INSTRUGAO CVM N° 380, DE 23 DE DEZEMBRO DE 2002.

Estabelece normas e procedimentos a serem observados nas
operacodes realizadas em bolsas e mercados de balcdo
organizado por meio da rede mundial de computadores e da
outras providéncias.

O Presidente da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada nesta data, tendo em vista o disposto nos arts. 89,
inciso I e 18, inciso II, alineas "a" e "c", da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de
1976, resolveu baixar a seguinte Instrucdo:

AMBITO E FINALIDADE

Art. 19 - S3o regulados pelas disposi¢des da presente Instrucdo os procedimentos a
serem observados quando do encaminhamento de ordens de compra e venda e da
negociacdo de valores mobilidrios em bolsa de valores, bolsa de mercadorias e de
futuros e entidade do mercado de balcdo organizado por meio da rede mundial de
computadores.

DAS DEFINIC,‘(")ES INICIAIS
Art. 20 - Para os fins desta Instrucao, considera-se como:

I. entidade auto-reguladora: bolsas de valores, bolsas de mercadorias e de
futuros e entidades administradoras de mercado de balcdo organizado que
administrem sistema de negociacdo que recebam ordens de compra e venda
pela pagina na rede mundial de computadores;

II. corretora eletronica: sociedade corretora de valores mobiliadrios e corretoras
de mercadorias autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM a
exercer atividade de intermediacdo ou corretagem de operagdes com valores
mobilidrios em entidade auto-reguladora que administre sistema de
recebimento de ordens de compra e venda de valores mobilidrios por meio
da rede mundial de computadores;

I1I. pagina na rede mundial de computadores ou na Internet: conjunto de
documentos apresentado ou tornado disponivel na rede mundial de
computadores, o qual pode ser acessado por meio de endereco eletronico;

Iv. atalho: texto destacado ou componente grafico da pagina na rede mundial
de computadores que permita o acesso a outras paginas ou a outras segbes
ou componentes da mesma pagina; e

V. endereco de protocolo na rede mundial de computadores: cédigo de quatro
octetos que identifica todos os dispositivos ligados a rede mundial de
computadores.

DA INFORMAGAO E EDUCAGAO DO INVESTIDOR

Art. 3° - As corretoras eletronicas devem fazer constar em suas paginas na rede
mundial de computadores, de forma clara, precisa e em linguagem acessivel ao
publico investidor:

L. instrucdes detalhadas de uso do sistema de negociacdo de valores
mobilidrios pela rede mundial de computadores;

II. a politica de cobranca de corretagem e eventuais custos adicionais de
negociacdo pela rede mundial de computadores, incluindo emolumentos
cobrados por entidade auto-reguladora ou pelas camaras de liquidagao e
compensacao;



III.

V.

VI.

VII.

VIIIL.

IX.

os procedimentos detalhados seguidos pela corretora eletrénica na execugdo
das ordens de compra e venda recebidas pela rede mundial de
computadores, incluindo a possibilidade de as ordens ndo serem executadas
automaticamente pelo sistema, e sua prioridade diante das ordens recebidas
por outros canais de comunicagao, segundo volume operado e outros
parametros;

as caracteristicas do sistema de seguranca mantido pela corretora, incluindo
uso de senhas e assinaturas eletronicas;

as formas eletronicas utilizadas para comunicar ao investidor a recepgao e
fiel execucdo de suas ordens, bem como quaisquer outras informacgdes que o
investidor deva receber;

informagbes sobre valores mobiliarios, incluindo o preco do ultimo negdcio e
0s 10 melhores precos nas listas de oferta de compra e de venda no sistema
de negociacdo com as quantidades totais a cada preco, identificadas por
valor mobiliario, bem como o horario de divulgagdo dessas informagbes na
pagina da corretora na rede mundial de computadores;

a corretora eletronica responsavel pela execucdo das ordens recebidas pela
rede mundial de computadores, nos casos de repasse de ordens;

o intervalo de tempo maximo sem realizar operacées em que o investidor
poderd permanecer conectado ao sistema de negociagdo pela rede mundial
de computadores sem ser automaticamente desligado; e

atalho para pagina da CVM na rede mundial de computadores.

Art. 49 - As corretoras eletronicas devem estabelecer, em suas paginas na rede
mundial de computadores, uma secdo ou um atalho para a educacao dos
investidores, contendo, entre outras informagdes que sua administragao julgue
relevantes:

II.

III.

V.

VI.

VII.

VIIIL.

descricao da estrutura e do funcionamento das entidades auto-reguladoras e
das cdmaras de liquidacdo e custodia de valores mobiliarios;

descricdo dos valores mobilidrios disponiveis para compra e venda por meio
da rede mundial de computadores;

os riscos de oscilagdo de preco e de eventuais perdas do valor principal
inerentes ao mercado de valores mobiliarios, particularmente aqueles
decorrentes de posicdes em derivativos;

0s riscos operacionais do uso da rede mundial de computadores e de
sistemas eletronicos de negociagdo para a compra e venda de valores
mobiliarios;

as etapas e os correspondentes prazos compreendidas no ciclo de liquidacao
de operacdes com valores mobiliarios, bem como os procedimentos
adotados pelas cdmaras de liquidagdo e custddia nos casos de falha no ciclo
de liquidacao;

os procedimentos especiais de leildo observadas as normas da CVM e
entidades auto-reguladoras, as quais as ordens dos investidores estiverem
sujeitas;

informagdes relativas a competéncia das entidades auto-reguladoras,
principalmente no que se refere aos poderes para cancelar negécios
previamente realizados no caso de serem constatadas infragdes a
dispositivos legais e regulamentares; e

informagdes sobre negociacdo simultanea de valor mobilidrio na sala de
pregdo viva voz e no sistema de negociagdo eletronica, e quais os critérios
de interferéncia de um mercado em outro.

Paragrafo Unico. A corretora eletrénica devera colocar em sua pagina na rede
mundial de computadores um aviso em destaque, com o seguinte informe: "TODA
COMUNICACAO ATRAVES DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES ESTA SUJEITA A



INTERRUPCOES OU ATRASOS, PODENDO IMPEDIR OU PREJUDICAR O ENVIO DE
ORDENS OU A RECEPCAO DE INFORMAGCOES ATUALIZADAS ".

DA CAPACIDADE DE ATENDIMENTO AOS INVESTIDORES PELA REDE
MUNDIAL DE COMPUTADORES

Art. 59 - As corretoras eletronicas devem medir, continuamente, a capacidade de
atendimento aos clientes de seus respectivos sistemas, através de indicadores de
capacidade.

§ 19 Para os fins do disposto neste artigo, considera-se como indicadores de
capacidade:

L. o tempo decorrido entre o recebimento de uma ordem enviada pelo cliente a
corretora eletronica e a devida resposta da corretora para seu cliente de que
a recebeu, aceitando-a ou ndo e, em caso afirmativo, a encaminhou para o
registro e oferta na entidade auto-reguladora;

II. o tempo decorrido entre o recebimento de uma mensagem enviada pela
entidade auto-reguladora a corretora eletrénica informando se a ordem do
cliente foi ou ndo registrada no sistema de ofertas, e a devida confirmacao
da corretora eletronica para seu cliente de que processou ou ndo processou
internamente o registro da oferta; e

III. o tempo decorrido entre o recebimento de uma mensagem enviada pela
entidade auto-reguladora a corretora eletrénica confirmando a execugdo ou
informando o cancelamento de um negoécio envolvendo uma oferta
anteriormente registrada, e a devida atualizagdo das bases da corretora
eletronica, liberando a informacdo para seu cliente.

§ 29 As corretoras eletrénicas devem habilitar seus sistemas para medir, a cada
ordem recebida pela Internet, os indicadores de capacidade.

§ 39 0O histérico das medigdes mencionadas no §2° devera ser preservado pela
corretora eletronica pelo prazo minimo de 1 (um) ano.

§ 4° As entidades auto-reguladoras devem definir, no prazo de 30 (trinta) dias
contado da publicacdo desta Instrugdo, limites minimamente aceitdveis para cada
um dos indicadores referidos no §1° deste artigo, comunicando-os imediatamente a
CVM.

Art. 6° - As corretoras eletronicas devem estabelecer planos de contingéncia para
seus sistemas, com o objetivo de preservar o atendimento aos investidores nos
casos de suspensées no atendimento pela rede mundial de computadores, periodos
de alta volatilidade no mercado ou picos de demanda.

DA SEGURANCA DOS SISTEMAS

Art. 7° - Compete as corretoras eletrénicas garantir a seguranca e o sigilo de toda a
informacdo sobre seus clientes, suas ordens de compra ou venda de valores
mobilidrios e sua carteira de valores mobilidrios, bem como sua comunicacdo com
os clientes, devendo utilizar elevados padrées tecnoldgicos de seguranca de rede.

Art. 8° - As corretoras eletronicas sdo responsaveis pela operacionalidade de seus
sistemas, ainda que os mesmos sejam mantidos por terceiros.

DO REGISTRO DAS OPERAGOES PELA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES



Art. 99 - As corretoras eletronicas devem manter, pelo prazo de 5 (cinco) anos,
registros de todas as ordens recebidas pela rede mundial de computadores,
executadas ou ndo, em meio magnético.

Paragrafo Unico. O investidor que enviar ordem de compra ou venda de valores
mobilidrios por meio da rede mundial de computadores devera ser comunicado pela
respectiva corretora eletronica imediatamente, por meio de mensagem eletronica
ou de correio eletronico:

L. do recebimento da ordem no sistema eletrénico da corretora eletrénica;
II. do registro da ordem no sistema eletrénico da entidade auto-reguladora;
III. da execucdo da ordem; e
Iv. do cancelamento da compra ou venda de valores mobilidrios, se houver,
incluindo sua motivagao.

DOS SERVIGCOS DE PUBLICAGAO DE MENSAGENS

Art. 10 - As corretoras eletronicas que oferecerem aos seus clientes ou aos usuarios
de sua pagina na rede mundial de computadores servicos de publicagdo de
mensagens sob pseudonimo devem manter em meio magnético pelo prazo de 5
(cinco) anos, a disposicdo da CVM, arquivo contendo:

L. o contelddo completo de todas as mensagens publicadas em sua pagina;
II. os pseudonimos utilizados pelos autores das mensagens; e
III. os enderecgos de protocolo na rede mundial de computadores dos
microcomputadores de onde as mensagens se originaram.

Art. 11 - Os usuarios da pagina da corretora eletronica na rede mundial de
computadores que publiquem andlises de sociedades an6nimas ou de valores
mobilidrios devem ter seus nomes completos claramente identificados pela
corretora eletronica em cada andlise publicada.

§ 10 Cabe a corretora eletronica verificar a veracidade de quaisquer informacgdes de
carater pessoal prestadas pelos usuarios referidos no "caput" deste artigo que
forem publicadas juntamente com suas analises.

§ 29 As analises enviadas por usuarios da pagina devem ser publicadas em secdo
distinta daquelas produzidas por pessoas juridicas.

Art. 12 - As corretoras referidas no "caput" do art. 10 devem estabelecer
procedimentos internos para coibir a pratica de manipulagdo de precos e divulgagao
de informac0es falsas ou prejudicialmente incompletas por meio dos seus servigos
de publicacdo de mensagens.

Paragrafo Unico. No prazo de 60 (sessenta) dias, contado da data da publicacdo
desta Instrucdo, as corretoras devem informar a CVM os procedimentos
estabelecidos para coibir a pratica de manipulacdo de precos e divulgacdo de
informacdes falsas ou prejudicialmente incompletas a que se refere o "caput" deste
artigo.

DA DIVULGAGAO DE FATOS RELEVANTES
Art. 13 - As corretoras eletronicas devem fazer constar na secdo inicial de suas

paginas na rede mundial de computadores lista ou atalho com o seguinte informe:
"CONSULTA A FATOS RELEVANTES DIVULGADOS NOS ULTIMOS 5 (CINCO) DIAS



UTEIS", com todos os fatos relevantes divulgados pelas companhias que tenham
valores mobilidrios admitidos a negociacdo em entidade auto-reguladora nos
ultimos 5 (cinco) dias Uteis.

Paragrafo Unico. Os fatos relevantes podem estar discriminados por um titulo, se
este contiver um atalho para o texto completo do fato relevante, como divulgado
pela companhia em comunicado a entidade auto-reguladora em que os valores
mobilidrios de emissdo da companhia forem negociados.

DA AUDITORIA PERIODICA PELA ENTIDADE AUTO-REGULADORA

Art. 14 - As entidades auto-reguladoras que administrem sistemas eletronicos de
negociacdo com recebimento de ordens por meio da rede mundial de computadores
devem realizar uma auditoria periddica semestral, em todas as corretoras
eletronicas, com a emissdo de relatério correspondente sobre os sistemas utilizados
pelas corretoras eletronicas, verificando se:

L. estdo sendo regularmente prestadas aos clientes as informacdes previstas
no art. 3° desta Instrucao; e

II. os indicadores de capacidade informados pelas corretoras eletrénicas sdo
compativeis com o histérico de medicGes realizadas pelas mesmas
corretoras no periodo correspondente a auditoria semestral e atendem aos
limites referidos no § 4° do art. 5°.

§ 19 As entidades auto-reguladoras devem encaminhar semestralmente a CVM
relacdo das corretoras auditadas para os fins do disposto neste artigo.

§ 29 Em se verificando o ndo cumprimento, por uma corretora eletronica, do
disposto nos incisos I e II deste artigo, a entidade auto-reguladora deve solicitar
imediatamente a referida corretora eletrénica que promova o seu enquadramento
no prazo maximo de 15 (quinze) dias.

§ 39 No caso de a corretora eletronica ndo atender o prazo para enquadramento,
referido no paragrafo anterior, a entidade auto-reguladora deve inibir o roteamento
automatico das ordens de compra e venda de valores mobilidrios dessa corretora
para o sistema de negociacdo, comunicando o fato imediatamente a CVM e ao
mercado, até que a corretora repare seu sistema.

DOS MEIOS ALTERNATIVOS DE ATENDIMENTO AOS CLIENTES

Art. 15 - As corretoras eletronicas deverdo dispor de meios alternativos de
atendimento aos seus clientes nos seguintes casos:

L. procedimentos especiais de leildo que ocorram durante o pregdo; e
II. operagdes nos mercados derivativos, se houver.

Paragrafo Unico. Os meios alternativos de atendimento devem ser informados pela
corretora eletronica aos clientes no ato do cadastramento, assim como as situacbes
em que tais meios poderao ser utilizados.

DAS DISPOSICOES GERAIS E TRANSITORIAS

Art. 16 - Considera-se infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, § 39, da
Lei n® 6.385/76, a infragdo as normas contidas nos arts. 59, §1°, incisos I a III, §2°
a §4°; 69; 79; 99, "caput"; 11, § 19, 12, "caput" e 14, incisos I a II, e §1° a §3°.



Art. 17 - O descumprimento do disposto nos arts. 39, incisos I a IX; 49, incisos I a
VIII e paragrafo Unico; 9°, paragrafo Unico; 109, incisos I a III; 11, § 29; 12,
paragrafo Unico e 15, incisos I a II, e paragrafo Unico, constitui hipdtese de infragdo
de natureza objetiva, sujeita a rito sumario de processo administrativo.

Art. 18 - Compete as entidades auto-reguladoras baixar as normas
complementares necessérias a execugao do disposto nesta Instrugdo.

Art. 19 - Aplicam-se, no que couber, aos demais membros do sistema de
distribuicdo de valores mobiliadrios, as normas contidas nesta Instrucdo quando os
mesmos exercerem a atividade de intermediacdo de valores mobiliarios através de
uma corretora eletrbnica.

Art. 20 - Aplicam-se as negociacoes realizadas por corretoras eletronicas, no que
couber, as demais normas editadas pela CVM regulando a atividade das corretoras
de titulos e valores mobiliarios.

Art. 21 - Fica revogada a Deliberagcdo CVM n° 365, de 25 de outubro de 2000.
Art. 22 - Fica revogada a Instrugdo CVM n©° 376, de 11 de setembro de 2002.
Art. 23 - Esta Instrugdo entra em vigor no dia 04 de fevereiro de 2003.
Original assinado por
LUIZ LEONARDO CANTIDIANO

PRESIDENTE



