuniao de seu Colegiado
com participantes de mercado diretamente interessados, destinada a discussao do estudo.

Na continuacao desse processo,a Autarquia convidou o mercado, por meio da Audiéncia Publica n°
05/13,a se manifestar a respeito de trés temas: (i) melhor execucao no interesse dos clientes (best
execution); (ii) consolidacao dos dados; e (iii) supervisao e autorregulacao. Para cada ponto, foram
apresentados questionamentos na tentativa de obter, da maneira mais ampla possivel, reflexoes,
dados, informacgoes e estudos, de forma a embasar ainda mais o processo de avaliacao da CVM,
sobre esses aspectos conceituais.

Além das Instrugdes citadas neste capitulo, também foram editadas deliberagdes no contexto de
atualizacao e revisao das normas emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).

Normativos no ambito de revisao e atualizacao de normas contabeis

Aprova o Documento de Revisao de Pronunciamentos Técnicos
n° 03, referente aos Pronunciamentos CPC 01 (R1), CPC 02 (R2),
CPC 03 (R2),CPC 04 (R1),CPCO5 (R1),CPC 06 (R1),CPCO7 (R1),
Deliberacao 718 17/12/13 CPC 10 (R1),CPC 11,CPC 15 (R1), CPC 16,CPC 19 (R2), CPC 21
(R1),CPC 23,CPC 24,CPC 26 (R1),CPC 27,CPC 28,CPC 29,CPC 31,
CPC 32,CPC 36 (R3),CPC 37 (R1),CPC 38,CPC 39 e CPC41.

Aprova o Documento de Revisao de Interpretagoes Técnicas n° 01,
Deliberacio 717 17/12/13 referente as Interpretagoes Técnicas ICPC 03, ICPC 07,1CPC 13,
ICPC 14 e ICPC 16.

Aprova a Interpretacao Técnica ICPC 18 do Comité de Pronunciamentos
Deliberacao 714 19/09/13 Contabeis, que trata dos custos de remogao de estéril (stripping) de
mina de superficie na fase de producao.

Aprova a Orientacao Técnica OCPC 06,do Comité de Pronunciamentos
Deliberacao 709 02/05/13% Contabeis, que trata da apresentacao de informagdes financeiras
pro forma.

. R Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 44,do Comité de Pronunciamentos
Deliberagao 708 02/05/13 Contabeis, que trata de demonstragdes combinadas.

- J
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No que se refere aos normativos contabeis, deve ser destacada a emissao das Deliberacoes n>708 e
709,que aprovaram,respectivamente,o Pronunciamento Técnico CPC 44 (demonstragdes combinadas)
e a Orientacao Técnica OCPC 06, sobre a apresentacao de informacoes financeiras Pro Forma.

O objetivo do Pronunciamento Técnico CPC 44 ¢ orientar quanto aos critérios para elaboracao, as
circunstancias envolvidas e a forma de apresentacao das demonstracdes contabeis combinadas,
assim como esclarecer o seu significado. Essas demonstracoes apresentam informacgoes contabeis
de entidades que possuam controle ou administracao comuns, mas que nao formam uma pessoa
juridica, por exemplo, na forma de holding ou mesmo uma entidade operacional com investimentos
nas demais.

A Orientacao Técnica OCPC 06 estabelece os critérios para compilacao, elaboracao e formatacao
de Informagoes Financeiras Pro forma. Essas informagoes somente podem ser apresentadas, caso
contenham essa qualificacao e desde que o proposito seja devidamente justificado em nota
explicativa, como, por exemplo, em casos de reestruturagoes societarias, aquisicoes, vendas ou
cisoes de negdcios.

As Informagdes Financeiras Pro Forma devem somente ilustrar os efeitos de uma transagao
especifica, mensuraveis de maneira objetiva (a partir dos valores historicos). Além disso, elas
excluem os efeitos baseados em estimativas e julgamentos sobre como as praticas e decisoes
operacionais da administracao poderiam ou nao ter afetado as demonstracdes contabeis historicas
em decorréncia da transacao.

Normativos no ambito de revisao e atualizacao de normas contabeis
em audiéncia publica

e

SNCn®03/13 | 19/12/2013 | 19/12/2013 Pronunciamentos n° 4 especifico para Entidades de Investimento.

Minuta de Deliberagao que aprova o Documento de Revisao de

Aprova o Documento de Revisdo de Interpretagoes Técnicas n°
SNC n°® 04/13 | 19/12/2013 | 19/12/2013 01, referente as Interpretagdes Técnicas ICPC 03, ICPC 07, ICPC
13,ICPC 14 e ICPC 16.
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A CVM participa de relevantes féruns e organismos internacionais, cujas discussoes e decisoes
envolvem o mercado de capitais, notadamente o Financial Stability Board (FSB) e a International
Organization of Securities Commissions (I0SCO). Esses organismos, dentro de seu escopo de
atuacgao, buscam a coordenacgao dos reguladores em nivel global, a fim de estabelecer diretrizes
gerais e assegurar a implementagao consistente, por parte dos membros desses organismos, das
recomendacdes emitidas.

A participacao da CVM, representando o Brasil nestas discussoes, nao sé fortalece a posicao
brasileira na defesa de suas opgoes de regulamentagao e supervisao, ja que a Autarquia pode
contribuir e influenciar o debate, mas também ajuda a divulgar e, por conseguinte, defender os
avancos alcangados pela regulacao financeira nacional.

O FSB, que foi criado pelo G-20, coordena internacionalmente, no que se refere a estabilidade
financeira, o trabalho das autoridades financeiras nacionais e dos Standard Setting Bodies, tais
como Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Committee on Payment and Settlement Systems
(CPSS), International Association of Insurance Supervisors (1AlS) e 10SCO.

O Brasil é um dos paises a dispor de trés assentos neste organismo, sendo um deles destinado
a CVM. Além das plenarias, a Autarquia representa o Brasil no Standing Committee on Standards
Implementation (SCSI), um dos seus trés Standing Committee. A principal tarefa do SCSI é a
implementacao da observancia das recomendacoes emitidas pelo FSB e a avaliagao entre pares

por parte dos seus membros.

Também participamos do OTC Derivatives Working Group (ODWG) do FSB, grupo focado,
especificamente,em reformas no mercado de derivativos de balcao,cujas diretrizes gerais se referem
a negociagao dos derivativos padronizados em mercado de bolsa ou em sistemas eletronicos;
registro de todas as transacoes realizadas em mercado de balcao; utilizagao de contraparte central
para as operacoes de derivativos padronizados; estabelecimento de requisitos de margens para
outros tipos de derivativos e requisitos de capital para os bancos de acordo com a sua exposicao a
operagoes de derivativos liquidadas centralmente ou nao.

Atualmente, o trabalho do grupo tem se centrado, principalmente, no acompanhamento da
implementacao dessas reformas pelos paises membros e das questdes praticas que tém surgido
nesta fase, como, por exemplo, problemas envolvendo contrapartes situadas em mais de uma

jurisdicao (cross-border issues). Esse tipo de questdes requer a minimizacao de inconsisténcias ou
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duplicidades de diferentes normatizagoes, inclusive em relagao a infraestruturas de mercado, por
meio de algum arranjo em que um pais leve em consideracao a estrutura regulatéria dos outros

paises,de modo que os resultados das normas sejam 0s mesmos.

Vale lembrar novamente que, no Brasil, ja é pratica a negociacao dos derivativos padronizados em
bolsa, com liquidagao central (situagao diferente daquela de muitos outros paises), e que todas as
operagoes de derivativos de balcao ja sao registradas. Em que pese essa realidade,a CVM e o0 Banco
Central formaram em 2013 um grupo de trabalho com o objetivo de identificar se um determinado
tipo de contrato ou grupo de contratos de derivativos deve ser liquidado por camara, ou prestador

de servico de compensacao e de liquidagao, que assuma a posi¢cao da parte contratante.

Outra area de trabalho do FSB que envolve diretamente o mercado de capitais diz respeito
ao Standing Committee on Supervisory and Regulatory Cooperation (SRC), que trata dos riscos a
estabilidade financeira apresentados pelo chamado shadow banking system: atividades e agentes
de mercado que promovem intermediacao de crédito fora do sistema bancario, com base na
alavancagem e na transformacao de maturidade e liquidez, assemelhando-se, portanto, as
atividades deste sistema.

Algumas atividades desse Comité foram concluidas apds a recepgao dos trabalhos da 10SCO
sobre money market funds e securitizacao, enquanto outros se encontram em andamento. A linha
de trabalho sobre operagées compromissadas e empréstimos de ativos divulgou durante o
ano o relatoério final Policy Framework for Addressing Shadow Banking Risks in Securities Lending
and Repos e, atualmente, esta realizando a 2% rodada de estudos quantitativos de impacto
sobre haircut minimo e piso para as operacdoes compromissadas. Numa outra frente, a linha
de trabalho sobre outras entidades do chamado shadow banking system (exceto money market
funds), ap6s o término dos trabalhos sobre Policy Framework for Strengthening Oversight and
Regulation of Shadow Banking Entities, iniciou a constru¢ao de um processo de compartilhamento
de informacdes entre os reguladores, de forma que a implementacao das recomendacdes possa
se dar de forma consistente.

Na 10SCO, a CVM participa de todos os seus Comités e de algumas forcas-tarefa. Sao os comités
da 10SCO:

« Committee 1: Committee on Issuer Accounting, Audit and Disclosure

« Committee 2: Committee on Regulation of Secondary Markets

« Committee 3: Committee on Regulation of Market Intermediaries

- Committee 4: Committee on Enforcement and the Exchange of Information
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. Committee 5: Committee on Investment Management
« Committee 6: Committee on Credit Rating Agencies
- Committee 7: Committee on Commodities Derivatives Markets
« Committee 8: Committee on Retail Investors
- Committee on Emerging Risks.
Como exemplos de alguns trabalhos desenvolvidos na 10SCO, as tabelas a seguir listam os

relatérios colocados em consulta publica em 2013 pelos grupos de trabalho do 6rgao, bem como
os relatorios finais divulgados.

Durante o ano de 2013, cinco relatérios foram submetidos a consulta publica. Destes, quatro foram
concluidos ainda em 2013, na forma de relatorio final.

Relatdérios submetidos a consulta publica em 2013 pelos comités, grupos de
trabalho e forgas-tarefas da 10SCO

I N B S

CR0O1/13 Financial Benchmarks, Report of
the Board of I0SCO

http://www.iosco.org/library/pubdocs/

10/01/2013 pdf/I0SCOPD399.pdf

CR02/13 Recommendations Regarding the
Protection of Client Assets, Report of the 08/02/2013
Board of I0SCO

http://www.iosco.org/library/pubdocs/
pdf/I0SCOPD401.pdf

CR0O3/13 Regulatory Issues Raised by
Changes in Market Structure, Report of the 21/03/2013
Board of 10SCO

http://www.iosco.org/library/pubdocs/
pdf/I0SCOPD407.pdf

CR04/13 Principles for Financial Bench-
marks, Report of the Board of I0SCO

http://www.iosco.org/library/pubdocs/

16/04/2013 pdf/I0SCOPD409.pdf

CR0O5/13 Regulation of Retail Structured
KProducts, Report of the Board of I0SCO

http://www.iosco.org/library/pubdocs/
pdf/I0SCOPD410.pdf Y,

18/04/2013

Entre os relatérios finais divulgados, destacam-se, por exemplo, os trabalhos sobre gestao do
risco de liquidez em veiculos de investimento coletivo; principios para avaliacao dos ativos das
carteiras dos veiculos de investimento coletivo; principios para regulacao de fundos de indices
(ETFs); colegiados de reguladores de agéncias classificadoras de risco; e questoes regulatdrias em
relacao a estrutura de mercado.
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O relatorio Principles of Liquidity Risk Management for Collective Investment Schemes trouxe
principios que buscam detalhar a forma de se alcancar o objetivo do ja estabelecido principio
da 10SCO sobre suspensao de resgates em veiculos de investimento coletivo abertos, para
garantir que estas entidades mantenham a capacidade de atender suas obrigagoes de resgate.

Em Principles for the Valuation of Collective Investment Schemes, em fun¢ao do aumento da
complexidade dos produtos financeiros e do desenvolvimento dos métodos que impactam as
formas de avaliacao, a I0SCO buscou atualizar as recomendagoes para avaliacao dos ativos de

portfdlio destes veiculos, uma vez que o ultimo relatdrio datava de 1999.

No relatorio Principles for the Regulation of Exchange Traded Funds, a IOSCO buscou identificar
os principios que distinguem os ETFs dos demais veiculos de investimento coletivo, além de
revisar os principios existentes, adaptando-os as especificidades da estrutura dos ETFs, no

que é relevante.

O trabalho sobre Supervisory Colleges for Credit Rating Agencies teve o objetivo de auxiliar no
aprimoramento da deteccao de risco quanto as agéncias de risco de relevancia internacional,
através do compartilhamento de informacgoes, da consulta e da cooperacao entre os reguladores,
de forma a aprimorar a supervisao dessas entidades. Cabe destacar, quanto a este tépico,
a participacao da CVM no colegiado de reguladores de agéncias classificadoras de risco. A
Autarquia supervisiona as agéncias desde a edi¢ao da Instrucao CVM n° 521/12 e foi convidada,
no ano passado, a fazer parte do grupo de reguladores encarregado de supervisionar as trés
grandes agéncias que tém atuacao global.

Por fim, no relatério Regulatory Issues Raised by Changes in Market Structure,a 10SCO, a partir de
um pedido do G-20, realizou uma analise da atual estrutura de mercado de algumas jurisdigoes
que a integram,bem como da sua evolucao.Buscou identificar questdes relacionadas a eficiéncia
e a integridade de mercado, incluindo qualquer evidéncia de impacto da fragmentacao de
mercado e, em particular, questdes que impactam a eficiéncia do processo de formacao de

precos desses mercados.
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Relatdrios finais divulgados em 2013 pelos comités, grupos de trabalho

e forcas-tarefas da I0SCO

B

FRO1/13 Suitability Requirements With
Respect To the Distribution of Complex

http://www.iosco.org/library/pubdocs/

Products
\_

Financial Products, Report of the Board of 21/01/2013 pdf/IOSCOPD400.pdf
I0SCO
FRO2/13 Report on Investor Education . . .
Initiatives Relating to Investment Services, 25/02/2013 hztf;;i/o/\glg\(/)vggni(c)i.ordg:c/llbrary/pubdocs/
I0SCO Report P P
FRO3/13 Principles of Liquidity Risk . . .
Management for Collective Investment 04/03/2013 Efjtfl;i/éSCOI:;B) :gcs).c;:jgf/llbrary/pubdocs/
Schemes, Report of the Board of I0SCO ’
FRO4/13 Technological Challenges to
Effective Market Surveillance Issues and 22/04/2013 http://www.iosco.org/library/pubdocs/
Regulatory Tools, Report of the Board of pdf/I0SCOPD412.pdf
10SCO
FRO5/13 Principles for the Valuation of hitp: . .
Collective Investment Schemes, Report of 03/05/2013 pztfsiggg)wﬁg) :;c;.zgc/hbrary/pubdocs/
the Board of I0SCO ’
FRO6/13 Principles for the Regulation httDp: . .
of Exchange Traded Funds, Report of the 24/06/2013 pfjtfp;i/o/\g&v;;sjii.gzgf/ubrary/pubdocs/
Board of 10SCO '
FRO7/13 Principles for Financial Bench- 17/07/2013 http://www.iosco.org/library/pubdocs/
marks, Report of the Board of I0SCO pdf/IOSCOPD415.pdf
FRO8/13 Supervisory Colleges for Credit http: - -

. N p://www.iosco.org/library/pubdocs/
Rating Agencies, Report of the Board of 30/07/2013 pdf/I0SCOPD416.pdf
|0SCO
FR11/13 Thematic Review of the
Implementation of Principles 6 and 7 httpy// iosco.org/library/pubdocs/
of the I0SCO Objectives and Principles 30/09/2013 ) ; '

- . pdf/IOSCOPD424.pdf

of Securities Regulation, Report of the
Board of I0SCO
FR12/13 Trading Fee Models and their 12/2013 http://www.iosco.org/library/pubdocs/
Impact on Trading Behaviour pdf/I0SCOPD430.pdf
FR13/13 Regulatory Issues Raised by X . .
Changes in Market Structure, Report of the 13/12/2013 Et&tf[;l./é\éve/vovsg)jgci.(;:jgf/llbrary/pubdocs/
Board of 10SCO '
FR14/13 Regulation of Retail Structured 20/12/2013 http://www.iosco.org/library/pubdocs/

pdf/IOSCOPD434.pdf

J
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Ainda com relagao a 10SCO, houve a definicao da programacao e da lista de palestrantes da 392
Conferéncia Anual da I0SCO, que sera sediada no Brasil,em 28/09/2014, e contara com a Comissao
de Valores Mobiliarios (CYM) como anfitria.

Além do FSB e da I0OSCO, a CVM ainda esteve presente em diversos outros foruns. A Autarquia
também é membro do Foérum Internacional de Reguladores de Auditores Independentes (IFIAR),

que tem por objetivo o intercambio de experiéncias em regulacao e supervisao de auditores.

Destaca-se a indicagao da CVM como um dos novos membros permanentes do Conselho de
Supervisao (Monitoring Board) da Fundacao IFRS (International Financial Reporting Standards).
O Conselho é formado por poucas autoridades do mercado de capitais responsaveis por definir
a forma e o conteudo da informacao financeira no ambito de suas jurisdicoes. Com um papel
relevante na governanca da Fundacao IFRS, este Conselho esta fortemente empenhado em apoiar
o desenvolvimento e a consolidacao de normas de contabilidade internacionais, em um contexto
em que a qualidade da informacao prestada pelos emissores é fundamental para a credibilidade
continua dos mercados de capitais.
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11. Cooperacao com outros
organismos

Ambito Nacional

No ano de 2013,a CVM aprofundou ainda mais o relacionamento de cooperacao e coordenagao com
outros organismos envolvidos na supervisao e fiscalizacao do mercado de capitais, bem como em
atividades institucionais correlatas. Estas acdes tém contribuido para a racionalidade e efetividade
do trabalho realizado pela Autarquia.

Mencionam-se como exemplos dessa cooperacgao, envolvendo a CVM, a Procuradoria Regional da
Republica, o Ministério Publico Federal (MPF) e/ou a Policia Federal (PF):

e 0 provimento pela 5% Turma do Tribunal Regional Federal a apelacao da Procuradoria Regional
da Republica da 3% Regiao e da CVM, em relacao ao caso de ex-executivos da Sadia S/A
que lucraram com informacoes privilegiadas relacionadas a oferta hostil da empresa para a
aquisicao do controle da Perdigao em 2006. O provimento resultou no aumento das penas e

na fixagao de dano moral coletivo;

« celebragao do 5° Termo de Compromisso e de Ajustamento de Conduta entre a CVM e o MPF,
em conjunto,com o ex-diretor financeiro da Aracruz Celulose S/A,em decorréncia de possiveis
irregularidades relacionadas a operagoes com derivativos e a divulgacao de informacoes
pela companhia em 2008. O compromisso aprovado pela CVM e pelo MPF somou R$ 1,5
milhao, tendo sido metade do valor destinada a CVM e a outra metade ao Fundo de Defesa
dos Direitos Difusos;

e obtencao, em atuacao conjunta da CVM com o MPF, de cautelar de indisponibilidade de
bens e participagoes societarias da LAEP Investments Ltd. e de seu controlador, bem como
ajuizamento, também em conjunto, de acao civil publica para ressarcimento da sociedade
em geral e da coletividade de investidores lesados, em decorréncia de diversas infracoes a

normas que regem o mercado de valores mobiliarios;

e obtencao, em atuagao conjunta da CVM, MPF e PF, de medidas cautelares de sequestro de
bens e busca e apreensao incidentes sobre possiveis envolvidos em ilicitos contra o mercado
de capitais e lavagem de ativos, no ambito das companhias abertas Marambaia Energia
Renovavel S/A e RICP Equity S/A; e
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« coordenagao com o MPF e a PF que resultou na “Operacao Churning”, para reprimir possiveis
ilicitos praticados por trés agentes autdbnomos de investimento em operagdes no mercado de
acoes. As medidas de busca e apreensao foram autorizadas judicialmente, com a finalidade
de se obter provas para instrucao de procedimentos de investigagao acerca de possivel
pratica de administragao irregular de carteira, sem o necessario registro na CVM, assim
como eventual churning, operagao na qual um intermediario realiza excessivas operagoes de
compra e venda de valores mobiliarios, sem aparente fundamento econémico, com o fim de
gerar taxa de corretagem.

Além disso, visando reforcar ainda mais a capacidade de supervisao e enforcement da Autarquia,
foram realizados, durante o ano, novos acordos e ampliacao dos trabalhos no ambito de convénios

ja existentes, ressaltando-se:

 aprofundamento da cooperacao entre CVM e Banco Central (BC), no ambito do convénio
de articulacao e troca de informacdes existente. Foram realizados aperfeicoamentos em
relacao a governanga do convénio, com a previsao da realizacao de reunides estratégicas
envolvendo, inclusive, os membros das respectivas Diretorias e a formacao de diversos
grupos de trabalho. Citam-se, como exemplos, o grupo formado com o propoésito de estudar
a viabilidade e a conveniéncia da adocao da liquidacao obrigatdria por contrapartes centrais
de operacoes realizadas no mercado de derivativos; e a frente de trabalho, envolvendo CVM,
BC e Anbima, para estudar a adocao de medidas de racionalizacao e otimizagao das suas
atuacgoes regulatorias e autorregulatorias;

0 convénio firmado em agosto de 2013 entre a CYM e a Associacao dos Apoiadores do Comité
de Aquisicoes e Fusoes (ACAF),que trata de operagoes de reorganizagao societaria entre partes
relacionadas. O convénio estabelece mecanismos visando o intercambio de informacoes
sobre as atividades voltadas a regulacao e a fiscalizacao; e a presuncao de regularidade das
operagoes que siguirem o cddigo de autorregulacao e que sejam consideradas regulares pela
ACAF, sem prejuizo do exercicio das atribuicoes legais da CVM;

aditamento de convénio firmado em 2008 entre a CVM e o MPF no intuito de estreitar o

relacionamento entre os convenentes, conferindo maior agilidade e efetividade nas acoes de
prevencao, apuragao e repressao as praticas lesivas ao mercado de capitais, incluindo-se a
ampla cooperacao técnica e cientifica por meio do fornecimento e desenvolvimento conjunto

de estudos, pesquisas, grupos de trabalho, seminarios e treinamentos; e
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e 0 seminario internacional Securities Enforcement & Market Oversight Training, que contou
com a participacao de representantes da CVM, da U.S. Securities and Exchange Comission
(SEC), da U.S. Commodity Futures Trading Comission (CFTC), da Financial Industry Regulation
Authority (FINRA), da BM&F Bovespa Supervisao de Mercados (BSM), da Anbima, entre outros.
0 evento foi direcionado a troca de experiéncias entre as entidades envolvidas em relacao a
técnicas de supervisao e enforcement no que refere a irreqularidades como fraudes contabeis,

piramides financeiras, manipulacao de mercado e uso de informagoes privilegiadas.

Ambito Internacional

Quanto a cooperagao com organismos internacionais, destaca-se a participacao da Autarquia no
Grupo de Acao Financeira contra a Lavagem de Dinheiro e o Financiamento ao Terrorismo (GAFI/
FATF), iniciativa dos paises-membros da OCDE e de outros associados. Durante o ano, o Brasil
permaneceu sob processo de acompanhamento decorrente da avaliagao mutua realizada em 2010.
Apesar da avaliacao positiva e medidas tomadas posteriormente, ainda continua pendente no
pais o cumprimento de recomendagoes sobre matérias relacionadas ao financiamento de atos

terroristas, cujas solu¢des dependem de previsoes na legislacao.

Em relacao aos Memorandos de Entendimento Bilaterais (MoUs), foram assinados no ano

acordos com:
e Financial Industrial Regulatory Authority (FINRA), dos Estados Unidos; e
« Securities and Commodities Authority dos Emirados Arabes Unidos (ESCA).

Ambos os Memorandos (FINRA e ESCA) sao acordos de cooperacao no ambito de competéncia dos
reguladores signatarios, especialmente no que se refere a troca de informagdes, assisténcia em
investigacoes e aplicacao das leis que regem o mercado de capitais.

Ademais, foram firmados acordos com 27 paises membros da Unido Europeia e da Area Econémica
Europeia (EEA), para a colaboracao na supervisao de fundos de investimento alternativos (AIF)%,
notadamente no que concerne as operacoes e atividades dos gestores desses fundos. Tal processo
foi conduzido junto ao European Securities Market Authority (ESMA), que intermediou e negociou

com a CVM a elaboragao do texto padrao dos acordos.
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Em relagao as solicitacoes de auxilio a/de reguladores de outros paises, que envolvem
investigacoes de participantes estrangeiros ou que atuam em mais de uma jurisdi¢ao, estas
sdo realizadas na forma do Anexo A do Memorando Multilateral de Entendimento da 10SCO?
(MMoU) e/ou em conformidade com os diversos acordos bilaterais que a CVM mantém com
outros reguladores estrangeiros.

A tabela abaixo resume as demandas realizadas e recebidas pela CVM em 2013.

Demandas Internacionais Realizadas e Atendidas pela CVM

Iniciada por Regulador Estrangeiro 13 13
Investigagao

Iniciada pela CVM 8 9
Iniciada por Regulador Estrangeiro 20 17

Diligéncia
Iniciada pela CVM 0 0
Iniciada por Regulador Estrangeiro 27 28

Consulta
Iniciada pela CVM 2 4
Solicitagao de Investidor Estrangeiro 6 6

Qotal 76 77 )

O numero de demandas realizadas e atendidas é o numero de atos
executados no periodo, podendo incluir demandas de anos anteriores e
demandas a serem respondidas em anos subsequentes.

1 - Os AlFs sao essencialmente Hedge Funds e Private Equity Funds.

2 - 0 Memorando Multilateral de Entendimento da I0SCO, assinado pela CVM em outubro de 2009, estabelece assisténcia
e cooperagao entre seus signatarios, inclusive para o amplo intercdmbio de informagoes relativas a investigagoes e
processos. Até o inicio de 2014, 0 memorando contava com 101 signatarios.
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Em 2013, no ambito especifico dos servicos de orientacao ao investidor,do Programa de Orientagao
e Defesa do Investidor (PRODIN), destaca-se a entrada em vigor, em 1° de julho de 2013, da
Instrucao CVM n° 529/12, que estabeleceu a obrigatoriedade da atividade de ouvidoria no ambito
do mercado de valores mobiliarios.

Com a norma, os investidores passaram a contar com uma tutela especifica da CVM quanto a
atuacao dos ouvidores das instituicdes abrangidas pela Instrugao. Além disso, ao criar um canal de
comunicagao institucional especifico entre a Autarquia e os ouvidores para o esclarecimento das
situagoes reportadas a CVM, o normativo teve o efeito de reduzir substancialmente, em cerca de
50%, a necessidade de abertura de processos administrativos de consulta ou reclamacao ao longo
do segundo semestre.

Areducao no numero de processos foi benéfica aos interessados que puderam obter esclarecimentos
de forma mais célere, com a instrucao do pedido por meio eletrénico. A norma também gerou
beneficios ao processamento do conjunto de consultas e reclamacgoes recebidas do publico,com a

simplificacao dos procedimentos administrativos decorrentes.

Em 2013,a CVM atendeu a 20.689 demandas de investidores e do publico em geral,nimero inferior
a de 2012, especialmente em funcao da reducao nas demandas encaminhadas por meio eletrénico
e por meio da Central 0800. O quadro abaixo evidencia os atendimentos realizados pelo PRODIN,
em 2013, por meio dos diversos canais de comunicagao disponiveis:

e pessoal (Centros de Consulta no RJ e em SP);
« telefonico (CYM e Central 0800 722 5354); e

e eletronico (Servico de Atendimento ao Cidadao — SAC, disponivel no site da CVM, e o Portal
do Investidor - www.portaldoinvestidor.gov.br)



Atendimento e Orientagao ao Publico = 101

Atendimento 1998-2013 2012 2013
Pessoal 60.381 1.138 970
Telefénico 184.422 4.071 4.080
Central 0800 580.728 21.033 9.109
Eletronico (SAC) 160.010 7.603 5.750
Processos 22.496 932 780
Outros 14.305 0 0
Total de Atendimentos 1.022.342 34.777 20.689
Publicagdes 791.726 9.585 13.575

Qotal 1.814.068 44.362 34.264 j

A Central 0800, servico que esclarece as duvidas mais comuns do publico em geral, permaneceu
como o canal mais utilizado para o contato com a CVM. Destaca-se que o meio eletronico (SAC)
manteve-se como o principal canal utilizado pelo publico em geral para encaminhar consultas,

reclamacgoes e denuncias a Autarquia.

O fato do SAC oferecer funcionalidades (acesso individualizado por meio de senha, possibilidade
de juntada de arquivos em alguns formatos eletronicos e geragao de um numero de protocolo
eletrénico) tem contribuido para a progressiva importancia relativa desse meio de comunicagao
com a CVM, coerentemente com o uso crescente da Internet para acesso a servicos publicos. Trata-
se,também, de um canal mais célere para prestagao do primeiro atendimento pela Autarquia.

No ano de 2013, 0 tempo médio para o envio de resposta inicial a uma demanda registrada no
SAC foi de 4,33 dias, desde o recebimento da consulta ou reclamagao pelo técnico, resultando
em um prazo total, considerando os demais procedimentos internos, de aproximadamente sete

dias corridos.
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Em 2013, foi necessaria a abertura de 780 processos administrativos, nimero bem inferior ao
patamar dos anos anteriores. Os principais assuntos tratados estao resumidos no quadro abaixo.

Abertura de processos administrativos por assunto - 2013

B Negociagdes com valores mobilidrios

MFundo 157

M Posigdo Acionaria (Grupamento, Desdobramento, Bonificagdo)

W Ofertasirregulares

M Medidas Adotadas por Controlador e/ou Administrador de Companhia
M Fundo de Investimento

M Corretoras e Distribuidoras de Valores Mobiliarios

M Consulta sobre agbes decorrentes de Plano de Expansdo de Companhias Telefonicas
i Fundo de Investimento Imobilidrio

M Custédia de Titulos

W Prestador de Servigo de Agdes Escriturais

[ Fato relevante

[ Operagdesirregulares no mercado de valores mobiliarios

" Agente Autébnomo de Investimento

Assembléias Gerais

K W Outros /

No que se refere ao funcionamento do Sistema Eletrénico do Servico de Informagao ao Cidadao
(e-SIC),a CVM recebeu 297 pedidos de acesso a informagao em 2013. Considerando a possibilidade
de interposicao de recursos as autoridades superiores e maxima da CVM, bem como a CGU, cabe
comentar que a maior parte dos pedidos (87%) relativos ao ano foi atendida sem impugnacgao
por parte do cidadao, seqgundo dados publicos oferecidos pelo e-SIC. Em alguns casos, a propria
Autarquia, ap0ds avaliar elementos trazidos pelo recorrente, deferiu o recurso e forneceu o acesso
a informacao solicitado, tendo sido mantidas as demais decisdes recorridas, nas outras instancias.
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Durante o ano, além de lancar novas iniciativas, a CVM deu continuidade aos seus programas
educacionais préprios e em parceria, seguindo a tradicao de buscar o aproveitamento de sinergias

e a colaboracao com outras partes interessadas que possuem atuacao relevante nesta area.

No que se refere a novas iniciativas de educacao financeira, merece destaque o langamento do 1°
Concurso Cultural de Redagdo e Video, com o tema “Pequenas atitudes geram grandes mudancas:
a importancia de planejar, poupar e investir”. A iniciativa, voltada ao publico jovem, entre 12 e 18
anos, contou a parceria da BM&FBovespa e da Escola de Educacao Financeira do Rioprevidéncia
do Estado do Rio de Janeiro.

O concurso teve como objetivo incentivar os adolescentes a refletirem sobre a importancia do
planejamento e das decisdes diarias na construcao do seu futuro.Ainiciativa também foi esclarecida
aos responsaveis, por meio de uma Carta, em que foi ressaltado que pequenas mudancas de
comportamento nessa fase da vida por parte dos jovens e a construgao de uma visao critica e

consciente das préprias escolhas podem levar a um futuro financeiro melhor.

Outra iniciativa foi o lancamento do livro Mercado de Valores Mobiliarios Brasileiro, que cobre
0s principais conceitos, estruturas institucionais, produtos, estratégias e servicos do mercado de
capitais nacional.Iniciado em 2012, 0 projeto foi desenvolvido em parceria com as demais entidades
do Comité Consultivo de Educacao da CVM e a partir da experiéncia adquirida nas diversas edicoes
do Programa TOP, que tem como foco a atualizagao dos professores universitarios em assuntos
relativos ao mercado de capitais. O livro é oferecido, gratuitamente, como material de apoio a uma
disciplina, obrigatdria ou eletiva, e pode ser acessado na Internet por meio da pagina da CVM, do
Portal do Investidor e de outros canais.

Ainda no campo editorial, a partir de debate sobre financiamento de projetos de revitalizacao
de espacgos degradados nas cidades, a CVM lancou o primeiro volume da publicagao Cadernos
FGV Direito Rio - Séries Clinicas, com o tema “Estudos em Mercado de Capitais: Cartilha Cepac”
(Certificados de Potencial Adicional de Construcao). O material foi desenvolvido por alunos de

graduagao da instituicao, com a orientacao de professores e revisao técnica da Autarquia.

Além das novas iniciativas,a CVM manteve os programas educacionais desenvolvidos desde 1998,
quando o PRODIN foi lancado. No ambito do Comité Consultivo de Educagao, mencionam-se as

realizacoes:
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¢ duas novas edi¢oes do Programa TOP: semana de imersao em temas de mercado de capitais,
oferecidas gratuitamente a professores universitarios que lecionem ou planejem lecionar
disciplinas ligadas ao mercado de valores mobiliarios. Nessas duas edi¢oes, mais de 100
professores foram capacitados ;

e 7% e 82 edi¢des do Prémio Imprensa de Educacao ao Investidor, que visa a premiar autores de
matérias publicadas em jornais, revistas e agéncias de noticias, incluindo midia digital, que
contribuam para a educacao de investidores; e

» foruns Prevencao e Repressao a Ilicitos no Mercado de Capitais, em parceria com a Escola da
Magistratura da Regional Federal - 2% Regiao (EMARF). O evento, voltado para magistrados,
foi também aberto a membros do Ministério Publico, advogados e estudantes, alcancando
mais de 100 participantes.

A CVM deu sequéncia a novas edigoes de publicacoes, tais como as trés edi¢oes da série Boletim
de Protecao do Consumidor/Investidor, em conjunto com a Secretaria Nacional do Consumidor
(Senacon). O primeiro Boletim teve como objetivo orientar o publico sobre os investimentos em
acoes decorrentes dos planos de expansao das empresas telefonicas nas décadas de 70 a 90.
A segunda edicao abordou o direito dos acionistas a informagao e a divulgacao de informacao
pelas companhias devem divulgar e como elas podem ser acessadas. Por sua vez, o terceiro
Boletim apresentou a distin¢cao entre as atividades legitimas de marketing multinivel e piramides
financeiras, alertando a populagao para os riscos envolvidos em esquemas irregulares de captacao

de recursos.

Em relacao a atividades presenciais,além da realizacao de palestras,como as do programa Circuito
Universitario e as realizadas nas diversas edi¢oes da feira EXPOMONEY, destaca-se a extensao do
programa Encontro com Investidores. Em 2013, o programa chegou as cidades de Brasilia e Porto
Alegre (em parceria, respectivamente, com a Senacon/MJ e com a APIMEC-Sul e a UFRGS). Nas
diversas palestras do evento, aberto a populacao, foram abordados o planejamento financeiro e os
investimentos no mercado de capitais, com a participacao de palestrantes de diversas entidades,
como o Instituto Brasileiro de Certificacao de Profissionais Financeiros - IBCPF, e autorreguladores
do mercado de capitais (ANBIMA, BM&FBOVESPA e CETIP).

Ainda no ambito de eventos educacionais, menciona-se a Conferéncia sobre Educacao do Investidor
e Financas Comportamentais, ocorrida no final do ano, pelo ineditismo do tema para a CVM e
pela dimensao do evento. A Conferéncia, realizada com o apoio da ANBIMA, da CETIP, da 10SCO

e do Forum Internacional de Educacao de Investidores (IFIE), reuniu mais de 40 palestrantes e
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moderadores de diversos paises (Argentina, Canada, Espanha, Estados Unidos, Franga, Peru e Reino
Unido, além do Brasil), e permitiu que pesquisadores de diferentes areas (neurociéncia, psicologia,
pedagogia, economia, entre outros) e formuladores de politicas publicas debatessem como a

educacao pode influenciar, de forma efetiva, o0 comportamento financeiro do cidadao.

Ao longo de dois dias, diversos painéis abordaram, sob diferentes perspectivas cientificas,
metodologias para influenciar positivamente: mudancas comportamentais; modelos explicativos
das decisoes econdmicas a partir do funcionamento do cérebro; modos de desenho de arquiteturas
de escolha; procedimentos para avaliagdo de resultados; e compartilhamento de experiéncias
praticas entre varios paises e campos do conhecimento. As conclusdes do evento forneceram
subsidios a CVM para inserir essa dimensao em sua atuacao educacional.

E importante ressaltar também a atuacdo educacional da CVM por canais eletronicos, que
continuou crescendo de forma expressiva. O ambiente virtual de aprendizagem recebeu 3.000
novas matriculas em 2013; mais de 280.000 usuarios visitantes acessaram o Portal do Investidor
(www.portaldoinvestidor), com mais de 360.000 sessoes e 656.000 visualizagoes de pagina, sendo
10.500 no Portal Infantil. No canal CVMEducacional, que congrega as iniciativas educacionais nas
redes sociais,a CVM encerrou o ano com 6.300 seguidores no Twitter, 5.800 visualizacoes de videos
no YouTube e 4.400 curtidas no Facebook.

Por fim,durante o ano,a CVM foi eleita para a vice-presidéncia do Committee on Retail Investors (C8),
da 10SCO. Este comité tem por foco trabalhos relacionados a educacao financeira e do investidor.
Além de refletir o reconhecimento internacional da atuacao da CVM nesse campo, a participacao
oferece uma oportunidade impar para a Autarquia contribuir tecnicamente na formulagao da politica
educacional da I0SCO.Em 2013,0 C8 iniciou a projeto de redacao de uma matriz estratégica para a
orientacao das atividades de educagao de investidores para os membros da organizagao.
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O financiamento da CVM decorre das fontes de recursos estabelecidas pela Lei n°® 6.385/76, com
destaque para a taxa de fiscalizagao dos mercados de titulos e valores mobiliarios, instituida pela
Lei n° 7.940/89, em decorréncia do poder de policia conferido a Autarquia.

Arrecadacio da CVM entre 2010 e 2013 (em R$)

RECEITA TOTAL 239.930.324 393.036.193 251.954.251 | 295.641.653
Categoria Origem Rubrica Alinea Fonte™
Receitas Correntes 239.930.324 393.036.193 251.954.251 | 295.641.653
Receita Tributaria 176.960.707 197.020.041 211.084.782 | 229.403.436
Taxa de Fiscalizagao 174 176.960.707 197.020.041 211.084.782 | 229.403.436
Outras Receitas Correntes 62.551.529 195.496.535 40.257.133 65.521.095
INDENIZAGOES E RESTITUICOES 174 93.761 216.704 157.221 102.879
MULTAS DE OUTRAS ORIGENS 50.885.760 186.830.587 30.081.106 52.605.528
Multas cominatérias 174 3.829.398 14.147.193 9.214.825 10.624.967
Multas de Inquérito 174 1.092.524 3462175 3.013.066 1.921.306
Multas previstas em contratos 174 65.977 0 12.114 2.735
Termo de Compromisso 174 45.897.860 169.221.219 17.841.101 40.056.519
MUL. E JUR. MORA DA DIVIDA
ATIVA DE OUTROS TRIBUTOS 3.082.946 1.852.157 2.182.498 3.870.752
Divida Ativa de Multa 174 3.082.946 1.852.157 2.182.498 3.870.752
MULTAS E JUROS DE MORA-
OUTRAS RECEITAS 174 141.939 1.112 0 2.826
MULTAS E JUROS DE MORA
DOS TRIBUTOS 174 9.280 10.761 6.128 10.681
OUTRAS MULTAS 174 0 0 571 0
RECEITA DA DIiVIDA ATIVA TRIBUTARIA 8.337.722 6.585.215 7.824.955 8.928.428
Divida Ativa de Taxa 174 8.337.722 6.585.215 7.824.955 8.928.428
RECEITAS CORRENTES DIVERSAS 121 0 4.654 0
outras receitas 250 121 0 4654
Receita Patrimonial 382.501 494.902 586.973 701.882
REMUNERAGAO DE DEPOSITOS BANCARIOS 280 221.186 271.866 319.173 419.214
DIVIDENDOS 250 6.650 1441 5.406 11.449
ALUGUEIS 250 154.665 221.595 262.393 271.218
Receita de Servigo 35.587 24.715 25.363 15.241
SERVICOS ADMINISTRATIVOS 35.587 24.715 25.363 15.241
Copia de documentos 250 35.587 24.715 25.363 15.241
Fonte de recursos*
174 Receita pelo exercicio do poder de policia 174 239.512.115  392.516.576 251.337.260  294.924.530
250 Receita propria diretamente arrecadada 250 197.023 247.752 297.817 297.908
280 Rendimento de aplicagdo financeira dos recursos proprios 280 221.186 271.866 319173 419.214
Total 239.930.324  393.036.193  251.954.251  295.641.653

Fonte: SIAFI e SIAFI Gerencial
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Em 2013, os valores arrecadados pela Autarquia alcancaram R$ 295 milhdes, dos quais R$ 229
milhdes provenientes da taxa de fiscalizagao (77,6%). Com excecao do ano de 2011, exercicio no
qual o aumento da arrecadagao proveniente dos Termos de Compromisso decorreu de um caso
pontual e esporadico (R$ 150 milhdes provenientes de um Gnico instrumento), a participacao
relativa da taxa no montante total arrecadado pela CYM permanece estavel. A média nos exercicios
de 2010,2012 e 2013 é de 78,4%.

Acerca disso,em 2013, os recursos advindos dos Termos* representaram 13,5% do total arrecadado
pela CVM, proximo a média do periodo 2010-2013, que foi de 13,2%?2.

Como se pode verificar na comparagao entre os quadros 1 e 2, a CVM se mantém uma entidade
superavitaria e os recursos provenientes da arrecadacao da taxa de fiscalizacao sao suficientes
para fazer frente as despesas relacionadas ao funcionamento da Autarquia, nao havendo, portanto,
a dependéncia de outras fontes.

Despesas da CVM em 2013

DOTACAO
INICIA

TiTULOS

DOTACAO =
ATUALIZADA | EXECUCAO

DESPESAS CORRENTES 200.131.449 | 214.877.576 | 194.285.348
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 144.165.925 | 155.029.193 | 154.908.151
OUTRAS DESPESAS CORRENTES 55.965.524 59.848.383 | 39.377.197

DESPESAS DE CAPITAL 8.548.556 8.548.556 430.617
INVESTIMENTOS 6.048.556 6.048.556 430.617
INVERSOES FINANCEIRAS 2.500.00 2.500.000 -

RESERVA DE CONTINGENCIA 72.565.164 | 72.565.164 -

\ TOTAL 281.245.169 | 295.991.296 | 194.715.965 )

1-Em base de regime de caixa, isto é,independentemente do ano de aprovacao do Termo de Compromisso pelo colegiado.
2 - Expurgando-se da base de calculo o ano de 2011, pelos motivos expostos no paragrafo anterior.

Fonte: SIAFI Gerencial
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Em termos de despesas,a CVM apresentou,em 2013, uma execucdo de R$ 194,7 milhoes, valor 5,8%
superior ao executado em 2012 (R$ 183,9 milhdes), e inferior a arrecadacao total da Autarquia
no exercicio. Além disso, o valor executado no mesmo ano foi inferior ao préprio montante
arrecadado por meio da taxa de fiscalizagao, fato que demonstra uma autossuficiéncia, mesmo se
desconsideradas outras fontes de arrecadacao.

De todas as despesas realizadas, destacam-se aquelas relacionadas ao pagamento de pessoal e
demais encargos correspondentes, que alcancaram o montante aproximado de R$ 155 milhdes.
Considerando que tais despesas sao de carater obrigatorio, elas nao foram afetadas pelos
contingenciamentos impostos ao longo do exercicio, concentrados nos demais itens que integram
0 conjunto de despesas correntes, notadamente no que se refere a contratacao de servigos.

Por fim, o quadro 3 demonstra uma estabilidade relativa entre as despesas da Autarquia e a sua
principal fonte de financiamento, que € a taxa de fiscalizacao dos mercados de titulos e valores
mobiliarios.

Relacao despesa e Taxa de Fiscalizagcao

2011 2012 2013

(A) TAXA DE FISCALIZACAO | R$ 176.960.707,39 |R$ 197.020.040,96 |R$ 211.084.781,65| R$ 229.403.435,54
(B) DESPESAS R$ 154.154.776,33 | R$ 159.137.768,83 | R$ 183.904.128,00 R$ 194.715.965,00
\B/A 87,11% 80,77% 87,12% 84,88% /

Fonte: SIAFI Gerencial
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4 PREVISAO PREVISAO = EXCESSO/INSUF.
RECEHAS INICIAL e ARRECADA(AO

o RECEITAS CORRENTES

281.245.169,00

281.245.169,00

294.765.779,40

-13.520.610,40

RECEITAS TRIBUTARIAS 232.920.879,00 232.920.879,00 228.995.505,30 3.925.373,70

RECEITAS PATRIMONIAIS 534.175,00 534.175,00 701.881,60 -167.706,60

RECEITAS DE SERVICOS 28.127,00 28.127,00 13.393,68 14.733,32

OUTRAS RECEITAS CORRENTES 47.761.988,00 47.761.988,00 65.054.998,82 -17.293.010,82

e SUBTOTAL | 281.245.169,00 281.245.169,00 294.765.779,40 -13.520.610,40

o TOTAL 281.245.169,00 281.245.169,00 294.765.779,40 -13.520.610,40
QOTAL GERAL 281.245.169,00 281.245.169,00 294.765.779,40 -13.520.610,40/

DOTAGAO PREVISAO _ | ECONOMIA/EXCESSO

« CREDITOS INICIAIS/SUPLEMENTARES | 281.245.169,00 | 295.782.14748 | 194.715.964,65 101.066.182,83
DESPESAS CORRENTES 200.131.449,00 | 214.668.42748 | 194.285.348,15 20.383.079,33

» PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS |144.165.925,00 | 154.920.146,00 | 154.908.151,00 11.995,00

» OUTRAS DESPESAS CORRENTES | 55965.524,00 | 59.748.281,48 39.377.197,15 20.371.084,33
DESPESAS DE CAPITAL 81.113.720,00 | 81.113.720,00 430.616,50 80.683.103,50

» INVESTIMENTOS 6.048.556,00 6.048.556,00 430.616,50 5.617.939,50

» INVERSOES FINANCEIRAS 2.500.000,00 2.500.000,00 0,00 2.500.000,00

» RESERVA DE CONTINGENCIA 72.565.164,00 | 72.565.164,00 0,00 72.565.164,00

« SUBTOTAL | 281.245.169,00 | 295.782.147,48 | 194.715.964,65 101.066.182,83
e TOTAL 281.245.169,00 | 295.782.147,48 | 194.715.964,65 101.066.182,83
e SUPERAVIT TOTAL 0,00 0,00 | 100.049.814,75 -100.049.814,75

QOTAL GERAL 281.245.169,00 | 295.782.147,48 | 294.765.779,40 1.016.368,08/
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BALANCO - ORCAMENTARIO ( FONTE: SIAFI 2013)

ORGAO: 25203 - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
MES DE REF.: DEZEMBRO (FECHADO) ANO (ENCERRADO)
Contador: Fernando Feitosa Rangel - CRC/ES 9612/0-5

RECEITAS PREVISAO PREVISAO = EXCESSO/INS~UF.
INICIAL ATUALIZADA EER R ARRECADACAO
(9) (h) i)

G=h-i)
RECEITAS CORRENTES 281.245.169,00 | 281.245.169,00 | 294.765.779,40 (13.520.610,40)
RECEITAS TRIBUTARIAS 232.920.879,00 | 232.920.879,00 | 228.995.505,30 3.925.373,70
RECEITAS PATRIMONIAIS 534.175,00 534.175,00 701.881,60 (167.706,60)
RECEITAS DE SERVICOS 28.127,00 28.127,00 13.393,68 14.733,32
OUTRAS RECEITAS CORRENTES 47.761.988,00 47.761.988,00 65.054.998,82 (17.293.010,82)
SUBTOTAL | 281.245.169,00 | 281.245.169,00 | 294.765.779,40 (13.520.610,40)
TOTAL (@ | 281.245.169,00 | 281.245.169,00 | 294.765.779,40 (13.520.610,40)
TOTAL GERAL () | 281.245.169,00 | 281.245.169,00 | 294.765.779,40 (13.520.610,40)

A PREVISAO = ECONOMIA/EXCESSO

DESPESAS Dﬁé&‘f ‘ e ‘ REALIZACAO EXECUCZ\O/DESPESA
CREDITOS INICIAIS/SUPLEMENTARES | (281.245.169,00) | (295782.147,48) | (194.715.964,65)  (101.066.182,83)
DESPESAS CORRENTES (200.131.449,00) | (214.668.427,48) | (194.285.348,15)|  (20.383.079,33)
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS (144.165.925,00) | (154.920.146,00) | (154.908.151,00) (11.995,00)
OUTRAS DESPESAS CORRENTES (55.965.524,00) | (59.748.281,48) | (39.377.197,15) (20.371.084,33)
DESPESAS DE CAPITAL (81.113.720,00) | (81.113.720,00) (430.616,50) (80.683.103,50)
INVESTIMENTOS (6.048.556,00) (6.048.556,00) (430.616,50) (5.617.939,50)
INVERSOES FINANCEIRAS (2.500.000,00) (2.500.000,00) - (2.500.000,00)
RESERVA DE CONTINGENCIA (72.565.164,00) | (72.565.164,00) - (72.565.164,00)
SUBTOTAL (© | (281.245.169,00) | (295.782.147,48) |(194.715.964,65) (101.066.182,83)
TOTAL () (281.245.169,00) (295.782.147,48) (194.715.964,65) (101.066.182,83)
SUPERAVIT TOTAL (e=b+d) - - 100.049.814,75| 100.049.814,75
TOTAL GERAL (f) 1(281.245.169,00) (295.782.147,48) (294.765.779,40) (1.016.368,08)

(o) Tota ce Rceitas T et om0

(b) = Total Geral de Receitas -

(c) = Total de Despesas Despesa de Créd. Supl. com recursos de STN (p) (14.753.768,00)

(d) = Total Geral de Despesas Excesso de arrecadagao (y) 13.520.610,40

(e) = Superavit Total Despesa realizada por Descentralizagao fonte CVM () 209.148,52

(f) = Total Geral Despesa Cancelada (s) 7.641,00

(g) = Valores constantes da LOA 2013 (1.016.368,08)

(h) = Revisao de Receita prevista na LOA 2013 Esta di .

Desp.LOA 2013 + Créd.Sulp.- Descen.Desp.- Cancel. Despesa sta diferenca apresenta:se peEo fato do Balango orcamentario apurado pela
STN faz as seguites consideragoes:

(i) = Receita e Despesa realizada 1) Nao con.sidera que a linha "p" créditos suplementa_res sao custgadcs com recursos da

oo . A . - STN, mas sim com recursos do excesso de arrecadacao da CVM (linha "y")

(J) - Excesso.ou insuficiéncia de arreEadagao 2) Nao considera as despesas descentralizadas (ESAF/TRT/TRF) no resultado da CVM.

\ Economia ou excesso na execugao de despesas 3) Desconsidera o cancelamento de despesa constante da linha 's” j
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Receita Fonte CVM (k) 281.245.169,00 281.245.169,00 294.739.619,00 (13.494.450,00)
Receita Orgamento com Fonte STN () 14.753.768,00 11.879.674,00 2.874.094,00
Receita Fonte STN (100) Arrecadagao (m) - 26.160,40 (26.160,40)
Sub total (+) (n=3k..m) | 281.245.169,00 295.998.937,00 306.645.453,40 (10.645.516,40)
Despesa com fonte de recursos da CVM (0) (208.680.005,00) | (208.463.215,48) (182.836.290,65) 25.626.924,83
Despesa de créd.Supl. com recursos da STN  (p) (14.753.768,00) (11.879.674,00) 2.874.094,00
Egrs]f:sca{/ﬁalizada por Descentralizagao @ (209.148,52) (209.148,52) )

Reserva de contingéncia Fonte CVM ) (72.565.164,00) (72.565.164,00) - 72.565.164,00
Despesa Cancelada (s) (7.641,00) - 7.641,00
Sub total (-) ® (281.245.169,00) | (295.998.397,00) | (194.925.113,17) 101.073.823.83
Déficit / Superavit (u=30..1) - - 111.720.340,23 111.720.340,23
Composicao do Superavit (v=3w...2) 111.720.340,23 100,00%

Reserva de contingéncia w) 72.565.164,00 64,95%

Orgamento nao executado (%) 25.626.924,83 22,94%

.. Por contingenciamento (x.1) 21.340.865,00 19,10%

..Sobra orcamentaria (x.2) 4.286.059,83 3,84%

Excesso de arrecadacgao (v) 13.520.610,40 12,10%

Despesa cancelada (2) 7.641,00 0,01%

Orgamento ndo executado;
25.626.924,83;22,94%

Reserva de contingéncia;
72.565.164,00; 64,95%

/_

N

Excesso de arrecadagdo;
13.520.610,40; 12,10%

0,01%

Despesacancelada; 7.641,00;
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Balanco Financeiro

INGRESSOS 2013 2012
INGRESSOS 542.934.070,77 484.194.450,55
+ RECEITAS CORRENTES 295.641.652,78 252.201.278,94
RECEITA TRIBUTARIA 229.403.435,54 211.084.781,65
RECEITA PATRIMONIAL 701.881,60 586.972,68
RECEITA DE SERVICOS 15.241,05 25.363,41
OUTRAS RECEITAS CORRENTES 65.521.094,59 40.504.161,20
RECEITA ENTRE ORGAOS DO ORCAMENTO 0,00 0,00

+ DEDUCOES DA RECEITA -875.873,38 -667.047,88
« TRANSFERENCIAS RECEBIDAS 189.121.249,21 171.466.956,87
TRANSFERENCIAS ORCAMENTARIAS RECEBIDAS 187.373.074,47 170.132.861,11
» REPASSE RECEBIDO 186.709.153,36 170.132.861,11
» VALORES DIFERIDOS - BAIXA 663.921,11 0,00
TRANSFERENCIAS EXTRA-ORCAMENTARIAS 1.748.174,74 1.334.095,76
» TRANSFERENCIAS DIVERSAS RECEBIDAS 1.748.174,74 1.334.095,76

« INGRESSOS EXTRA-ORCAMENTARIOS 55.218.208,21 58.707.421,99
VALORES EM CIRCULAGCAO 18.935.484,81 16.257.586,63

» RECURSOS ESPECIAIS A RECEBER 18.933.514,10 16.255.615,92

» CREDITOS TRIBUTARIOS 637,19 637,19

» CREDITOS DIVERSOS A RECEBER 1.333,52 1.333,52
- OUTROS CREDITOS 1.333,52 1.333,52

VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 1.519,63 664.440,74
» VALORES DIFERIDOS 1.000,00 663.921,11

» OUTROS VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 519,63 519,63
DEPOSITOS 528.171,05 422.828,84

» CONSIGNACOES 514.719,20 410.278,92

» DEPOSITOS DE DIVERSAS ORIGENS 13.451,85 10.051,63

0,00

\ » RECURSOS DO TESOURO NACIONAL

2.498,29/
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INGRESSOS 2013 2012
OBRIGACOES EM CIRCULACAO 19.434.101,84 19.366.864,68
» FORNECEDORES 524.884,98 872.010,13
- DO EXERCICIO 365.660,83 417.545,63
- DE EXERCICIOS ANTERIORES 159.224,15 454.464,50
» PESSOAL E ENCARGOS A PAGAR 10.324,79 8.473,26
» RESTOS A PAGAR 18.881.961,99 18.464.713,76
- NAO PROCESSADOS A LIQUIDAR 17.533.775,47 17.092.029,18
- CANCELADO 1.348.186,52 1.372.684,58
» VALORES EM TRANSITO 16.896,08 20.513,98
» OUTROS DEBITOS 34,00 1.153,55
RECEITA EXTRA-ORCAMENTARIA 869.633,39 662.394,22
» RESTITUICAO DE RECEITAS FEDERAIS 869.633,39 662.394,22
AJUSTES DE DIREITOS E OBRIGAGCOES 15.449.297,49 21.333.306,88
» INCORPORACAO DE DIREITOS 15.436.354,85 16.940.969,21
- CREDITOS DIVERSOS A RECEBER 15.436.354,85 16.940.969,21
» DESINCORPORACAO DE OBRIGACOES 12.942,64 439233767
- EXERCICIOS ANTERIORES 12.942,64 21.478,26
- RECURSOS DIVERSOS A LIBERAR 0,00 4.370.859,41
« DISPONIBILIDADE DO PERIODO ANT 3.828.833,95 2.485.840,63
\_ CONTA UNICA DO TESOURO NACIONAL 3.828.833,95 2485.840,63 )
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' DISPENDIOS 2013 2012
DISPENDIOS 542.934.070,77 484.194.450,55
o DESPESAS CORRENTES 194.285.348,15 179.134.536,51
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 134.814.760,00 124.956.050,95

OUTRAS DESPESAS CORRENTES 38.747.834,97 34.611.877,74

» OUTRAS DESPESAS

38.747.834,97

34.611.877,74

DESPESA ENTRE ORGAOS DO ORCAMENTO 20.722.753,18 19.566.607,82

 DESPESAS DE CAPITAL 430.616,50 4769.591,16

INVESTIMENTOS 430.616,50 4.769.591,16
DESPESA ENTRE ORGAQS DO ORCAMENTO 0,00 0,00

« TRANSFERENCIAS CONCEDIDAS 295.735.531,46 252.794.961,82

TRANSFERENCIAS ORCAMENTARIAS CONCEDIDAS 16.442,52 675.569,11

» REPASSE CONCEDIDO 15.442,52 11.648,00

» VALORES DIFERIDOS - INSCRICAO 1.000,00 663.921,11

TRANSFERENCIAS EXTRA-ORCAMENTARIAS 295.719.088,94 252.119.392,71

» TRANSFERENCIAS DIVERSAS CONCEDIDAS 295.719.088,94 252.119.392,71

« DISPENDIOS EXTRA-ORCAMENTARIOS 48.234.526,50 43.666.527,11

VALORES EM CIRCULACAO 18.602.615,81 18.935.484,81

» RECURSOS ESPECIAIS A RECEBER 18.602.615,81 18.933.514,10

» CREDITOS TRIBUTARIOS 0,00 637,19

» CREDITOS DIVERSOS A RECEBER 0,00 1.333,52

- OUTROS CREDITOS 0,00 1.333,52
VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 664.440,74 519,63
» VALORES DIFERIDOS 663.921,11 0,00

» OUTROS VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 519,63 519,63
DEPOSITOS 422.828,84 734.960,18
» CONSIGNACOES 410.278,92 698.637,45

» DEPOSITOS DE DIVERSAS ORIGENS 10.051,63 10.892,28

» RECURSOS DO TESOURO NACIONAL 2.498,29 25.430,45
OBRIGACOES EM CIRCULACAO 17.994.180,10 14.591.245,75

\ » FORNECEDORES 872.010,13 426.760,92/
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* DISPENDIOS 2012
- DE EXERCICIOS ANTERIORES 872.010,13 426.760,92
» PESSOAL E ENCARGOS A PAGAR 8.473,26 0,00
» RPs NAO PROCESSADOS - INSCRICAO 17.092.029,18 14.140.305,82
» VALORES EM TRANSITO 20.513,98 24.179,01
» OUTROS DEBITOS 1.153,55 0,00
AJUSTES DE DIREITOS E OBRIGAGOES 10.550.461,01 9.404.316,74
» BAIXA DE DIREITOS 9.690.704,90 4.370.859,41
- CREDITOS DIVERSOS A RECEBER 9.690.704,90 4.370.859,41
» INCORPORAGAO DE OBRIGAGOES 859.756,11 5.033.457,33
- RECURSOS DIVERSOS A LIBERAR 0,00 4.370.859,41
- OUTRAS INCORPORAGOES DE OBRIGAGOES 859.756,11 662.597,92
« DISPONIBILIDADE P/O PERIODO SE 4.248.048,16 3.828.833,95
K CONTA UNICA DO TESOURO NACIONAL 4.248.048,16 3.828.833,95/
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Balango Patrimonial

' ATIVO 2013 2012
ATIVO 703.317.884,12 538.905.751,91
o ATIVO FINANCEIRO 22.850.663,97 22.764.318,76
DISPONIVEL 4.248.048,16 3.828.833,95
» DISPONIVEL EM MOEDA NACIONAL 4.248.048,16 3.828.833,95
CREDITOS EM CIRCULAGAO 18.602.615,81 18.935.484,81
» CREDITOS A RECEBER 0,00 1.970,71
» LIMITE DE SAQUE C/VINC.DE PAGAMENTO 3.166.260,96 1.992.544,89
» RECURSOS A RECEBER PARA PAGAMENTO DE RP 15.436.354,85 16.940.969,21
 ATIVO NAO FINANCEIRO 648.841.793,89 485.743.159,13
REALIZAVEL A CURTO PRAZO -178.107,51 -6.671.602,15
» CREDITOS EM CIRCULAGAO -14.586.127,56 -16.041.193,18
- RECURSOS A RECEBER P/PAGTO DE RP-RETIFIC | -15.436.354,85 -16.940.969,21
- CREDITOS ADMINISTRATIVOS 9.639,99 9.639,99
- ADIANTAMENTOS CONCEDIDOS 840.587,30 890.136,04
» BENS E VALORES EM CIRCULAGAO 187.194,13 182.717,29
- ESTOQUES 187.194,13 182.717,29
» VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 14.220.825,92 9.186.873,74
- CREDITOS INSCRITOS EM DIVIDA ATIVA 14.220.825,92 9.186.873,74
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 622.616.907,98 466.812.842,70
» CREDITOS REALIZAVEIS A LONGO PRAZO 622.616.907,98 466.812.842,70
- DEVEDORES - ENTIDADES E AGENTES 349.32393 349.32393
- CREDITOS A RECEBER 5.588,15 5.588,15

DIVIDAATIVA (LP)

1.167.824.196,94

1.054.239.535,36

-

- PROVISAO PARA DIVIDA ATIVA (LP) -957.849.12707 | -587.781.604,74

- CREDITO TRIBUTARIO A RECEBER (LP) 412.286.926,03 0,00
PERMANENTE 26.402.993,42 25.601.918,58
» IMOBILIZADO 26.402.993,42 25.601.918,58

_/
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2013 2012
~ BENS MOVEIS E IMOVEIS 27.748.089,78 26.252.071,35
- TITULOS E VALORES 0,00 0,01
- DEPRECIACOES, AMORTIZACOES E EXAUSTOES|  -1.345.096,36 -650.152,78
« ATIVO REAL 671.692.457,86 | 508.507.477,89
« ATIVO COMPENSADO 31.625.426,26 30.398.274,02
COMPENSACOES ATIVAS DIVERSAS 31.625.426,26 30.398.274,02
» RESPONSABILIDADES POR VALORES, TITULOS E B 33.006,02 33.999,92
» DIREITOS E OBRIGACOES CONVENIADOS 100.000,00 0,00
» DIREITOS E OBRIGACOES CONTRATUAIS 31.487.380,24 30.364.274,10
\_ » OUTRAS COMPENSACOES 5.040,00 000
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PASSIVO

2013

2012

PASSIVO 703.317.884,12 | 538.905.751,91
« PASSIVO FINANCEIRO 18.615.606,00 19.081.449,68
DEPOSITOS 528.171,05 422.828,84

» CONSIGNACOES 514.719,20 410.278,92

» RECURSOS DO TESOURO NACIONAL 0,00 2.498,29

» DEPQSITOS DE DIVERSAS ORIGENS 13.451,85 10.051,63
OBRIGACOES EM CIRCULACAO 18.085.915,32 17.994.180,10

» RESTOS A PAGAR PROCESSADOS 535.243,77 881.636,94

- FORNECEDORES - DO EXERCICIO 365.660,83 417.545,63

- FORNECEDORES - DE EXERC.ANTERIORES 159.224,15 454.464,50
- PESSOAL A PAGAR - DO EXERCICIO 9.407,09 8.473,26

- PESSOAL A PAGAR - DE EXERC.ANTERIORES 917,70 0,00

- ENCARGOS SOCIAIS A RECOLHER 0,00 0,00

- DEBITOS DIVERSOS A PAGAR 34,00 1.153,55
» RESTOS A PAGAR NAO PROCESSADOS 17.533.775,47 17.092.029,18
- ALIQUIDAR 17.533.775,47 17.092.029,18

» VALORES EM TRANSITO EXIGIVEIS 16.896,08 20.513,98
VALORES PENDENTES A CURTO PRAZO 1.519,63 664.440,74

» VALORES DIFERIDOS 1.000,00 663.921,11
» OUTROS VALORES PENDENTES 519,63 519,63

« PASSIVO NAO FINANCEIRO -17.461.907,47 -17.092.029,18
OBRIGACOES EM CIRCULACAO -17.516.14747 -17.092.029,18

» ENCARGOS SOCIAIS A RECOLHER 0,00 0,00

» PROVISOES 17.628,00 0,00
» RETIFICACAO DE RP NAO PROCESSADOS A LIQUID -17.533.775,47 -17.092.029,18
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 54.240,00 0,00

» OBRIGACOES EXIGIVEIS A LONGO PRAZO 54.240,00 0,00

/
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PASSIVO 2013 2012
+ PATRIMONIO LIQUIDO 670.538.759,33 506.518.057,39
PATRIMONIO/CAPITAL 506.518.057,39 0,00
» PATRIMONIO 506.518.057,39 0,00
AJUSTE DE EXERCICIOS ANTERIORES 412.286.926,02 0,00
RESULTADOS ACUMULADOS 0,00 427.088.826,12
» RESULTADOS DE EXERCICIOS ANTERIORES 0,00 427.088.826,12
AJUSTES DO PATRIMONIO/CAPITAL 0,00 0,00
RESULTADO DO PERIODO -248.266.224,08 79.429.231,27
» SITUACAO PATRIMONIAL ATIVA 671.692.457,86 508.507.477,89
» SITUACAO PATRIMONIAL PASSIVA -919.958.681,94 -429.078.246,62
e PASSIVO COMPENSADO 31.625.426,26 30.398.274,02
COMPENSACOES PASSIVAS DIVERSAS 31.625.426,26 30.398.274,02
» VALORES, TITULOS E BENS SOB RESPONSABILIDA 33.006,02 33.999,92
» DIREITOS E OBRIGACOES CONVENIADOS 100.000,00 0,00
» DIREITOS E OBRIGACOES CONTRATADAS 31.487.380,24 30.364.274,10

» COMPENSACOES DIVERSAS 5.040,00

-

0,00
/
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Demonstracao das Disponibilidades

. DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS

DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS 4.248.048,16 3.828.833,95
» DISPONIVEL EM MOEDA NACIONAL 4.248.048,16 3.828.833,95

& CONTA UNICA DO TESOURO NACIONAL 4.248.048,16 3.828.833,95/
' COMPOSIGAO DAS DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS 2013 2012
COMPOSICAO DAS DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS 4.248.048,16 3.828.833,95
+ CREDITOS EM CIRCULAGAO -18.602.615,81 | -18.935.48481
CREDITOS A RECEBER -18.602.615,81 | -18.935.484,81
» CREDITOS TRIBUTARIOS 0,00 -637,19
» RECURSOS ESPECIAIS A RECEBER -18.602.615,81 | -18.933.514,10
- LIMITE DE SAQUE C/VINCULAGAO DE PAGAMENT | -3.166.260,96 -1.992.544,89
- RECURSOS A RECEBER PARA PAGAMENTO DE RP | -15.436.354,85 | -16.940.969,21
» CREDITOS DIVERSOS A RECEBER 0,00 -1.333,52
- CREDITOS A RECEBER - FOLHA DE PAGAMENTO 0,00 -1.33352
« DEPOSITOS 528.171,05 422.828,84
CONSIGNAGOES 514.719,20 410.278,92
RECURSOS DO TESOURO NACIONAL 0,00 2.498,29
DEPOSITOS DE DIVERSAS ORIGENS 13.451,85 10.051,63
+ OBRIGACOES EM CIRCULACAO 18.085.915,32 17.994.180,10
OBRIGACOES A PAGAR 18.068.985,24 17.972.512,57
» FORNECEDORES 524.884,98 872.010,13
- DO EXERCICIO 365.660,83 417.545,63
- DE EXERCICIOS ANTERIORES 159.224,15 454.464,50
» PESSOAL A PAGAR 10.324,79 8.473,26
- DO EXERCICIO 9.407,09 8.473,26

K - DE EXERCICIOS ANTERIORES 917,70 0,00/
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' COMPOSICAO DAS DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS 2013 2012
» RESTOS A PAGAR 17.533.775,47 17.092.029,18
- NAO PROCESSADOS A LIQUIDAR 17.533.775,47 17.092.029,18
CREDORES DIVERSOS 34,00 1.153,55
» DEBITOS DIVERSOS A PAGAR 34,00 1.153,55
VALORES EM TRANSITO EXIGIVEIS 16.896,08 20.513,98
» SAQUE POR CARTAO DE CREDITO CORPORATIVO 16.896,08 20.513,98
» VALORES DO PASSIVO PENDENTES A CURTO PRAZO 1.519,63 664.440,74
RECURSO DIFERIDO RECEBIDO 1.000,00 663.921,11
OUTROS VALORES PENDENTES 519,63 519,63
 SUPERAVIT/DEFICIT FINANCEIRO DO EXERCICIO 4.235.057,97 3.682.869,08
DISPONIBILIDADES P/FONTE DE RECURSOS -11.200.296,88 -12.594.179,02
DISPONIBILIDADE DE RESTOS A PAGAR 15.436.354,85 16.940.969,21
» LIMITE DE RESTOS A PAGAR - RECEBIDO 15.436.354,85 16.940.969,21
DISPONIBILIDADE DE RECURSO DIFERIDO -1.000,00 -663.921,11

K » DISPONIBILIDADE DE REPASSE DIFERIDO RECEBI -1.000,00 - 663.921,11/
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Demonstracao das Variagoes Patrimoniais

" VARIAGOES ATIVAS 2013 2012

VARIAGCOES ATIVAS 1.017.477.488,21 681.688.391,05

« ORCAMENTARIAS 492.678.918,97 434.744.013,68

RECEITAS CORRENTES 295.641.652,78 252.201.278,94

» RECEITATRIBUTARIA 229.403.435,54 211.084.781,65

» RECEITA PATRIMONIAL 701.881,60 586.972,68

» RECEITA DE SERVICOS 15.241,05 2536341

» OUTRAS RECEITAS CORRENTES 65.521.094,59 40.504.161,20

DEDUGOES DA RECEITA -875.873,38 -667.047,88

INTERFERENCIAS ATIVAS 187.373.074,47 170.132.861,11

» TRANSFERENCIAS FINANCEIRAS RECEBIDAS 187.373.074,47 170.132.861,11

- REPASSE RECEBIDO 186.709.153,36 170.132.861,11

- VALORES DIFERIDOS - BAIXA 663.921,11 0,00

MUTAGOES ATIVAS 10.540.065,10 13.076.921,51

» INCORPORACOES DE ATIVOS 1.621.763,13 1.390.224,39

- AQUISIGOES DE BENS 720.836,55 486.583,30

- INCORPORAGAO DE CREDITOS 900.926,58 903.641,09

» DESINCORPORACAOQ DE PASSIVOS 8.918.301,97 11.686.697,12

+ RESULTADO EXTRA-ORCAMENTARIO 276.532.345,16 246.944.37737

INTERFERENCIAS ATIVAS 2.617.808,13 1.996.489,98

» TRANSFERENCIAS FINANCEIRAS RECEBIDAS 869.633,39 662.394,22

» MOVIMENTO DE FUNDOS A DEBITO 1.748.174,74 1.334.095,76

ACRESCIMOS PATRIMONIAIS 273.914.537,03 244.947.887,39

» INCORPORACOES DE ATIVOS 229.763.685,50 197.040.795,33

- INCORPORAGAO DE BENS MOVEIS 2.107.471,12 1.176.279,69
227.656.214,38

K - INCORPORACAO DE DIREITOS

195.864.515,64/




VARIACOES ATIVAS

» AJUSTES DE BENS,VALORES E CREDITOS

2013

42.780.230,37

Dados Financeiros = 129

2012

42.142.069,81

- AJUSTES DE CREDITOS

42.775.190,37

42.142.069,81

- OUTROS AJUSTES DE BENS, VALORES E CREDIT 5.040,00 0,00
» DESINCORPORAGAO DE PASSIVOS 1.370.621,16 5.765.022,25
e RESULTADO PATRIMONIAL 248.266.224,08 0,00
\ DEFICIT 248.266.224,08 0,00/

VARIAGCOES PASSIVAS 2013 2012
VARIACOES PASSIVAS 1.017.477.488,21 681.688.391,05
+ ORGCAMENTARIAS 200.710.445,98 187.015.323,89
DESPESAS CORRENTES 194.285.348,15 179.134.536,51
» PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 134.814.760,00 124.956.050,95
» OUTRAS DESPESAS CORRENTES 38.747.834,97 34.611.877,74
» DESPESA ENTRE ORGAOS DO ORCAMENTO 20.722.753,18 19.566.607,82
DESPESAS DE CAPITAL 430.616,50 4.769.591,16
» INVESTIMENTOS 430.616,50 4.769.591,16
INTERFERENCIAS PASSIVAS 16.442,52 675.569,11
» TRANSFERENCIAS FINANCEIRAS CONCEDIDAS 16.442,52 675.569,11
- REPASSE CONCEDIDO 15.442,52 11.648,00
- VALORES DIFERIDOS - INSCRICAO 1.000,00 663.921,11
MUTAGOES PASSIVAS 5.978.038,81 2.435.62711
» DESINCORPORACOES DE ATIVOS 5.978.038,81 243562711
- LIQUIDAGAO DE CREDITOS 5.978.038,81 2.435.62711
+ RESULTADO EXTRA-ORCAMENTARIO 816.767.042,23 415.243.835,89
INTERFERENCIAS PASSIVAS 295.719.088,94 252.119.392,71
» MOVIMENTO DE FUNDOS A CREDITO 295.719.088,94 252.119.392,71
DECRESCIMOS PATRIMONIAIS 521.047.953,29 163.124.443,18
K » DESINCORPORACOES DE ATIVOS 140.867.815,59 149.017.143,71/
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VARIACOES PASSIVAS 2013 2012
- BAIXA DE BENS MOVEIS 1.332.852,40 319.475,78

- BAIXA DE DIREITOS 139.534.963,19 148.697.667,93

» AJUSTES DE BENS, VALORES E CREDITOS 694.943,58 338.868,38

- DEPRECIAGAO, AMORTIZAGAO E EXAUSTAO 694.943,58 338.868,38

» INCORPORAGAO DE PASSIVOS 379.485.194,12 13.768.431,09

» RESULTADO PATRIMONIAL 0,00 79.429.231,27
SUPERAVIT 0,00 79.429.231,27
AJUSTES DO PATRIMONIO/CAPITAL 0,00 0,00

» SITUACAO PATRIMONIAL ATIVA 0,00 0,00

» SITUACAO PATRIMONIAL PASSIVA 0,00 0,00

-

/




