CVM Comissao de Valores Mobiliarios

TEXTO INTEGRAL DA INSTRUCAO CVM Ne° 461, DE 23 DE OUTUBRO DE 2007, COM AS
ALTERACOES INTRODUZIDAS PELAS INSTRUGCOES CVM N°® 468/08, 499/11 E 508/11

INSTRUCAO CVM N2 461, DE 23 DE OUTUBRO DE 2007.

Disciplina os mercados regulamentados de valores
mobiliarios e dispde sobre a constituicdo, organizacéo,
funcionamento e extin¢do das bolsas de valores, bolsas
de mercadorias e futuros e mercados de balcédo
organizado. Revoga as Instrucdes CVM n° 42, de 28 de
fevereiro de 1985; n° 179, de 13 de fevereiro de 1992, n°
184, de 19 de marco de 1992; n° 203, de 07 de
dezembro de 1993; n° 263, de 21 de maio de 1997; n°
344, de 17 de agosto de 2000; n° 362, de 05 de marco de
2002; n° 379, de 12 de novembro de 2002; o art. 6° da
Instrucdo CVM n° 312, de 13 de agosto de 1999; os arts.
1° a 14 e 17 da Instrugdo CVM n° 243, de 1° de margo
de 1996, Instrucdo CVM n° 250, de 14 de junho de
1996; arts. 2° a 7°, caput e 81° do art. 8°, arts. 10, 13, 15
e 16 da Instrucdo CVM n° 297, de 18 de dezembro de
1998; o paragrafo Unico do art. 1° e o art. 3° da
Instru¢cdo CVM n° 202, de 06 de dezembro de 1993; e a
Deliberagdo CVM n° 20, de 15 de fevereiro de 1985.

A PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunides realizadas em 17 e 18 de setembro de 2007, tendo em vista o disposto nos arts. 8°,
inciso 1, e 18, inciso I, alinea "f " da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, RESOLVEU baixar a seguinte
Instrucéo:

AMBITO E FINALIDADE

Art. 1° A presente Instrucdo disciplina o funcionamento dos mercados regulamentados de valores
mobiliarios, bem como a constituicdo, organizacao, funcionamento e extin¢do das bolsas de valores, bolsas
de mercadorias e futuros e mercados de balcdo organizado.

CAPITULO |
MERCADOS REGULAMENTADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Secéo |
Abrangéncia

Art. 2° Os mercados regulamentados de valores mobilidrios compreendem os mercados organizados de
bolsa e balc&o e o mercados de balcdo ndo-organizados.
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Art. 3° Considera-se mercado organizado de valores mobiliarios o espaco fisico ou o sistema
eletronico, destinado a negociacdo ou ao registro de operacdes com valores mobiliarios por um conjunto
determinado de pessoas autorizadas a operar, que atuam por conta prépria ou de terceiros.

81° Os mercados organizados de valores mobiliarios sdo as bolsas de valores, de mercadorias e de
futuros, e os mercados de balcéo organizado.

82° Os mercados organizados de valores mobiliarios devem ser administrados por entidades
administradoras autorizadas pela CVM.

Art. 4° Considera-se realizada em mercado de balcdo ndo organizado a negociacdo de valores
mobiliarios em que intervém, como intermediario, integrante do sistema de distribuicdo de que tratam os
incisos I, 1l e 11l do art. 15 da Lei n° 6.385, de 1976, sem que 0 negécio seja realizado ou registrado em
mercado organizado que atenda a definicdo do art. 3°.

Paragrafo Gnico. Também sera considerada como de balcdo ndo organizado a negociacdo de valores
mobiliarios em que intervém, como parte, integrante do sistema de distribuicdo, quando tal negociacdo
resultar do exercicio da atividade de subscricdo de valores mobiliarios por conta propria para revenda em
mercado ou de compra de valores mobiliarios em circulacdo para revenda por conta propria.

CAPITULO Il
MERCADOS ORGANIZADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Secéo |
Classificacdo dos Mercados Organizados de Valores Mobiliarios

Art. 5° Um mercado organizado de valores mobiliarios sera considerado pela CVM como de bolsa ou
de balcéo organizado dependendo, principalmente, do seguinte:

| —existéncia de sistema ou ambiente para o registro de operacdes realizadas previamente;

Il —regras adotadas em seus ambientes ou sistemas de negociacdo para a formacao de precos, conforme
descrito nos arts. 65 e 73, no caso de bolsa, e arts. 95 e 96, no caso de balcdo organizado;

Il —possibilidade de atuacéo direta no mercado, sem a intervencgéo de intermediério;

IV —possibilidade de diferimento da divulgagéo de informacGes sobre as operacdes realizadas;

V —volume operado em seus ambientes e sistemas; e

VI —publico investidor visado pelo mercado.

Paragrafo dnico. As caracteristicas de que tratam os incisos I, Il e IV s6 sdo admitidas para 0s

mercados de balcdo organizado, na forma prevista, respectivamente, nos arts. 92, inciso Ill, 93 e 105 desta
Instrucéo.
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Art. 6° A CVM pode determinar a transformacdo do mercado de balcdo organizado em bolsa, a
alteracdo de procedimentos ou normas de funcionamento de mercado de balcdo organizado, ou a alteragdo
das dispensas ou autorizacdes especiais que tenham sido conferidas nos termos desta Instrucéo, em razdo das
caracteristicas concretas do mercado.

Pardgrafo unico. A determinacdo de que trata o caput observara o procedimento do art. 115 desta
Instrucéo.

Secéo 11
Normas Gerais

Art. 7° O funcionamento e a extincdo dos mercados organizados de valores mobiliarios depende de
prévia autorizacdo da CVM.

81° Os mercados organizados de valores mobiliarios poderdo ser divididos em segmentos de
negociacédo, levando em conta as caracteristicas das operacdes cursadas, os valores mobiliarios negociados,
seus emissores, requisitos de listagem, o sistema de negociacdo utilizado e as quantidades negociadas.

§2° O funcionamento e a extincdo de segmento de negociacdo dependem de prévia autorizacdo da
CVM.

83° Todo material informativo ou publicidade relativa a mercados organizados de valores mobilirios
deverd indicar, destacadamente, sua natureza de bolsa ou de balcdo organizado.

Art. 8° O material de publicidade ndo-institucional deve ser enviado pela entidade administradora a
CVM, em versdo integral, no prazo de 5 (cinco) dias antes de sua veiculacéo.

81° Para os fins deste artigo, entende-se como publicidade ndo-institucional aquela que constitua oferta
de produtos ou servicos relacionados a mercados organizados de valores mobiliarios.

§2° O material de que trata o caput devera:

a) utilizar linguagem serena e moderada;

b) ndo subestimar o risco envolvido nas opera¢Ges com o produto ou servico; e
c) atender aos principios de clareza, completude e veracidade da informacéo.

83° A CVM podera, a qualquer momento, requerer retificacdes, alteragdes ou mesmo a suspensao da
divulgacéo da publicidade prevista no caput deste artigo.
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CAPITULO Il
ENTIDADES ADMINISTRADORAS DE MERCADOS
ORGANIZADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Secéo |
Normas Gerais

Art. 9° Os mercados organizados de valores mobiliarios serdo obrigatoriamente estruturados, mantidos
e fiscalizados por entidades administradoras autorizadas pela CVM, constituidas como associa¢do ou como
sociedade andnima, e que preencham os requisitos desta Instrucao.

81° Os requisitos estabelecidos por esta Instrugdo para a estrutura, organizagdo e funcionamento da
entidade administradora de mercados organizados de valores mobiliarios poderdo ser cumpridos, total ou
parcialmente, através de pessoas juridicas por ela controladas, ou por sua controladora, ou, ainda, pela
contratacdo de terceiros, desde que, a critério da CVM, as finalidades visadas com a imposi¢do de tais
requisitos sejam alcancadas.

82° As normas desta Instrucdo relativas aos deveres de conduta e responsabilidades dos sdcios,
administradores, empregados e prepostos das entidades administradoras aplicam-se aos sOcios,
administradores, empregados e prepostos dos mercados por elas administrados, quando estes se organizem
autonomamente, seja como sociedade controlada cujo capital pertenca integralmente a entidade
administradora, seja como sociedade por ela controlada.

83° Para efeito de aplicagdo do disposto nos 88§ 1° e 2°, a entidade administradora submeterd & CVM,
quando do pedido de autorizacdo para o funcionamento de mercado organizado, sua estrutura juridica,
societéria, de capital, patrimonial e organizacional.

84° O Colegiado da CVM podera dispensar a observancia de requisitos impostos por esta Instrucao
para a estrutura, organizacdo e funcionamento da entidade administradora, desde que tais requisitos nao
sejam compativeis com a estrutura ou a natureza do mercado a ser administrado pela entidade, ou as
finalidades visadas com a imposicdo de tais requisitos sejam alcancadas por mecanismos alternativos
adotados pela entidade.

Art. 10. Considera-se sécio da entidade administradora de mercados organizados de valores
mobiliarios, para os efeitos desta Instrucdo, o associado ou acionista, conforme a forma juridica de
organizacao.

Paragrafo unico. A qualidade de socio pode constituir condicdo para a autorizagdo para operar,
conforme dispuser o estatuto da entidade administradora.

Art. 11. Considera-se pessoa autorizada a operar, para efeitos desta Instrucdo, a pessoa natural ou
juridica devidamente autorizada, pela entidade administradora, a atuar nos ambientes ou sistemas de
negociacdo ou de registro de operagdes do mercado organizado.

Paragrafo unico A atuacdo de que trata o caput pode se dar, nas hipdteses e condicdes definidas pela
entidade administradora de mercado organizado:
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| — por intermedi&rios, em nome préprio e de terceiro;
Il — por operadores especiais, em nome préprio ou de intermediério;

I1l — em nome proprio, por outras pessoas juridicas, ou fundos de investimento, diretamente e sem a
necessidade da intervencdo de intermediario.

Art. 12. Uma mesma entidade podera instituir e administrar mais de um mercado organizado de
valores mobiliarios desde que:

| — atenda aos requisitos exigidos para cada categoria de mercado organizado;

I — obtenha autorizac@es especificas da CVM;

Il — mantenha controles segregados dos riscos operacionais de cada mercado; e

IV — proveja o departamento de auto-regulagdo com recursos financeiros apropriados e recursos
humanos especializados para a supervisao de cada um dos mercados, adotando 0os mecanismos de segregagédo
que se facam necessarios para a correta fiscalizacéo.

Art. 13. As entidades, além das atividades necessarias a sua atuacdo como administradoras de

mercados organizados de valores mobiliérios, podem:

| — gerir sistemas de compensacdo, liquidacdo e custddia de valores mobiliarios, desde que tenham
obtido autorizacGes especificas da CVM ou do Banco Central do Brasil;

Il — prestar as pessoas autorizadas a operar suporte técnico, de mercado, administrativo e gerencial,
relacionado ao seu objeto social,

Il — exercer, direta ou indiretamente, atividades educacionais, promocionais e editoriais relacionadas
ao seu objeto social e aos mercados que administre;

IV — prestar servicos de desenvolvimento de mercado; e

V — exercer outras atividades mediante prévia autorizacdo da CVM.

8§ 1° Ressalvadas as participacfes decorrentes de sua politica de investimentos financeiros, a entidade
administradora do mercado organizado e suas controladas somente poderdo participar do capital de terceiros

que desenvolvam atividades conexas ou assemelhadas as suas.

§ 2° Serd vedada a participacdo da entidade administradora de mercado organizado no capital de
pessoas autorizadas a operar nos mercados sob sua responsabilidade



CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM Ne 461, DE 23 DE OUTUBRO DE 2007

Secao Il
Deveres das Entidades Administradoras

Art. 14. A entidade administradora de mercado organizado deverd manter equilibrio entre seus
interesses proprios e o interesse publico a que deve atender, como responsavel pela preservacdo e auto-
regulacdo dos mercados por ela administrados.

Art. 15. Caberd a entidade administradora aprovar regras de organizacdo e funcionamento dos
mercados por ela administrados, abrangendo, no minimo, o seguinte:

| — condicdes para admissdo e permanéncia como pessoa autorizada a operar nos mercados por ela
administrados, inclusive na condicdo de sécio, quando exigida, observado o disposto no art. 51, §2°;

Il — procedimento de admisséo, suspensdo e exclusdo das pessoas autorizadas a operar nos mercados
por ela administrados, inclusive na condi¢do de socio, quando exigida;

Il — definicdo das classes, direitos e responsabilidades das pessoas autorizadas a operar nos mercados
por ela administrados;

IV — defini¢do das operagOes permitidas nos mercados por ela administrados, assim como as estruturas
de fiscalizacdo dos negdcios realizados;

V — condi¢bes para admissdo a negociacdo e manutencdo da autorizacdo a negociacdo de valores
mobiliarios nos mercados por ela administrados, bem como as hip6teses de suspensdo e cancelamento da
autorizacao para negociacdo; e

VI — criacdo e funcionamento de departamento de auto-regulacdo, na forma da Secdo 1l do Capitulo
V.

Paragrafo Unico. A CVM podera recusar a aprovacdo das regras ou exigir alteracGes, sempre que as
considere insuficientes para o adequado funcionamento do mercado de valores mobiliarios, ou contrarias a
disposicdo legal ou regulamentar, observado, quanto a exigéncia de alteragles, o0 procedimento descrito no
Capitulo VIII.

Art. 16. A entidade administradora de mercado organizado de valores mobiliarios deve:

| — manter registro das operagdes realizadas nos ambientes de negocia¢do que administre pelo prazo de
5 (cinco) anos, ou até o encerramento das investigacoes, quando a CVM houver comunicado sua existéncia a
entidade administradora;

Il — ressalvados os casos em que a liquidacdo direta entre pessoas autorizadas a operar estiver
expressamente prevista em regulamento, efetuar a liquidacdo fisica e financeira das operagdes realizadas nos
ambientes de negociacdo que administre, diretamente ou contratando para isso entidade de compensacéao e
liquidacédo autorizada pela CVM e pelo Banco Central do Brasil;
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1l — promover a cooperacdo e a coordenacdo entre as entidades responsaveis pela supervisao e
fiscalizacéo, e pela compensacéao e liquidacdo, bem como pelo processamento das informacdes relativas aos
negocios realizados, sempre que esses servi¢os ndao sejam providos internamente.

Paragrafo Unico. A prestacdo dos servicos de compensacdo e liquidacdo pela propria entidade
administradora ou por entidade por ela contratada depende de autorizacGes especificas da CVM e do Banco
Central do Brasil.

Art. 17. Cabera a entidade administradora de mercados organizados de valores mobiliarios aprovar
normas de conduta necessarias ao seu bom funcionamento e a manutencdo de elevados padrdes éticos de
negociacdo nos mercados por ela administrados, detalhando as obrigacGes de seus administradores,
empregados, prepostos e socios controladores, bem como das pessoas autorizadas a operar, Seus
administradores, empregados e prepostos.

81° A entidade administradora estabelecera san¢des em caso de descumprimento das normas referidas
no caput, respeitado sempre o direito de defesa.

82° As normas referidas no caput devem disciplinar, no minimo, a forma de negociagdo de valores
mobiliarios admitidos a negociacdo nos mercados organizados de valores mobiliarios administrados pela
entidade por parte de seus administradores, empregados e prepostos, e pelos administradores, empregados e
prepostos das pessoas autorizadas a operar, de maneira a assegurar o controle das operacGes de tais agentes
pela entidade administradora e pela pessoa autorizada a operar, respectivamente, bem como a impedir
negociacdes indevidas por tais agentes.

Art. 18. Observado o disposto na Lei Complementar n® 105, de 10 de janeiro de 2001, as entidades
administradoras de mercados organizados de valores mobiliarios devem estabelecer entre si mecanismos e
regras:

| — de troca de informacdo sobre fatos que possam afetar a regularidade e transparéncia das operacfes
realizadas em seus mercados, sempre que os valores mobilidrios ali negociados estiverem admitidos a
negociacdo em mais de um mercado organizado, ou tiverem como ativo subjacente valores mobiliarios e
outros ativos admitidos a negociagdo em mais de um mercado organizado; e

Il — que viabilizem a compensacdo e a liquidacdo de operacdes cursadas fora de seus ambientes e
sistemas de negociacao.

Secéao 111
Organizacao das Entidades Administradoras

Art. 19. A entidade administradora de mercado organizado, independentemente de sua forma juridica
de organizacgdo, deve contar necessariamente com os seguintes 6rgaos:

| — Conselho de Administragdo, com Comité de Auditoria;

Il — Diretor-Geral;
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I11 — Conselho de Auto-Regulacao;

IV — Departamento de Auto-Regulacéo; e
V — Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo.

81° Os oOrgdos referidos no caput tém os deveres e responsabilidades estabelecidos pelo estatuto,
observado o disposto nesta Instrucéo.

82° As atividades de auto-regulagdo competem exclusivamente aos 6rgaos mencionados nos incisos 111
a V do caput, vedada a atribuicdo, fora das hipoteses previstas nesta Instrucdo, de func@es de fiscalizacédo e
supervisdo ao Conselho de Administracéo e ao Diretor-Geral.

83° A vedagdo estabelecida no 82° ndo impede a participacdo de administradores da entidade
administradora no Conselho de Auto-Regulacdo, observado o disposto no art. 47.

84° O disposto no §2° ndo exime o Conselho de Administracdo de sua competéncia descrita no art. 24,
VIII, nem o Diretor-Geral de suas competéncias descritas no art. 28, incisos Il a V1l e no art. 64.

Secéo IV
Estatuto Social

Art. 20. O estatuto social deve estabelecer regras relativas a estrutura administrativa da entidade
administradora que assegurem o funcionamento adequado do mercado por ela administrado e o atendimento
de suas funcdes de auto-regulacédo, dispondo, ainda, sobre:

| — eleicdo, posse, substituicdo e destituicdo dos membros do Conselho de Administracdo e de seu
Comité de Auditoria, do Conselho de Auto-Regulacdo, do Diretor Geral e do Diretor do Departamento de
Auto-Regulacéo;

Il — requisitos minimos para nomeagdo ao Conselho de Administracdo e seu Comité de Auditoria,
Conselho de Auto-Regulacdo e aos cargos de Diretor Geral e de Diretor do Departamento de Auto-
Regulacéo;

Il — atribui¢es do Conselho de Administragdo, de seu Presidente e de seu Comité de Auditoria, do
Diretor Geral, do Conselho de Auto-Regulacdo, do Departamento de Auto-Regulacdo e do seu Diretor,
observado o disposto nesta Instrucéo;

IV — incorporacdo, fuséo, cisdo, transformagéo e dissolucdo da entidade administradora;

VV — convocagdo, competéncia e funcionamento da assembléia geral, prevista, no minimo, uma
assembléia anual, a realizar-se nos quatro primeiros meses seguintes ao término do exercicio social;

— prazo maximo de suspensdo cautelar, pelo Diretor Geral, das atividades de pessoa autorizada a
operar (art. 28, VII); e
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VII — o 6rgdo responsavel pela admissao, suspensdo e exclusdo de pessoas autorizadas a operar, exceto
quando se tratar de medida decorrente da imposicdo de penalidades pelo Conselho de Auto-Regulacéo (art.
49).

81° Quando a qualidade de sdcio for requisito para a concessdo de autorizagdo para operar em mercado
administrado pela entidade, o estatuto deve:

| — disciplinar as matérias de que tratam os inc. | a 1l do art. 15; e

Il — prever a livre negociacdo dos titulos patrimoniais ou das acbes de emissdo da entidade
administradora do mercado.

82° As alteragBes do estatuto social dependem, para vigorar, de prévia autorizacdo da CVM, que sera
concedida segundo o procedimento estabelecido no Capitulo VIII.

Secéo V
Assembléia Geral

Art. 21. A assembléia geral é competente para eleger e destituir os membros do Conselho de
Administracdo e decidir sobre todos os atos relativos a entidade administradora, preservada, no entanto, a
autonomia da estrutura de auto-regulacéo de que trata o Capitulo IV.

Paragrafo Unico O edital de convocacdo das assembléias gerais das entidades administradoras,
juntamente com a proposta da administracdo, quando houver, devem ser enviados a CVM
concomitantemente a sua divulgacao.

Secéo VI
Administracao

Art. 22. A administracdo da entidade administradora de mercado organizado compete ao Conselho de
Administracdo, ao Diretor Geral e aos demais Diretores, devendo o estatuto estabelecer as competéncias do
Conselho de Administracdo e dos diretores, observado o disposto nesta Instrugéo.

Paragrafo anico. Os administradores da entidade administradora devem exercer as atribuicdes que a
lei, as normas regulamentares e o estatuto Ihes conferem para lograr os fins e o interesse da entidade, sempre
respeitado o interesse publico no adequado funcionamento do mercado organizado por ela administrado.

Art. 23. Os administradores devem ser pessoas naturais e ter qualificacdo, conhecimento e capacidade
técnica necessarios para a execucao das responsabilidades que Ihes sdo atribuidas.

81° Quando se tratar de proposta do controlador ou da administracdo da entidade administradora, a
convocacdo da assembléia geral em que se pretenda proceder a eleicdo de administrador deve ser feita com
indicacdo de que todas as informagdes descritas no Anexo IV estdo disponiveis em declaragdo assinada, sob
as penas da lei, pelo candidato.
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82° S&o impeditivas da eleicdo de administrador, ou da contratagdo como empregado ou preposto
relevante da entidade administradora:

| — a ocorréncia de quaisquer das hipdteses de impedimento previstas na Lei n° 6.404, de 1976, salvo
quando a Lei admitir dispensa pela assembléia geral;

Il —a condenacdo transitada em julgado em algum dos crimes previstos no Capitulo VII-B da Lei n°
6.385, de 1976, na Lei n® 7.492, de 1986 e na Lei n® 9.613, de 1998, salvo se ja determinada a reabilitacéo;

Il — a prestacdo de declaracGes falsas, inexatas, ou omissas, quando, pela sua extensdo ou contetdo, se
mostrarem relevantes para aferi¢do do disposto no caput e no 81° deste artigo.

83° Para efeitos de aplicagéo do disposto no §2°, considera-se empregado ou preposto relevante aquele
a quem seja atribuida funcdo de geréncia, conforme for indicado no organograma apresentado pela entidade
administradora quando do pedido de autorizagdo, ou quando de sua atualizagéo.

84° Os administradores que deixem de preencher, por fato superveniente ou desconhecido a época da
aprovacdo de seu nome, 0s requisitos exigidos para a funcdo, devem ser imediatamente destituidos,
comunicando-se o fato 8 CVM.

Secéo VII
Conselho de Administracdo

Subsecao |
Competéncia

Art. 24. Compete privativamente ao Conselho de Administragéo:

| - aprovar as regras relativas ao funcionamento geral do mercado administrado, seus regulamentos,
bem como as regras relativas a admissao, suspensao e exclusdo das pessoas autorizadas a operar;

Il - aprovar as regras relativas a admissdo a negociacdo, suspensdo e exclusao de valores mobiliarios e
respectivos emissores, quando for o caso;

Il — sem prejuizo da competéncia delegada ao Diretor-Geral no art. 64, I, determinar o recesso, total ou
parcial, do mercado;

IV — escolher e destituir os auditores independentes, na forma proposta pelo Comité de Auditoria (art.
27);

V — estabelecer as hipéteses, prazos e efeitos da interposicdo de recursos ao Conselho de
Administracdo, em especial nos casos referidos nos arts. 28 e 64,

VI — julgar recursos nas hipoteses previstas no estatuto ou em regulamento;
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VIl — aprovar o orcamento do Departamento de Auto-Regulacdo e do Conselho de Auto-Regulacéo,
bem como o programa de trabalho a ele correspondente;

VIII — examinar os relatorios previstos no art. 45, elaborados pelo Diretor do Departamento de Auto-
Regulacéo, e deliberar sobre as providéncias necessarias por forca de seu conteldo;

IX — aprovar o relatorio anual de controles internos de riscos operacionais, assim como o plano de
continuidade de negdcios de que trata o art. 63;

X —eleger e destituir o Diretor-Geral e os demais Diretores;
X1 — eleger e destituir os membros do Conselho de Auto-Regulacéo; e

XIl — eleger e destituir o Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo, dentre os membros
independentes do Conselho de Auto-Regulacéo (art. 38).

81° Os documentos de que trata o inciso VII devem ser enviados a CVM no prazo de 5 (cinco) dias
Uteis apOs sua aprovacdo, acompanhados, se for o caso, da justificativa para a rejeicdo da proposta
apresentada pelo Conselho de Auto-Regulacao.

82° Da deliberacdo de que trata o inciso XII devem participar apenas 0os membros independentes do
Conselho de Administragéo.

Subsecéo Il
Composicao

Art. 25. O estatuto social da entidade administradora estabelecera as regras relativas a composicao e ao
funcionamento do Conselho de Administracdo, observado o seguinte:

| — a maioria de seus integrantes devera ser de conselheiros independentes, como definido pelo art. 26;
Il — ndo podera haver mais de um conselheiro que mantenha vinculo com a mesma pessoa autorizada a

operar, ou a mesma entidade, conglomerado ou grupo a que pertenga uma mesma pessoa autorizada a operar.
Art. 26. Conselheiro independente € aquele que ndo mantém vinculo com:

| — a entidade administradora, sua controladora direta ou indireta, controladas ou sociedade submetida a
controle comum direto ou indireto;

Il — administrador da entidade administradora, sua controladora direta ou indireta, ou controlada;
Il — pessoa autorizada a operar em seu mercado; e

IV — sécio detentor de 10% ou mais do capital votante da entidade administradora.

81° Conceitua-se como vinculo com as pessoas mencionadas no caput:
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| — relacdo empregaticia ou decorrente de contrato de prestacdo de servigos profissionais permanentes
ou participacdo em qualquer 6rgdo administrativo, consultivo, fiscal ou deliberativo;

Il — participacdo direta ou indireta, em percentual igual ou superior a 10% (dez por cento) do capital
total ou do capital votante; ou

Il — ser cOnjuge, companheiro ou parente até o segundo grau.

§2° Equipara-se a relacdo atual, para efeito do disposto no inciso | do 81° deste artigo, aquela existente
no prazo de até um ano antes da posse como membro do Conselho.

83° Ndo se considera vinculo, para efeito do disposto no caput, a participacdo em 6rgao administrativo
ou fiscal na qualidade de membro independente.
Secao VIII

Comité de Auditoria

Art. 27. O Comité de Auditoria é 6rgdao do Conselho de Administracdo e terd competéncia para
examinar as seguintes matérias:

| — propor ao Conselho de Administracdo a indicacdo dos auditores independentes e ratificar a escolha
feita;

Il — acompanhar os resultados da auditoria interna, propondo ao Conselho de Administracdo as acoes
que forem necessarias para aperfeicoa-la;

Il — analisar as demonstracfes financeiras da entidade administradora, efetuando as recomendac6es
que entender necessarias ao Conselho de Administragdo; e

IV — avaliar, quanto a sua efetividade e suficiéncia, a estrutura de controles internos de que trata o art.
75, bem como o relatdrio anual ali referido.

Secéo IX
Diretor Geral

Art. 28. Incumbe ao Diretor Geral:

| — quando solicitado, encaminhar a CVM as informacOes relativas as operacGes com valores
mobiliarios, no prazo, forma e detalhamento especificados, inclusive com a especificacdo dos comitentes
finais;

Il — admitir, suspender ou excluir valores mobiliarios da negociacéo;
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1l — promover, sem prejuizo das atividades realizadas pelo Departamento de Auto-Regulacdo, o
acompanhamento em tempo real e a fiscalizacdo das operagdes realizadas nos mercados que administre;

IV — tomar medidas e adotar procedimentos para coibir a realizacdo de operagfes que possam
configurar infracGes a normas legais e regulamentares;

V — cancelar negocios realizados, desde que ainda ndo liquidados, no mercado administrado ou
suspender ou solicitar as entidades de compensacdo e liquidagdo que suspendam sua liquidacdo, quando
diante de situacdes que possam configurar infracGes a normas legais e regulamentares;

VI — informar imediatamente ao Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo os fatos de que venha a
ter conhecimento que possam constituir infragdo as normas legais e regulamentares;

VIl — determinar cautelarmente, sem prejuizo das atribuicdes especificas do Departamento de Auto-
Regulacéo, a suspensdo das atividades de pessoa autorizada a operar, Nos casos previstos nas normas de que
trata o inciso 1V do art. 15, ou em hip6tese de aparente violagdo das normas de conduta de que trata o art. 17,
observado 0 prazo maximo previsto no estatuto, comunicando imediatamente a suspensdo ao Diretor do
Departamento de Auto-Regulacdo, a CVM e ao Banco Central do Brasil;

VIl — fixar, assegurada a ampla e prévia divulgacao aos interessados € a CVM:

a) as contribuicdes periddicas das pessoas autorizadas a operar e dos emissores de valores mobiliarios
admitidos a negociacéo;

b) os emolumentos, comissdes e quaisquer outros custos a serem cobrados pelos servigos decorrentes
do cumprimento de suas atribui¢des funcionais, operacionais, normativas e fiscalizadoras;

IX - implementar as punic¢6es determinadas pelo Conselho de Auto-Regulacéo;

X — informar imediatamente a CVM a ocorréncia de eventos que afetem o funcionamento regular dos
mercados que administre, ainda que temporariamente; e

Xl — enviar a CVM e ao Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo, diariamente, até o dia
subsequente:

a) relatdrio das operacOes que foram submetidas a leildo e das operagdes canceladas, caso se trate de
mercado de bolsa;

b) relatorio de saldo de posic¢Ges individualizadas nos mercados de liquidacéo futura e de empréstimo
de valores mobiliarios; e

c) relatério com movimento diario de cada ambiente ou sistema de negociacdo e de registro de
operacdes, com a identificacdo das pessoas autorizadas a operar e dos comitentes finais.

81° A competéncia para as deliberacfes de que trata o inciso VIII pode ser atribuida pelo estatuto ao
Conselho de Administracdo, total ou parcialmente.
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82° O Diretor Geral deve tomar as providéncias necessérias a preservacdo do sigilo das informacoes
obtidas no exercicio de suas atribuigdes.

Art. 29. E vedado ao Diretor Geral prestar a qualquer integrante do Conselho de Administragéo
informacdes ndo divulgadas ao publico relativas a:

| — operac0es realizadas nos ambientes de negociacao do mercado que administre;

Il — posicdes de custodia; e

Il — posicdes detidas nos mercados de liquidacdo futura e de empréstimo de valores mobiliarios.

Art. 30. O Diretor Geral deve atender aos requisitos de independéncia de que tratam os incisos Il e IV
do art. 26, a ele néo se aplicando, contudo, a norma do § 2° do art. 26.

Secdo X
Exercicio Social e Demonstracdes Financeiras

Art. 31. O exercicio social da entidade administradora deve findar em 31 de dezembro de cada ano,

sendo obrigatéria a elaboracdo de demonstracbes financeiras no final do exercicio social, na forma

determinada pela Lei 6.404, de 1976, e regulamentacdo da CVM aplicavel as companhias abertas.

81° As demonstracdes financeiras da entidade devem ser auditadas por auditor independente registrado
na CVM.

§2° O auditor independente deve apresentar relatorio circunstanciado sobre:

| — o funcionamento dos controles internos e dos procedimentos contabeis, indicando eventuais
deficiéncias ou sua ineficécia; e

Il —a qualidade e a seguranca dos procedimentos e sistemas operacionais, inclusive acerca das medidas
previstas em situacGes de ruptura, contingéncia ou emergéncia, na forma prevista no art. 63.

8§ 3° Aplicam-se ainda as entidades administradoras:
| - 0 dever de prestagdo de informacges trimestrais aplicaveis as companhias abertas; e

Il — o dever de prestacdo do formulario de informagdes anuais — IAN, e de sua atualizagdo, aplicavel as
companhias abertas.

84° As demonstraces financeiras, acompanhadas de parecer dos auditores, assim como as
informagdes trimestrais e o formulario IAN, devem estar disponiveis na pagina da entidade administradora na
rede mundial de computadores.
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85° Quando da concessdo da autorizagdo para a entidade administradora, a CVM podera dispensar a
observancia dos 88 3° e 4° considerando o porte e o publico investidor visado pelo mercado a ser
administrado pela entidade.

Secéo XI
Patrimonio ou Capital Social

Art. 32. O patriménio ou o capital social da entidade administradora sera dividido, conforme o caso,
em cotas, titulos patrimoniais ou acdes.

Paragrafo unico. A situacdo econémica e financeira da entidade administradora deve ser sempre
adequada ao bom funcionamento dos mercados sob sua administracdo, podendo a CVM determinar a
realizacdo de aportes de capital ou a adequacdo do patriménio, sempre que entender que a situacdo
econdmica ou financeira da entidade ndo é compativel com suas func@es, ou com as condi¢es de que deve
dispor para exercé-las, observado o procedimento do art. 115 desta Instrucao.

Secéo XllI
Participac6es no Patriménio ou Capital Social

Art. 33. Depende de autorizacdo prévia da CVM, a aquisicao, por pessoa natural ou juridica, ou grupo
de pessoas agindo em conjunto ou representando o mesmo interesse, de participacdo direta ou indireta igual
ou superior a 15% (quinze por cento) do patriménio ou capital social com direito a voto de entidade
administradora de mercado organizado.

§1° Para efeito de aplicacdo da norma do caput, equipara-se a aquisi¢do de participacdo igual ou
superior a 15% (quinze por cento) a aquisicdo de participacdo que, somada a anteriormente detida pelas
pessoas mencionadas no caput, faga com que tais pessoas passem a deter participacdo direta ou indireta igual
ou superior a 15% (quinze por cento) do patriménio ou capital social com direito a voto de entidade
administradora de mercado organizado.

82° Para efeitos desta Instrucdo, considera-se representando o mesmo interesse o controlador das
pessoas mencionadas no caput, as sociedades por elas controladas, suas coligadas, e as sociedades com elas
submetidas a controle comum direto ou indireto.

83° Em sua andlise sobre a concessdo da autorizacdo de que trata o caput, a CVM deve considerar,
além do cumprimento dos requisitos estabelecidos nesta Instrucdo em relacdo ao controlador de entidade
administradora, principalmente, a relevancia do mercado organizado para o mercado de capitais brasileiro, a
existéncia ou ndo de compromisso formal que assegure a manutencdo do mercado organizado em territorio
nacional e o oferecimento de condicgdes satisfatorias para a participacdo dos investidores locais e 0 acesso de
pessoas autorizadas a operar de nacionalidade brasileira.

84° A aquisi¢do ou alienacdo de 5% (cinco por cento) ou mais de titulos patrimoniais ou a¢des da
mesma espécie ou classe, de emissdo de entidade administradora, estd sujeita ao disposto no art. 12 da
Instrucdo CVM 358, de 2002.
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Art. 34. A pessoa autorizada a operar em mercado organizado, ou grupo de pessoas agindo em
conjunto ou representando 0 mesmo interesse, assim como suas controladoras diretas e indiretas, controladas
e pessoas submetidas a controle comum direto ou indireto, ndo podem deter mais de 10% (dez por cento) do
patrimdnio ou capital social com direito a voto da entidade que o administre.

Art. 35. O descumprimento do disposto nesta Secéo acarretard, sem prejuizo das demais medidas que
vierem a ser determinadas pela CVM, a limitacdo dos direitos de voto inerentes as participacdes no
patrimdnio ou capital social, devendo tal limitagdo ser estabelecida no estatuto social da entidade
administradora.

81° Sempre que os orgdos de deliberacdo e administracdo da entidade administradora tenham
conhecimento de alguma situacdo que determine a limitagdo do exercicio de direitos de voto de que trata o
caput deste artigo, devem comunicar esse fato ao presidente da mesa da assembléia ou reunido de 6rgao de
administracdo, o qual atuara de forma a impedir o exercicio dos direitos de voto limitados.

§2° Sem prejuizo da anulacéo judicial e do processo administrativo sancionador cabivel, as alteracdes
estatutarias e demais deliberacfes sociais tomadas com base em votos que violem as limitacdes estabelecidas
nesta Secdo ndo produzem efeito perante a CVM.

N CAPITULO IV
AUTO-REGULAGAO DOS MERCADOS ORGANIZADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Secéo |
Estrutura da Auto-Regulacéo

Art. 36. O Departamento de Auto-Regulacdo, o Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo e o
Conselho de Auto-Regulacdo sdo os orgdos da entidade administradora encarregados da fiscalizagdo e
supervisdo das operacdes cursadas nos mercados organizados de valores mobiliarios que estejam sob sua
responsabilidade, das pessoas autorizadas a neles operar, bem como das atividades de organizacdo e
acompanhamento de mercado desenvolvidas pela propria entidade administradora.

81° O Departamento de Auto-Regulacéo, o Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo e o Conselho
de Auto-Regulacdo também serdo encarregados de fiscalizar e supervisionar o cumprimento, por parte da
entidade administradora, do acompanhamento das obrigacdes dos emissores de valores mobiliarios, quando
houver.

82° Cabera ao Departamento de Auto-Regulacéo, ao Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo e ao
Conselho de Auto-Regulagéo, conforme previsto nesta Instrucdo, no estatuto social e em seus regulamentos,
monitorar, de oficio ou por comunicacdo do Diretor Geral ou de terceiros, o cumprimento das regras de
funcionamento do mercado e da entidade administradora, bem como impor as penalidades decorrentes da
violagcdo das normas que Ihes incumba fiscalizar.

83° A entidade administradora do mercado organizado pode constituir associagdo, sociedade
controlada, ou submetida a controle comum, de proposito especifico, que exerga as funcGes de fiscalizacdo e
superviséo de que trata este artigo, ou, ainda, contratar terceiro independente para exercer tais funcdes.
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84° Na hipotese do 83°, a sociedade controlada ou o terceiro contratado deverdo observar as restri¢oes
decorrentes do sigilo a ser preservado sobre as operacGes realizadas em mercado, bem como as demais
normas estabelecidas para o Conselho de Auto-Regulacgéo, o Diretor do Departamento de Auto-Regulagéo e
0 Departamento de Auto-Regulacéo.

Art. 37. O Departamento de Auto-Regulacdo e o Conselho de Auto-Regulacéo devem:

| — ser funcionalmente autdbnomos dos 6rgdos de administracdo da entidade administradora dos
mercados que Ihes incumba fiscalizar;

Il — possuir autonomia na gestdo dos recursos previstos em orcamento proprio, que deverdo ser
suficientes para a execucdo das atividades sob sua responsabilidade; e

Il - possuir amplo acesso a registros e outros documentos relacionados as atividades operacionais dos
mercados que lhes incumba fiscalizar, da entidade de compensacao e liquidacdo que preste esses servigos
para 0s mercados, se for o caso, e das pessoas autorizadas a operar, contando, para tanto, com o dever de
cooperacdo do Diretor Geral e mantendo a disposi¢do da CVM e do Banco Central do Brasil, se for o caso,
os relatorios de auditoria realizados.

81° O Departamento de Auto-Regulacgéo, o Diretor do Departamento de Auto-Regulacédo e o Conselho
de Auto-Regulacdo devem tomar as providéncias necessarias a preservacdo do sigilo das informacdes obtidas
por forca de sua competéncia, bem como daquelas constantes dos relatorios e processos que lhes incumba
conduzir.

§2° As providéncias referidas no §1° devem incluir:

| — definicdo clara e precisa de praticas que assegurem o bom uso de instalacdes, equipamentos e
arquivos comuns a mais de um setor da entidade administradora;

Il — a preservacgéo de informagdes por todos 0s seus integrantes, inclusive quanto ao planejamento das
atividades de auto-regulacdo, relatorios delas decorrentes e processos instaurados, proibindo a transferéncia
de tais informacdes a pessoas ndo autorizadas ou que possam vir a utiliza-las indevidamente.

Art. 38. Ao Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo cabe a conducdo dos trabalhos do
Departamento de Auto-Regulacéo.

81° Exceto pelo Diretor do Departamento, ndo podem integrar o Departamento de Auto-Regulacgdo os
integrantes do Conselho de Administragdo ou da Diretoria, nem empregados ou prepostos da entidade
administradora que exergam qualquer outra funcdo na entidade.
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8 2° O Diretor do Departamento de Autorregulagdo deve ser eleito pelo Conselho de Administracdo
entre os membros independentes do Conselho de Autorregulacdo, como definido no art. 26, e somente pode
ser destituido, pelo Conselho de Administracdo, nas hip6teses do art. 39, observado 0 § 2° do art. 24.

§ 3° Ocorrendo a hipdtese de destituicdo do Diretor do Departamento de Autorregulacdo, o Conselho
de Administracdo deve, imediatamente, decidir sobre a permanéncia ou ndo do Diretor do Departamento de
Autorregulacdo como integrante do Conselho de Autorregulacgéo.

e 88 2%¢ 3°com redacdo dada pela Instrucdo CVM n° 508, de 19 de outubro de 2011.
84° No prazo de 5 (cinco) dias ap0s a destituicdo do Diretor de Auto-Regulacgdo, devera ser enviado a
CVM relatério detalhado contendo as justificativas consideradas pelo Conselho de Administracdo para a
referida destituicdo, inclusive com a analise do desempenho do Departamento de Auto-Regulacdo durante a
gestdo do Diretor de Auto-Regulacdo destituido.
85° A CVM podera determinar a divulgacédo ao publico do relatdrio previsto no 84° deste artigo.
Art. 38-A A substituicdo temporaria do Diretor do Departamento de Autorregulacdo, nos casos de

destituicdo ou vacancia, deve obedecer ao disposto nas regras de organizagédo e funcionamento da entidade
administradora de mercados organizados de valores mobiliarios.

e Artigo incluido pela Instrucdo CVM n° 508, de 19 de outubro de 2011.
Art. 39. O Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo e os demais integrantes do Conselho de Auto-
Regulacgéo:
| — serdo eleitos e destituidos pelo Conselho de Administracao;
Il — devem ter mandato fixo de trés anos, renovavel,
Il — somente perderdo seus mandatos por forca de rendncia, condenacdo judicial ou em processo

sancionador instaurado pela CVM, em ambos os casos por decisdo irrecorrivel que leve ao impedimento ou a
inabilitacdo, ou se assim deliberar o Conselho de Administracdo, com base em proposta fundamentada e
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detalhada acerca das circunstancias que a justificaram, apresentada por qualquer membro do Conselho de
Administracdo ou do Conselho de Auto-Regulacdo; e

IV — estdo sujeitos aos impedimentos de que trata o §2° do art. 23.

Paragrafo Unico. A destituicdo do Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo ou de membros do
Conselho de Auto-Regulacdo, assim como as condicdes em que tal destituicdo tenha se dado, serdo
consideradas pela CVM ao avaliar as atividades de auto-regulacdo desenvolvidas pela entidade
administradora, inclusive no tocante a observancia do principio de independéncia e autonomia estabelecidos
no art. 37.

Art. 40. A estrutura do Departamento de Auto-Regulacédo, incluindo nome e curriculo resumido dos
principais executivos, além dos demais recursos humanos e materiais disponiveis para a execu¢do da
programacao de trabalho, devem ser informados & CVM anualmente, bem como eventuais alteracdes ao
longo do ano.

Art. 41. A entidade administradora deve fazer aprovar um Codigo de Conduta especifico para os
integrantes do Departamento e do Conselho de Auto-Regulacdo, disciplinando, no minimo:

| — as regras relativas ao exercicio de suas fungdes, prevendo inclusive as hipdteses de impedimento
daqueles integrantes;

Il — as condicBes em que seus integrantes podem deter e negociar com valores mobiliarios negociados
nos ambientes e sistemas do mercado organizado; e

Il — procedimento e san¢es, inclusive suspensdo, em caso de infragdes disciplinares.

Secéo 11
Departamento de Auto-Regulacéo

Art. 42. A entidade administradora deve manter um Departamento de Auto-Regulacdo com a funcéo
de exercer primariamente, observada a competéncia do Conselho de Auto-Regulacéo (art. 46), a fiscalizacao
e supervisao das operacdes cursadas nos mercados organizados de valores mobiliarios que estejam sob sua
responsabilidade e das pessoas ali autorizadas a operar.

Paragrafo Unico. A entidade administradora deve estabelecer mecanismos e procedimentos eficazes
para que o Departamento fiscalize a observancia de suas regras e normas de conduta, bem como da
regulamentacdo vigente, de maneira a identificar violagdes, condi¢cbes anormais de negociagdo ou
comportamentos suscetiveis de por em risco a regularidade de funcionamento, a transparéncia e a
credibilidade do mercado.

Art. 43. Cabera ao Departamento de Auto-Regulacédo, sem prejuizo de outras atribuicdes que Ihe sejam
conferidas:
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| - fiscalizar as operacgdes realizadas nos mercados administrados pela entidade, com intuito de detectar
eventuais descumprimentos que possam configurar infracfes as normas legais e regulamentares;

Il — fiscalizar, direta e amplamente, as pessoas autorizadas a operar;

1l - apontar deficiéncias no cumprimento das normas legais e regulamentares verificadas no
funcionamento dos mercados administrados pela entidade, ainda que imputaveis a prépria entidade
administradora, bem como nas atividades das pessoas autorizadas a operar, acompanhando 0s programas e
medidas adotadas para sana-las;

IV — instaurar, instruir e conduzir processos administrativos disciplinares para apurar as infracfes das
normas que lhe incumbe fiscalizar;

V — propor ao Conselho de Auto-Regulacdo a aplicacdo das penalidades previstas no art. 49, quando
cabivel; e

VI — tomar conhecimento das reclamacdes efetuadas quanto ao funcionamento dos mercados
organizados de valores mobiliarios administrados pela entidade, acompanhando seu andamento e as medidas
decorrentes de seu recebimento.

81° O Departamento de Auto-Regulacdo pode, no exercicio de suas atividades, exigir das pessoas
autorizadas a operar e da propria entidade administradora do mercado todas as informacdes, ainda que
sigilosas, necessarias ao exercicio de sua competéncia.

§2° O estatuto da entidade administradora pode prever que algumas das san¢des referidas no inciso V
sejam aplicadas pelo Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo, cabendo recurso para o Conselho de
Auto-Regulacéo.

83° O Departamento de Auto-Regulagdo se reporta diretamente ao Conselho de Auto-Regulacéo e ao
Conselho de Administracdo, neste Ultimo caso apenas para prestacdo de contas sobre suas atividades no
cumprimento do programa anual de trabalho.

Subsecao |
Prestacdo de Informacodes

Art. 44. O Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo deve enviar a CVM:

| — imediatamente, informacdo sobre a ocorréncia, ou indicios de ocorréncia, de infracdo grave as
normas da CVM, tais como, exemplificativamente, as tipificadas nas Instrucdes CVM n® 08, de 8 de outubro
de 1979 e 358, de 2002; e

Il — mensalmente, até o décimo quinto dia do més subseqiiente e apos aprovacdo do Conselho de Auto-
Regulacgéo:

a) relatorio descritivo sobre a possivel inobservancia das normas legais vigentes no mercado
organizado de valores mobiliarios de que se cuide e os desvios observados nas opera¢fes, mencionando as
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andlises iniciadas e concluidas no periodo, com a indicacdo dos comitentes envolvidos, bem como das
providéncias adotadas;

b) relatorio sobre as auditorias concluidas no periodo, mencionando as pessoas autorizadas a operar que
foram inspecionadas, o escopo do trabalho realizado, o periodo abrangido, o resultado final, as
irregularidades identificadas e as providéncias adotadas; e

c) relatério com a enumeracdo dos processos administrativos instaurados, inclusive aqueles relativos ao
uso do mecanismo de ressarcimento de prejuizos, com identificacdo das pessoas interessadas e respectivas
condutas.

Art. 45. O Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo deve elaborar anualmente, para aprovagao do
Conselho de Auto-Regulacdo, os seguintes documentos:

| - relatério de prestacdo de contas das atividades realizadas pelo Departamento de Auto-Regulacéo,
auditado por auditor independente registrado na CVM, indicando os principais responsaveis por cada uma
delas, bem como as medidas adotadas ou recomendadas como resultado de sua atuacao; e

Il - relatdrio contendo a proposta or¢camentaria para o exercicio subsequente.

Paragrafo unico. Os relatorios previstos neste artigo deverdo ser encaminhados ao Conselho de Auto-
Regulacéo, que, apds aprecia-los, os enviara ao Conselho de Administracdo e, no mesmo dia, a CVM.

Secéao 111
Conselho de Auto-Regulacéo

Subsecao |
Competéncia e Composigao

Art. 46. Ao Conselho de Auto-Regulacdo compete supervisionar as atividades do Departamento de
Auto-Regulacéo e julgar os processos por ele instaurados, instruidos e conduzidos.

81° Cabe ao Conselho de Auto-Regulacdo, sem prejuizo de outras atribuicbes que lhe sejam
conferidas:

| - aprovar o regulamento dos procedimentos a serem observados na instauragdo e tramitacdo dos
processos e na negociagdo e celebragcéo de termos de compromisso, sendo certo que tal regulamento, bem
como suas modificacdes, s0 produzirdo efeitos depois de aprovados pela CVM, observado o procedimento
previsto no Capitulo VIII;

Il - determinar ao Diretor Geral a aplicacdo das penalidades previstas no art. 49;

I11 — elaborar seu préprio regimento interno; e

IV — aprovar os documentos de que trata o inciso Il do art. 44, bem como informac6es sobre eventuais
providéncias, recomendac0es e ressalvas que tenham sido propostas em decorréncia dos fatos observados; e
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V — aprovar a proposta orcamentéria e a programacdo anual de trabalho do Departamento de Auto-
Regulacéo;

82° Na hipdtese de o estatuto prever a aplicacdo de certas sangdes pelo Diretor do Departamento de
Auto-Regulacdo, a competéncia do Conselho de Auto-Regulacdo deve incluir, necessariamente, a de julgar
0S recursos contra essas decisoes.

83° O resultado do julgamento dos processos, com as sangfes disciplinares aplicadas, deve ser
encaminhado a CVM, no prazo de 5 (cinco) dias uteis.

Art. 47. O Conselho de Auto-Regulacdo deve ser composto por pelo menos 2/3 (dois tercos) de
membros independentes, nos termos do art. 26, sendo um deles eleito Diretor do Departamento de Auto-
Regulagéo.

81° O Presidente do Conselho de Auto-Regulacdo deve ser eleito pelos demais membros desse 6rgéo,
entre 0s membros independentes, ndo podendo exercer a funcdo de Diretor do Departamento de Auto-
Regulagéo.

82° Ao Presidente do Conselho de Auto-Regulacdo cabe, além da condugdo dos trabalhos
administrativos do Conselho, representa-lo perante a CVM.

Subsecéo Il
Sujeicdo as Penalidades

Art. 48. Estdo sujeitos as penalidades aplicadas pelo Diretor de Auto-Regulacdo ou pelo Conselho de
Auto-Regulacdo, os integrantes dos 6rgdos de administracdo da entidade administradora, as pessoas
autorizadas a operar, assim como os administradores e prepostos das pessoas antes mencionadas.

Paragrafo Gnico. Os emissores e seus administradores também estdo sujeitos as penalidades de que
trata 0 caput quando a atividade de acompanhamento das obrigac6es por eles assumidas perante a entidade
administradora de mercado organizado for atribuida ao Departamento de Auto-Regulacéo.

Subsecéo 11
Penalidades

Art. 49. A violacdo das normas cuja fiscalizacdo incumba ao Departamento de Auto-Regulacdo sujeita
seus infratores as penalidades previstas em regulamento.

81° Sem prejuizo dos mecanismos de publicidade adotados pela entidade administradora nos termos do
regulamento referido no caput deste artigo, a suspensdo ou o cancelamento de autorizacdo de pessoa
autorizada a operar deve ser comunicada, de imediato, a CVM e ao Banco Central do Brasil.
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82° Os recursos arrecadados com multas e termos de compromisso celebrados no &mbito da auto-
regulacdo devem ser revertidos, em sua totalidade, para as atividades previstas neste Capitulo ou para a
indenizacdo de terceiros prejudicados.

83° Das decisdes do Conselho de Auto-Regulacdo ndo cabe recurso a CVM.

84° O investigado pode requerer que a penalidade que lhe tenha sido imposta, ou a prestacdo que tenha
sido acordada em termo de compromisso celebrado no dmbito da auto-regulacdo, seja submetida & CVM
como base para a celebracdo de termo de compromisso.

85° No julgamento das infragcdes das normas legais sob sua competéncia, a CVM podera reduzir, das
penalidades que venha a aplicar, aquelas que tenham sido impostas no ambito da auto-regulacéo.

86° Em processos administrativos perante a CVM que tenham por objeto os mesmos fatos j& apurados
no ambito da auto-regulacdo, a pena méaxima prevista no art. 11, 81° da Lei 6.385, de 1976, deve ser
calculada somando-se a pena imposta pela auto-regulagéo e aquela aplicada pela CVM, quando forem da
mesma natureza.

N CAPITULO V )
OPERACOES NOS MERCADOS ORGANIZADOS DE VALORES MOBILIARIOS

Secéo |
Normas Gerais

Art. 50. Os ambientes ou sistemas de negociacdo devem assegurar a transparéncia das ofertas e
operacdes realizadas e propiciar uma adequada formacao de precos.

81° Quando se tratar de mercados organizados de valores mobilidrios que se destinem apenas ao
registro de operagdes previamente ocorridas, os registros devem realizar-se por meio de sistemas ou com a
adocdo de procedimentos que propiciem adequada informacdo sobre os precos das transacdes realizadas,
inclusive quanto a sua eventual discrepancia em relacdo a padrGes de negdcios similares, sendo permitida a
recusa de registro de negocios discrepantes.

82° Verificando que o mercado organizado ndo estd adotando as medidas necessérias para o
cumprimento do disposto neste artigo, a CVM pode determinar a ado¢do de medidas suplementares e, caso as
deficiéncias apontadas ndo sejam corrigidas, cancelar a autorizacdo para o funcionamento do mercado
organizado de valores mobiliarios.

Secéo 11
Pessoas Autorizadas a Operar

Art. 51. As operagGes em um mercado organizado somente podem ser realizadas por pessoa autorizada
a operar em tal mercado.
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81° A admissdo como pessoa autorizada a operar em mercado organizado de valores mobiliarios
depende de autorizacdo da entidade administradora, que deve considerar a sua organizagao, 0S recursos
humanos e materiais exigiveis e a idoneidade e aptiddo profissional das pessoas que atuem em seu nome.

§2° Os requisitos de admissdo como pessoa autorizada a operar devem observar 0s principios de
igualdade de acesso e de respeito a concorréncia.

83° As qualificacbes minimas para a admissdo e manutencdo como pessoa autorizada a operar
contemplardo, inclusive, as eventuais necessidades de patrimoénio alocado a protecdo de riscos de cada uma
das atividades autorizadas, a segregacdo de atividades destinada a prevenir conflitos de interesse e a
existéncia de departamento encarregado de verificar a observancia das regras e normas de conduta aplicaveis
as operacdes realizadas no mercado.

84° As entidades administradoras poderdo estabelecer outros requisitos, inclusive de reputacéo ilibada,
ou indicar outros impedimentos para admissdo e permanéncia de pessoa autorizada a operar, a juizo de seu
Conselho de Administracao.

§5° E vedado & entidade administradora, sem prévia autorizacdo da CVM, estabelecer limite maximo
de pessoas autorizadas a operar, ou reduzir o limite previamente aprovado, ainda que por classes ou para o
exercicio de determinados direitos de acesso aos mercados por ela mantidos.

Art. 52. As pessoas autorizadas a operar, em nome préprio ou de terceiros, em mercado organizado:

| — devem acatar e dar cumprimento as decisdes dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo e
supervisdo da entidade administradora; e

Il — devem prestar todas as informacdes, conforme requerido pelos 6rgdos de administracdo e de
fiscalizacdo e supervisdo da entidade administradora.

Secao 111
Responsabilidade pelas Operacdes

Art. 53. As pessoas autorizadas a operar sdo responsaveis pelos negdcios realizados em mercados
organizados, seja perante seus comitentes, seja perante suas contrapartes.

81° As pessoas autorizadas a operar sdo responsaveis, inclusive:

| — por negdcios realizados sem poderes de representacdo ou sem a devida autorizacao;
Il — pela perda ou alienacédo indevida de valores mobiliarios;

Il — pela evicgdo, solidariamente com o alienante; e

IV — pela liquidag&o dos negdcios realizados.
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82° A responsabilidade prevista neste artigo podera ser excluida em negocios meramente registrados
em mercado organizado.

Secéo IV
OperacBes em Mercados Organizados de Valores Mobiliarios

Art. 54. Conforme dispuserem as regras estabelecidas pela entidade administradora do mercado
organizado, as operacGes podem ser realizadas em nome proprio ou de terceiro.

Secdo V
Contraprestacoes

Art. 55. As contraprestacOes estabelecidas pela entidade administradora de mercado organizado (art.
28, inc. VIII, “a” e “b”) devem ser razodveis e proporcionais aos servi¢os prestados, ndo se constituindo em
mecanismo de indevida restricdo ao acesso aos mercados por ela administrados.

Paragrafo unico. A CVM ndo aprovara previamente as contraprestacdes estabelecidas pela entidade
administradora, mas podera solicitar demonstracdo detalhada de sua formacdo e determinar sua revisao ou
estabelecer limites maximos.

Secéo VI
Cadastramento de Comitentes

Art. 56. A entidade administradora de mercado organizado deve manter:

| — relacdo de comitentes aptos a negociar nos mercados por ela administrados, permanentemente
atualizada pelas pessoas autorizadas a operar; e,

Il — registro das operacgdes realizadas nos mercados que permitam identificar o comitente de cada
operacdo, nos termos da regulamentacdo da CVM.

Paragrafo Unico. A entidade administradora deve transmitir as informacdes cadastrais e de registro a

entidade de compensacdo e liquidacéo que lhe preste esses servigos, se for 0 caso, com o objetivo de manter
um cadastro unico e atualizado, inclusive com observac6es quanto a comitentes faltosos.

Secéo VII
Admissdo a Negociacdo de Valores Mobiliarios
Art. 57. Sdo negociaveis em mercados organizados os valores mobiliarios registrados pela CVM.

81° A admissdo a negociacdo em mercado organizado de valores mobilidrios especifico depende de
decisdo da respectiva entidade administradora responsavel.
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82° A admisséo a negociagdo, em mercado organizado de valores mobiliarios, de outros ativos que ndo
valores mobiliéarios, depende de prévia aprovacdo da CVM, sem prejuizo das autorizacbes eventualmente
exigidas por outros 6rgaos publicos.

§3° E vedada a negociagéo simultanea de agdes em mercados de bolsa e de balcdo organizado, sendo
facultada sua negociagdo em mais de uma bolsa ou em mais de um mercado de balcdo organizado.

§4° E permitida a negociacdo simultanea de outros valores mobiliarios, com excecdo de acbes, em
mercado organizado de valores mobiliarios distinto daquele em que o emissor tem seus valores mobiliarios
negociados, desde que tenha sido obtida a autorizacgdo referida no §1° deste artigo.

Secao VIII
Auto-listagem

Art. 58. O mercado organizado de valores mobiliarios pode admitir a negociacao valores mobiliarios
de emissao da respectiva entidade administradora.

81° Na hipotese prevista no caput, o Departamento de Auto-Regulacdo deve atestar que a admissao a
negociagdo dos valores mobiliarios de emisséo da entidade esta em conformidade com os requisitos previstos
nas regras gerais que estabelecer para os demais emissores, bem como monitorar continuamente esta
conformidade e confirméa-la no relatorio referido no art. 44, II, “a”

82° O Departamento de Auto-Regulacdo deve fiscalizar as operagdes realizadas com valores
mobiliarios de emissdo da prépria entidade administradora, com atencdo a observancia das restricdes e
limites a sua negociacao estabelecidos em normas estatutarias, legais e contratuais, vedada a fiscalizacdo por
amostragem.

83° Caso seja verificada alguma irregularidade na admissdo dos valores mobiliarios de emissédo da

entidade, no atendimento as condi¢fes para a manutencdo do registro desses valores ou nas operacdes
realizadas com eles, o Departamento de Auto-Regulacdo deverd comunicar o fato 8 CVM imediatamente.

Secéo IX
Negociacao, fora de Mercado Organizado, de Valores Mobiliarios Listados

Art. 59. E vedada a negociacdo, fora de mercado organizado, de valores mobiliarios nele admitidos,
exceto nas seguintes hipoteses:

| — negociacgdes privadas;
Il — distribuicdo pablica, durante o periodo da respectiva distribuicao;

1l — integralizagdo de cotas de fundos e clubes de investimento, nas hipoteses admitidas na
regulamentacéo especifica;
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IV — evento societario que determine ou permita a substituicdo ou permuta do valor mobiliario por
outro;

V —alienacdo em oferta publica de aquisicéo; e
VI — em outras hipoteses expressamente previstas em regulamentagdo baixada pela CVM.
Secdo X
Suspensdo e Exclusdo de Valores Mobiliarios da Negociagao

Art. 60. As normas de funcionamento da entidade administradora de mercado organizado devem
disciplinar as situacdes em que se procedera a suspensao da negociacao ou a exclusdo dos valores mobiliarios
admitidos a negociag¢do, bem como as informagdes a serem prestadas relativamente aos valores mobiliarios
atingidos por tais medidas.

81° A suspensdo da negociacdo pode justificar-se quando:

| — deixem de se verificar os requisitos de admissao, desde que se trate de falta sanavel; e

Il — tornar-se publica noticia ou informacéo vaga, incompleta ou que suscite divida quanto ao seu teor
ou procedéncia, que possa vir a influir de maneira relevante na cotagdo do valor mobiliario ou induzir os

investidores a erro.

82° As normas de que tratam o caput deverdo, obrigatoriamente, disciplinar os procedimentos a serem
adotados quando:

| — houver informac&o sobre a existéncia de pedido de faléncia, desde que indique risco de insolvéncia
do emissor, ou de recuperacdo judicial ou extrajudicial;

Il — houver deferimento de pedido de recuperacdo, judicial ou extrajudicial, ou decretacdo de faléncia
do emissor; e

Il — houver decretacdo, pelo Banco Central do Brasil ou pela Superintendéncia de Seguros Privados,
de intervencdo, liquidacdo extrajudicial ou administracdo especial temporaria do emissor, cabendo ao
interventor, liquidante ou conselho diretor, conforme o caso, comunicar a medida a entidade responsavel pela
administracdo do mercado organizado em que seus valores mobili&rios sejam mais negociados.

83° A exclusdo da negociacéo é obrigatdria quando:

| — deixem de se verificar os requisitos de admissao, desde que se trate de falta insanavel; e

Il — ndo tenham sido sanadas as faltas ou situagOes que justificaram a suspenséo.

84° A suspensdo da negociacgdo de valores mobiliarios em mercado organizado acarreta a suspensao da
negociacdo desse mesmo valor mobiliario, ou de outros de que seja ativo subjacente, em outros mercados
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organizados de valores mobiliarios, desde que os motivos que tenham causado a suspensao também o0s
afetem.

85° A exclusdo de valores mobiliarios cuja negociacdo seja condicdo para a admissdo de outros
implica a exclusdo destes dos mercados organizados de valores mobiliarios em que sejam negociados.

86° A exclusdo deve ser imediatamente comunicada a CVM.
Art. 61. A CVM pode determinar a entidade administradora de mercado organizado que proceda a
suspensdo ou exclusdo de valores mobiliarios da negociacdo, bem como estender a suspensdo ou exclusdo

aos demais mercados organizados de valores mobiliarios.

Secéo XI
Divulgacéo de Informagoes

Art. 62. A entidade administradora de mercado organizado deve divulgar pelo menos as seguintes
informacdes relativas aos mercados sob sua administracao:

| — caracteristicas, regras e manuais de funcionamento e operacao;

Il — informacGes sobre as caracteristicas de cada valor mobiliario admitido a negociacéo;
Il — informacdes sobre as operacdes realizadas e respectivos precos;

IV — informac@es eventuais e periddicas recebidas dos emissores dos valores mobiliarios admitidos a
negociacgéo;

V — na abertura de cada pregdo diario, o pre¢co minimo, maximo, médio ponderado, de referéncia ou de
ajuste e de fechamento, bem como as quantidades negociadas no pregédo anterior; e

VI — relacdo atualizada das pessoas autorizadas a operar em cada um de seus mercados.

81° O contetdo, meios e periodicidade da informacdo a ser publicamente prestada devem ser 0s
adequados as caracteristicas de cada mercado, ao nivel de conhecimento dos investidores e a composicéo dos
varios interesses envolvidos.

82° A CVM pode exigir a alteracdo das regras relativas & divulgagdo de informagdes quando verificar
que ndo sdo suficientes para a protecdo dos investidores.

Secéo XllI
Sistemas Informatizados e Continuidade das Operac6es

Art. 63. A entidade administradora de mercado organizado deve manter, pelo prazo de 5 (cinco) anos,
ou até o encerramento das investigacbes, quando a CVM houver comunicado sua existéncia & entidade
administradora:
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| — sistema de armazenamento e recuperacao de dados referentes as ofertas e operagdes realizadas que
permitam sua consulta ou reconstitui¢do, ressalvadas, quanto as ofertas, as especificidades dos sistemas de
negociacdo em viva-voz;

Il — estrutura de duplicacgéo e guarda das informacdes contidas nos sistemas informatizados; e

Il — plano de continuidade de negdcios apto a assegurar o funcionamento do mercado organizado em
situacOes de ruptura ou de emergéncia.

81° A entidade administradora deve submeter anualmente a CVM o relatério de auditoria de seus
sistemas, comprovando sua adequacdo ao disposto neste artigo, inclusive quanto aos procedimentos aptos a
assegurar a continuidade conforme o plano referido no inciso I11.

82° A CVM pode determinar a realizacdo de auditorias extraordinarias especificas, se houver indicio
de que os mecanismos adotados nao estdo atendendo, ou podem ndo vir a atender, as suas finalidades.

Secao X111
Medidas Cautelares

Art. 64. Com o objetivo de assegurar o funcionamento eficiente e regular do mercado ou preservar
elevados padrdes éticos de negociacdo, a entidade administradora de mercado organizado, em decisdo
fundamentada, sem prejuizo dos poderes atribuidos ao Departamento de Auto-Regulacdo, tem competéncia,
por decisdo do Diretor Geral, para:

| — decretar o proprio recesso, em caso de grave emergéncia, comunicando o fato imediatamente a
CVM;

Il — suspender, provisoriamente, pessoa autorizada a operar, quando a protecdo dos investidores assim
0 exigir, comunicando, de imediato, a ocorréncia a CVM, ao Banco Central do Brasil e ao Diretor do
Departamento de Auto-Regulacéo;

Il — impedir a realizagdo de certas operagOes em seus ambientes de negociagdo, quando existirem
indicios de que possam configurar infracdes a normas legais e regulamentares; e

IV — cancelar negocios realizados, desde que ainda ndo liquidados, ou suspender a sua liquidagéo, ou
solicitar a entidade de compensacéo e liquidacdo a suspensdo, caso haja indicios de que possam configurar
infracOes a normas legais e regulamentares.

CAPITULO VI
MERCADOS DE BOLSA

Secéo |
Caracteristicas
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Art. 65. Consideram-se mercados de bolsa aqueles que:

I - funcionam regularmente como sistemas centralizados e multilaterais de negociacdo e que
possibilitam o encontro e a interacdo de ofertas de compra e de venda de valores mobiliarios; ou

Il - permitem a execucgdo de negdcios, sujeitos ou ndo a interferéncia de outras pessoas autorizadas a
operar no mercado, tendo como contraparte formador de mercado que assuma a obrigacdo de colocar ofertas
firmes de compra e de venda, desde que:

a) a atuacdo do formador de mercado seja regulada pela bolsa, nos termos da regulamentacéo especifica
da CVM para formadores de mercado, e fiscalizada pelo Departamento de Auto-Regulacao;

b) a regulacdo da bolsa preveja limites maximos para a diferenca entre os precos de compra e de venda
ofertados pelo formador de mercado; e

c) seja admitida a interferéncia de outras pessoas autorizadas a operar no intervalo entre as ofertas de
compra e de venda, desde que para a quantidade total daquele negdcio.

Paragrafo Unico. Considera-se sistema centralizado e multilateral aquele em que todas as ofertas
relativas a um mesmo valor mobiliario s&o direcionadas a um mesmo canal de negociacdo, ficando expostas a
aceitacdo e concorréncia por todas as partes autorizadas a negociar no sistema.

Secéo Il
Pedido de Registro

Art. 66. O pedido a CVM de autorizacdo para funcionamento da bolsa deve ser instruido com os
documentos e informacdes listados no Anexo |1, e na forma prevista no Capitulo VIII.

Paragrafo Gnico. A CVM pode solicitar ao pretendente a autorizacdo elementos e informacgoes
complementares, bem como realizar as investigacdes que considerar necessarias.

Secéao 111
Telas de Acesso a Negociacdo em Bolsas Estrangeiras

Art. 67. A bolsa estrangeira que desejar instalar no Brasil, em institui¢des integrantes do sistema de
distribuicdo, telas de acesso aos seus sistemas de negociacao, deve obter prévia autorizacdo da CVM, que
sera concedida desde que o pretendente a autorizagao:

| — seja reconhecido como bolsa e esteja devidamente autorizado a operar como tal em seu pais de
origem;

Il — esteja sujeito a supervisdo da autoridade reguladora de mercado de capitais de seu pais de origem,
com a qual a CVM mantenha convénio ou acordo de cooperacgdo internacional ou que seja signataria do
Memorando Multilateral de Entendimentos da Organizacdo Internacional de ComissGes de Valores —
OICV/IOSCO; e
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Il — os requisitos exigidos para autorizacdo e funcionamento de bolsas no pais de origem do
pretendente sejam, no minimo, substancialmente equivalentes aos previstos nesta Instrug&o.

81° As negociagdes com valores mobilidrios por meio dos sistemas de negociacao de que trata o caput
deste artigo sédo restritas a investidores qualificados, assim considerados:

| — instituicdes financeiras;
Il — companhias seguradoras e sociedades de capitalizagéo;
Il — entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

IV — pessoas fisicas ou juridicas com investimentos financeiros superiores a R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais);

V — administradores de carteira e consultores de valores mobiliarios autorizados pela CVM, em relacdo
a Seus recursos proprios;

VI — regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal
ou por Municipios;

VIl — fundos de investimento destinados a investidores que preencham os requisitos previstos neste
paragrafo.

82° O procedimento para concessao, cancelamento ou alteracdo da autorizacdo prevista neste artigo
deve observar o disposto no Capitulo VIII.

Art. 68. A bolsa estrangeira deve enviar a CVM:
| — quando do protocolo do pedido de autorizagéo:
a) documentacao comprobatoria do atendimento aos requisitos do art. 67 incisos I, 11 e I1I;

b) indicacdo da pessoa residente no pais com poderes para receber intimacdes e citacdes, em nome da
bolsa estrangeira;

c) relacdo e descricdo dos valores mobiliarios admitidos a negociacdo, com indicacdo do emissor,
quando couber.

Il — t&o logo esteja disponivel, a relagdo dos intermediarios brasileiros autorizados a operar em seus
mercados, bem como de seus representantes;

Il — semanalmente, o volume operado pelos intermediarios brasileiros autorizados a operar em seus
mercados;

IV — anualmente, no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias apos o encerramento do exercicio social:
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a) relacdo de intermedidrios brasileiros admitidos, suspensos ou excluidos no periodo;

b) descricdo sobre eventuais mudancas nos padrfes de governanca da bolsa, no exercicio de suas
funcbes de auto-regulacéo e alteracdes relevantes na composicao da sua administracédo e controle acionario;

c) relatorio descritivo das inspecbes e demais procedimentos investigativos envolvendo 0s
intermediarios brasileiros, realizados no periodo;

d) mudancas relevantes na regulamentacéo que discipline a autorizacdo e o funcionamento da bolsa em
seu pais de origem;

IV — mediante solicitacdo da CVM, no prazo de 10 (dez) dias contados do recebimento do pedido:

a) dados sobre as operacdes realizadas, inclusive com a identificacdo dos beneficiarios finais, quando
tal informacé&o estiver disponivel para a bolsa estrangeira;

b) descricdo de critérios de calculo de margens exigidas, garantias e demais informac@es ligadas ao
risco dos participantes e a compensacao e liquidacdo das operacOes realizadas;

c) descricdo das caracteristicas dos valores mobiliarios admitidos a negociacgéo;

d) informacdes sobre processos, investigacdes e inspecdes em andamento, envolvendo intermediarios
ou investidores brasileiros;

V — no prazo de 30 (trinta) dias, a contar da confirmacdo da existéncia de indicios, a descricdo das
irregularidades envolvendo investidores ou intermediarios brasileiros.

Art. 69. A autorizacdo de que trata o art. 67 depende, ainda, da acessibilidade, suficiéncia e qualidade
das informacdes a respeito dos ativos negociados na bolsa estrangeira, bem como de seus emissores, quando
for o caso.

81° Na aferigdo dos requisitos previstos no caput a CVM deve considerar, entre outras caracteristicas
julgadas relevantes:

| — se se trata de um contrato derivativo cujo ativo subjacente possua caracteristicas homogéneas,
produzido e cotado em escala internacional; e

Il — o padréo contébil em que sdo elaboradas as demonstracGes financeiras dos emissores dos ativos
negociados.

82° A autorizacdo para instalacdo da tela de negociagdo implicara dispensa de registro dos emissores e
dos valores mobiliarios nela negociados, podendo a autorizagao ser limitada a ativos e emissores especificos
ou a segmentos de negociagao.

Secéo 1V
Autorizacgdo para Operar em Bolsa
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Art. 70. A admissdo como pessoa autorizada a operar em mercado de bolsa depende de autorizagdo da
entidade administradora.

Art. 71. A indicacdo sobre a denominacéo e o endereco da pessoa que pretenda obter autorizacao para
operar, bem como os nomes de seus administradores, se for o caso, devem ser divulgados na pégina da rede
mundial de computadores da entidade administradora e no seu boletim oficial, durante o prazo estabelecido
no estatuto ou regulamento.

Art. 72. Nos 15 (quinze) dias subsequientes ao término do periodo referido no artigo anterior, o
Conselho de Administracdo ou o Diretor Geral, conforme dispuser o estatuto da entidade administradora,
deve decidir sobre o pedido de autorizacdo para operar, devendo ser apresentada justificativa para a deciséo
adotada.

81° O candidato que tiver seu pedido de autorizacdo denegado pode recorrer da negativa, na forma que
dispuser o estatuto.

82° A decisdo final da entidade administradora do mercado de bolsa deve ser comunicada
imediatamente 8 CVM.

83° O estatuto devera prever o direito & revisdo da decisdo do Diretor-Geral que determinar a
suspensdo ou exclusdo de pessoa autorizada a operar.

Secéo V
Regras de Negociagdo

Art. 73. O ambiente ou sistema de negociacdo da bolsa deve possuir caracteristicas, procedimentos e
regras de negociacao, previamente estabelecidos e divulgados, que permitam, permanentemente:

| —a regular, adequada e eficiente formacé&o de precos;
Il - a pronta realizacéo, visibilidade e registro das operacdes realizadas; e

Il — a disseminacdo publica das ofertas e negocios envolvendo ativos ali negociados, com rapidez,
amplitude e detalhes suficientes a boa informag&o do mercado e formacao de precos.

Paragrafo unico. Quando se tratar de sistema de negociacdo centralizado e multilateral, a formacéo de
precos deve se dar por meio da interacdo de ofertas, em que seja dada precedéncia sempre a oferta que
represente 0 melhor prego, respeitada a ordem cronoldgica de entrada das ofertas no sistema ou ambiente de
negociacéo, ressalvados os casos de procedimentos especiais de negociacao previstos em regulamento.

Art. 74. As regras de negociagéo da bolsa devem:
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| — evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinadas a criar condi¢es artificiais de
demanda, oferta ou preco dos valores mobiliarios negociados em seus ambientes;

Il — assegurar igualdade de tratamento as pessoas autorizadas a operar em seus ambientes, observadas
as distincdes entre categorias que venham a ser estipuladas em seu estatuto e regulamento;

Il — evitar ou coibir praticas ndo-equitativas em seus ambientes; e

IV — fixar as variacdes de precos e quantidades ofertadas, em seu ambiente de negociacdo que for
caracterizado como centralizado e multilateral, que exigem a adogdo de procedimentos especiais de
negociacdo, bem como o0s procedimentos operacionais necessarios para quando tais variacGes forem
alcancadas, respeitadas as condi¢cGes minimas que forem estabelecidas pela CVM em regulamentacdo
especifica.

Secéo VI
Controle de Risco

Art. 75. As entidades administradoras de mercado de bolsa devem manter sistemas de controle de risco
apropriados ao monitoramento dos riscos inerentes as suas atividades, bem como ao cumprimento das
disposicdes desta Instrugéo.

81° Os sistemas de controle de risco devem definir os procedimentos adequados para assegurar:

| — o cumprimento das regras prudenciais que tenham sido estabelecidas para o funcionamento do
mercado;

Il - o funcionamento regular e a seguranca de seus sistemas informatizados;
Il — o cumprimento de seus deveres de informacao; e

IV — a identificacdo, gestdo e mitigacdo de riscos significativos ao funcionamento da entidade
administradora.

82° Anualmente, deve ser elaborado relatorio sobre os sistemas de controle de risco referidos no
caput, o qual sera submetido a aprovacdo do Conselho de Administracdo da entidade administradora do
mercado de bolsa, ouvido o Comité de Auditoria, e enviado a CVM no prazo de 5 (cinco) dias Uteis apds a
sua aprovacao.

Secéo VII
Divulgacéo de Informacoes
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Art. 76. A entidade administradora de mercado de bolsa deve tornar publicas de forma continua, ao
longo dos pregbes diarios, no minimo, as informacBes sobre cada negdcio realizado, incluindo preco,
quantidade e horario, com no maximo 15 (quinze) minutos de atraso.

Paragrafo anico. O resumo das operacdes realizadas na bolsa deve constar no seu boletim diario de
informacdes, que deve ser disponibilizado em sua pagina na rede mundial de computadores.

Secéo VIII
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos

Art. 77 A entidade administradora de mercado de bolsa deve manter um mecanismo de ressarcimento
de prejuizos, com a finalidade exclusiva de assegurar aos investidores o ressarcimento de prejuizos
decorrentes da acdo ou omissao de pessoa autorizada a operar, ou de seus administradores, empregados ou
prepostos, em relacdo a intermediacdo de negociagdes realizadas na bolsa ou aos servigos de custddia,
especialmente nas seguintes hipoteses:

| - inexecucdo ou infiel execucdo de ordens;

Il - uso inadequado de numeréario e de valores mobiliarios ou outros ativos, inclusive em relacdo a
operacdes de financiamento ou de empréstimo de valores mobiliarios;

I1l - entrega ao investidor de valores mobiliarios ou outros ativos ilegitimos ou de circulacgao restrita;

IV - inautenticidade de endosso em valores mobiliarios ou outros ativos, ou ilegitimidade de
procuracao ou documento necessario a sua transferéncia;

V — intervenc¢ao ou decretacdo de liquidacdo extrajudicial pelo Banco Central do Brasil; e
VI - encerramento das atividades.

81° O mecanismo de ressarcimento de prejuizos previsto neste capitulo aplica-se apenas as operacdes
com valores mobiliarios.

§2° O mecanismo de ressarcimento de prejuizos pode ser mantido pela prépria entidade administradora
da bolsa, ou por entidade constituida exclusivamente ou contratada para este fim.

Art. 78. A entidade administradora de mercado de bolsa deve baixar regulamento especifico
disciplinando o funcionamento do mecanismo de ressarcimento de prejuizos, contendo no minimo o
seguinte:

| — descricdo da forma de organizagéao e designacédo de seus administradores, quando couber;

Il — descricdo detalhada da forma de indenizacdo aos reclamantes, dos prazos de pagamento e da forma
de correcéo dos valores;
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Il — procedimentos e prazos para analise dos pedidos de indenizacdo, que ndo podem exceder 120
(cento e vinte) dias entre o pedido de indenizacéo e a deciséo da bolsa a respeito;

IV - as instancias responsaveis pela conducdo do processo e pela decisdo final;

V- origem dos recursos;

VI — valores minimo e maximo do patrimdnio ou montantes minimo e maximo alocados para o
mecanismo de ressarcimento de prejuizos, os quais devem ser fundamentados na analise dos riscos inerentes
a sua atividade, bem como os critérios de rateio em caso de insuficiéncia do patriménio;

VII - politica de aplicacdo dos recursos do mecanismo de ressarcimento de prejuizos; e

VIII — forma e prazo de reposi¢cdo ao mecanismo, pela pessoa autorizada a operar que deu causa a
reclamacdo, do valor pago ao reclamante, bem como a penalidade prevista pelo descumprimento desta
obrigagdo.

Art. 79. O regulamento, bem como suas alteracGes posteriores, devem ser previamente aprovados pela
CVM, observando-se o procedimento previsto no art. 117.

Subsecéo |
Reclamacdo ao Mecanismo
Art. 80. O investidor podera pleitear o ressarcimento do seu prejuizo por parte do mecanismo

instituido para esse fim, independentemente de qualquer medida judicial ou extrajudicial, no prazo de 18
(dezoito) meses, a contar da data de ocorréncia da acdo ou omissdo que tenha dado origem ao pedido.

Paragrafo Unico. O valor maximo proporcionado pelos recursos oriundos do mecanismo de
ressarcimento de prejuizos serd de R$ 70.000,00 (setenta mil reais) por investidor reclamante em cada
ocorréncia a que se refere o caput, sem prejuizo da fixacdo voluntaria, pela bolsa, de quantias superiores.

e Paragrafo unico com redacao dada pela Instru¢cdo CVM n° 499, de 13 de julho de 2011.

Art. 81. O pedido de ressarcimento serd formulado, devidamente fundamentado, a entidade
administradora de mercado de bolsa em que o intermediario a quem tiver sido dada a ordem ou entregue
numerario, valores mobiliarios ou outros ativos seja pessoa autorizada a operar.

81° Quando o intermediario for pessoa autorizada a operar em mais de uma bolsa, o pedido de
ressarcimento deve ser dirigido aquela em que tenha ocorrido a operacao que deu causa a reclamacéo.
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82° No caso de repasse da ordem, se ndo houver responsabilidade da sociedade que a repassou, cabe a
esta, em conjunto com o investidor, pleitear o ressarcimento do prejuizo.

Art. 82. A decisdo sobre o pedido de ressarcimento deve ser imediatamente comunicada as partes,
contendo, no minimo:

| — os seus fundamentos;
Il — valor e condicdes de pagamento da indenizacao devida ao reclamante; e

Il —a indicacdo do responsavel pelo prejuizo que enseja ressarcimento.
Pardgrafo Unico. O reclamante pode apresentar recurso a CVM da decisdo que tiver negado o
ressarcimento.

Art. 83. No julgamento do recurso a que se refere o § unico do art. 82, a CVM pode determinar a
realizacdo de novas diligéncias e, inclusive, a tomada de depoimentos.

81° A decisdo da CVM deve ser exarada no prazo de 90 (noventa) dias, a contar do recebimento do
recurso, observados os requisitos estabelecidos no art. 82 e seus incisos.

82° A realizacdo de novas diligéncias determinadas pela CVM suspende o prazo a que se refere o §1°.

Art. 84. A discussdo em torno do direito de regresso contra a pessoa autorizada a operar, que tenha
dado causa aos prejuizos objeto do ressarcimento devido ao reclamante, ndo pode obstar 0 pagamento ao
reclamante, no prazo previsto no regulamento.

81° No caso de a pessoa autorizada a operar referida no caput ajuizar demanda judicial com o
proposito de elidir a sua responsabilidade, visando ou ndo a obstar o pagamento ao reclamante, a entidade
administradora de mercado de bolsa deve comunicar, de imediato, a ocorréncia a CVM, informando se ha
medida liminar ou tutela antecipada concedida, bem como fornecendo toda a documentacgéo pertinente.

§2° Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, a entidade administradora de mercado de bolsa
devera utilizar todos os meios e recursos disponiveis para assegurar a efetividade das decisfes proferidas no
curso do procedimento ora regulado.

Art. 85. A CVM deve, quando houver conflito entre entidades administradoras de mercado de bolsa
quanto a responsabilidade dos respectivos mecanismos de ressarcimento, determinar qual deles sera
responsavel.

Art. 86. A descontinuidade ou término do mecanismo de ressarcimento de prejuizos, com ou sem
distribuicdo de recursos aos seus contribuintes, depende de prévia aprovagdo da CVM.

Pardgrafo Unico. A aprovagdo deve ser dada mediante a demonstracdo de que ndo mais subsiste a
finalidade da constituicdo do mecanismo de ressarcimento de prejuizos, bem como de que ndo € mais
possivel a formulacdo de reclamacgdo a ele, devendo ser comprovado, outrossim, que todos os débitos
pendentes foram quitados e que os procedimentos administrativos especificos estdo encerrados.



38
i M Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM Ne 461, DE 23 DE OUTUBRO DE 2007

Subsecéo Il
Escrituracao

Art. 87. O patriménio ou recursos vinculados ao mecanismo de ressarcimento de prejuizos devem ter
escrituracdo propria e especial, para assegurar a sua destinacéo exclusiva.

Art. 88. Até trés meses ap0s 0 encerramento de cada exercicio social, a entidade administradora de
mercado de bolsa, com base nos registros contabeis e documentos relativos ao mecanismo de ressarcimento
de prejuizos, deve elaborar as demonstracdes financeiras, que serdo auditadas por auditor independente
registrado na CVM, e colocadas a disposicao na pagina da bolsa na rede mundial de computadores.

Art. 89. Devem ser encaminhadas mensalmente a CVM, até o 15° (décimo quinto) dia do més
subsequiente, as demonstracdes financeiras ndo auditadas do mecanismo.
Subsecéo 111
Despesas da Administracao
Art. 90. Com a finalidade de ressarcir-se das despesas essenciais ao funcionamento do mecanismo de

ressarcimento de prejuizos, a entidade administradora de mercado de bolsa pode cobrar, por sua
administracao, taxa aprovada previamente pela CVM.

Subsecdo 1V
Divulgagéo

Art. 91. A entidade administradora de mercado de bolsa deve divulgar amplamente aos investidores a
existéncia, os objetivos e 0 modo de funcionamento do mecanismo de ressarcimento de prejuizos.
CAPITULO VII
MERCADOS DE BALCAO ORGANIZADO

Secéo |
Caracteristicas

Art. 92. O mercado de balcédo organizado podera operar por uma ou mais das seguintes formas:

| — como sistema centralizado e multilateral de negociacéo, definido no termos do paragrafo unico do
art. 65, e que possibilite o encontro e a interacdo de ofertas de compra e de venda de valores mobiliarios;
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Il — por meio da execucdo de negocios, sujeitos ou nao a interferéncia de outras pessoas autorizadas a
operar no mercado, tendo como contraparte formador de mercado que assuma a obrigagéo de colocar ofertas
firmes de compra e de venda;

Il — por meio do registro de operacdes previamente realizadas.

Art. 93. Em mercado de balcdo organizado, a negociacdo ou o registro de operacdes previamente
realizadas pode ocorrer sem a participacdo direta de intermediério integrante do sistema de distribuicdo de
valores mobiliarios, desde que neste caso, nos termos previstos no regulamento, a liquidacdo da operacédo
seja assegurada contratualmente pela entidade administradora do mercado de balcdo organizado, ou,
alternativamente, seja realizada diretamente entre as partes da operacéo.

Secéo Il
Regras de Negociacao e de Registro

Subsecao |
Sistemas de Negociacao

Art. 94. Os ambientes ou sistemas de negociacdo do mercado de balcdo organizado deverdo possuir
caracteristicas, procedimentos e regras de negociacdo, previamente estabelecidos e divulgados, que
permitam, permanentemente, a regular, adequada e eficiente formacdo de precos, assim como a pronta
realizacdo e registro das operacOes realizadas.

Art. 95. Quando se tratar de sistema de negociacdo centralizado e multilateral, a formacéo de precos
devera se dar por meio da interacdo de ofertas, em que seja dada precedéncia sempre a oferta que represente
o melhor preco, respeitada a ordem cronoldgica de entrada das ofertas no sistema ou ambiente de negociacao,
ressalvados os casos de procedimentos especiais de negociacdo previstos em regulamento.

Art. 96. Quando se tratar de mercado em que sejam contrapartes formadores de mercado, conforme
descrito no inciso Il do art. 92, sua atuacdo devera ser regulada e fiscalizada pela entidade administradora de
mercado de balcdo organizado, nos termos da regulamentacdo especifica da CVM para formadores de
mercado.

Art. 97. As regras de negociacdo do sistema de negociacdo do mercado de balcdo organizado devem:

| — evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulagdo destinadas a criar condigOes artificiais de
demanda, oferta ou prego dos valores mobiliarios negociados em seus ambientes;

Il — assegurar igualdade de tratamento as pessoas autorizadas a operar em seus ambientes, observadas
as distin¢Oes entre categorias que venham a ser estipuladas em seu estatuto e regulamento; e

Il — evitar ou coibir praticas ndo-equitativas em seus ambientes.

Subsecéo Il
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Sistemas de Registro

Art. 98. As regras e procedimentos do mercado de balcdo organizado que funcione como sistema de
registro devem permitir & entidade administradora identificar e coibir modalidades de fraude ou manipulacéo
destinadas a criar condi¢es artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores mobiliarios.

Art. 99. Os registros de operacdes previamente realizadas devem ser feitos por meio de sistemas ou
com a adocdo de procedimentos que propiciem adequada informacdo sobre os precos das transacOes
realizadas, inclusive quanto a sua eventual discrepancia em relacdo a padrbes de negocios similares, sendo
permitida a recusa de registro de negocios discrepantes.

Secéao 111
Pedido de Registro

Art. 100. O pedido a CVM de autorizacdo para funcionamento do mercado de balcdo organizado deve
ser instruido com os documentos e informacdes listados no Anexo Ill e deve observar os procedimentos
previstos no Capitulo VIII.

Paragrafo Gnico. A CVM pode:

| — solicitar ao requerente elementos e informacGes complementares, bem como realizar as
investigages que considerar necessérias; e

Il — dispensar a apresentacdo de documentos e informacdes constantes do Anexo |11 quando elas néo se
mostrarem justificaveis pela ponderacdo, entre outros, dos seguintes fatores:

a) exiguidade da estrutura da entidade administradora;

b) nimero de pessoas autorizadas a operar;

) numero e natureza dos investidores que tenham acesso ao mercado de balcdo organizado;
d) volume de negdcios; e

e) porte e relevancia do mercado.

Secéo 1V
Organizacao dos Mercados de Balcao Organizado

Art. 101. As entidades administradoras de mercado de balcdo organizado estdo dispensadas da
observancia:
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| — das limitacOes a aquisicdo de participacdo no patriménio ou capital social de que tratam os arts. 33 e
34, assegurada, entretanto, a existéncia de instrumentos legais que assegurem o exercicio do poder de policia
da CVM sobre os acionistas, administradores e pessoas autorizadas a operar; e

Il — da obrigatoriedade de existéncia do Comité de Auditoria de que trata o art. 27.

Art. 102. O Conselho de Administracdo da entidade administradora de balcdo organizado deve ser
composto por, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) de conselheiros independentes, como definido pelo
art. 26.

Art. 103. Sem prejuizo do disposto nos arts. 101 e 102, a CVM pode fixar limites ao exercicio do
direito de voto em entidade administradora de balcdo organizado ou decidir pela aplicacdo de requisitos de
independéncia a seus administradores, aplicando-se, neste caso, 0s critérios de analise estabelecidos no inciso
I1, paragrafo unico, do art. 100.

Secéo V
Autorizacao para Operar em Mercado de Balcdo Organizado

Art. 104. A admissdo como pessoa autorizada a operar em mercado de balcdo organizado depende de
autorizacao da entidade administradora, aplicando-se o disposto nos arts. 71 e 72.

Secéo VI
Divulgacéo de Informac6es

Art. 105. A entidade administradora do mercado de balcdo organizado deve tornar disponiveis
informacdes sobre cada negdcio realizado, incluindo preco, quantidade e horario.

81° As informacdes referidas no caput podem ser ou ndo divulgadas de forma continua durante os
pregdes, bem como de forma individualizada ou agrupada por conjunto de operacdes, devendo a politica de
divulgacdo da entidade ser previamente aprovada pela CVM, que pode autorizar a divulgagdo diferida ou
agrupada das informacdes referidas dependendo:

| — do modelo de mercado de balcéo organizado;

Il — do grau de padronizacdo do ativo ou contrato negociado;

I11 — do fato de tratar-se ou ndo de segmento de mercado para grandes lotes; e

IV — do tipo de investidor que tenha acesso ao segmento ou ao mercado.

82° O resumo das operag0es realizadas no mercado de balcdo organizado deve constar no seu boletim
diario de informac6es, que sera disponibilizado em sua pagina na rede mundial de computadores.

83° Quando se tratar de mercado de registro, a politica de divulgagéo de que trata o § 1° podera dispor
sobre formas e contetdos alternativos de divulgacdo de operagdes que, a juizo da CVM, produzam efeito
semelhante aos referidos neste artigo.
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Secéo VII
Fiscalizacéo e Supervisdo dos Mercados de Balcdo Organizado

Art. 106. A entidade administradora de mercado de balcdo organizado poderd adotar estruturas de
auto-regulacdo diferentes das previstas no Capitulo 1V, desde que:

| — mantenha 6rgdos encarregados da fiscalizacdo e supervisdo das operagfes cursadas em seus
ambientes e sistemas, e das pessoas autorizadas a neles operar; e

Il — observe , quanto aos 6rgédos de que trata o inciso | deste artigo, os principios da independéncia e da
autonomia previstos no art. 37.

Paragrafo Unico Os oOrgdos de fiscalizagdo e supervisdo referidos no caput devem elaborar e enviar a
CVM os relatorios a que se referem os arts. 44 e 45, na forma e nos prazos ali definidos.

Art. 107. A CVM deve avaliar, em cada caso, a estrutura destinada ao desempenho das funcdes
previstas nesta Secdo, podendo determinar as alteracBes que se fizerem necessérias para garantir a
confiabilidade do mercado em questdo, valendo-se, para tanto, dos critérios de analise descritos no paragrafo
unico, inciso 11, do art. 100.

Secéo VIII
Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos

Art. 108. N&o é obrigatoria a existéncia, em mercado de balcdo organizado, do mecanismo de
ressarcimento de prejuizos previsto na Secao VIII do Capitulo VI.

Paragrafo unico. A entidade administradora de mercado de balcdo organizado deve dar divulgacao
destacada, no material informativo destinados ao publico investidor, bem como em suas a¢6es publicitarias, a
inexisténcia do mecanismo de ressarcimento referido no caput.

CAPITULO VIII
PROCEDIMENTOS

Secéo |
Procedimento de Autorizagéo para Entidade Administradora de Mercado Organizado

Art. 109. O pedido de autorizagdo para funcionamento como entidade administradora de mercado
organizado deve ser formulado mediante a apresentacdo de requerimento instruido com os documentos
descritos no Anexo |, e necessariamente acompanhado de pedido de autorizagcdo para funcionamento de
mercado organizado, instruido com os documentos descritos no Anexo Il, quando se tratar de mercado de
bolsa, ou no Anexo Il1, quando se tratar de mercado de balcdo organizado.

81° A autorizagdo sera considerada automaticamente concedida se o pedido ndo for denegado pela
CVM dentro de 90 (noventa) dias a contar do protocolo de sua entrega.
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§2° O prazo a que se refere 0 81° pode ser interrompido uma Unica vez se a CVM solicitar ao
requerente documentos e informacdes adicionais relativos ao pedido de autorizacdo, passando a fluir prazo de
90 (noventa) dias, a partir do cumprimento das exigéncias, para a manifestacao final da CVM.

83° Para o atendimento das eventuais exigéncias a que se refere o 8 2° deve ser concedido prazo nao
superior a 60 (sessenta) dias.

Secao Il
Procedimento de Autorizagéo para Funcionamento de Mercado Organizado

Art. 110. O pedido de autorizagdo para funcionamento de mercado organizado deve ser formulado em
conjunto com o pedido da entidade administradora, na forma do art. 109, ou por entidade administradora
autorizada mediante a apresentacdo de requerimento instruido com os documentos descritos no Anexo I,
quando se tratar de mercado de bolsa, e no Anexo 11, quando se tratar de mercado de balcdo organizado.

81° A autorizacdo deve ser considerada automaticamente concedida se o pedido ndo for denegado pela
CVM dentro de 120 (cento e vinte) dias, quando se tratar de mercado de bolsa, ou 90 (noventa) dias, quando
se tratar de mercado de balcéo organizado, a contar do protocolo de sua entrega.

82° O prazo a que se refere 0o §1° pode ser interrompido uma Unica vez se a CVM solicitar ao
requerente documentos e informacdes adicionais relativos ao pedido de autorizacgdo, passando a fluir prazo de
90 (noventa) dias, quando se tratar de mercado de bolsa, e 60 (sessenta dias), quando se tratar de mercado de
balcdo organizado, a partir do cumprimento das exigéncias, para a manifestacédo final da CVM.

83° Para o atendimento das eventuais exigéncias a que se refere o §2° sera concedido prazo nao
superior a 60 (sessenta) dias.

Secéao 111
Disposi¢oes Comuns as Secdes Precedentes

Art. 111. As autorizacGes de que tratam os arts. 109 e 110 serdo denegadas caso:

| — 0 pedido ndo esteja instruido com 0s elementos necessarios & sua apreciacdo, ou caso ndo sejam
entregues os elementos e informagBes complementares solicitados;

Il — sejam identificadas informagOes falsas ou inexatas nos documentos apresentados com o pedido,
quando, pela sua extensdo ou contedo, se mostrarem relevantes para apreciacdo do pedido de autorizacao;

Il — o requerente ndo disponha dos meios humanos, técnicos e materiais, ou dos recursos financeiros
adequados a administragdo do mercado ou ao atendimento do disposto nesta Instrucao; ou
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IV — ndo sejam atendidas, em sua substancia, as exigéncias formuladas pela CVM, ou seja verificado
que ndo foram observados os requisitos e condi¢Oes estabelecidos nesta Instrucdo para constituicdo e
funcionamento do requerente, no caso do art. 109, ou para funcionamento do mercado, no caso do art. 110.

Paragrafo unico. As denegacdes de que trata este artigo sdo passiveis de recurso ao Colegiado, na
forma e no prazo estabelecidos na regulamentacéo em vigor.

Art. 112. A CVM pode submeter a eficicia da autorizacdo que vier a conceder para funcionamento de
entidade administradora de mercado organizado, ou para funcionamento de mercado organizado, ao
implemento de eventos futuros, descritos na decisdo que conceder a autorizacdo, a qual tambeém deve indicar
0 prazo maximo para a ocorréncia dos referidos eventos, findo o qual, se ndo forem implementados, a
autorizacédo deixaré de vigorar.

Art. 113. As autorizagOes para funcionamento de entidade administradora de mercado organizado, ou
para funcionamento de mercado organizado, serdo concedidas pela Superintendéncia de RelacBes com
Mercados e Intermedidrios — SMI, mas somente produzirdo efeito no prazo de 30 (trinta) dias apds sua
comunicacéo.

81° Dentro do prazo previsto no caput, o Colegiado podera confirmar a autorizagdo concedida,
formular exigéncias adicionais ao requerente, ou revogar a decisao de autorizacao.

82° No caso de o Colegiado formular novas exigéncias, como previsto no 81° 0 prazo para seu
cumprimento ndo pode ser superior a 30 (trinta) dias, findos os quais o Superintendente deve informar ao
Colegiado o resultado do cumprimento das exigéncias, e 0 Colegiado decidird, no prazo méaximo de 15
(quinze) dias, confirmando a autorizacdo, com ou sem emendas ou condi¢Bes suspensivas, ou revogando-a.

83° Ao formular as exigéncias iniciais ao pedido de autorizagdo para funcionamento de entidade
administradora de mercado organizado, ou para funcionamento de mercado organizado, o Superintendente as
enviard ao Colegiado, para conhecimento, dando conta do estagio do processo na primeira reunido ordinaria
do Colegiado realizada ap6s o envio da informacao.

84° O procedimento de que tratam as secBes precedentes aplica-se também a autorizacdo de telas de
acesso a negociacdo em bolsa estrangeira prevista no art. 67.

Art. 114. Na andlise dos pedidos de autorizacdo para funcionamento de entidade administradora de
mercado organizado, ou para funcionamento de mercado organizado, a CVM deve privilegiar o atendimento
substancial das normas desta Instrucdo, sempre que as finalidades de tais normas puderem ser alcancadas por
meios alternativos, e substancialmente menos onerosos, que os aqui estabelecidos.

Secéo 1V
Procedimento de Cancelamento de Autorizacao

Art. 115. A autorizagdo para funcionamento de entidade administradora ou para funcionamento de
mercado organizado pode ser cancelada:
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| — a pedido da entidade administradora de mercado organizado, por meio de requerimento contendo
suas justificativas, juntamente com copia da ata da assembléia geral que houver deliberado sobre a matéria;

Il — pelo Colegiado da CVM, ap0s processo administrativo em que sejam assegurados o contraditorio e
a ampla defesa, nas seguintes hipdteses:

a) se for constatado que a autorizacdo para funcionamento foi obtida mediante declaracdes falsas ou
outros meios ilicitos;

b) se, em razdo de fato superveniente devidamente comprovado, ficar evidenciado que a entidade ou o
mercado autorizados ndo mais atendem a quaisquer dos requisitos e condicdes estabelecidos nesta Instrucéo
para a concessao da autorizagao; ou

c) se ficar comprovado que a entidade deixou de acatar determinacdo da CVM ou nédo tem capacidade
para observar, e zelar pela observancia, por parte das pessoas autorizadas a operar, de suas regras e contratos,
bem como da lei e da regulamentagéo da CVM; e

d) se a entidade autorizada n&o iniciar suas atividades no prazo estabelecido em seu pedido de
autorizacao.

Art. 116. O processo referido no art. 115, 11, deve observar o seguinte procedimento:

| — a SMI, ap6s analisar os elementos de prova que julgar necessarios, deve intimar a entidade
administradora do mercado organizado a apresentar resposta no prazo de 15 (quinze) dias, prorrogavel por no
méaximo 10 (dez) dias, indicando, na intimacéo:

a) que se trata de processo que pode resultar no cancelamento de autorizacdo, na forma desta Secéo;

b) a autorizacdo, ou autorizacoes, que podem ser canceladas por forca do processo; e

c) detalhadamente, as falhas ou omissdes da entidade administradora, dentre as descritas no inciso Il do
art. 115.

Il —a entidade administradora de mercado organizado, no prazo para a resposta, podera:

a) contestar as alegacbes da SMI ou justificar a desnecessidade da adocgdo das providéncias por ela
determinadas; ou

b) solicitar prazo, ndo superior a 60 (sessenta) dias, para cumprimento das exigéncias formuladas ou
suprimento das deficiéncias apontadas pela SMI.

Il —a SMI, no prazo de 10 (dez) dias, deve decidir o feito:

a) acolhendo as alegacgdes da entidade administradora;
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b) concedendo o prazo solicitado para cumprimento das exigéncias formuladas ou suprimento das
deficiéncias; ou

c) cancelando a autorizacdo para funcionamento de mercado ou da entidade administradora, conforme
0 caso.

§1° Da decisdo referida no inciso III, “c”, cabe recurso ao Colegiado, no prazo de 15 (quinze) dias,
com efeito suspensivo.

§2° O Colegiado decidira o recurso em no méximo 5 (cinco) sessfes ordinarias apds sua distribuicao a
Relator.

83° O processo sancionador contra administradores, socios controladores ou demais responsaveis pela
entidade administradora ou pelo mercado organizado, com base nos mesmos fatos que derem origem ao
processo de que trata o art. 115, ndo pode ser iniciado antes da decisdo final deste ultimo.

84° O processo de que trata o art. 115 deve ser necessariamente antecedido de pelo menos uma
intimacdo, com prazo de no minimo 30 (trinta) dias para cumprimento, em que a SMI indique as
providéncias que julga necessarias por parte da entidade administradora de mercado organizado.

85° O cancelamento de autorizagdo para funcionamento de entidade administradora importa o
cancelamento da autorizacdo para funcionamento de todos os mercados por ela administrados.

86° O disposto nesta secdo aplica-se também a autorizacdo de telas de acesso a negociacdo em bolsa
estrangeira de que trata o art. 67.

Secéo V
Procedimentos relativos a Atos Dependentes de Aprovacao Prévia

Art. 117. Sem exclusdo de outras matérias previstas nesta Instrucdo, estdo sujeitos a aprovacgdo prévia
da CVM, para produzirem efeito:

| — as normas de funcionamento de mercados organizados de valores mobiliarios, ou segmentos de
mercados organizados de valores mobiliarios, bem como suas alteracdes;

Il — as alteraces do estatuto social das entidades administradoras de mercado organizado;

Il — as deliberagdes societarias e dos orgaos da administracdo que importem alteracdo substancial da
organizacdo da entidade administradora, do mercado organizado de valores mobilidrios ou das atividades de
auto-regulacdo de mercados organizados de valores mobiliarios;

IV — os procedimentos a serem observados pelo Departamento e pelo Conselho de Auto-Regulacéo das
entidades administradoras de mercados organizados de valores mobiliarios na instauragdo e tramitacdo dos
processos administrativos disciplinares e na celebracdo dos termos de compromisso; e



47

CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM Ne 461, DE 23 DE OUTUBRO DE 2007

V — caso existente, o regulamento disciplinando o funcionamento do mecanismo de ressarcimento de
prejuizos (art. 78).

81° Nas matérias de que trata este artigo, o prazo para aprovacdo pela CVM é de 20 (vinte) dias Uteis
contados da data de apresentacao do respectivo requerimento ou da alteracdo do estatuto social, conforme o
caso, ou da prestacédo de esclarecimentos ou informag¢Ges complementares solicitados pela CVM.

§2° Apds o cumprimento de exigéncias, que poderdo ser formuladas uma Unica vez, com prazo maximo
de 10 (dez) dias uteis para cumprimento, a CVM tera prazo de 10 (dez) dias uteis para se manifestar,
contados da apresentagdo do respectivo requerimento ou da prestagdo de esclarecimentos ou informagdes
complementares solicitadas.

83° Caso a CVM ndo se manifeste sobre o pedido ou o cumprimento das exigéncias nos prazos
referidos nos 88 1° e 2° deste artigo, 0os documentos apresentados serdo considerados aprovados.

84° O disposto neste artigo ndo se aplica as alteragdes oriundas de determinacdes de outros 6rgaos
publicos, em relacdo a matérias ndo abrangidas pela competéncia legal da CVM.

CAPITULO IX
COMPETENCIA DA CVM

Art. 118. Além das competéncias descritas nesta Instrucdo, a CVM pode, em relacdo a quaisquer dos
mercados regulamentados de que trata esta Instrucéo:

| — suspender a execucdo de normas adotadas pelos mercados organizados de valores mobiliarios, se
julgadas inadequadas ao seu funcionamento, e determinar a ado¢do daquelas que considere necessarias;

Il — sustar a aplicacdo de decisdes tomadas pelos mercados organizados de valores mobiliérios, no todo
ou em parte, especialmente quando se trate de proteger os interesses dos investidores;

Il — cancelar os negdcios realizados, e ainda ndo liquidados, em mercados regulamentados, ou
determinar as entidades de compensacao e liquidacdo a suspensao da sua liquidacéo, nos casos de operacdes
que possam configurar infragdes a normas legais e regulamentares;

IV — decretar o recesso de mercado organizado de valores mobiliarios, com o fim de prevenir ou
corrigir situagdes anormais de mercado, definidas na regulamentagéo vigente;

V — suspender ou cassar a autorizacdo de funcionamento do mercado organizado de valores
mobiliarios;

VI — determinar ao mercado organizado de valores mobiliarios, em carater preventivo, o imediato
afastamento de conselheiros ou diretores quando houver indicio de cometimento de infragdo incompativel
com o exercicio do cargo para o qual tenham sido eleitos ou nomeados, até a conclusdo do respectivo
processo administrativo, que deve ser concluido na CVM no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da
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apresentacdo das defesas, apds o que o administrador em questdo pode ser reintegrado em suas funcdes, se
for o caso;

VIl — determinar ao mercado organizado de valores mobiliarios a suspensdo das atividades de membros
e pessoas autorizadas a operar, que estejam relacionadas aos negocios realizados em seus ambientes e
sistemas, ou o imediato afastamento de seus administradores do exercicio de fun¢fes nesse &mbito, quando
houver indicio de cometimento de infracdo incompativel com o exercicio de sua atividade em mercado
organizado, até a conclusdo do respectivo processo administrativo, que deve ser concluido na CVM no prazo
de 120 (cento e vinte) dias;

VIII — determinar o refazimento das demonstracdes financeiras da entidade administradora de mercado
organizado de valores mobiliarios que estiverem em desacordo com a Lei n° 6.404/, de 1976 e
regulamentacéo aplicavel,

IX — apurar a responsabilidade, por meio de processo administrativo, da entidade administradora de
mercado organizado de valores mobiliarios que ndo tenha providenciado a recomposi¢do dos recursos do
mecanismo de ressarcimento de prejuizos, quando existente, no prazo de 60 (sessenta) dias, contados a partir
do dia em que esse saldo tenha se tornado inferior ao valor minimo fixado no regulamento;

X - recusar a aprovacdo de regras ou procedimentos, ou exigir alteraces, sempre que os considere
insuficientes para o adequado funcionamento do mercado organizado de valores mobiliarios, ou contrarios a
disposicao legal ou regulamentar.

Art. 119. O descumprimento as normas desta Instrucdo configura infracdo grave para os efeitos do § 3°
do art. 11 da Lei n° 6.385, de 1976.

_ CAPITULO X
DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Secéo |
Notificacbes Judiciais

Art. 120. As notificacBes judiciais referentes a valores mobiliarios ou outros ativos destruidos,
desaparecidos ou indevidamente retidos devem ser arquivadas pelas entidades administradoras do mercado
organizado de valores mobiliarios respectivo, de maneira a permitir facil acesso e verificacdo, quando
necessario, devendo ainda ser divulgadas, para conhecimento das pessoas autorizadas a operar e das demais
entidades administradoras de mercado organizado de valores mobiliarios, preservando-se o sigilo dos
envolvidos.

Secéo 11
Publicacéo dos Atos Normativos
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Art. 121. Os atos normativos, resolucdes e deliberacdes relativas aos mercados organizados de valores
mobiliarios devem ser publicados no boletim oficial da entidade administradora e na sua péagina na rede
mundial de computadores.

Secao 111
Adaptacéo a Instrucéo

. 6180 ¢ . ) dias, I
Art. 122. As entidades administradoras de mercado organizado de valores mobilidrios atualmente
autorizadas pela CVM a funcionar, em carater definitivo ou precario, deverdo adaptar seu estatuto social e
suas normas e as normas dos mercados por elas administrados as disposi¢des desta Instrucdo, no prazo
méaximo de 270 (duzentos e setenta) dias, a contar de sua vigéncia.

e Artigo com redacdo dada pela Instrugdo CVM n° 468, de 18 de abril de 2008.

Pardgrafo Unico. As autorizacBes precarias ou condicionais hoje existentes para entidades
administradoras de mercado organizado ficam convoladas em definitivas, sem prejuizo do disposto no caput.

Art. 123. Ficam revogadas as Instrucdes CVM n° 42, de 28 de fevereiro de 1985; n° 179, de 13 de
fevereiro de 1992, n° 184, de 19 de margo de 1992; n° 203, de 07 de dezembro de 1993; n° 263, de 21 de
maio de 1997; n° 344, de 17 de agosto de 2000; n° 362, de 05 de marco de 2002; n° 379, de 12 de novembro
de 2002; o art. 6° da Instrucéo n° 312, de 13 de agosto de 1999; os arts. 1 a 14 e 17 da Instrucdo n° 243, de 1°
de marcgo de 1996; Instrucdo CVM n° 250, de 14 de junho de 1996; arts. 2° a 7°, caput e 81° do art. 8°, arts.
10, 13, 15 e 16 da Instrucdo CVM n° 297, de 18 de dezembro de 1998; o paragrafo unico do art. 1° e o art. 3°
da Instrugdo CVM n° 202, de 06 de dezembro de 1993; e a Deliberagdo CVM n° 20, de 15 de fevereiro de
1985.

Art. 124. Esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacéo.

Original assinado por
MARIA HELENA DOS SANTOS FERNANDES DE SANTANA
Presidente
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ANEXO |

DOCUMENTOS NECESSARIOS AO PEDIDO DE AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO
COMO ENTIDADE ADMINISTRADORA DE MERCADO ORGANIZADO

| —Atos constitutivos e modificagdes posteriores, devidamente atualizados e revestidos das
formalidades legais.

Il — Demonstracdes financeiras consolidadas, elaboradas de acordo com a Lei n° 6.404/76 e demais
normas editadas pela CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM, relativas aos trés
ultimos exercicios sociais.

Il — Comprovacao da integralizacdo do patriménio ou do capital social.

IV — Estudo de viabilidade que evidencie sua capacidade econdémica e financeira de cumprir 0 objeto
social, com descricdo dos meios humanos, técnicos e materiais afetos ao exercicio de suas atividades.

V — Relatorio descritivo abordando os seguintes pontos:

a) procedimentos, estruturas e, quando cabivel, controles de risco que assegurem o atendimento as
normas legais;

b) estrutura de governanca da entidade administradora;

c) procedimentos de auditoria interna;

d) organograma funcional da entidade administradora, contendo indicagdo do nimero de pessoas afetas
a cada area ou funcéo, bem como informacao quanto ao tipo de qualificacdes requeridas;

e) estrutura de fiscalizacdo e supervisdo prevista no Capitulo IV, ou no art. 111 quando se tratar de
entidade administradora de mercado de balcdo organizado, incluindo nome e qualificagcbes dos ocupantes de
cargos executivos; e

f) programa anual de auto-regulacéo e recursos humanos e materiais disponiveis para sua execucao.

VI — Relacdo dos integrantes do Conselho de Administracéo, Diretoria, Conselho de Auto-Regulacéo e
Diretor do Departamento de Auto-Regulacdo, descrevendo, para cada um deles:

a) nome, cargo, prazo de inicio e término de mandato;
b) experiéncia e qualificacdes profissionais e académicas para o exercicio dos respectivos cargos;

c) documento ou declaragdo comprobatéria do preenchimento dos requisitos exigidos por esta
Instrucéo; e

d) atividades e setores que estejam sob sua responsabilidade.
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VIl — Caso se trate de entidade administradora organizada como sociedade andnima, relatdrio
indicando todos os acionistas que detenham, direta ou indiretamente, 5% ou mais de qualquer espécie ou
classe de valores mobiliarios de sua emissao. Caso se trate de entidade administradora organizada sob forma
associativa, relatorio daqueles que tenham contribuido, ou que tenham direito ao recebimento, em caso de
liquidacéo, de 5% ou mais do seu patriménio. Em ambos o0s casos, devera constar do relatorio, para cada uma
das pessoas ali relacionadas:

a) denominacdo social completa;

b) nimero de agdes e outros valores mobilidrios ou quantidade de titulos patrimoniais de sua
titularidade;

c) participacdo social aproximada;
d) a existéncia ou ndo de vinculo de controle; e
e) informacéo sobre a existéncia de acordos de acionistas.

VIl — Codigo de Conduta aplicavel ao quadro funcional e diretivo da entidade administradora e aos
integrantes do Departamento e Conselho de Auto-Regulacao.
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ANEXO I

DOCUMENTOS NECESSARIOS AO PEDIDO DE AUTORIZACAO PARA FUNCIONAMENTO
DE MERCADO DE BOLSA

| — Regulamentos, contratos e demais documentos que disciplinem:

a) a negociacdo em seus ambientes e sistemas;

b) a listagem, suspensao e exclusdo de emissores ou de valores mobiliarios admitidos a negociacéo; e

c) a admissao, suspensao e exclusdo de pessoas interessadas em operar, inclusive com o0s critérios e
condi§6e§ aplicaveis em cada caso, bem como de seus representantes com acesso aos ambientes e sistemas de
negociagao;

d) contraprestacdes cobradas;

e) mecanismo de ressarcimento de prejuizos.

I — Relatorio descritivo abordando os meios de acesso ao mercado e horarios de negociacao.

Il — Relatério descritivo, auditado por auditor independente registrado na CVM:

a) dos sistemas de negociacéo, de registro e de duplicacdo de informacoes;

b) do sistema de liquidacdo, e respectivo sistema de duplicacdo de informacgfes, caso a entidade
administradora do mercado de bolsa seja autorizada pela CVM a executar a atividade diretamente, ou

apresentacao de contrato com entidade de compensacéo e liquidacdo autorizada pela CVM.

IV - Codigo de conduta aplicavel as pessoas autorizadas a operar e seus representantes com acesso aos
ambientes e sistemas de negociacao.

V — Informacéo sobre as sociedades coligadas ou controladas pela entidade administradora do mercado
de bolsa, ou com as quais esta entidade mantenha relacdo, contratual ou de outra natureza, relativa a operagéo
dos sistemas utilizados nas negociagdes cursadas em seus ambientes e na liquidacdo dos negdécios, se for o
caso.

VI — Tao logo esteja disponivel, relacdo, em ordem alfabética, de todas as pessoas autorizadas a operar
no mercado de bolsa, bem como de seus representantes, incluindo as seguintes informagdes:

a) nome;
b) data de concessédo da autorizagdo para operar ou da permissao para atuar como Seu representante

com acesso aos ambientes e sistemas de negociagdo, informando neste caso o nome da instituicdo a qual esta
ligado e a natureza do vinculo mantido;
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c) endereco e telefone da sede social;

d) descricdo das atividades desenvolvidas pela pessoa autorizada a operar;
e) categoria associativa ou de autorizacdo concedida.

VIl — Tao logo esteja disponivel, relacdo e descricdo dos valores mobilidrios admitidos a negociacéo,
com indicacdo do emissor, quando couber.
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ANEXO 111

DOCUMENTOS NECESSARIOS AO PEDIDO DE A:UTORIZA(;AO PARA FUNCIONAMENTO
DE MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO

| — Todos os documentos exigidos no Anexo II, com exce¢do da letra “e” do item L
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ANEXO IV

DOCUMENTOS A SEREM APRESENTADOS PELOS PRETENDENTES AOS CARGOS DE
ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO EM MERCADOS ORGANIZADQOS

| — Qualificagdo completa;

Il — Descricdo completa de sua experiéncia profissional, mencionando as atividades profissionais
anteriormente desempenhadas, bem como as qualificacdes profissionais e académicas;

Il — Tipo de relacdo profissional pretendida com a entidade administradora de mercado organizado;

IV — Informacdes sobre condenacdes, ainda que ndo transitadas em julgado, em processos disciplinares
e judiciais, neste ultimo caso relativos a matérias ligadas aos mercados financeiro e de capitais.



