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SENHORES CONSELHEIROS:

Temos o prazer de submeter a apreciacao de V.Sas. o
Relatorio de Atividades do Ombudsman do Mercado relativo
ao ano de 2007.




MUDANCA ESTRUTURAL

A desmutualizacao da BOVESPA , transformado-a em empresa com
objetivo de lucro foi um marco econémico de dimensao histérica. A
ultima mudanca dessa importancia tinha ocorrido em Novembro de1966
quando a Resolucao 39 do Banco Central alterou a estrutura da entao
Bolsa Oficial de Valores, permitindo o acesso de outros interessados
a condicao de corretores, que até entdo gozavam da condicdo de
vitaliciedade.

A nova estrutura organizacional deu origem a Bovespa Holding S.A,
companhia que abriu seu capital em Outubro passado. Ela controla 100%
do capital da BVSP e da CBLC, as quais controlam, com 50% cada, a
Bovespa Supervisdo de Mercado, empresa sem fins lucrativos, 6rgao
de auto-regulacdo que tera a missao de zelar pelo bom funcionamento
do mercado, tendo poderes para punir eventuais infracdes de seus
participantes, contando, para tanto, com equipes de Auditoria ,de
Acompanhamento do Mercado e Juridica.

A BSM esta organizada com um Conselho de Administracao e um
Conselho de Supervisdo. O primeiro é composto de 3 Diretores, entre
0s quais o Diretor de Auto Regulacao, que dirigird a companhia e, o
segundo, por 11 conselheiros, oito dos quais independentes.

A Instrucao 461 da CVM, de Outubro de 2007, que substituiu
a Resolucao 2690 do Banco Central, que tratava da estrutura e
funcionamento das Bolsas de Valores, passou a regular as Operadoras de
Mercado e definiu, entre outras, as regras que as Bolsas devem sequir,
na condicdo de companhias abertas, com a¢des nelas negociadas.

O antigo Fundo de Garantia, criado pela Resolucdo 39, passou a se
chamar Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos, administrado pela
BSM, com o mesmo espirito do primeiro, mas com novas regras, dentre as
quais a principal, a meu ver, foi a que definiu um teto de ressarcimento,
fixado em R$ 60 mil, permitindo, porem, a Bolsa aumentar esse valor.

Essas alteracoes j& estdo em vigor, faltando a aprovacao, pela CVM,
do Estatuto do MRP.

Os pedidos de ressarcimento relativos a problemas ocorridos antes da
edicdo da Instrucao 461 serao julgados com as regras existentes na antiga
Res.39.

O Regulamento do Ombudsman também sera objeto de adequacao
as novas regras. A prestacao de contas de suas atividades sera perante o
Conselho de Supervisao da BSM, nao excluida eventual apresentacao ao
Conselho de Administracao da Bovespa Holding.



FORMAS DE ACESSO

A comunicacao eletronica (e-mail) continua crescendo, tendo
atingido 92,6% em 2007, contra 91% em 2006,85% em 2005 e 75,5%
em 2004, concentrando-se preponderantemente nos enderecos do
Ombudsman (57%) e da Bovespa (27%).

As demandas feitas por homens representam, como nos anos

anteriores, quase 90% do total.

VIA 2006 2007

QTDE. % QTDE. %
0800 147 9 151 6
E-mail 1,407 91 2,578 94
Total 1,554 100 2,729 100

TOTAL | % M %
0800 151 121 82 30 18
E-mail 2,578 2,299 87 279 13
Total 2,729 2,420 89 309 1
VIA QTDE.
E-mails utilizados 2006 2007
bovespa@bovespa.com.br 618 730
ombudsman@bovespa.com.br 603 1565
cblc@cblc.com.br 157 231
bovespavaiatevoce@bovespa.com.br 25 39
mulheresemacao@bovespa.com.br 2 5
SOMA, carta 2 4
Sistema Uranet (0800 770 0149) 147 155
Total 1,554 2,729
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DEMANDAS

Tudo o que tinha sido dito no Relatério de 2006 em matéria de recordes
foi superado em 2007: o IBOVESPA superou 43 vezes suas maximas
histéricas de pontuacado, o volume de negdcios foi de R$ 2 trilhdes, 100%
superior ao de 2006, numero de negocios de 37,4 milhdes, 74% maior que
0 ano anterior, nimero de negocios, em um soé dia, superior a 340 mil, 64
Ofertas Publicas Iniciais, captacao superior a R$ 55 bilhoes, etc..

Nao foi diferente quanto as demandas dirigidas ao Ombudsman do
Mercado da BOVESPA.

O quadro abaixo demonstra o nimero de demandas recebidas em
2007, distribuidas pelos quatro trimestres (0 Anexo 1 apresenta os
ndmeros més a més).

DEMANDAS RECEBIDAS
1 114 165 146 404 829
2 147 187 244 240 818
3 253 231 246 284 1.014
4 17 14 17 20 68
Total/Més 531 597 653 948 2.729

1 - Criticas ou Reclamacoes

2 - Duvidas e/ou Pedidos de Esclarecimentos
3 - Solicitacdo de Informacoes

4 - Sugestoes

2%

38%

2006 1.554
2007 2.729

Um aumento de 75,6%, certamente em funcdo do crescimento do
numero de investidores pessoas fisicas, o que pode ser visto tanto pelo
numero de CPFs cadastrados na CBLC,

2006 219.634
2007 456.557
um aumento de + 107,8%



como pelos dados da CONEXAO VAREJO (home broker)

2006 6.002 752
2007 15.216 1.675
+153,5% +122%

e pelo numero de clubes de investimento e de seus investidores

DEZ 2006 1.631 131.969
DEZ 2007 2.160 154.102
+32,4% +16,7%

As Ofertas Publicas Iniciais, de um modo geral, tiveram muita
importancia nesse crescimento, em particular as da Bovespa Holding e da
BM&F que, sozinhas, contribuiram com milhares de novos investidores
cadastrados na CBLC.

O sucesso extraordinario da primeira levou a que a segunda tivesse
mais de 250.000 investidores individuais em seu IPO.

O grafico abaixo da uma melhor idéia do crescimento do nimero de
novos investidores pessoas fisicas no mercado de acdes desde 2001*.

456.557

219.634

155.183
116.914
76.607 75.003  85-249 85.478 I I
J . I . I . I . .

2000 2001 2002 2003 2004 2005 ' 2006 2007

Ha espaco para crescimento, se considerarmos que a populacao
economicamente ativa é de 23 milhdes e o nimero de domicilios com
rendimento médio mensal superior a 20 salarios minimos (+ou- R$ 8 mil)
¢ de 1,6 milhdes**.

* Critério de contagem: O titular de um mesmo CPF, cadastrado em n corretoras , é contado n vezes. O
critério, que passou a vigorar em 2005, foi aplicado retroativamente.
** |BGE/Pesquisa nacional por amostra de domicilios.



CIB - CENTRO DE INFORMACOES BOVESPA

1 - Ligacoes
( CIB - Tel.: 3233 2178 / 2261 / 2238 SPOT 55800, SAP - 800 7700149 e Proj.
Bovespa vai até vocé - 0800 7710194)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Total 70.265 67.828 78.857 102.236 83.333 108.491 196.492

2 - Atendimento Pessoal (balcao CIB)
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Clientes Externos
39.175 26.498 16.528 893 1.778 2.011 2.076

3 - E-mails Recebidos + Respondidos
ENDERECOS 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Bovespa * 14.781 20.378 31.470 40.899 49.221 62.967 150.576

CBLC 3539 4.168 11961 12498 12.476 26.676 57.921
Ombudsman 469 749 572 3.405 3.193 4917  6.808
Total 18.789 25.295 44.003 56.802 64.890 94.560 215.305

* Inclui e-mails para Bovespa vai até vocé, Vocé (Proj. Bovespa vai a Praia), Soma, Mulheres,
Responsabilidade Social, Espaco Juridico e Guia On Line do Mercado

4 - Cartas e Fax Recebidos + Enviados
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Carta/Fax 736 667 743 81 29 71 27

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Total Geral dos Atendimentos
128.965 120.288 140.131 160.012 150.030 205.133 413.900

Como ha inumeras portas de acesso a BOVESPA, esse quadro da uma
idéia da interacdo crescente entre o publico e a Bolsa .



ANALISE COMPARATIVA DAS DEMANDAS DOS ULTIMOS ANOS

2729

2007

2006

2005

2004

2003

147
2002

38
T
6

101*
2001 56
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| [l Demandas Reclamagées Duvidas M Pedidos de Informagéo [ Sugestées

* a partir de 18/05

SOLICITACAO DE INFORMACOES

A semelhanca do que tem ocorrido nos Gltimos anos, os pedidos de
indicacao de corretoras, informacdes sobre sua confiabilidade e solidez
econdmico-financeira, bem como perguntas sobre as consequtiéncias para
o investidor, na hipdtese de sua eventual “quebra”, continuam sendo as
demandas mais freqlentes. Em 2007 foram 282 de um total de1014,
cerca de 28%.




CLASSIFICACAO DAS RECLAMACOES

1° TRIMESTRE  2° TRIMESTRE 3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE TOTAL

1 11 16 10 37 74
2 34 25 28 99 186
3 50 101 96 253 500
4 1 2 - - 3
5 1 1 1 2 5
6 - - - 1 1
7 2 1 1 2 6
8 15 19 10 10 54
Total 114 165 146 404 829

1 - Bolsa

2 - Bancos

3 - Corretora

4 - Distribuidora

5 - Agente Auténomo

6 - Entidades de Mercado de Balcdo

7 - Entidades de Compensacéo / Liquidacdo

8 - Empresas Emissoras

Em % 60%

9%, 7% 19— 0%

(W1 Mz 3+ Ws me W7 s8]

As reclamacdes quase dobraram em relacdo ao ano anterior

2006 458,
2007 829
alta de 81%

Considerando-se o numero de negécios realizados na BOVESPA
em 2007, 37,4 milhdes, 74 % maior do que o de 2006, o numero de
reclamacbes é ainda muito pequeno, correspondendo, em média , a
menos de quatro reclamacdes por dia de pregao.

As reclamacoes contra as Corretoras somaram 60% do total, que se
comparam a 52% no ano anterior.
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TIPOS DE RECLAMACOES

1° TRIMESTRE  2° TRIMESTRE 3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE TOTAL

1.1 1 11 7 24 43
1.2 30 51 39 101 221
2 - - - 2 2
3 - - 1 - 1
4 - - - 4 4
5.1 18 18 23 33 92
5.2 9 11 12 24 56
53 1 - 2 3 6
5.4 8 7 3 7 25
55 - - - - 0
6 1 1 1 3
7 1 1 2 3 7
8 4 2 1 2 9
9 15 19 10 10 54
10.1 - - - 133 133
10.2 - - - 22 22
10.3 - 1 - 1 2
11 26 43 45 35 149
Total 114 165 146 404 829

1 - Ordens de operacoes. execucdo infiel / inexecucdo
1.1 - Megabolsa
1.2 - Home Broker
2 - Critérios operacionais da Bolsa
3 - Indicios de fraude
4 - Manipulagdo de precos
5 - Problemas de comunicacdo com a clientela
5.1 - Dificuldades na Transferéncia de Custddia
5.2 - Mau Atendimento
5.3 - Atraso no Repasse de Proventos
5.4 - Demora na Execugdo de Ordem
5.5 - Pouca Transparéncia na Divulgacdo de Proventos / Eventos / Noticias
6 - Taxas de Custddia / Corretagem
7 - Nao recebimento do Extrato de Custodia CBLC
8 - Desabafos (Criticas genéricas contra a Bolsa em funcdo da queda de cotagdes)
9 - Reclamacbes contra Sociedades Emissoras
10 - IPO’s
10.1 - Bovespa Holding
10.2 - BM&F
10.3 - Uso indevido do CPF em operagbes
11 - Outros

27%

17%

% 1% 39 7% il

B+ Wiz DOs+ Os2 Ms« Bs Wy Doy Moz Ei

1



COMUNICACAO COM A CLIENTELA

As reclamacoes que se referem a problemas de comunicacao com a
clientela, que tinham atingido seu pico em 2004, tém sofrido continua
reducdo, em relacao ao total de reclamacdes, embora tenham crescido
50% em relacdo ao ano anterior.

2004 2005 2006 2007
35% 30% 26% 22%

Esse numeros indicam ter havido maior preocupacao dos
intermediarios com seus clientes.

A Resolucdo n° 3477 de 01/11/07 do Banco Central, determinando
a obrigatoriedade de as instituicoes financeiras e as empresas que
dependem de sua autorizacao para funcionar, criarem um “componente
organizacional” de ouvidoria em suas estruturas, devera contribuir para a
melhoria da comunicacdo com a clientela de um modo geral.

Como o primeiro passo para resolver uma controvérsia é um dialogo
com a prestadora de servico, esperamos que essa medida contribua para
a diminuicdo das demandas dirigidas ao Ombudsman.

TRANSFERENCIA DE CUSTODIA

Dessas reclamacoes, as que se relacionam a transferéncia de custddia
tiveram um aumento de 124%.

2007 92
2006 41

A concorréncia entre as corretoras de valores tem aumentado
substancialmente. O crescimento extraordinario do homebroker,a livre
fixacdo de taxas de corretagem em funcédo da politica comercial de cada
uma , e a continua comparacao entre custos e beneficios, tem tornado
muito mais freqUentes as decisdes dos clientes de mudar de corretora,
levando-os a solicitar a transferéncia de sua custédia de acoes.

O tempo que decorre entre o pedido de transferéncia e sua efetivacao
tem sido alvo de muitas reclamacdes. Os clientes querem que ela
ocorra N0 menor prazo, para nao se verem impedidos de operar, mas as
corretoras tém que observar estritamente as regras previstas, no interesse
de ambos, dada a responsabilidade do ato.

Nao ha prazo maximo estabelecido em regra oficial e como, no final
do processo, a transferéncia ocorre com o clicar de uma tecla, muitos
imaginam que isso nao deveria demorar mais do que um ou dois dias.

Os cuidados com a identificacdo do cliente exigem que haja pedidos
formais, pela corretora de origem, firmas reconhecidas, cadastro prévio
na corretora de destino e isso, em alguns casos tem chegado a durar
semanas, gerando reclamacoes.

O ideal seria que cada corretora definisse em seu site todas as
exigéncias para a transferéncia de custddia e, uma vez atendidas,
definisse um prazo maximo para a transferéncia dos titulos, que nao
deveria ser superior a uma semana.
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INVESTIDORES DO HOME BROKER

J4 as reclamacodes dos usuarios do homebroker tiveram um
decréscimo, representando 26% do total de reclamacoes.

2004 2005 2006 2007
21% 24% 33% 26%

Ocorre que em 2006 houve um evento extraordinario com uma
corretora, cujo site teve problemas durante uma semana, o que
contribuiu para aumentar em muito as reclamacodes dos internautas
naquele ano.

Aquele evento levou a Bovespa a definir um Indice de Disponibilidade
, que indica percentualmente o tempo que o site da corretora ficou
indisponivel para seus clientes:

| horas disponiveis do site no més % 100

horas de pregao no més

Esse indice tem que ser maior ou igual a 95%. Se for inferior,

a Corretora tem que encaminhar a Bovespa e a CVM um relatério
explicando o ocorrido, e informando as medidas adotadas para sanar o
problema.

Entretanto, mesmo que a Corretora fique “fora do ar” durante
todo um dia, o que ja é muito grave, ainda tera indice superior a 0,95.
Entendemos que seria necessario aumenta-lo, visando a que
as corretoras dediquem especial atencao a sua infra-estrutura
tecnologica e a seus planos de contingéncia.

As reclamacoes de clientes do Homebroker com problemas
relacionados a negociacao: lentidao do site, ordens ndo disparadas,
divergéncias de saldos de acbes e/ou de valores, impossibilidade de
negociar direitos de subscricao, liquidacao de posicao acionaria, etc.,
tiveram um aumento de 45,7%.

2007 220
2006 151

OFERTAS PUBLICAS INICIAIS (IPOs)

Em consequéncia do numero recorde de IPOs, e da quantidade de
reclamacbes que eles geraram, decidimos registra-las isoladamente, o que
nunca tinha sido necessario nos anos anteriores.

De todos os 64 IPOs havidos em 2007, entretanto, dois foram os
responsaveis pela quase totalidade das reclamacées: o da Bovespa
Holding e o da BM&F.
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Seja em funcao do ineditismo de duas bolsas brasileiras terem se
transformado em sociedades anénimas, seja em decorréncia do bom
momento do mercado e da dimensao das ofertas, a demanda de ambas
foi extraordinaria, em especial as ofertas de varejo, que atrairam milhares
de investidores, muitos deles se habilitando, pela primeira vez, para a
compra de acoes.

A Bovespa Holding procurou, com pioneirismo, priorizar aqueles
investidores que, nos Ultimos lancamentos de acdes, se revelaram
mais conservadores, mantendo em carteira por mais tempo as acoes
adquiridas.

O critério adotado para tanto caracterizava como “Com Prioridade”
o investidor que, tendo participado dos ultimos quatro IPOs, em pelo
menos trés deles, tivesse conservado em sua carteira, ao final do primeiro
dia de negociacao, pelo menos 80% das acdes adquiridas.

Ocorre que, para verificar essa condicdo, sem que se ferisse a Lei de
sigilo bancario, o investidor teria que autorizar a pesquisa a ser feita no
cadastro da CBLC, e, para tanto, o Pedido de Reserva tinha que ter essa
opcao assinalada. Os que nao o fizessem seriam classificados como Nao
Prioritarios.

Algumas instituicoes nao instruiram adequadamente suas equipes de
vendas, de modo que muitos investidores que buscaram suas agéncias
querendo, pela primeira vez na vida, comprar acdes, ndo tendo sido
instruidos, nao fizeram ou pediram que fosse feita a solicitacdo da
pesquisa e acabaram sendo classificados como Nao Prioritarios.

Como a demanda foi enorme e o lote destinado ao varejo
relativamente pequeno (10% da oferta), s6 foram atendidos os pedidos
dos investidores classificados como Prioritarios.

Isso provocou enorme frustracdo nesse conjunto de potenciais
investidores, uma vez que as acdes da Bovespa Holding estrearam com
uma alta de 52,5% no primeiro dia de negociacao.

Esse fato elevou de modo extraordinario a demanda pelas acdes do
IPO da BM&F , feito logo em seguida, e que seguiu o modelo da Bovespa
Holding de dar preferéncia aos nao “flippers”. O problema que houve
com a oferta da Bovespa nao se repetiu, porque, com ou sem autorizagao
dos investidores, todos os CPFs foram encaminhados a CBLC para a
pesquisa e todos o0s estreantes no mercado foram atendidos, embora com
lote menor (e fracionario), tal a demanda havida, muito aumentada em
face da alta das acoes da Bovespa Holding.

Reclamagoes relacionadas ao IPO da Bovespa Holding: 133
16,0% do total

Reclamacoes relacionadas ao IPO da BM&F: 22
2,7% do total

Uso indevido de CPFs em IPOs: 3

0,2% do total
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AGENTES AUTONOMOS

As reclamacoes envolvendo Agentes autdnomos de investimento tém
sido as mais sérias, por envolver, quase sempre, prejuizos financeiros.

Definidos como intermediarios habilitados a realizar a mediacao de
valores mobiliarios, tendo para tanto que obter a certificacdo da CVM e
serem contratados por uma corretora de valores, esses profissionais tém
sido um meio importante das corretoras na busca de novos clientes, mas,
a0 mesmo tempo, tém trazido crescentes preocupacoes.

Ocorre que, na maioria esmagadora dos casos, sua remuneracao
é funcao da corretagem gerada pelos clientes que obtiveram para a
corretora. Os agentes autdnomos terao, portanto, todo interesse que eles
sejam clientes ativos, pois s6 assim terao uma remuneracao garantida.

Esse conflito de interesses tem produzido sérios problemas.

Com a alta do IBOVESPA nos ultimos cinco anos, os esforcos da Bolsa
na divulgacao do mercado de agcdes com o programa “Bovespa vai até
vocé”, que tem atingido milhares de pessoas, e a sua presenca mais
freqUente nos jornais, radio e televisao, tem aumentado o nimero de
pessoas interessadas em investir em acoes.

Em funcao dessa demanda, tornaram-se freqientes no Brasil cursos e
eventos tratando do tema “Como investir na Bolsa”, ministrados por Agentes
Autdbnomos ou por pessoas que tém algum conhecimento do mercado.

Isso tem auxiliado os Agentes Autbnomos na conquista de novos
investidores. Informados de que eles sdo contratados por uma corretora
de valores da Bovespa e credenciados pela CVM, sentem confianca para
dar seus primeiros passos no mercado de acoes.

E compreensivel que o novo cliente, iniciante e desinformado sobre
o mercado de acdes, se torne fiel as sugestdes e recomendacdes do seu
Agente. Entretanto, este ndo pode desconhecer que sua funcdo nao é
a mesma da de um Administrador de Carteira, mesmo que ele tenha
também essa certificacdo concedida pela CVM.

O exercicio concomitante dessas duas atividades esta vedado pelo
art.16 1V, b da Instrucao CVM 434 de 22/06/2006. O artigo dispde que:

“E vedado ao agente auténomo de investimento:

| — receber ou entregar a investidores, por qualquer razdo, numerario,
titulos ou valores mobilidrios, ou quaisquer outros valores, que devem
ser movimentados através de instituicoes financeiras ou integrantes do
sistema de distribuicao;

Il— ser procurador de investidores para quaisquer fins;

lll - atuar como contraparte, direta ou indiretamente, em operacdes das
quais participem clientes da instituicdo intermediaria a qual o agente
autdénomo esteja vinculado, sem prévia autorizacao do mesmo;

IV - contratar com investidores a prestacao de servicos de:

a) analise ou consultoria de valores mobiliarios, salvo se estiver
autorizado pela CVM a exercer tais atividades;

b) administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios,
salvo se o0 agente autonomo - pessoa natural, autorizado
pela CVM também para exercer a atividade de administracao
de carteira, nao estiver contratualmente vinculado, direta
ou indiretamente, a entidades do sistema de distribuicao de
valores (grifo nosso)
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V — atuar como preposto de instituicdo com a qual ndo tenha contrato;

VI — delegar a terceiros, total ou parcialmente, a execucao dos servicos
gue constituam objeto do contrato celebrado com a instituicao
intermedidria.

Como se V&, ou ele exerce a funcdo de Agente Autdbnomo, em que
tem que ser contratado por uma ou mais instituicdes integrantes do
sistema de distribuicao de valores mobiliarios, e nessa condicao ele é um
repassador de ordens*, ou exerce a funcdo de Administrador de Carteira,
em que ele ndo pode ter vinculo contratual com nenhuma dessas
instituicoes.

Como Agente, ele pode sugerir alternativas de investimento,
devendo, para tanto, levar em conta o perfil do investidor. Um
aposentado nao pode ter o mesmo perfil de investimento que o de
um jovem universitario. Coisas tao evidentes, se levadas em conta,
nao dariam origem a problemas, alem dos naturais riscos inerentes ao
mercado de renda variavel.

Num mundo ideal, o passo inicial do Agente Autbnomo deveria ser
definir o perfil de risco do investidor, levando em conta seu nivel de
informacao, de poupanca, sua idade, seus objetivos.

E informar que é o investidor quem tem que tomar as decisdes de
compra e venda de acoes..

No mundo real nem sempre é assim, embora muitas vezes o inicio
se dé efetivamente com a compra de acdes no mercado a vista, com
operacdes em que o cliente é informado dos titulos que o Agente
recomenda.

Depois de alguns sucessos nas operacoes iniciais aumenta o grau de
confianga do investidor na assessoria do Agente, o que é compreensivel.
Daf a comecar a gerir a carteira do investidor, com um acordo tacito
deste, é um passo. Acaba tomando decisdes de compra e venda de
valores mobiliarios sem consulta-lo.

Creio que, na maioria das vezes, com a melhor das intencoes.

A partir de um dado momento, é sugerida a alternativa do mercado
de opcdes, que permite maiores ganhos (e também maiores perdas,
deveria ser acrescentado) e menor imobilizacao de capital. E ha casos em
que nem sugestao é feita. O Agente s6 opera com opcoes.

Desconhecendo os riscos desse mercado, o investidor fica na
dependéncia da competéncia do Agente que, mesmo existindo (o que é
muito questionavel), ndo impede que incorra em perdas, dada a enorme
volatilidade dos precos das opcoes.

Os casos que chegaram a nosso conhecimento, obviamente,
apresentam um triste final, com perda do patriménio, e frequentemente
um saldo devedor em conta-corrente.

Isso tem ocorrido com alguma freqUiéncia, invariavelmente em funcao de
operacdes nos mercados de opcdes ou a termo.

* s40 Repassadores de Ordens: (i) os empregados de Instituicdo Intermediaria; (ii) os Agentes Auténomos
vinculados as Instituicées Intermediarias
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Estou convencido de que um grande nimero de Agentes Autbnomos
atua como Administrador de Carteira, sem serem habilitados pela CVM,
talvez por desconhecer que a Lei 10303 (de Out/01), acrescentou o
Capitulo VII-B, dos Crimes Contra o Mercado de Capitais a Lei 6385 (de
Dez/76), que criou a CVM.

Nao custa repetir o artigo 27-E (exercicio irregular de cargo, profissao,
atividade ou funcéo):

“ Atuar, ainda que a titulo gratuito , no mercado de valores
mobiliarios, como instituicao integrante do sistema de distribuicao,
administrador de carteira coletiva ou individual, agente autbnomo
de investimento, auditor independente, analista de valores
mobilidrios, agente fiduciario ou exercer qualquer cargo, profissao,
atividade ou funcao, sem estar, para esse fim, autorizado ou
registrado junto a autoridade administrativa competente, quando
exigido por lei ou regulamento: Pena- detencao de 6(seis) meses a
2 (dois) anos e multa”.

Compete as Corretoras que contratam os Agentes Autbnomos zelar
para que eles ndo cometam esse crime, porque elas sao responsaveis pela
fiscalizacao dos atos dos seus Agentes.

As operacoes feitas pelos Agentes Autbnomos, via conexdes
automatizadas disponibilizadas pela Bovespa, em pracas fora da sede da
Corretora, devem ser continuamente monitoradas. Eles sé podem atuar
como repassadores de ordens.

Valores muito elevados de corretagem, quando comparados com o
montante da carteira de a¢des do cliente sao um indicador de alto giro.
Isso pode ser um indicio de irregularidade, se o perfil do investidor indicar
se tratar de um conservador, avesso ao risco dos mercados derivativos.

Visando a diminuir a ocorréncia desses fatos, estamos
sugerindo a Bovespa Supervisao de Mercado que recomende a
BOVESPA uma medida determinando as corretoras de valores que
os clientes indicados por agentes auténomos de investimento
sejam cadastrados exclusivamente para operar no mercado a Vista.

Caso eles queiram operar nos mercados A Termo e de Opcoes, terao
que fazé-lo diretamente com a corretora.

Resolucoes do Bacen, aplicaveis as corretoras de valores

e Resolucdo 2554 de Set/98, que dispde sobre a implantacao de
controles internos (Compliance). Estabelece, em seu art. 2°:

“Os controles internos devem prever:

| —

II-

lll- meios de identificar e avaliar fatores internos e externos
que possam afetar adversamente a realizacao dos objetivos
da instituicao.

V-

V - a continua avaliacao dos diversos riscos associados as
atividades da instituicao (grifo nosso)”
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® Resolucdo 3380, de Jun/06, que dispde sobre a implementacao de
estrutura de gerenciamento de risco operacional, que é definido
como “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes
de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos internos,
pessoas e sistema, ou de eventos externos” (grifo nosso) .

As exigéncias dessas Resolucdes implicaram aumentos de custos para

as instituicoes :é o preco a pagar para o aumento da seguranca delas e
de seus clientes.

PROCEDENCIA DAS RECLAMACOES

% QDADE
NAO PROCEDENTES 3,4 26
PROCEDENTES 96,6 740*

ACORDOS INFORMAIS: 21

Envolvendo pequenos valores, inferiores a R$ 5 mil, se referem a
ressarcimentos de prejuizos, de IOF e juros, a compras de acoes para
entrega ao cliente e acordos feitos diretamente entre o cliente e a
corretora, sem nossa mediacao.

Exceto os desabafos e reclamacdes contra empresas emissoras (estas
estao fora da alcada do Ombudsman) todas as demais foram sempre
encaminhadas as entidades reclamadas, para conhecimento, comentarios
e eventuais providéncias.

NUMERO E MONTANTE DE ACORDOS FORMAIS:

N&o houve acordos formais em 2007

PROCESSOS NO FUNDO DE GARANTIA X ACORDOS FORMAIS

Processos abertos no Fundo

de Garantia da BOVESPA 27 19 20 7 17 17 12
Acordos formais

mediados pelo OMBUDSMAN 5 5 1 2 4 7 -
TOTAL 32 24 21 9 21 24 12
Casos em que ndo houve

acordo via OMBUDSMAN e que

foram ao Fundo de Garantia 2 1 4 - 4 3 5

*excluidas as reclamagées contra sociedades emissoras e desabafos. Quanto as primeiras , recomendamos
fossem enviadas a CVM.
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SUGESTOES

As sugestoes recebidas, quando pertinentes, foram encaminhadas
para as areas responsaveis pelo tema tratado.

As mecionadas no Relatério de 2006 relativas as informacoes contidas
nos Avisos de Negociacao de Ativos foram aceitas e estdo em fase de
implantacao.

Uma sugestdo que a nosso ver merece ser estudada é a que propde
a elevacao da multa cobrada pela CBLC nas operac¢oes de venda
a descoberto , para as acoes de baixa liquidez. Hoje essa multa é
de 0,2% sobre o montante da operacao, para todas as acoes listadas,
indistintamente.

As acoes de baixa liquidez raramente estao disponiveis para
empréstimo no Banco de Titulos da CBLC, de forma que elas sao objeto
de ordens de recompra, o que faz os compradores receberem em D9 as
acoes que receberiam em D3 nas operacdes normais.

A idéia é desestimular a venda a descoberto dessas agdes como
estratégia de investimento.

Sistema de Gravacoes

No Relatério Anual de 2002 mencionamos a sugestao que haviamos
feito ao Superintendente Geral da BOVESPA no sentido de estender a
todas as corretoras de valores a obrigatoriedade de terem sistema de
gravacoes dos didlogos com seus clientes, bem como definir as medidas
necessarias a sua implementacao: regras para audicao, tempo de guarda,
abrangéncia das gravacoes, etc..

Embora de acordo com a sugestao, o dirigente nos convenceu que a
conjuntura desaconselhava a adocao imediata da medida.

No segundo semestre de 2007, ja em estudo a desmutualizacdo
da BOVESPA e abertura de seu capital, o Superintendente Geral nos
incumbiu de coordenar um grupo visando a estudar a questao.

Profissionais da Diretoria Adjunta de Projetos e Relacdes Internacionais
e da Geréncia de Auditoria da Bolsa avaliaram a regulacdo em diversos
paises, entre os quais Estados Unidos, Canada e Espanha e também
visitaram corretoras brasileiras que ja contavam com sistemas de
gravacao.

De posse dessas informacoes elaboraram uma Minuta Sobre a Adocao
do Sistema de Gravacoes Telefénicas nas Corretoras. Cremos que a
introducdo de uma norma dessa natureza representara um avanco no
processo de alinhamento do mercado de capitais brasileiro as melhores
praticas adotadas em mercados maduros.
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ANEXO 1

DEMANDAS RECEBIDAS
JAN FEV MAR ABR MAI  JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ TOTAL
1 27 34 53 49 43 73 57 47 42 117 175 112 829
2 41 43 63 66 66 55 60 97 87 73 103 64 818
3 92 79 82 65 103 63 83 81 82 83 107 94 1014
4 7 5 5 4 7 3 5 3 9 4 8 8 68

Total 167 161 203 184 219 194 205 228 220 277 393 278 2.729

- Criticas ou Reclamagées

- Duvidas e/ou Pedidos de Esclarecimentos
- Solicitagéo de Informacées

- Sugestées
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CLASSIFICACAO DAS RECLAMACOES

JAN FEV MAR ABR MAI  JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ TOTAL

1 2 3 6 3 12 1 6 2 2 15 4 18 74
2 7 11 16 8 5 12 8 6 14 18 65 16 186
3 16 19 15 28 22 51 40 34 22 79 97 77 500
4 1 - - 1 1 - - - - - - - 3
5 - - 1 1 - - 1 - - - 1 1 5
6 - - - - - - - - - - 1 - 1
7 - - 2 - 1 - - - 1 1 1 - 6
8 1 1 13 8 2 9 2 5 3 4 6 - 54
Total 27 34 53 49 43 73 57 47 42 117 175 112 829
- Bolsa

- Bancos

- Corretora

- Distribuidora

- Agente Auténomo

- Entidades de Mercado de Balcdo

- Entidades de Compensacao / Liquidagdo
- Empresas Emissoras

ONOULAN WN =
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TIPOS DE RECLAMACOES

JAN FEV MAR  ABR MAI  JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ TOTAL

1.1 1 - - 5 5 1 2 2 3 1 9 14 43
12 11 11 8 6 15 30 17 12 10 44 27 30 221
2 - - - - - - - N 1 - 2
3 - - - - - - 1 - - - - 1
4 - - - - - - - - - - 4 - 4
5.1 3 8 7 8 3 7 7 8 8 7 15 11 9
5.2 2 4 3 5 1 5 4 4 4 4 10 10 56
53 - 1 - - 1 1 R 1 1 6
5.4 2 4 2 5 3 - -2 3 2 25
55 - - - - - - - - - - - 0
6 - - 1 - 1 - - -1 - - - 3
7 - 1 - - 1 - - -2 1 2 - 7
8 - - 4 1 1 - - 1 1 - 9
9 1 1 13 8 2 9 2 5 3 4 6 54
101 - - - - - - - - - 37 90 6 133
102 - - - - - - - - - -2 2
103 - - - - 1 - - - - - - 1 2
11 7 7 12 14 13 16 20 15 10 14 6 15 149

Total 27 34 53 49 43 73 57 47 42 117 175 112 829

1 - Ordens de operacées: execucao infiel / inexecugao
1.1 - Megabolsa
1.2 - Home Broker
2 - Critérios operacionais da Bolsa
3 - Indicios de fraude
4 - Manipulagdo de precos
5 - Problemas de comunicacdao com a clientela
5.1 - Dificuldades na Transferéncia de Custodia
5.2 - Mau Atendimento
5.3 - Atraso no Repasse de Proventos
5.4 - Demora na Execucao de Ordem
5.5 - Pouca Transparéncia na Divulgagdo de Proventos / Eventos / Noticias
6 - Taxas de Custddia / Corretagem
7 - Nao recebimento do Extrato de Custodia CBLC
8 - Desabafos (Criticas genéricas contra a Bolsa em fungdo da queda de cotagdes)
9 - Reclamacées contra Sociedades Emissoras
10 - IPO’s
10.1 - Bovespa Holding
10.2 - BM&F
10.3 - Uso indevido do CPF em operagées
11 - Outros

27%

17%

11%
% 1% 39 7%
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