
Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
1 

 

BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Formulário de 
Referência  

2013  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Versão 10 - 30/04/2014 

  



Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
2 

 

 

ÍNDICE  

 

1. RESPONSÁVEIS PELO  FORMULÁRIO  ................................ ................................ ..................  3  

2. AUDITORES INDEPEN DENTES ................................ ................................ ............................  3  

3. INFORMAÇÕES FINAN CEIRAS SELECIONADAS  ................................ ................................ .. 4  

4. FATORES DE RISCO  ................................ ................................ ................................ ............  7  

5. RISCO D E MERCADO................................ ................................ ................................ .........  24  

6. HISTÓRICO DA COMP ANHIA  ................................ ................................ ............................  34  

7. ATIVIDADES DA COM PANHIA  ................................ ................................ ..........................  37  

8.  GRUPO ECONÔMICO ................................ ................................ ................................ .........  58  

9. ATIVOS RELEVANTES ................................ ................................ ................................ ........  60  

10. COMENTÁRIOS DOS DIRETORES ................................ ................................ ....................  67  

11. PROJEÇÕES ................................ ................................ ................................ ....................  88  

12. ASSEMBLEIA  E ADMINISTRAÇÃO  ................................ ................................ ...................  89  

13. REMUNERAÇÃO DOS ADMINISTRADORES  ................................ ................................ ...  107  

14. RECURSOS HUMANOS  ................................ ................................ ................................ .. 133  

15. CONTROLE  ................................ ................................ ................................ ....................  135  

16. TRANSAÇÕES COM PARTES RELACIONA DAS ................................ ................................  136  

17. CAPITAL SOCIAL  ................................ ................................ ................................ ..........  139  

18. VALORES MOBILIÁR IOS  ................................ ................................ ...............................  140  

19. PLANOS DE RECOMP RA/TESOURARIA  ................................ ................................ .........  144  

20. POLÍTICA DE NEGOCIAÇ ÃO ................................ ................................ ..........................  145  

21. POLÍTICA DE DIVU LGAÇÃO ................................ ................................ ..........................  147  

22. NEGÓCIOS EXTRAOR DINÁRIOS  ................................ ................................ ...................  148  



Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
3 

 

1. RESPONSÁVEIS PELO FORMULÁRIO  
 

1.1  - Declaração e identificação dos responsáveis  
 
Nome do responsável pelo conteúdo do formulário : Edemir Pinto  
Cargo do responsável : Diretor Presidente 
 
Nome do responsável pelo conteúdo do formulário : Eduardo Refinetti Guardia  
Cargo do responsável : Diretor de Relações com Investidores 
 
Os diretores acima qualificados, declaram que :  
a. reviram o formulário de referência;  
b. todas as informações contidas no formulário atendem ao disposto na Instrução CVM nº 480, em especial aos arts. 14 a 19;  
c. o conjunto de informações nele contido é um retrato verdadeiro, preciso e completo da situação econômico-financeira do 
emissor e dos riscos inerentes às suas atividades e dos valores mobiliários por ele emitidos. 
 
 

2. AUDITORES  INDEPENDENTES  
 

2.1  /  2.2  - Identificação e remuneração d os Auditores  
 

Exercícios Sociais Encerrados em 31/12/2010 , 31/12/2011 e 31/12/2012   

Código CVM:  287-9 / Razão social:  PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes / CNPJ: 61.562.112/0001-20 
Período de contratação dos serviços:  De 04/03/2010 a 31/12/2012 

Responsáve l técnico:  Luiz Antonio Fossa / CPF: 052.348.068-71 / Início:  15/04/2011 / Término:  31/12/2012 
Endereço:  Avenida Francisco Matarazzo, 1.400, 9-10º - 13-17º, Centro, São Paulo/SP, Brasil, CEP 05001-100  
Telefone:  (11) 3674-2000 / Fax : (11) 3674-2030 /  E-mail:  antonio.fossa@br.pwc.com 

Descrição do serviço contratado:  Auditoria das Demonstrações Financeiras anuais, revisão das informações trimestrais e serviços 
relacionados à auditoria 

Montante total da remuneração dos auditores independentes:  Total em 2012 - Auditoria contábil: R$1.562 mil / Serviços relacionados à 
auditoria: R$0 

Justificativa de substituição:  Contratação da Ernst&Young Terco Auditores Independentes a partir do exercício social de 2013, que visa a 
atender ao disposto no artigo 31 da ICVM 308/99, que determina a rotatividade dos auditores independentes 

Razão apresentada pelo auditor em caso da discordância da justificativa do emissor:  Não aplicável 

 
Exercício Social Encerrado em 31/12/2013  

Código CVM:  471-5 / Razão social:  Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. / CNPJ: 61.366.936/0001-25 
Período de contratação dos serviços:  A partir de 21/02/2013  

Responsável técnico:  Flávio Serpejante Peppe / CPF: 125.090.248-76 / Início:  21/02/2013  
Endereço:  Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 1.830, torre II, 5º andar, Itaim Bibi, São Paulo/SP, Brasil, CEP 04543-900 
Telefone:  (11) 2573-3213 / Fax:  (11) 2573-4901 / E-mail:  flavio.s.peppe@br.ey.com 

Descrição do serviço contratado:  Auditoria das Demonstrações Financeiras anuais, revisão das informações trimestrais e serviços 
relacionados à auditoria 

Montante total da remuneração dos auditores independentes:  Exercício Social em curso 

Justificativa de substituição:  Não aplicável 

Razão apresentada pelo auditor em caso da discordância da justificativa do emissor:  Não aplicável 

 
2.3  - Outras informações relevantes  
 
Em 04/03/2013, a Companhia divulgou Comunicado ao Mercado informando a substituição da PricewaterhouseCoopers 
Auditores Independentes pela Ernst&Young Terco Auditores Independentes a partir do exercício social de 2013. A contratação 
da Ernst&Young Terco Auditores Independentes visa a atender ao disposto no artigo 31 da ICVM 308/99, conforme alterada, 
que determina a rotatividade dos auditores independentes. Embora, no seu entendimento, pudesse adotar o rodízio de 
auditores a cada 10 anos conforme previsto na referida norma, a Companhia optou por substituir a empresa de auditoria 
independente a partir do exercício social de 2013, adotando o rodízio de cinco anos, que acredita estar em linha com as 
melhores práticas.  
 
 

  

mailto:antonio.fossa@br.pwc.com
mailto:flavio.s.peppe@br.ey.com
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3. INFORMAÇÕES FINANCEIRAS SELECIONADAS  
 

3.1  - Informações financeiras consolidadas  
 

 201 2 201 1 20 10  

Patrimônio Líquido (em R$ mil) 19.413.882 19.257.491 19.419.048  
Ativo Total (em R$ mil)  24.147.114 23.589.922 22.633.975  
Receita Líquida (em R$ mil) 2.064.750 1.904.684 1.898.742  
Resultado Bruto (em R$ mil) 1.659.791 1.588.210 1.592.515  
Resultado Líquido (em R$ mil) 1.074.256 1.048.529 1.144.486  
Número de Ações, ex-tesouraria 1.931.572.495 1.927.991.988 1.979.921.193  
Valor Patrimonial da Ação (em Reais) 10,050817 9,988366 9,807990  
Resultado Líquido por Ação (em Reais)   

 Lucro Básico por ação 0,556512 0,537789 0,572058  
Lucro diluído por ação 0,555066 0,536588 0,568172  

 
3.2  - Medições não contábeis  
 
O nosso Resultado Operacional foi de R$1.301.670 mil em 2012, alta de 19,6% sobre 2011, quando atingiu R$1.088.020 mil. A 

margem operacional, resultado da divisão do Resultado Operacional pela receita líquida, subiu a 63,0% em 2012 ante 57,1% 
no ano anterior. 
 

(em R$ mil, exceto porcentagens) 2012  2011  %  

Receita Líquida  2.064.750  1.904.684  8,4% 

Despesas -763.080 -816.664 -6,6% 

Resultado Operacional  1.301.670  1.088.020  19,6% 

Margem Operacional 63,0% 57,1% 592 bps 

 
A inclusão da informação relativa ao Resultado Operacional é realizada de forma a apresentar o nosso desempenho operacional, 
motivo pelo qual a Companhia entende ser importante a sua inclusão neste Formulário de Referência, além de permitir uma 
comparação com outras companhias do mesmo segmento.  
 
3.3  - Eventos subsequentes às úl timas demonstrações financeiras  
 
As demonstrações financeiras consolidadas referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2012 foram aprovadas pelo 
Conselho de Administração no dia 19 de fevereiro de 2013 para submissão à deliberação da Assembleia Geral Ordinária, que 
também aprovou tais demonstrações.  
 
Ainda, na reunião realizada em 19 de fevereiro de 2013, o Conselho de Administração propôs a distribuição adicional de 
dividendos relativos ao exercício findo em 31 de dezembro de 2012 no montante de R$388.703 mil, a qual foi ratificada pela 
Assembleia Geral Ordinária da Companhia realizada em 15 de abril de 2013.  
 
3.4  - Política de destinação de resultados  

 
 Exercícios Sociais Encerrados em  31 / 12 / 2012,  31 / 12 / 2011  e 31 / 12 / 2010  

Regras sobre retenção de 
lucros 
 

Do lucro líquido do exercício, apurado após deduções mencionadas no Artigo 55 do nosso estatuto social:  
(a) 5% serão destinados para a constituição da reserva legal, até o limite legal. (b) após a constituição da reserva 
legal, o lucro que remanescer, ajustado pela constituição de reservas de contingências e a respectiva reversão, se 
for o caso, e após a distribuição do dividendo mínimo obrigatório, ressalvado o disposto no item ñdò abaixo, o 
lucro líquido remanescente será alocado para a constituição de reserva estatutária (ñReservaò) que poderá ser 
utilizada para investimentos e para compor fundos e mecanismos de salvaguarda necessários para o adequado 
desenvolvimento das atividades da Companhia e de suas controladas, assegurando a boa liquidação das 
operações realizadas e/ou registradas em quaisquer dos seus ambientes e sistemas de negociação, registro, 
compensação e liquidação e dos serviços de custódia. (c) o valor total destinado à Reserva prevista no item ñbò 
não poderá ultrapassar o capital social. (d) O Conselho de Administração poderá, caso considere o montante da 
Reserva definida no item ñbò suficiente para o atendimento de suas finalidades: (i) propor à Assembleia Geral que 
seja destinado à formação da aludida Reserva, em determinado exercício social, percentual do lucro líquido inferior 
ao estabelecido no item ñbò; e/ou (ii) propor que parte  dos valores integrantes da aludida Reserva sejam 
revertidos para a distribuição aos acionistas da Companhia. (e) atendidas às destinações mencionadas no 
Parágrafo 1º do Artigo 54 do Estatuto Social da Companhia, a Assembleia Geral poderá deliberar reter parcela do 
lucro líquido do exercício previsto em orçamento de capital por ela previamente aprovado, na forma do Artigo 196 
da Lei das Sociedades por Ações. Nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2010, 2011 e 2012 não 
foram constituídas reservas legais, tendo em vista que o seu valor somado ao valor das reservas de capital 
ultrapassam 30% do capital social.  

Valores das retenções de 
lucros 

Nos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2010 e em 31 de dezembro de 2012 não houve retenção de 
lucros. No exercício encerrado em 31 de dezembro de 2011, foi retido R$135.726 mil para constituição da reserva 
estatutária para investimentos e composição dos fundos e mecanismos de salvaguarda da Companhia.  
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 Exercícios Sociais Encerrados em  31 / 12 / 2012,  31 / 12 / 2011  e 31 / 12 / 2010  

Regras sobre distribuição de 
dividendos 
 

Conforme disposição estatutária, aos acionistas estão assegurados dividendos e/ou juros sobre capital próprio, que 
somados correspondam, no mínimo, a 25% do lucro líquido do exercício da Companhia, ajustado nos termos da 
legislação societária, ressalvada a hipótese mencionada acima sobre não distribuição de dividendos por decisão do 
Conselho de Administração. Nos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2010, 2011 e 2012 foram 
distribuídos 100%, 87% e 100% do lucro líquido societário, respectivamente.  

Periodicidade das 
distribuições de dividendos 
 

Os dividendos são distribuídos conforme deliberação da Assembleia Geral Ordinária da Companhia, usualmente 
realizada em abril de cada ano. Podemos, ainda, por deliberação do Conselho de Administração: (a) distribuir 
dividendos com base nos lucros apurados nos balanços semestrais; (b) levantar balanços relativos a períodos 
inferiores a um semestre e distribuir dividendos com base nos lucros neles apurados, desde que o total de 
dividendos pagos em cada semestre do exercício social não exceda o montante das reservas de capital de que 
trata o Artigo 182, Parágrafo 1º, da Lei das Sociedades por Ações; (c) distribuir dividendos intermediários, a conta 
de lucros acumulados ou de reservas de lucros existentes no último balanço anual ou semestral; e (d) creditar ou 
pagar aos acionistas, na periodicidade que decidir, juros sobre o capital próprio, os quais serão imputados ao valor 
dos dividendos a serem distribuídos pela Companhia, passando a integrá-los para todos os efeitos legais. Nos três 
últimos exercícios o Conselho de Administração deliberou a distribuição de dividendos e/ou juros sobre capital 
próprio a cada trimestre, sendo que em algumas ocasiões houve deliberações em periodicidade inferior. 

Eventuais restrições à 
distribuição de dividendos 
impostas por legislação ou 
regulamentação especial 
aplicável ao emissor, assim 
como contratos, decisões 
judiciais, administrativas ou 
arbitrais 

O dividendo previsto na alínea (i) do Parágrafo 1º do Artigo 55 do Estatuto Social não será obrigatório nos 
exercícios em que o Conselho de Administração informar à Assembleia Geral Ordinária ser ele incompatível com a 
situação financeira da Companhia, devendo o Conselho Fiscal, se em funcionamento, dar parecer sobre esta 
informação e os administradores encaminharem à CVM, dentro de 5 (cinco) dias da realização da Assembleia 
Geral, exposição justificativa da informação transmitida à Assembleia. Os lucros que deixarem de ser distribuídos 
nos termos do Parágrafo 5º do Artigo 5 5 serão registrados como reserva especial e, se não absorvidos por 
prejuízos em exercícios subsequentes, deverão ser pagos como dividendo assim que a situação financeira da 
Companhia o permitir. 

 
3.5  - Distribuiç ão de dividendos e retenção  de lucro líquido  
 2012  2011  2010  

a. Lucro líquido ajustado para fins de dividendos (em R$ mil) 1.074.290 1.047.999 1.144.561  
b. Dividendo distribuído (em R$ mil) 1.074.290 912.273 1.144.561  
c. Percentual de dividendo por lucro líquido ajustado 100,0% 87,0% 100,0% 
d. Dividendo distribuído por classe e espécie de ações  Ver quadro   Ver quadro   Ver quadro  
e. Data de pagamento do dividendo  Ver quadro   Ver quadro   Ver quadro  
f. Taxa de retorno em relação ao patrimônio líquido 5,5% 5,4% 5,9% 
g. Lucro líquido retido (em R$ mil) - 135.726 - 
h. Data da aprovação da retenção - AGO ï 27/03/2012  - 

 
Espécie da 

ação  
Provento  

Valor Total Bruto  
(em R$ mil)  

Por ação Bruto   
(em Reais)  

Data de 
Pagamento  

 ON   Juros sobre o capital próprio  30.000                  0,014951  11/03/2010  

 ON   Juros sobre o capital próprio  60.000                  0,029890  13/04/2010  

 ON   Juros sobre o capital próprio  137.000                  0,068231  27/05/2010  

 ON   Juros sobre o capital próprio  45.000                  0,022422  10/09/2010  

 ON   Dividendos  198.600                  0,098957  10/09/2010  

 ON   Dividendos  235.875                  0,119101  25/11/2010  

 ON   Juros sobre o capital próprio  32.000                  0,016156  19/01/2011  

 ON   Dividendos  406.086                  0,207025  16/05/2011  

   Total de 2010  1.144.561  0,576733     

 ON  Juros sobre o capital próprio 50.000                  0,025461  10/03/2011  

 ON  Juros sobre o capital próprio 100.000                  0,051128  05/07/2011  

 ON  Dividendos 66.605                  0,034054  05/07/2011  

 ON  Dividendos 235.336                  0,121740  03/10/2011  

 ON  Dividendos 233.605                  0,121139  31/01/2012  

 ON  Dividendos 226.727                  0,117420  30/04/2012  

  Total de  2011  912.273   0,470942    

 ON  Dividendos 224.341 0,116161 31/07/2012  

 ON  Dividendos 240.065 0,124359 31/10/2012  

 ON  Dividendos 131.181 0,067921 17/12/2012  

 ON  Juros sobre o capital próprio 90.000 0,046599 17/12/2012  

 ON  Dividendos 388.703 0,201237 30/04/2013 

  Total de 201 2 1.074.290   0,556277    

 
Para informações adicionais, vide política de destinação dos resultados descrita no item 3.4. deste Formulário de Referência. 
 
3.6  - Declaração de d ividendos à conta de lucros retidos ou reservas  
 
Nos últimos três exercícios sociais, não foram declarados pela Companhia dividendos à conta de lucros retidos ou reservas 
constituídas em exercícios sociais anteriores. 
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3.7  - Nível de e ndividamento  

 
A posição de fechamento do último exercício social do montante das obrigações totais da Companhia, composto pelo Passivo 
Circulante e Passivo Não-Circulante, são apresentados na tabela abaixo. 
 

Exercício 
Social  

Montante  
(R$ milhares)  

Tipo de Índice  Índice  Descrição e motivo da utilização de outro índice  

31/12/2012  4.733.232 Índice de endividamento 24,4% 
Índice de endividamento (passivo circulante mais o não-
circulante, dividido pelo patrimônio líquido) 

 
3.8  - Obrigações de acordo com a natureza e prazo de  vencimento   
 

31 de dezembro de 201 2 (Consolidado) ï  
R$ milhares  

Tipo de Dívida  
(Real, Flutuante, 

Quirografária) 

inferior a 1 
ano  

superior a 
1 ano e 

inferior a 
3 anos  

superior a 3 
anos e 

inferior a 5 
anos  

superior a 5 
anos  

Circulante  
 

1.660.609  0 0 0 
Garantias recebidas em operações Quirografária  1.134.235 0 0 0 
Proventos e direitos sobre títulos em custódia Quirografária 43.975 0 0 0 
Fornecedores Quirografária 60.562 0 0 0 
Salários e encargos sociais Quirografária 74.492 0 0 0 
Provisão para impostos e contribuições a recolher Quirografária 28.358 0 0 0 
Imposto de renda e contribuição social Quirografária 2.564 0 0 0 
Juros a pagar sobre emissão de dívida no exterior e 

empréstimos 
Quirografária 36.882 0 0 0 

Dividendos e juros sobre capital próprio a pagar Quirografária 1.845 0 0 0 
Outras obrigações Quirografária 277.696 0 0 0 

Não -circulante  
 

0 0 0 3.072.623  
Emissão de dívida no exterior e empréstimos Quirografária 0 0 0 1.242.239 
Imposto de renda e contribuição social diferidos Quirografária 0 0 0 1.739.644 
Provisão para contingências e obrigações legais Quirografária 0 0 0 63.207 
Benefícios de assistência medica pós emprego Quirografária 0 0 0 27.533 

Dívida Total (passivo circulante + não circulante)  Quirografária  1.660.609  0 0 3.072.623  

 
Destacamos que no passivo circulante temos as obriga­»es referentes ¨s ñgarantias recebidas em opera­»esò e ñproventos e 
direitos sobre t²tulos em cust·diaò os quais s«o espec²ficos do neg·cio de bolsa e n«o possuem prazo determinado para 
movimentação. 

 
No passivo não-circulante, a conta ñimposto de renda e contribui­«o social diferidosò tamb®m n«o possui prazo definido. 
 
Å Garantias recebidas em operações: os ativos depositados perante as Câmaras de Compensação e Liquidação como garantia 
de operações estão a elas vinculados até o limite das obrigações assumidas, e não serão afetados em caso de falência ou 
recuperação judicial, nos termos dos artigos 6º e 7º da Lei 10.214/01 e 193 e 194 da Lei 11.101/05.  
Å Créditos fiscais e trabalhistas (Salários e encargos sociais; Provisão para impostos e contribuições a recolher e Imposto de 
renda e contribuição social): estes créditos seguirão a ordem de precedência prevista no artigo 83 da Lei 11.101/05. 
Å As demais obrigações previstas nos Passivos Circulante e Não-Circulante das Demonstrações Financeiras da BM&FBOVESPA 
relativas ao exercício social encerrado em 2012 são quirografárias. 
 
3.9  - Outras informações relevantes  
 
Senior Unsecured Notes  
 
Em 16 de julho de 2010, a BM&FBOVESPA concluiu a oferta de senior unsecured notes, com valor nominal total de US$612 
milhões, ao preço de 99,635% do valor nominal, o que resultou numa captação de US$609 milhões (equivalentes na data a 
R$1.075.323 mil). A taxa de juros é de 5,50% a.a.,  com pagamento semestral nos meses de janeiro e julho e com principal 
vencendo em 16 de julho de 2020. A taxa efetiva foi de 5,64% a.a., o que inclui o deságio e outros custos relacionados à 
captação. O saldo atualizado do empréstimo em 31 de dezembro de 2012 é de R$1.279.121 mil, o que inclui o montante de 
R$36.882 mil referentes aos juros da operação. Os recursos advindos da oferta foram utilizados para a aquisição de ações do 
CME Group na mesma data. 
 
As notes possuem cláusula de resgate antecipado parcial ou total, que por opção da BM&FBOVESPA, será resgatado pelo maior 
valor entre: (i) principal mais juros apropriados até a data e (ii) juros apropriados até a data acrescido do valor presente dos 
fluxos de caixa remanescentes, descontados pela taxa dos US Treasuries aplicáveis para o prazo remanescente acrescida de 
0,40% a.a. (40 pontos-base ao ano). 
 
A partir desta data, as variações da taxa de câmbio do principal da dívida foram consideradas como instrumento de cobertura, 
com o objetivo de proteger o ri sco de variação cambial incidente sobre parte equivalente a US$ 612 milhões (notional) do 
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investimento no CME Group Inc. Assim sendo, a BM&FBOVESPA adotou a contabilidade de hedge de investimento líquido, de 
acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico CPC 38. Para tanto, efetuou a designação formal das operações 

documentando: (i) objetivo do hedge, (ii) tipo de hedge, (iii) natureza do risco a ser coberto, (iv) identificação do objeto de 
cobertura (hedged item), (v) identificação do instrumento de cober tura ( hedging instrument), (vi) demonstração da correlação 
do hedge e objeto de cobertura (teste de efetividade retrospectivo) e (vii) a demonstração prospectiva da efetividade.  
 
A BM&FBOVESPA adota como metodologia de teste de efetividade retrospectivo a razão dos ganhos ou perdas acumuladas na 
dívida com os ganhos ou perdas no investimento líquido (Dollar offset method on a cumulative and spot basis). Para a 
demonstração prospectiva, a BM&FBOVESPA utiliza cenários de estresse aplicados sobre a variável de cobertura. A aplicação 
dos citados testes de efetividade não revelaram quaisquer inefetividade em 31 de dezembro de 2012. 
 
O valor justo da dívida, apurado com dados de mercado, é de R$1.418.205 mil em 31 de dezembro de 2012 (Fonte: 
Bloomberg). 
 
Continuaç ão do Item 3.7  
 
Conforme dados apresentados acima, a Companhia apresenta níveis baixos de alavancagem. As características da dívida total, 
passivo oneroso, da Companhia podem ser consultados no item 10.1.f desse Formulário de Referência. 
 

 

4. FATORES DE RISCO 
 
4.1  -  Descrição dos f atores de risco  

 
a.  relacionados  à Companhia  

 
Nossa  atuação  como Contraparte Central Garantidora  está exposta a substanciais riscos de crédito de terceiras 
partes  
 
A nossa atuação, por intermédio de nossas câmaras de compensação (ñClearingsò), como contraparte central garantidora dos 
mercados de derivativos (futuros, termo, opções e swaps), de câmbio (Dólar pronto), de títulos públicos federais (operações à 
vista e a termo, definitivas e compromissadas, e de empréstimos de títulos), de renda variável, incluindo ações (operações à 
vista, termo, opções, futuros e empréstimo de títulos) e tít ulos privados (operações à vista e de empréstimo de títulos), nos 
expõe de forma importante, direta ou indiretamente, ao risco de crédito de: memb ros de compensação, agentes de 
compensação e corretoras participantes de nossas Clearings; clientes de corretoras participantes de nossas Clearings; e 
instituições participantes de nossa Clearing de Câmbio. 
 
O inadimplemento de obrigações pode resultar em exposição ao risco de mercado associado a posições de terceiros, uma vez 
que nossas Clearings devem assegurar a boa liquidação de todas as operações liquidadas por seu intermédio.  
 
Os valores das potenciais exposições a estes e a outros fatores de risco de mercado dependem, fundamentalmente, das 
posições em aberto dos inadimplentes, bem como da natureza das suas garantias depositadas como parte dos mecanismos de 
gerenciamento de riscos adotados pelas Clearings. A probabilidade de ocorrência de episódios de inadimplemento está, de uma 
forma geral, positivamente correlacionada com os seguintes eventos: 
 
¶ Alta volatilidade de preços e taxas, especialmente aquelas que definem os valores dos ativos e contratos liquidados por 

intermédio de nossos sistemas de liquidação;  
¶ Elevado nível de alavancagem do sistema; 
¶ Incertezas relacionadas ao ambiente macroeconômico local e global;  
¶ Ruptura dos fluxos de liquidez vigorantes nos mercados locais e globais; 
¶ Eventos de crédito no mercado local ou no mercado internacional envolvendo instituições de importância sistêmica; 

¶ Mudanças abruptas de natureza política no Brasil ou nas principais economias globais; 
¶ Eventos de forte impacto social local ou global, como desastres naturais e guerras. 

 
Caso um participante não realize os pagamentos devidos ou a entrega dos ativos e/ou mercadorias devidas, deveremos acionar 
nossos mecanismos de garantias e salvaguardas. Contudo, nosso patrimônio poderá sofrer perdas substanciais caso malogrem 
nossas políticas e mecanismos de gerenciamento dos riscos associados à atividade contraparte central garantidora. 
 
Para mais informações sobre os riscos inerentes à nossa atuação como contraparte central, ver item 5 deste Formulário de 
Referência. 
 
 
 
 
 



Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
8 

 

Dependemos fundamentalmente de tecnologia da informação  para o funcionamento dos nossos negócios e 
eventuais  falhas ou mau funcionamento dos nossos sistemas podem causar dano em nossos resultados.  
 
Nosso negócio depende da integração e desempenho dos sistemas de computador e de comunicação que lhe dão suporte. 
Velocidade, escala, disponibilidade, confiabilidade e atualização contínua da tecnologia da informação empregada por nós, 
constituem fatores decisivos para o bom funcionamento dos negócios realizados em nossos mercados, de modo a encorajar a 
participação do maior número possível de agentes. 
 
O mercado no qual atuamos - a indústria de bolsas - passou e continua a passar por mudanças tecnológicas significativas e 
rápidas. Nos últimos anos, a negociação de títulos, valores mobiliários e derivativos por meio de ambientes eletrônicos cresceu 
significativamente, o que resultou no aumento da demanda dos nossos clientes por mais alternativas de métodos de execução 
de operações. Somos constantemente levados a fazer investimentos significativos em nossas plataformas a fim de aumentar 
nossa capacidade para lidarmos com uma crescente demanda por nossos serviços. Para nos mantermos competitivos nesse 
ambiente, devemos continuar a melhorar e aperfeiçoar o nosso modo de resposta, funcionalidade, acessibilidade e as 
características de nossas plataformas de negociação, softwares, sistemas e tecnologias. Dessa forma, se não conseguirmos nos 
manter na fronteira tecnológica, o nosso desempenho operacional e, consequentemente, nossos resultados financeiros, 
poderão ser negativamente afetados. 
 
Além disso, sistemas e redes de comunicação eletrônica são vulneráveis a acessos não-autorizados, vírus, falhas humanas e 

outros problemas de segurança, tais como atos terroristas, desastres naturais, sabotagens, redução de energia, e qualquer 
outro evento de força maior. No caso de nossas medidas de segurança serem parcialmente ou totalmente afetadas, ou ainda, 
se houver interrupções ou mau funcionamento em nossos sistemas e redes de comunicação eletrônica, poderá haver, como 
consequência, efeitos adversos em nossos resultados financeiros, operacionais e econômicos. Nestes casos, poderemos incorrer 
em despesas significativas a fim de solucionar os problemas causados pelas violações de segurança ou falhas no sistema. 
Pretendemos continuar implementando medidas de segurança conforme os padrões de mercado e reforçar a segurança, 
integridade e confiabilidade de nossos sistemas. Entretanto, se estas medidas não prevenirem falhas ou atrasos em nosso 
sistema de computadores ou redes de comunicação, poderá haver uma redução significativa no volume de negociação em 
nossos sistemas, causando efeitos adversos em nossos resultados financeiros, operacionais e econômicos. Os sistemas de 
redundância e mecanismos de prevenção que adotamos podem não ser suficientes para prever tais falhas e/ou problemas. 
Estas falhas ou a degeneração dos sistemas poderão gerar reclamações de clientes e outros participantes de mercado a 
agências regulatórias, processos judiciais contra nós ou investigações sobre falhas de compliance frente a normas e regulações 
aplicáveis. 
 
Os riscos ora mencionados se aplicam a sistemas e redes adquiridos e diretamente operados por nós ou por terceiros, incluindo 
nossos provedores de serviços. Eventuais falhas ou inatividades de sistemas e redes de propriedade ou operadas por terceiros 
podem também impactar adversamente nossas operações. 
 
Dependemos da atividade do mercado, a qual está fora do nos so controle.  
 
O sucesso do nosso negócio depende, em parte, da nossa capacidade de manter e aumentar o volume de operações realizadas 
e/ou registradas em nossos sistemas de negociação, compensação e liquidação. Para tanto, oferecemos uma diversidade de 
produtos, ambientes e canais de negociação às corretoras, aos membros de compensação e às instituições financeiras. Ainda, 
nossa receita pode ser adversamente afetada em caso de afastamento de corretoras e/ou outros participantes (inclusive 
clientes) que representem parte significativa do volume de operações realizadas e/ou registradas em nossos sistemas de 
negociação, compensação e liquidação. Endereçamos a seguir o impacto da atividade do mercado em nossos dois principais 
segmentos de atuação: 
 
Segmento Bovespa 

 
Parte considerável de nossas receitas depende do nível de atividade do nosso segmento de renda variável (Segmento Bovespa), 
o qual é função do nível de preços das ações e seus derivativos, e da velocidade da negocia­«o ñturnover velocityò. Al®m disso, 

a dinâmica desse segmento também depende da manutenção e crescimento do número de companhias listadas e do número 
de Instituições Intermediárias e de investidores no mercado, dentre outros fatores.  
 
Não temos nenhum controle direto sobre tais variáveis, as quais dependem da relativa atratividade dos valores mobiliários e 
dos derivativos negociados em nossos mercados de bolsa e dos investimentos em renda variável frente a outros investimentos. 
Tais variáveis são influenciadas, por sua vez, pela conjuntura econômica no Brasil e no mundo quanto: 
 
¶ aos níveis de crescimento, liquidez e estabilidade política;  
¶ ao ambiente regulatório para investimento em valores mobiliários e em derivativos; e  
¶ à atividade, volatilidade e desempenho dos mercados globais.  

 
Adicionalmente, poderemos ser afetados de forma mais substancial do que outras companhias do setor financeiro ou de 
serviços financeiros por crises mundiais e de mercado de capitais, já que estes fatores afetam diretamente o volume financeiro 
negociado em nosso mercado de bolsa. 
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Segmento BM&F 
 
Mudanças nos preços dos contratos, falta de disponibilidade de crédito, reduções de gastos, desaceleração geral da economia global, 
instabilidade das taxas de câmbio e pressão inflacionária podem afetar adversamente, direta ou indiretamente, a economia brasileira e 
o mercado de derivativos. Adicionalmente, as instituições financeiras podem não ser capazes de renovar, estender ou garantir novas 
linhas de crédito sob condições economicamente favoráveis, ou podem, ainda, serem incapazes ou estarem indispostas a cumprir 
obrigações existentes. 
 
Quedas significativas nos volumes de negociação de contratos de derivativos em nossos sistemas de negociação, especialmente de 
contratos futuros de taxa de juros e contratos futuros de câmbio, os quais são responsáveis por parte significativa de nossas 
receitas no Segmento BM&F, podem ter um efeito adverso relevante em nossas receitas e rentabilidade, impactando nossos negócios, 
condição financeira e resultados operacionais. 
 
Nossa estrutura de custos é substancialmente fixa e, portanto, uma forte redução em nossas receitas poderá 
não ser acompanhada de uma redução proporcional de nossos custos, o que pode ter um e feito prejudicial sobre 
nós.  
 
A parte relevante das nossas despesas, tais como custos com manutenção de tecnologia da informação e pessoal é fixa e não 

pode ser reduzida rapidamente em resposta a reduções das nossas receitas, o que pode gerar um efeito prejudicial sobre nós, 
caso nossas receitas sofram uma redução súbita. Ademais, poderemos incorrer em substanciais custos de desenvolvimento e 
em despesas de venda e comercialização para introduzir novos produtos ou serviços que poderão não gerar um volume de 
receitas proporcionalmente significativas. Adicionalmente, se os novos produtos ou serviços não gerarem um nível de receitas 
compatível com os custos associados à sua implementação, nosso lucro poderá ser adversamente afetado. 
 
Nossos negócios envolvem a utilização de tecnologias , produtos e serviços cujos direitos de propriedade 
intelectual podem ser infringidos por terceiros ou por nós.   
 
Não se pode assegurar que terceiros não copiem, ou de outra forma violem os direitos sobre tecnologias, produtos (como 
índices ou contratos padrão) ou serviços desenvolvidos por nós, sem autorização, ou de outra forma infrinjam os nossos direitos 
de propriedade intelectual. Por outro lado, nossos concorrentes, assim como quaisquer outras sociedades e pessoas físicas 
podem ser atualmente ou futuramente titulares de direitos de propriedade intelectual relativos a tecnol ogias, produtos ou 
serviços relativos aos tipos de produtos e serviços que oferecemos ou planejamos oferecer. Não podemos assegurar que temos 
ciência de todos os direitos de propriedade intelectual de titularidade de terceiros.  
 
Não há como assegurar que seremos bem sucedidos em processos judiciais em que tenhamos que defender nossos direitos 
sobre a propriedade intelectual de tecnologias, produtos e serviços. 
 
Dependemos de membros de nossa administração, os quais podemos não ser capazes de reter ou substituir por 
pessoas com a mesma experiência e qualificação.  
 
Grande parte de nosso sucesso futuro depende das habilidades e esforços de nossa administração. Nossos administradores e 
empregados de alto escalão poderão se afastar no futuro. Se qualquer de nossos administradores ou empregados de alto 
escalão optar por não mais participar da gestão dos negócios da Companhia, poderemos não ser capazes de contratar 
profissionais igualmente qualificados. A perda de qualquer membro de nossa administração e nossa eventual incapacidade de 
contratar profissionais com a mesma experiência e qualificação poderão ter um efeito prejudicial significativo sobre nosso 
negócio.  
 
Danos à nossa reputação poderão causar efeito prejudicial sobre nós.  
 
Nossa reputação poderá sofrer danos de diferentes formas, inclusive em função de eventuais falhas nossas em autorregulação, 

tecnologia ou liquidação de operações executadas em nossos sistemas de negociação. Nossa reputação também pode ser 
prejudicada por eventos completamente fora de nosso controle, tais como escândalos em outras bolsas que, por sua vez, 
podem afetar a percepção de investidores quanto ao mercado de valores mobiliários e derivativos em geral. Ainda corremos o 
risco de que participantes dos nossos mercados de negociação e/ou de nossas câmaras de compensação e/ou nossos 
empregados pratiquem qualquer tipo de fraude ou outra conduta inapropriada, o que pode resultar em sanções regulamentares 
e prejuízos à nossa reputação.  
 
Os danos à nossa reputação poderão fazer com que alguns emissores deixem de listar ou registrar ou cancelem a listagem ou o 
registro de títulos, valores mobiliários e contratos de derivativos em nossos sistemas de negociação, bem como desencorajar a 
realização de negócios pelos agentes de mercado, o que poderá reduzir o volume de negociação em nossos sistemas, afetando 
nossos negócios de maneira adversa. 
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Nós pretendemos continuar a explorar aquisições, investimentos e outras alianças estratégicas. Nós podemos 
não ter sucesso na identificação de oportunidades ou em integrar os negócios adquiridos.  
 
Nós pretendemos continuar a explorar e buscar aquisições e outras oportunidades estratégicas para fortalecer nosso negócio e 
expandir nossa companhia, o que pode nos ajudar a penetrar em novos mercados, oferecer novos produtos e serviços, e 
desenvolver nossos sistemas de negociação e tecnologias. Nós podemos fazer aquisições ou investimentos ou estabelecer 
parcerias estratégicas, joint ventures  ou alianças. Não há garantias de que nossos esforços terão sucesso. Nós podemos não ter 
sucesso na identificação antecipada de oportunidades de crescimento e outros benefícios de iniciativas estratégicas de 
crescimento que tivermos feito ou faremos no futuro . Podemos ter que incorrer em gastos significantes para endereçar as 
necessidades adicionais operacionais do nosso crescimento, as quais podem vir a ter um impacto adverso na nossa condição 
financeira e em nossos resultados operacionais. Ademais, alguns dos nossos acordos de parcerias podem restringir nossa 
possibilidade de buscar alianças estratégicas com outros participantes relevantes do mercado, impedindo que possamos obter 
vantagens de oportunidades de negócios apresentadas por estes participantes. 
 

b.  relacionados  ao controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle   
 
Não temos um acionista controlador ou grupo de acionistas controlador, o que poderá nos tornar suscetíveis a 
alianças entre acionistas, conflitos entre acionistas e outros eventos decorrentes da ausência de acionista 
controlador ou grupo de acionistas controlador.  

 
Não temos acionista controlador ou grupo de acionistas controlador. Caso venhamos a ter um acionista controlador ou grupo de 
acionistas controlador, poderemos sofrer alterações inesperadas das nossas políticas e estratégias corporativas, inclusive por meio da 
substituição de membros do nosso Conselho de Administração ou Diretoria. Ademais, é possível que nos tornemos mais vulneráveis a 
tentativas de tomadas de controle hostis e a conturbações que poderão estar associadas a esses eventos. 
 
Adicionalmente, a ausência de um acionista controlador ou grupo de acionistas controlador poderá tornar certos processos de 
tomada de decisões difíceis, já que o quorum mínimo exigido por lei para certas deliberações poderá não ser alcançado. 
Qualquer alteração repentina ou inesperada na composição da nossa administração, na política ou orientação estratégica da 
nossa Companhia, qualquer tentativa de aquisição de controle ou qualquer litígio entre acionistas acerca de seus respectivos 
direitos poderá prejudicar nosso negócio e nossos resultados operacionais. 
 

c.  relacionados  aos noss os acionistas   
 
Determinadas instituições intermediárias e demais agentes, bem como parte de nossos usuários são também 
nossos acionistas, o que poderá gerar conflitos de interesse com nossos demais acionistas e com a própria 
Companhia.  
 
Parte dos nossos acionistas são agentes que participam dos nossos mercados, cujas fontes de receitas são compostas por 
atividades de intermediação, de custódia ou liquidação de valores mobiliários, no que se refere ao segmento Bovespa, e de 
negociação e compensação de contratos de derivativos, no que se refere ao segmento BM&F. Por esse motivo, há o risco 
destes acionistas tentarem interferir em determinadas decisões em benefício próprio, seja votando de uma mesma forma nas 
assembleias de acionistas em certas matérias, seja exercendo influência sobre a administração para redução dos preços dos 
serviços prestados, o que poderá gerar um efeito prejudicial sobre a Companhia e prejudicar os interesses dos demais 
acionistas. 
 
A volatilida de e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobiliários poderão limitar substancialmente 
a capacidade dos nossos acionistas de venderem nossas ações pelo preço e ocasião que desejam.  
 
O investimento em valores mobiliários negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil, envolve, com frequência, maior 
risco em comparação a outros mercados mundiais, sendo tais investimentos considerados, em geral, de natureza mais 
especulativa. O mercado brasileiro de valores mobiliários é substancialmente menor, menos líquido e mais concentrado, 

podendo ser mais volátil do que os principais mercados de valores mobiliários mundiais. Mercados de negociação líquidos e 
ativos geralmente acarretam menor volatilidade de preços e maior eficiência na execução de ordens de compra e venda de 
pessoas que não tenham nenhuma relação com a emissora. Por conseguinte, a capacidade dos nossos acionistas de venderem 
nossas ações pelo preço e no momento desejados poderá ficar substancialmente afetada, o que poderá, ainda, afetar 
negativamente o preço de negociação de nossas ações. Adicionalmente, vendas ou a percepção de uma possível venda de um 
volume substancial de nossas ações poderão prejudicar o valor de negociação das nossas ações. 
 
Nosso Estatuto Social contém disposiçõe s destinadas a proteger a dispersão acionária, as quais poderão impedir 
ou atrasar operações que favoreçam os nossos acionistas.  
 
Visando a promover a dispersão das nossas ações no mercado, nosso Estatuto Social contém certas disposições que têm o 
efeito de tornar mais difíceis as tentativas de aquisição de parcelas substanciais de nossas ações em circulação por um 
investidor isolado ou por um pequeno grupo de investidores. Qualquer acionista ou grupo de acionistas representando o mesmo 
interesse que se torne detentor de 30% ou mais do nosso capital social ficará obrigado a realizar ou solicitar o registro de 
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oferta pública para aquisição das ações detidas pelos demais acionistas da Companhia no prazo de 30 dias a contar da data em 
que o acionista ou grupo de acionistas em questão adquiriu 30% ou mais do nosso capital social. Disposições desta natureza 

poderão causar dificuldades ou limitar operações que poderão ser do interesse dos investidores. 
 

d.  relacionados  às nossas controladas e coligadas  
 
Os riscos relacionados às nossas controladas e coligadas são os mesmos relacionados à Companhia, os quais já foram descritos 
nos itens acima. 
 

e.  relacionados  aos nossos fornecedores  
 
Dependemos de terceiros fornecedores e prestadores de serviços para uma série de serviços importantes para 
os nossos negócios. A interrupção ou a cessação da prestação de serviços relevantes por terceiros pode ter um 
efeito adverso relevante sobre os nossos negócios.  
 
Dependemos de uma série de fornecedores, tais como organizações bancárias, de compensação e liquidação, sociedades 
prestadoras de serviços de telefonia, provedores de serviço em linha direta, processadores de dados e vendedores de software 
e hardware com relação a elementos dos nossos sistemas de registro, negociação, compensação e liquidação, bem como outros 
sistemas e o suporte e a manutenção correlatos. Não há como assegurar que qualquer desses prestadores de serviços 

conseguirá continuar a prestar tais serviços de modo eficiente ou que os mesmos conseguirão expandir os seus serviços 
adequadamente de modo a satisfazer nossas necessidades. A interrupção ou a cessação da prestação de serviços relevantes 
por terceiros e a nossa incapacidade de realizar ajustes alternativos tempestivamente ou de realizar tais serviços podem ter 
efeito adverso relevante sobre os nossos negócios. 

 
f.  relacionados  aos nossos clientes  

 
Nossos clientes diretos consistem nas corretoras participantes e companhias abertas que registram valores mobiliários de sua 
emissão em nossos ambientes de negociação. 
 
Concentração da negociação em ações de emissão de um número reduzido de Companhias.  
 
Em 2012, as 10 ações mais negociadas em nosso mercado à vista de renda variável (segmento Bovespa) foram responsáveis 
por 42,95% da negociação em nossos mercados. Dada a influência relativa que a atividade de mercado dos valores mobiliários 
de tais companhias exerce sobre nossas receitas, o cancelamento da listagem de uma ou mais destas companhias ou a redução 
substancial da quantidade de ações em circulação poderão causar efeitos prejudiciais na nossa receita e nos nossos resultados 
operacionais.  
 
Investidores estrangeiros  
 
Somos altamente dependentes do nível de atividades de investidores estrangeiros. Em 2012, os investidores estrangeiros foram 
responsáveis por 40,4% do volume total negociado no segmento Bovespa e 25,4% no segmento BM&F. O Governo Federal 
poderá implementar alterações nos regimes tributários que poderão aumentar os ônus fiscais dos nossos clientes e afetar 
negativamente os investimentos estrangeiros em nosso mercado e, em decorrência disto, nosso desempenho financeiro em 
geral. 
 
Em 20 de setembro de 2009, com o objetivo de frear a valorização do real perante o dólar norte -americano, o Governo Federal 
instituiu a cobrança de Imposto sobre Operações Financeiras (IOF) de 2% sobre a entrada de recursos estrangeiros para 
investimento em portfólio (ações, renda fixa e derivativos). Em 1º  de dezembro de 2011, esse imposto foi reduzido à zero. 
 
No dia 19 de novembro de 2009, o Governo Federal instituiu novo IOF de 1,5% incidente sobre a emissão de American 
Depositary Receipts (ADRs) que teve como objetivo eliminar uma desvantagem competitiva do mercado brasileiro perante o 

norte-americano, decorrente da criação do IOF sobre a entrada de recursos estrangeiros.  
 
Em 05 de outubro de 2010, com o objetivo de frear a valorização do real perante o dólar norte -americano, o Governo Federal 
aumentou a cobrança de Imposto sobre Operações Financeiras (IOF) de 2% para 4%, desta vez, somente sobre a entrada de 
recursos estrangeiros para renda fixa. 
 
Em 07 de outubro de 2010, o Banco Central do Brasil (ñBACENò) criou a regra de c©mbio simult©neo, onde os estrangeiros 
ficaram sujeitos ¨ ñcontrata­«o de opera­»es simult©neas de c©mbioò quando migrarem recursos entre aplicações, como por 
exemplo de renda variável para renda fixa. Com isso, passou a incidir o IOF de 2% no cancelamento de ADRs. 
 
Em 18 de outubro de 2010, o Governo Federal aumentou IOF de 4% para 6%, novamente sobre a entrada de recursos 
estrangeiros para renda fixa. Além disso, o IOF sobre as margens de garantia para operações no mercado futuro foi aumentado 
de 0,38% para 6%.  
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Em 15 de setembro de 2011, o Governou Federal instituiu a incidência do IOF, com alíquota de 1%, sobre operações de 
contratos derivativos que resultem em aumento da exposição cambial vendida ou redução da exposição cambial comprada.  

 
Essas medidas tiveram impacto negativo em nossos mercados, uma vez que aumentou o custo para investidores estrangeiros 
atuarem no Brasil, além de transmitirem algum nível de incerteza quanto a outras medidas que possam vir a ser tomadas pelo 
governo. O valor de mercado dos valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras é influenciado pelo fluxo de capital 
estrangeiro bem como pelas condições econômicas e de mercado de outros países, especialmente de países com economias de 
mercado emergentes. Uma aversão crescente a risco por parte dos investidores poderá causar efeito prejudicial sobre o valor 
de mercado dos valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras, com impacto negativo sobre volumes negociados e 
consequentemente sobre as nossas receitas. 
 

g.  relacionados  aos setores da economia nos quais a Companhia atua  
 
Nós enfrentamos concorrência significativa com relação à negociação de títulos, valores mobiliários e negócios 
com  derivativos, sendo que se espera que esta concorrência se intensifique no futuro.  
 
Nós enfrentamos concorrência significativa de outras bolsas estrangeiras, especialmente com relação à negociação de títulos, 
valores mobiliários e contratos de derivativos. Os nossos concorrentes atuais e potenciais são numerosos, incluindo mercados 
de bolsa de valores e mercados de balcão organizado, que inclusive, poderão se estabelecer no Brasil, o que é permitido pela 

regulação local. Nossa concorrência se dá em vários níveis, inclusive no que se refere a preços, qualidade e velocidade na 
execução de negócios, liquidez, funcionalidade, facilidade de uso e desempenho dos sistemas de registro, variedade de 
produtos e serviços oferecidos aos participantes de negociação e inovação tecnológica.  
 
Além disso, a concorrência entre mercados de negociação de bolsas de valores mobiliários e de mercadorias e futuros 
intensificou-se com a liberalização e a globalização dos mercados mundiais, que causaram maior mobilidade de capital, maior 
participação internacional nos mercados locais e maior concorrência entre os mercados de diferentes zonas geográficas. 
Adicionalmente, nos últimos anos, a estrutura do setor de bolsas de valores e de mercadorias e futuros mudou 
significativamente por meio de consolidações e abandono da estrutura societária de associações civis (estrutura societária 
tradicional), que acirrou a concorrência já existente. Competidores de outros mercados, tais como os Estados Unidos da 
América (EUA) e Europa, podem tentar expandir ou ingressar com suas operações em nossos mercados. 
 
O aparecimento de novos concorrentes também pode aumentar a concorrência nos preços e reduzir as margens em todos os 
mercados existentes de títulos e valores mobiliários, inclusive naqueles em que atuamos. Além dos concorrentes tradicionais e 
dos novos concorrentes, novas tecnologias e a internet podem propiciar um ambiente favorável à reprodução do nosso 
negócio, redirecionando os participantes do mercado para este novo ambiente.  
 
Caso não sejamos bem sucedidos em nossa adaptação tempestiva às mudanças estruturais em nossos mercados de atuação, 
às inovações tecnológicas e financeiras e a outros fatores competitivos, podemos não ser capazes de manter e/ou aumentar o 
volume de operações realizadas e/ou registradas em nossos sistemas de negociação, compensação e liquidação, de forma que 
nossas receitas, negócios, condição financeira e resultados sofrerão impacto negativo relevante.  
 
Em nosso s segmento s BM&F  e Bovespa , nossa receita por contrat o (ñRPC" )  média e nossa margem de 
negociação, respectivamente, est ão sujeita s a flutuações em razão de inúmeros fatores. Desta forma, a RPC  e a 
margem de negociação  poder ão não ser confiáve is como indicação da RPC e da margem de negociação futura s. 
 
Nossa receita por contrato média, a qual impacta nossos resultados operacionais, está sujeita a flutuações relacionadas a 
mudanças nos produtos negociados, estrutura de negociação e variação de clientes e impacto em nossa estrutura de preços. 
Por exemplo, temos uma RPC mais baixa relacionada à taxa de juros negociados em reais com vencimento a curto prazo e para 
os investidores de alta frequência, que possuem descontos progressivos de acordo com o volume negociado, além de uma RPC 
mais baixa em reais relacionadas a contratos nos quais as tarifas cobradas estão indexadas em dólares americanos (tais como 
Taxas de Câmbio) se o real estiver valorizado frente ao dólar americano. Variações em quaisquer destes fatores são difíceis de 

serem previstas e terão impacto em nossa RPC. Em razão dessa oscilação, nossa RPC histórica poderá não ser confiável como 
indicação de nossa RPC futura. 
 
A margem para o segmento Bovespa, a qual impacta nossos resultados operacionais, está sujeita a variações em função do mix 
de clientes e da participação de cada mercado no volume médio diário negociado nesse segmento. Exemplificando, operamos 
com margens menores para negócios intradia e negociações de investidores institucionais locais (fundos e clubes de 
investimento). Ademais, comparativamente, cobramos tarifas maiores por negócios realizados nos mercados a termo e de 
opções do que por negócios realizados no mercado à vista. As receitas de negociação no segmento Bovespa estão também 
sujeitas a variação em função da flutuação de preços no mercado de ações, uma vez que a tarifa é cobrada em um percentual 
do valor por negócio, de modo que uma queda nos preços de mercado se reflete como redução de nossa receita de 
negociações. Além disso, os investidores de alta frequência possuem descontos progressivos de acordo com o volume 
negociado, o que também impacta nossas margens. É difícil antecipar ou prever variações em quaisquer desses fatores; no 
entanto, é certo que tais variações impactam diretamente nossa margem média sobre o valor negociado em qualquer período. 
Em razão dessas variações, um investidor não poderá usar nossa margem média por negócio, em qualquer período, como 
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indicador de nossa futura margem média para receitas de negociação.  
 

h.  relacionados  à regulação dos setores em que a Companhia atua  
 
Operamos em um setor intensamente regulado e mudanças no ambiente regulatório poderão gerar um efeito 
prejudicial so bre nós. Além disso, estamos sujeitos a restrições, multas e outras sanções caso deixemos de 
cumprir nossas obrigações legais e regulamentares.  
 
O nosso setor está sujeito à extensa regulamentação governamental e poderá ser objeto de crescente fiscalização regulatória. 
Em termos de políticas públicas, essa regulamentação destina-se a preservar a integridade dos mercados de valores mobiliários 
e demais mercados financeiros e a proteger os interesses de investidores em tais mercados. Nosso funcionamento depende de 
autorização dos órgãos governamentais e da manutenção desta autorização. Nossa capacidade de cumprir leis e normas 
aplicáveis depende amplamente do estabelecimento e manutenção de sistemas e procedimentos adequados. 
 
O Conselho Monetário Nacional (ñCMNò) e a Comiss«o de Valores Mobili§rios (ñCVMò) regulamentam as bolsas de valores e de 
futuros brasileiras e possuem poderes amplos para auditar, investigar e executar o cumprimento de suas normas e 
regulamentações, bem como para impor sanções em caso de inobservância e/ou descumprimento. Adicionalmente, em razão 
das atividades de nossas Clearings e do Banco BM&FBOVESPA, estamos sujeitos às normas, procedimentos e fiscalização do 
BACEN. 

 
Adicionalmente, o BACEN poderá estabelecer ou recomendar a adoção de normas ou procedimentos visando à compensação e 
liquidação de valores mobiliários e níveis de garantias diversos das nossas normas em vigor e cuja implementação poderá exigir 
mudanças dos nossos procedimentos de compensação, liquidação e controle de riscos existentes ou um elevado montante de 
investimentos para nos adaptarmos a eles, sendo que qualquer dessas hipóteses poderá causar efeitos prejudiciais sobre nós.  
 
Em virtude da profunda crise econômica que atingiu os mercados financeiros e de capitais entre os anos de 2008 e 2009, 
discutem-se internacionalmente propostas de regulamentações mais rígidas para as atividades exercidas sobre instituições 
financeiras. Caso tais regulamentações sejam implementadas no exterior ou sejam objeto de recomendações e melhores 
práticas pelo BIS (Bank for International Settlements  ou Banco de Compensações Internacionais), é possível que o CMN e o 
BACEN resolvam implementar partes dessas regras no Brasil, o que pode impactar as atividades do Banco BM&FBOVESPA e de 
nossas Clearings. 
 
O BACEN e a CVM estão investidos de amplos poderes administrativos para nos advertir, multar, expedir ordens de suspensão e 
proibir de empreender alguns de nossos negócios atuais ou futuros ou, ainda, limitar o nosso grau de liberdade empresarial. Na 
hipótese de descumprimento efetivo ou alegado de exigências regulatórias, poderemos ficar sujeitos a averiguações e 
processos administrativos ou judiciais que poderão acarretar em penalidades e, em casos limite, no cancelamento da 
autorização como entidade administradora de mercado organizado pela CVM. 
 
Mudanças regulatórias poderão gerar um efeito prejudicial sobre nós e afetar os usuários atuais e futuros dos nossos serviços. 
Por exemplo, autoridades regulatórias poderão implementar mudanças que poderão prejudicar a atratividade da listagem de 
títulos e valores mobiliários em nossos mercados ou a utilização dos nossos serviços ou, ainda, causar uma migração das 
companhias listadas em nosso centro de negociação para mercados alternativos, cujas regras de negociação ou de governança 
corporativa sejam mais flexíveis. 
 
Qualquer investigação ou procedimento, seja ou não bem sucedido, poderá acarretar custos substanciais e dispêndio de 
recursos, podendo também prejudicar nossa reputação.  
 
Possuímos obriga ções de entidade autorreguladora e, ao mesmo tempo, somos organizados como sociedade 
com fins lucrativos e, dessa forma, poderão surgir conflitos de interesses.  
 
A listagem das nossas ações em nosso mercado de bolsa de valores (segmento Bovespa) pode gerar um conflito de interesses 

entre as nossas atividades de autorregulação e nossos interesses enquanto companhia com fins lucrativos. Como 
administradora de mercado, nos cabe estabelecer padrões de listagem e de divulgação de informações a serem seguidos pelos 
emissores de valores mobiliários, tanto na listagem inicial como na manutenção da negociação dos valores mobiliários emitidos 
por estes. A eventual alegação de que estaríamos flexibilizando esses padrões de modo a nos beneficiar pode causar danos à 
nossa imagem e reputação.  
 

i.  relacionados  aos países estrangeiros onde a Companhia atue  
 
As subsidiárias integrais BM&F (USA) Inc. e BM&FBOVESPA (UK) Ltd. possuem como atividade principal representar a 
BM&FBOVESPA no exterior, não sendo geradoras diretas de receitas para a Companhia, de forma a não representarem riscos 
relevantes para a Companhia.  
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4.2  - Comentários sobre e xpectativas de alteração na exposição aos fatores de risco  
 

Temos como prática a análise constante dos riscos aos quais nossa Companhia está exposta e que possam afetar nossos 
negócios, situação financeira e os resultados das nossas operações de forma adversa e relevante. Para tentar mitigar e 
controlar alguns desses riscos, adotamos medidas diversas que buscam aprimorar nossa infraestrutura e os serviços que 
prestamos. Dentre essas medidas estão: (i) o fornecimento de sistemas eficientes, confiáveis e de baixo custo para o exercício 
de nossas atividades; (ii) busca da ampliação da disponibilidade de informações de forma ágil e confiável que podem servir de 
base a pesquisas, assessoria e decisões de investimento; (iii) o monitoramento das mudanças do cenário macroeconômico que 
possam influenciar nossas atividades; (iv) a disponibilização de diferentes alternativas de acesso aos sistemas de negociação; 
(v) a educação do investidor (pessoas físicas e institucionais nacionais e estrangeiros); e (vi) implementação de estruturas de 
compliance e de fiscalização e acompanhamento das atividades dos nossos mercados e dos seus participantes. 
 
Com relação à nossa atuação como contraparte central garantidora, possuímos sistemas de administração de riscos e estruturas 
de salvaguardas específicas para cada uma das Clearings administradas pela BM&FBOVESPA, que buscam mitigar os riscos 
inerentes a essa atividade. Para mais informações sobre os sistemas de administração de riscos e estruturas de salvaguardas, 
vide informações descritas no item 5 deste Formulário de Referência. 
 
Além disso, a Companhia investe em uma nova plataforma multiativos de n egociação e na integração das Clearings de forma a 
aumentar a eficiência dos sistemas e serviços oferecidos aos nossos participantes e fortalecer nossa posição competitiva, 

mitigando os riscos da entrada de novos competidores no mercado brasileiro de negociação e pós-negociação de ações e 
derivativos. 
 
4.3  - Proc essos judiciais, administrativos  ou arbitrais não sigilo sos e relevantes  
 
A Companhia e suas controladas são partes em processos judiciais e administrativos tributários, trabalhistas e cíveis. A política 
para provisionamento adotada pela Companhia é aquela definida pela CVM, por meio da Deliberação nº 594, de 15 de 
setembro de 2009. 
 
Considerando que a descrição dos processos judiciais, administrativos e arbitrais da Companhia neste Formulário de Referência 
tem fundamento em outro parâmetro de avaliação, independente daquele determinado pela Deliberação CVM nº 594/09, 
também são apresentadas neste Formulário de Referência informações sobre processos não mencionados em demonstrações 
financeiras anteriores da Companhia, uma vez que haviam sido classificados como contingência de perda remota. 
 

I .  Tributários  
 
I.1 ï BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA) 
 
I.1.1) 
 
Processo n° 2007.61.00.030994 -8 
Juízo  4ª Vara Federal da Subseção Judiciária de São Paulo 

Instância  2ª Instância  

Data de instauração  12/11/2007  

Partes no processo  Autora: Bolsa de Mercadorias & Futuros ï BM&F S.A. (incorporada pela BM&FBOVESPA em 08/05/2008) 
Réu: União Federal 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$20.789.085,06, atualizado até dezembro de 2012. 

Principais fatos  Declaração de inexistência de relação jurídica tributária no que diz respeito à exigência de contribuição 
previdenciária adicional de 2,5%, devida pelas instituições financeiras, seja pelas bolsas de mercadorias e futuros 
terem sido submetidas a tal cobrança apenas com o advento do Decreto nº 2.173/97 (posteriormente Decreto nº 
3.048/99), quando n ão havia menção a elas na Lei Complementar nº 84/96, seja por ter o referido decreto alargado 
a base de cálculo da contribuição, que antes abrangia só os pagamentos àqueles prestadores de serviços 
(autônomos) e agora passava a considerar também a folha de salários (os empregados). A BM&FBOVESPA deposita 
judicialmente, a cada mês, os valores referentes à Contribuição Previdenciária Adicional. Foi proferida sentença 
julgando a ação procedente. Atualmente, aguarda-se o julgamento do recurso de apelação apresentado pela União 
no TRF3. 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

O valor em discussão encontra-se integralmente depositado judicialmente. 

Valor provisionado  R$20.789.085,06 (o valor em discussão encontra-se provisionado, pois, apesar da chance de perda ser classificada 
como remota, o objeto do processo discute uma obrigação legal).  

 
I.1.2) 
 
Processo Administrativo n° 16327.001536/2010 -80  
Juízo  8ª Turma da Delegacia Regional de Julgamento de São Paulo da Receita Federal do Brasil 

Instância  1ª Instância administrativa  
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Data de instauração  26/11/2010  

Partes no processo  Autor: Receita Federal do Brasil 
Réu: BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$ 844.718 mil  

Principais fatos  Autos de infração lavrados pela Receita Federal do Brasil (ñRFBò), por meio dos quais foi efetuada a cobran­a de 
IRPJ e CSLL que, na visão da RFB, a BM&FBOVESPA teria deixado de recolher nos exercícios de 2008 e 2009 por 
força da amortização, para fins fiscais, do ágio gerado quando da incorporação de ações da Bovespa Holding S.A., 
aprovada em AGE de 08/05/2008. A BM&FBOVESPA recebeu o Auto de Infração em 29/11/2010 , tendo apresentado 
impugnação em 28/12/2010. Em 21/10/2011 foi proferida d ecisão de 1ª instância pela Delegacia Regional de 
Julgamento, julgando o lançamento parcialmente favorável e reduzindo o valor do crédito tributário, tendo em vista 
a adoção de critério equivocado para a apuração de base de cálculo referente ao exercício de 2008. Atualmente, 
aguarda-se o julgamento do recurso administrativo apresentado ao Conselho Administrativo de Recursos Fiscais.  

Chance de perda  Remota 

Análise do imp acto 
em caso de perda  

Condenação ao pagamento dos valores acima referidos, acrescidos de multas e juros. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
I.1.3) 
 
Processo Administrativo n° 16327. 720648/2012 -03  
Juízo  8ª Turma da Delegacia Regional de Julgamento de São Paulo da Receita Federal do Brasil 

Instância  1ª Instância administrativa  

Data de instauração  22/05/2012  

Partes no processo  Autor: Receita Federal do Brasil 
Réu: BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$153.935 mil. 

Principais fatos  Auto de infração que versa sobre a cobrança de Imposto de Renda Retido na Fonte ("IRRF") relativo ao ano 
calendário de 2008, em decorrência de entendimento da RFB no sentido de que a BM&FBOVESPA seria responsável 
pela retenção e recolhimento do IRRF incidente sobre o suposto ganho de capital auferido pelos investidores não-
residentes da Bovespa Holding S.A., em razão da incorporação de ações desta companhia pela BM&FBOVESPA. A 
BM&FBOVESPA recebeu o Auto de Infração em 22/05/2012, tendo apresentado impugnação em 21/06/2012. 
Atualmente, aguarda-se o julgamento da impugnação pela Delegacia Regional de Julgamento. 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação ao pagamento do valor envolvido. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
I.1.4) 
 
Processo Administrativo n° 16327. 721.146/2012 -91  
Juízo  8ª Turma da Delegacia Regional de Julgamento de São Paulo da Receita Federal do Brasil 

Instância  1ª Instância administrativa  

Data de instauração  30/10/2012  

Partes no processo  Autor: Receita Federal do Brasil 
Réu: BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$109.676 mil (IRPJ e CSLL) e R$8.121 mil (Multa do IRRF) 

Principais fatos  Auto de infração que versa sobre a indedutibilidade, para fins de apuração do IRPJ e da CSLL, de despesas pagas 
pela Bovespa Holding S.A. referentes à comissão das instituições intermediárias responsáveis pela oferta pública 
secundária de distribuição das ações da Bovespa Holding S.A., realizada em 2007, bem como sobre a 
responsabilidade pelo recolhimento do valor referente ao imposto de renda retido na fonte incidente sobre parte dos 
pagamentos realizados aos intermediários que participaram da referida oferta pública. A BM&FBOVESPA recebeu o 
Auto de Infração em 30/10/2012, tendo apresentado impugnação em 29/11/2012. Atualmente, aguarda-se 
julgamento da impugnação pela Delegacia Regional de Julgamento. 

Chance de perda  Possível para o IRPJ e a CSLL (R$109.676 mil) e Remoto para a Multa do IRRF (R$8.121 mil). 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação ao pagamento dos valores envolvidos. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
I.1.5) 
 
Processo s Administrativo s n° 16327. 721.267/2012 -33 e  16327.721.268/2012 -88  
Juízo  8ª Turma da Delegacia Regional de Julgamento de São Paulo da Receita Federal do Brasil 

Instância  1ª Instância administrativa  

Data de instauração  07/11/2012  

Partes no processo  Autor: Receita Federal do Brasil 
Réu: BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Valores, bens ou R$81.118 mil (Contribuições Previdenciárias) e R$43.202 mil (Multa do IRRF). 
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direitos envolvidos  

Principais fatos  Autos de Infração versando sobre a suposta incidência de contribuições previdenciárias sobre opções outorgadas 
com base no Plano de Opções de Compra de Ações da BM&F S.A., assumido pela BM&FBOVESPA e passíveis de 
exercício, pelos beneficiários do Plano, nos anos de 2007 e 2008, bem como sobre multa isolada decorrente da não 
retenção na fonte de IRRF supostamente incidente sobre o valor correspondente às referidas opções. A 
BM&FBOVESPA recebeu os Autos de Infração em 07/11/2012, tendo apresentado impugnações em 07/12/2012. 
Atualmente, aguarda-se julgamento das impugnações pela Delegacia Regional de Julgamento. 

Chance de perda  Possível para as Contribuições Previdenciárias (R$81.118 mil) e Remoto para a Multa pela não retenção de IRRF 
(R$43.202 mil). 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação ao pagamento dos valores envolvidos. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
I.1.6) 
 
Processo Administrativo n° 16327. 721.519/2012 -24  
Juízo  8ª Turma da Delegacia Regional de Julgamento de São Paulo da Receita Federal do Brasil 

Instância  1ª Instância administrativa  

Data de instauração  19/12/2012  

Partes no processo  Autor: Receita Federal do Brasil 
Réu: BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$110.675 mil. 

Principais fatos  Auto de infração por meio do qual foram lançadas supostas diferenças de recolhimento de IRPJ e CSLL que 
decorrem de questionamento acerca do limite de dedutibilidade dos juros sobre o capital próprio (JCP) creditado 
pela BM&FBOVESPA em favor de seus acionistas no ano-calendário de 2008. A BM&FBOVESPA recebeu o Auto de 
Infração em 19/12/2012, tendo apresentado impugnação em 18/01/2013 . Atualmente, aguarda-se o julgamento da 
impugnação pela Delegacia Regional de Julgamento. 

Chance de perda  Possível. 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação ao pagamento do valor envolvido. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .  Cíveis  

 
II. 1 ï BM&FBOVESPA e BVRJ 
 
II .1.1) 
 
Processo n° 2007.001167284 -8 
Juízo  2ª Vara Empresarial do Foro da Comarca do Rio de Janeiro ï RJ 

Instância  2ª instância 

Data de instauração  02/10/2007  

Partes no processo  Autores: Naji Robert Nahas, Selecta Participações e Serviços S/C Ltda. e Cobrasol Companhia Brasileira de Óleos e 
Derivados 
Rés: BVRJ e Associação BOVESPA 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

R$10.000.000.000,00 (pedido de indenização por danos morais e materiais) 

Principais fatos  Trata-se de ação ordinária visando à condenação da BVRJ e da Associação BOVESPA ao pagamento de indenização 
a título de danos morais e materiais, alegadamente sofridos pelos Autores em razão de movimentações acionárias 
realizadas no mercado ao final dos anos 80. Houve oferecimento de contestações e réplica. Foi proferida sentença 
julgando improcedentes os pedidos dos Autores. Em face dessa decisão os Autores e as Rés opuseram embargos de 
declaração, parcialmente acolhidos. Os Autores interpuseram recursos de apelação, aos quais o Tribunal de Justiça 
do Rio de Janeiro negou provimento. Em face do acórdão que negou provimento ao recurso de apelação os Autores 
apresentaram recursos especial e extraordinário, cuja admissibilidade foi negada. Após, os Autores interpuseram 
recursos de agravo ao STJ e ao STF contra a decisão que inadmitiu os recursos excepcionais, os quais aguardam 
remessa aos Tribunais Superiores. Recentemente, o STJ determinou a subida do recurso especial para melhor 
exame. Atualmente aguarda-se a apreciação do recurso especial pelo STJ. 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação em danos morais e materiais, que, ao ver da Companhia, não alcançaria o patamar atribuído como 
valor à causa, mesmo na remota hipótese de a sentença e o acórdão da apelação serem reformados pelas 
instâncias superiores. 

Valor provisionado 
(se for o caso)  

Não há valor provisionado. 

 
II .1.2) 
 
Processo n° 96. 0037050 -8 
Juízo  22ª Vara Federal da Subseção Judiciária de São Paulo ï SP 

Instância  2ª instância 
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Data de instauração  19/11/1996  

Partes no processo  Autores: Rubens Taufic Schahin e Outros 
Rés: BM&FBOVESPA, BVRJ, CVM, Indústrias de Chocolate Lacta S.A., Kraft Suchard Brasil S.A., Kibon ï Indústrias 
Alimentícias Ltda. e Outros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Indenização por danos materiais a ser apurada em liquidação de sentença. O valor da causa foi alterado para 
R$109.518.846,03 (novembro de 1996), que não reflete o conteúdo econômico da pretensão dos Autores. 

Principais fatos  Trata-se de ação visando à condenação dos Réus ao pagamento aos Autores de indenização correspondente à 
diferença entre o valor real das ações preferenciais da LACTA, de que foram supostamente despojados, e aquele 
que foi efetivamente pago, e lucros cessantes correspondentes aos dividendos que deixaram de auferir. Os Autores 
alegam que foram compelidos a vender suas ações em atendimento ao Edital de oferta de compra realizada em 
leilão na então BOVESPA, após decisão judicial ter declarado nula a deliberação social que autorizou a emissão das 
ações que eles haviam comprado. A Kraft apresentou reconvenção, requerendo a devolução dos dividendos pagos. 
Houve oferecimento de contestações e réplica. Foi proferida sentença julgando improcedentes os pedidos contidos 
na ação e na reconvenção, condenando os Autores e a Kraft ao pagamento de honorários advocatícios. Em face 
dessa decisão, os Autores e os Réus Kraft, Silb Participações, CVM e Philip Morris interpuseram recursos de 
apelação. A BM&FBOVESPA e a BVRJ interpuseram recurso adesivo, visando à majoração dos honorários 
advocatícios. O Tribunal Regional Federal negou provimento ao recurso dos Autores e deu parcial provimento aos 
recursos dos Corréus, apenas para majorar a verba honorária. Contra essa decisão os Autores apresentaram 
embargos de declaração, os quais foram rejeitados. Os Autores e a Philip Morris apresentaram recursos especiais, os 
quais foram respondidos, e atualmente aguardam exame de admissibilidade.  

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Condenação em danos materiais, dividida entre as demais Corrés, a ser apurada em sede de liquidação de sentença 
por arbitramento.  

Valor provisionado 
(se for o caso)  

Não há valor provisionado. 

 
II .2 - BM&FBOVESPA 
 
II. 2.1) 
 
Processo n° 0172946 -23.2010.8.26.0100  (583 .00 .2010 .172946 -2) 
Juízo  11ª Vara Cível do Foro Central da Comarca de São Paulo - SP 

Instância  1ª instância 

Data de instauração  17/08/2010  

Partes no processo  Autora: Massa Falida de Spread Commodities Mercantil e Corretora de Mercadorias Ltda.  
Ré: BM&FBOVESPA  

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Título patrimonial de Corretora de Mercadoria da então BM&F (associação civil), convertido em ações da BM&F S.A., 
atual BM&FBOVESPA, estimado, em dezembro de 2012, no montante de R$79.299.544,03, acrescido de proventos 
distribuídos até novembro de 2007 no valor histórico de R$32.589.220,00, e proventos pagos até a entrega das 
ações. 

Principais fatos  Trata-se de ação que visa à declaração de nulidade do ato praticado pela BM&FBOVESPA que determinou a 
arrecadação das 3.278.554 ações, que deveriam integrar o ativo da massa falida, bem como a condenação da 
Companhia ao ressarcimento dos prejuízos causados com a impossibilidade de venda de 1.629.461 ações ao preço 
de R$ 20,00 cada, além dos valores relativos aos dividendos e juros sobre capital próprio correspondentes. A citação 
foi efetuada em 18/ 01/2011, e apresentamos defesa. Em 05/08/2011 foi proferida sentença julgando procedente o 
pedido para declarar a titularidade da Autora sobre 3.278.554 ações de emissão da Ré, determinado a arrecadação 
dessas ações no processo falimentar, condenando a Ré ao pagamento à Autora dos R$32.589.220,00 por ocasião do 
IPO, com correção monetária e juros de mora de 1% ao mês desde tal data, e ainda condenando a Ré ao 
pagamento dos valores dos dividendos e juros sobre o capital próprio não pagos de R$2.311.592,14 (dois milhões, 
trezentos e onze mil e quinhentos e noventa e dois reais e quatorze centavos) com correção monetária e juros de 
mora de 1% ao mês, além de todos os dividendos e juros que forem devidos em razão da titularidade dessas ações, 
bem como honorários de advogado, arbitrados em 10% do valor total da condenação. Apresentamos recurso de 
apelação o qual foi recebido nos efeitos devolutivo e suspensivo, e ora aguarda julgamento no Tribunal de Justiça. 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto 
em caso de  perda  

Recomposição à massa falida, do equivalente ao valor de mercado do título patrimonial em questão, mediante a 
arrecadação de 3.278.554 ações de emissão da BM&FBOVESPA, bem como pagamento de indenização relativa à 
venda de ações da então BM&F S.A., no valor de R$32.589.220,00 (em nov/07), além de valores relativos aos 
dividendos e juros sobre capital próprio que deixaram de ser pagos, avaliados até então em R$2.311.592,14, assim 
como aqueles que vierem a ser pagos aos acionistas no curso da ação. 

Valo r provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .2.2) 
 
Processo n° 0204334 -17.2005.8.26.0100  (583.00.2005.204334 -9) 
Juízo  11ª Vara Cível do Foro da Comarca de São Paulo ï SP 

Instância  2ª instância 

Data de instauração  30/11/2005  

Partes no processo  Autor: Welinton Balderrama dos Reis 
Ré: BM&FBOVESPA, Bolsa de Mercadorias & Futuros ï BM&F S.A. (BM&FBOVESPA sucessora) e associação BM&F 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Título de sócio efetivo da então BM&F. 
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Principais fatos  Trata-se de ação objetivando a nulidade de decisão do Conselho de Administração da então BM&F que o exclui de 
seu quadro de associados, em razão de inadimplência quanto às taxas associativas, bem como condenação da Ré a 
atualizar o valor do título de sócio efetivo segundo as regras de seu estatuto social, no período de 1990 a 1999. A 
Ré apresentou contestação, seguida de réplica. Foi proferida sentença julgando os pedidos improcedentes. Houve 
apelação por parte do Autor, à qual foi negado provimento, por meio de que o acórdão que reconh eceu seu direito 
a uma apuração de haveres. Ambas as partes opuseram embargos de declaração, tendo os da BM&FBOVESPA e 
Associação BM&F sido parcialmente acolhidos e os do Autor rejeitados. O Autor interpôs Recursos Especial e 
Extraordinário. A BM&FBOVESPA e a Associação BM&F opuseram novos embargos de declaração, os quais foram 
rejeitados. Em razão da existência, entre outros de erro material, foram interpostos novos embargos, os quais foram 
acolhidos para a correção do erro material por decisão monocrática. Para levar que essa decisão fosse levada ao 
Colegiado, foi interposto agravo regimental, o qual aguarda julgamento.  

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Pagamento de haveres ao Autor em decorrência de sua exclusão da então BM&F, que a Companhia estima em R$ 
1.647.885,81 (valor para março de 2012).  

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .2.3) 
 
Ações Ordinária n° 0206075 -19.2010.8.26.0100  (583 .00 .2010 .206075 -4) 
Juízo  14ª Vara Cível do Foro Central da Comarca de São Paulo ï SP 

Instância  1ª instância 

Data de instauração  23/11/2010  

Partes no processo  Autores: Esboriol Participações e Empreendimentos Ltda. e Fernando Alexandre Esboriol 
Réu: BM&FBOVESPA, Associação BM&F e Edemir Pinto 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Valor correspondente a um Título de Corretora de Mercadoria e um Título de Operador Especial quando da oferta 
pública de ações. 

Principais fatos  Trata-se de ação em que os Autores requerem seja declarada a nulidade dos contratos de cessão dos títulos 
patrimoniais de Corretora de Mercadorias e de Operador Especial por vício de consentimento, com o retorno destes 
a esfera de patrimônio dos Requerentes, com a sua conversão em ações da BM&FBOVESPA. Como pedido 
subsidiário, postulam pela condenação dos Réus ao pagamento de indenização correspondente a quantidade de 
ações que lhes deveriam ser revertidas à época da cisão, se não tivesse ocorrido a venda dos títulos por vício de 
consentimento. Os Réus apresentaram defesa e a Autora réplica. Atualmente aguarda-se a intimação das partes 
para especificarem as provas que pretendem produzir.  

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Abertura de precedente negativo, dando margem ao questionamento dos títulos alienados nos Programas de 
Recompra, que precederam a desmutualização da BM&F. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .2.4) 
 
Ações Ordinária n° 0117867 -25.2011.8.26.0100  (583 .00 .2011 .117867 -5) 
Juízo  8ª Vara Cível do Foro Central da Comarca de São Paulo - SP 

Instância  1ª instância 

Data de instauração  25/02/2011  

Partes no processo  Autora: Solidez Corretora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda.  
Réus: BM&FBOVESPA, Associação BM&F e Edemir Pinto 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Valor correspondente a um Título de Corretora de Mercadoria quando da oferta pública de ações. 

Principais fatos  Trata-se de ação em que a Autora requer que seja decretada a nulidade do contrato de cessão do título patrimonial 
de Corretora de Mercadorias, retornando as partes ao status quo ante e observadas às alterações posteriores (a 
conversão do título em ações); ou, subsidiariamente, requer a condenação da Ré ao pagamento de indenização por 
perdas e danos no montante equivalente às ações oriundas da conversão do título patrimonial de Corretora de 
Mercadorias (sendo 35% conforme cotação da oferta inicial e 65% conforme cotação atual), descontados os valores 
recebidos pela venda do título no Programa de Recompra. Os Réus apresentaram defesa e a Autora réplica. Foi 
proferida sentença julgando improcedentes os pedidos da Autora. Em face dessa decisão a Autora opôs embargos 
de declaração, que foram rejeitados. A Autora então interpôs recursos de apelação, o qual aguarda julgamento pelo 
Tribunal de Justiça (Apelação nº 0117867-25.2011.8.26.0100). 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Abertura de precedente negativo, dando margem ao questionamento dos títulos alienados nos Programas de 
Recompra, que precederam a desmutualização da BM&F. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .2.5) 
 
Ações de Improbidade Administrativa n° 1999.34.00020289 -0, 1999.34.00019665 -0, Ações populares nº 1999.34.00.009903 -
7, 1999.34.00.010188 -7 e 1999.34.00.012074 -3 
Juízo  22ª Vara Cível da Seção Judiciária do Distrito Federal 

Instância  1ª instância 

Data de  instauração  Entre 20/04/1999 e 25/06/1999  

Partes no processo  Autores: Ministério Público Federal (ações de improbidade administrativa) e Luiz Carlos Tanaka (ações populares) 
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Réus: Banco Marka S.A., Banco FonteCindam S.A., Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F), Edemir Pinto 
(Superintendente Geral da então BM&F e hoje Diretor Presidente da BM&FBOVESPA), Antônio Carlos Mendes e 
Barbosa, Paulo Roberto Garbato (antigos Diretores da então BM&F) e Outros 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Ressarcimento ao erário dos supostos prejuízos incorridos em operações realizadas pelo Banco Central e aquelas em 
que figuraram os Bancos Marka e FonteCindam. As ações de improbidade administrativa contêm, ainda, pedido de 
condenação dos Réus ao pagamento de multa civil e proibição de contratar com o Poder Público ou receber 
incentivos ou benefícios fiscais. 

Principais fatos  Trata-se de ações buscando a declaração de nulidade de operações de venda de contratos de dólar futuro 
realizadas em janeiro de 1999 pelo Banco Central do Brasil, bem como a condenação dos responsáveis e dos 
beneficiários dessas operações ao pagamento de indenização pelas perdas e danos sofridos, em montante 
equivalente ao da lesão patrimonial causada. A então BM&F (associação civil), sucedida pela BM&FBOVESPA, e seus 
ex-dirigentes foram incluídos na lide porque teriam aquiescido com tais operações, que teriam beneficiado a própria 
Bolsa, pois não precisou recorrer a mecanismos internos de liquidação de operações. Os Réus apresentaram 
contestação, seguida de réplica. Em sua defesa, a BM&F sustentou, entre outros, que não praticou qualquer ato que 
justificasse sua inclusão como ré nas mesmas, sendo certo que tampouco se beneficiou de quaisquer das operações 
realizadas pelo Banco Central do Brasil por ocasião da desvalorização cambial ocorrida em janeiro de 1999. Foi 
deferida a produção de prova pericial. Diante da identidade de objeto das ações, a prova pericial a ser produzida em 
uma das ações foi aproveitada nas demais.  
Em 15/03/2012, foi proferida sentença  julgando os pedidos procedentes para condenar, de forma solidária e 
subsidiária, a maioria dos réus nos referidos processos, dentre eles a BM&F. As condenações somadas atingem o 
montante de R$7.005 milhões, dos quais, segundo uma das decisões proferidas, poderão ser deduzidos os ganhos 
que o Banco Central do Brasil obteve em razão da não utilização de reservas internacionais, no montante de até 
R$5.431 milhões. Os valores são referentes a janeiro de 1999 e deverão ser corrigidos monetariamente, acrescidos 
de juros moratórios, e de verbas de sucumbência. A BM&F também foi condenada, assim como alguns réus, às 
sanções mencionadas na Lei de Improbidade Administrativa. No caso da BM&F, tais sanções consistiram na 
proibição de contratar com o Poder Público ou de receber benefícios ou incentivos fiscais ou creditícios, direta ou 
indiretamente, pelo prazo de 5 (cinco) anos, bem como no pagamento de multa civil no valor de R$1.418 milhões.  
As ações foram julgadas improcedentes em relação ao Réu Edemir Pinto. 
Após a publicação das sentenças, foram interpostos embargos de declaração, que foram rejeitados. Interpusemos 
recursos de apelação, os quais aguardam julgamento pelo Tribunal Regional Federal. 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Ressarcimento ao erário dos prejuízos incorridos que, conforme as sentenças, somados atingem o montante de 
R$7.005 milhões, dos quais, segundo uma das decisões proferidas, poderão ser deduzidos os ganhos que o Banco 
Central do Brasil obteve em razão da não utilização de reservas internacionais, no montante de até R$5.431 
milhões; pagamento de multa civil no valor de R$1.418 milhões; proibição de contratar com o Poder Público e de 
receber benefícios fiscais. Os valores são referentes a janeiro de 1999 e deverão ser corrigidos monetariamente, 
acrescidos de juros moratórios, e de verbas de sucumbência. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
II .2.6) 
 
Processo n° 0612656 -34.2000.8.26.0100 (000.00.612656 -1)  
Juízo  3ª Vara Cível do Foro Central da Comarca da Capital - São Paulo 

Instância  2ª instância 

Data de instauração  18/09/2000  

Partes no processo  Autora: Capitânea Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. 
Ré: BM&FBOVESPA 

Valores, bens ou 
direitos envolvidos  

Nulidade da cobrança de emolumentos referentes aos títulos de Corretora de Mercadorias e Membro de 
Compensação, ambos de propriedade da Capitânea, após a fixação da taxa deliberada em 22/12/1999. 

Principais fatos  Trata-se de Ação Anulatória que visa obter a decretação da nulidade da deliberação do Conselho de Administração 
de 22/12/1999 da então BM&F (associação civil), referente à sistemática de cobrança de "emolumentos de pregão" 
para os seus associados detentores de títulos de Membro de Compensação e de Corretora de Mercadorias que se 
encontram em regime de liquidação extrajudicial, impedidos, portanto, de operar na Bolsa. A Ré apresentou 
contestação, que foi seguida de réplica. Após, foi proferida sentença julgando o pedido improcedente, legitimando a 
cobrança realizada pela então BM&F (associação civil). A Autora interpôs recurso de apelação e a Ré apresentou 
contrarrazões. O Tribunal de Justiça negou provimento ao recurso de apelação. Em face dessa decisão a Autora 
apresentou embargos de declaração, os quais foram rejeitados. A Autora interpôs recursos Especial e Extraordinário, 
os quais tiveram seguimento negado. A autora interpôs agravos em face das decisões denegatórias. O agravo 
interposto no bojo do recurso especial não foi conhecido e, atualmente, aguarda-se a apreciação do agravo 
relacionado ao recurso extraordinário. 

Chance de perda  Remoto 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Eventual decisão favorável à Autora poderia implicar, além da nulidade das cobranças lançadas, precedente 
negativo para a cobrança de emolumentos de participantes do mercado que se encontrem em liquidação 
extrajudicial, recuperação judicial ou falência. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 
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4.4  - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais  não sigilo sos cujas partes contrárias sejam 
administradores , ex -administradores, controladores , ex -controladores ou investidores  

 
Na data de divulgação deste Formulário de Referência, não havia processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que não 
estavam sob sigilo, em que a Companhia ou suas controladas eram parte, e cujas partes contrárias eram administradores ou 
ex-administradores, controladores ou ex-controladores ou investidores da Companhia ou de suas controladas. 
 
4.5 - Processos sigilosos relevantes  
 
Na data de divulgação deste Formulário de Referência, não havia processos sigilosos relevantes em que a Companhia ou suas 
controladas eram parte e que não foram divulgados nos itens acima. 
 
4.6  - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais repetitivos ou conexo s, não sigilo sos e relevantes  em 
conjunto   
 

I . Trabalhistas  
 
Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia e suas controladas eram parte em 265 ações trabalhistas, divididas em dois grupos 
principais: 

 
I ï Ações movidas por ex -empregados da Companhia e de sociedades controladas. Trata-se de 111 ações judiciais 
(41,88% do total), nas quais se discute o pagamento de diferenças salariais, em decorrência, dentre outros, de horas extras, 
equiparação salarial e adicional de insalubridade. Desse total, em 45 ações, envolvendo R$8.916.148,20, o risco de perda da 
Companhia e de suas controladas é considerado provável; em 54 ações, envolvendo R$28.535.060,57, o risco de perda da 
Companhia e suas controladas é avaliado como possível; e em 12 ações, o risco de perda da Companhia e suas controladas é 
avaliado como remoto.  
 

Parte envolvida  
Número de Ações 

com Risco de Perda 
Provável  

Valor Envolvido nas 
Ações com Risco de 
Perda Provável (R$)  

Número de Ações 
com Risco de Perda 

Possível  

Valor Envolvido nas Ações 
com Risco de Perda 

Possível (R$)  

Companhia 38 8.175.731,54 54  28.535.060,57 

BVRJ 6 491.207,32 0     0 

Bolsa Brasileira de 
Mercadorias 

1 249.209,34 0 0 

TOTAL 45  8.916.148,20  54  28.535.060,57  

 
II ï Ações não  movidas por ex -empregados da Companhia e de suas controladas.  Trata-se de 155 ações judiciais 
(58,12% do total) com pedidos de condenação subsidiária/solidária da Companhia e suas controladas com fundamento na 
Súmula 331 do Tribunal Superior do Trabalho. Deste total destacam-se: 

a) 49 ações judiciais, sendo 45 ações judiciais movidas por ex-operadores de pregão viva-voz que operavam no ambiente 
físico da Companhia e 4 ações movidas pelo Sindicato dos Trabalhadores em Mercados de Capitais em que se discute a 
existência de insalubridade no ambiente de pregão viva-voz, no intuito de condenar a Companhia e as Sociedades 
Corretoras a pagarem o adicional de insalubridade. Em todas essas ações, as decisões judiciais têm sido favoráveis à 
Companhia, afastando a sua responsabilidade, tendo em vista que: (i) as corretoras são as legítimas empregadoras dos 
reclamantes, inexistindo fundamento legal para justificar o reconhecimento de vínculo trabalhista ou responsabilidade da 
Companhia, inclusive quanto ao pagamento do adicional de insalubridade; (ii) o ambiente físico de pregão foi desativado, 
e os juízes não têm aceitado prova emprestada de outros processos. Desta forma, a Companhia classifica seu risco de 
perda em todas essas demandas como remoto, à exceção de uma única ação, em que a Companhia foi condenada 
solidariamente com a Corretora e que representa R$40.998,16, em que o risco de perda é considerado como provável.  

b) 82 ações judiciais movidas por ex-prestadores de serviços nas áreas de limpeza e segurança patrimonial da Companhia, 
que não tiveram a totalidade das suas verbas rescisórias devidamente liquidadas pelas ex-empregadoras. Desse total, em 
37 ações, envolvendo R$1.758.059,27, o risco de perda da Companhia é considerado provável; em 26 ações, envolvendo 

R$2.263.370,51, o risco de perda da Companhia e suas controladas é considerado possível; e em 19 ações o risco de 
perda da Companhia é considerado remoto.  

 

Parte envolvida  
Número de Ações 

com Risco de Perda 
Provável  

Valor Envolvido nas 
Ações com Risco de 
Perda Provável (R$)  

Número de Ações 
com Risco de Perda 

Possível  

Valor  Envolvido nas Ações 
com Risco de Perda 

Possível (R$)  

Companhia 37 1.758.059,27 25 2.226.615,78 

BVRJ 0 0 1 36.754,73 

TOTAL 37  1.758.059,27  26  2.263.370,51  

 
c) 23 ações movidas por ex-prestadores de serviços na área da Tecnologia da Informação. Deste total, em 4  ações, 

envolvendo R$1.335.047,49, o risco de perda da Companhia é considerado provável; em 14 ações, envolvendo 
R$11.089.016,45, o risco de perda da Companhia e suas controladas é considerado possível e em 5 ações o risco de perda 
da Companhia é considerado remoto.  
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Parte envolvida  
Número de Ações 

com Risco de Perda 
Provável  

Valor Envolvido nas 
Ações com Risco de 
Perda Provável (R$)  

Número de Ações 
com Risco de Perda 

Possível  

Valor Envolvido nas Ações 
com Risco de Perda 

Possível (R$)  

Companhia 4 1.335.047,49 14 11.089.016,45 

TOTAL 4 1.335.047,49 14  11.089.016,45 

 
d) A Companhia provisiona contabilmente o montante envolvido nas ações em que seu risco de perda é classificado como 

provável, com base no valor total do pedido dos reclamantes. Por esta razão, a Companhia entende que as ações 
trabalhistas não representam risco relevante aos seus negócios. 

 
II .  Tributários  

 
Não há processos judiciais, administrativos ou arbitrais repetitivos ou conexos, baseados em fatos e causas jurídicas 
semelhantes, que não estejam sob sigilo e que em conjunto sejam relevantes, em que a Companhia ou suas controladas sejam 
parte. 
 

III .  Cíveis  
 
III.1)  
 
Casos repetitivos ï I  

Autores, juízos e 
processos nº s 

(a) Ação Ordinária nº 0125497-40.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.125497-9) da 29ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 9095570-75.2009.8.26.0000) ï Autor: Carlos Rodrigues Júnior; 
(b) Ação Ordinária nº 583.00.2008.125496-6, da 16ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação (AC 
nº 0125496-55.2008.8.26.0100) ï Autor: Paulo Roberto Ferreira de Sena;  
(c) Ação Ordinária nº 0125498-25.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.125498-1) da 24ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 9204350-79.2009.8.26.0000) ï Autor: Jurandir Pinheiro de Castro;  
(d) Ação Ordinária nº 583.00.2008.125499-4 da 12ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação (AC 
nº 9138494-71.2009.8.26.0000) ï Autor: Walter Silva Júnior;  
(e) Ação Ordinária nº 0136416-88.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.136416-9) da 2ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0136416-88.2008.26.0100) ï Autor: Egemp Gestão Patrimonial Ltda.;  
(f) Ação Ordinária nº 583.00.2008.129505-7 da 9ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação (AC nº 
9000043-91.2008.8.26.0100) ï Autor: Reginaldo Goncales da Silva;  
(g) Ação Ordinária nº 0130365-61.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.130365-7) da 8ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0130365-61.2008.8.26.0100) ï Autora: Solidez Corretora de Câmbio, Títulos 
e Valores Mobiliários Ltda;  
(h) Ação Ordinária nº 0125495-70.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.125495-3) da 9ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0125495-70.2008.8.26.0100) ï Autor: Roberto Magalhães Duprat; 
(i) Ação Ordinária nº 0129506-45.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.129506-0) da 40ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Jair do Nascimento;  
(j) Ação Ordinária nº 0130362-09.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.130362-9 ) da 9ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Recurso Especial (Resp nº 1.328.897/SP) ï Autora: Aureum Corretora;  
(k) Ação Ordinária nº 0101785-84.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.101785-7) da 39ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0101785-84.2009.8.26.0100) ï Autora: Banex Distribuidora de Títulos e 
Valores Mobiliários;  
(l) Ação Ordinária nº 0243345 -48.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.243345-0) da 1ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Carmine Enrique Filho; 
(m) Ação Ordinária nº 583.00.2009.197829-0 da 12ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação (AC 
nº 0197829-68.2009.8.26.0100) ï Autora: Future Premium;  
(n) Ação Ordinária nº 583.00.2008.212130-9 da 14ª Vara Cível do Foro Central ï Autora: Granóleo Comércio e 
Indústria de Sementes Oleaginosas e Derivados;  
(o) Ação Ordinária nº 0197372-36.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.197372-7) da 9ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0197372-36.2009.8.26.0100) ï Autor: Mario Cesar Nassif da Fonseca; 
(p) Ação Ordinária nº 0243341-11.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.243341-9) da 37ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0243341-11.2008.8.26.0100) ï Autor: Renato Enrique; 
(q) Ação Ordinária nº 0212131-39.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.212131-1) da 10ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0212131-39.2008.8.26.0100) ï Autor: Shan Ban Chun; 
(r) Ação Ordinária nº 0184184-39.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184184-2) da 15ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Flavio Barreto Moreira; 
(s) Ação Ordinária nº 0184065-78.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184065-3) da 39ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184065-78.2010.8.26.0100) ï Autor: José Carlos Citti de Paula; 
(t) Ação Ordinária nº 0184083-02.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184083-5) da 8ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184083-02.2010.8.26.0100) ï Autor: Ricardo Lombardi de Barros; 
(u) Ação Ordinária nº 0104331-78.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.104331-4) da 1ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0104331-78.2010.8.26.0100) ï Autor: Luiz Carlos Ferreira; 
(v) Ação Ordinária nº 0184070-03.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184070-3) da 29ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Alexandre de Freitas Nuzzi;  
(w) Ação Ordinária nº 0184078-77.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184078-5) da 06ª Vara Cível do Foro Central 
ï Autor: Rogério Sandes Cardoso; 
(x) Ação Ordinária nº 0183812-90.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.183812-8) da 31ª Vara Cível do Foro Central, 
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atualmente em fase de Apelação (AC nº 0183812-90.2010.8.26.0100) ï Autora: Target Consultoria Financeira;  
(y) Ação Ordinária nº 0184197-38.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184197-7) da 05ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184197-38.2010.8.26.0100) ï Autor: Vagner Blantes; 
(z) Ação Ordinária nº 0183536-59.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.183536-2) da 31ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0183536-59.2010.8.26.0100) ï Autor: Edson Cerreti;  
(aa) Ação Ordinária nº 0182475-66.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.182475-4) da 36ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0182475-66.2010.8.26.0100) ï Autora: Treviso Corretora; 
(ab) Ação Ordinária nº 0197368-96.2009.8.26.0100 (antigo 583.00.2009.197368-0) da 34ª Vara Cível do Foro Central 
ï Autor: Ernesto Matalon; 
(ac) Ação Ordinária nº 0244812-62.2008.8.26.0100 (antigo 583.00.2008.244812-9), da 37ª Vara Cível do Foro 
Central, atualmente em fase de Apelação (AC nº 0244812-62.2008.8.26.0100) ï Autor: Antonio Carlos Rago Cano; 
(ad) Ação Ordinária nº 583.00.2008.151231-9 da 19ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação 
junto ao E. Tribunal de Justiça de São Paulo (AC nº 0317709-63.2009.8.26.0000, antigo 994.09.317709-3) ï Autores: 
Carlos Eduardo Chamma Lutfalla e outros;  
(ae) Ação Ordinária nº 583.00.2009.115872-8 da 8ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação 
junto ao E. Tribunal de Justiça de São Paulo (AC nº 0115872-45.2009.8.26.0100, antigo 990.10.058207-0) ï Autor: 
Cláudio Coppola Di Todaro;  
(af) Ação Ordinária nº 583.00.2007.256585-8, da 16ª Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação 
junto ao E. Tribunal de Justiça de São Paulo (AC nº 0300971-97.2009.8.26.0000, antigo nº 994.09.30097 1-3). 
Autores: Rivale Representações, Marisa Lojas e Décio Goldfarb; 
(ag) Ação Ordinária nº 0019539-14.2010.4.03.6100 da 2ª Vara Federal de São Paulo ï Autor: Esboriol Participações e 
Empreendimentos Ltda.; 
(ah) Ação Ordinária nº 583.00.2007.264023-3 da 2ª  Vara Cível do Foro Central, atualmente em fase de Apelação 
junto ao E. Tribunal de Justiça de São Paulo (AC nº 0264023-21.2007.8.26.0100) - Autores: Ernesto Rahmani e Ike 
Rahmani. 

Polo passivo  BM&FBOVESPA e Associação BM&F (ambas ou só BM&FBOVESPA, dependendo do caso). 

Valores envolvidos  As ações judiciais envolvem os títulos de sócio efetivo patrimonial da então BM&F (associação civil), e correspondente 
conversão em ações emitidas pela então BM&F S.A., atual BM&FBOVESPA. O valor financeiro de eventual condenação 
dependerá de cálculos a serem apurados em liquidação de sentença. 

Principais fatos  Trata-se de ações ordinárias em que os Autores sustentam a ocorrência de irregularidades na 52ª Assembleia Geral 
Extraordinária, realizada com o objetivo de ñaprovar a desmutualiza­«o e a cis«o da BM&F, associa­«o civilò. 
Questionam, ademais, o valor dos títulos de sócio efetivo patrimonial, e correspondente conversão em ações, os quais 
não refletiram os resultados acumulados desde 1994. Pleitearam, à época, em sede liminar, a anulação da AGE ou, 
em car§ter ñalternativo/subsidi§rioò a nulidade ñda decis«o que fixou o novo valor dos t²tulos patrimoniaisò, 
condenando-se as Rés ao ressarcimento dos prejuízos alegadamente causados aos Autores, em face de sua não 
participação na atualização dos títulos advindos do último balanço especial. Os pedidos liminares restaram indeferidos 
em 1ª ou 2ª instâncias, o que não prejudicou a realização regular da AGE, em 20 de setembro de 2007. As 
Requeridas contestaram todas as ações alegando, preliminarmente, a falta de interesse de agir e a impossibilidade 
jurídica do pedido e, no mérito, a total improcedência das ações, observadas, em cada demanda, as respectivas 
peculiaridades. Exceção feita às Ações aforadas por Flavio Barreto Moreira, Rogério Sandes Cardoso, Ernesto Matalon, 
Esboriol e Ernesto e Ike Rahmani (itens ñrò, ñwò, ñabò, ñagò e ñahò supra, respectivamente), todas as Ações já foram 
sentenciadas, sempre pela improcedência ou pela extinção, sem julgamento de mérito, dos pedidos formulados na 
petição inicial. As sentenças proferidas nas Ações aforadas por Jair do Nascimento, Granóleo Comércio e Indústria e 
Alexandre Nuzzi (itens ñiò, ñnò e ñvò supra, respectivamente) ainda est«o no prazo para a eventual oferta de recursos. 
Nos demais casos, os Autores interpuseram Apelação, sendo que o Tribunal de Justiça já negou provimento aos 
Recursos de Paulo Roberto Ferreira de Sena, Walter Silva Junior, Aureum Corretora, Renato Enrique, José Carlos Citti 
de Paula, Ricardo Lombardi de Barros, Luiz Carlos Ferreira, Treviso Corretora, Carlos Eduardo Chamma Luftalla, 
Cláudio Coppola e Rivale (itens ñbò, ñdò, ñjò, ñpò, ñsò, ñtò, ñuò, ñaaò, ñadò, ñaeò, e ñafò supra). Contra o acórdão que 
negou provimento à sua Apelação, a Autora Áureum ofertou Recurso Especial, ainda não apreciado pelo Superior 
Tribunal de Justiça (Resp nº 1.328.897/SP). Os demais acórdãos ainda estão no prazo para a oferta de Embargos de 
Declaração e/ou Recursos para os Tribunais Superiores.  

Prática que causou 
tais contingências  

Supostas irregularidades ocorridas na 52ª Assembleia Geral Extraordinária da então BM&F (associação civil), cuja 
ordem do dia era ñaprovar a desmutualiza­«o e a cis«o da BM&F, associa­«o civilò, bem como o valor dos t²tulos de 
sócio efetivo patrimonial, e correspondente conversão em ações emitidas pela então BM&F S.A., atual BM&FBOVESPA. 

Chance de perda  Remota  

Aná lise do impacto 
em caso de perda  

Em razão do contexto atual, a Companhia entende que uma eventual condenação somente poderia resultar em 
indenização por perdas e danos, vez que os pedidos anulatórios estão prejudicados, diante da impossibilidade de 
retorno ao status quo ante. Considerando a multiplicidade de fatores de apuração, a Companhia entende, ainda, que 
na remota hipótese de condenação, o valor indenizado deverá ser estabelecido por decisão judicial que fixe seus 
parâmetros, sem os quais não há como estimar eventual valor de perda. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
III.2)  
 
Casos repetitivos ï II  

Autores, juízos e 
processos nº s 

(a) Ação Ordinária nº 055287-69.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.155287-5) da 32ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 9246473ï29.2008.8.26.0000) ï Autor: Lawrence Pih;  
(b) Ação Ordinária nº 055286-84.2008.8.26.0100 (antiga 583.00.2008.155286-2) da 37ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0155286-84.2008.8.26.0100) ï Autor: André Arantes;  
(c) Ação Ordinária nº 0119296-95.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.119296-0) da 21ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0289521-60.2009.8.26.0000) ï Autor: Chao em Ming; 
(d) Ação Ordinária nº 0113283-80.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.113283-6) da 13ª Vara Cível do Foro Central, 
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atualmente em fase de Apelação (AC nº 0113283-80.2009.8.26.0100) ï Autor: Claudio Monteiro da Costa;  
(e) Ação Ordinária nº 0113286-35.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.113286) da 23ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Fernando Alexandre Esboriol; 
(f) Ação Ordinária nº 0113284-65.2009.8.26.0100 (antiga 583.00.2009.113284-9) da 2ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0113284-65.2009.8.26.0100) ï Autor: Henrique S. Filho; 
(g) Ação Ordinária nº 0113285-50.2009.8.26.0100 (antigo 583.00.2009.113285-1) da 42ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 9177337-08.2009.8.26.0000) ï Autor: Seeiche Abe; 
(h) Ação Ordinária nº 0184100-38.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184100-2) da 18ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184100-38.2010.8.26.0100) ï Autor: Carlos Eduardo Miranda Teixeira;  
(i) Ação Ordinária nº 0184181-84.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184181-4) da 25ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184181-84.2010.8.26.0100) ï Autor: Celso Rodrigues; 
(j) Ação Ordinária nº 0184093-46.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184093-9) da 12ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184093-46.2010.8.26.0100) ï Autora: Correta Corretora; 
(k) Ação Ordinária nº 0184183-54.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184183-0) da 38ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Edilson Morais Alencar; 
(l) Ação Ordinária nº 0184182-69.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184182-7) da 10ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC ainda não cadastrada no E. Tribunal de Justiça) ï Autor: Fabio Causso Feola; 
(m) Ação Ordinária nº 0184076-10.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184076-0) da 27ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184076-10.2010.8.26.0100) ï Autor: Izael Camillo dos Anjos; 
(n) Ação Ordinária nº 0184060-56.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184060-0) da 27ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184060-56.2010.8.26.0100) ï Autor: Marcos Bianco Bastos; 
(o) Ação Ordinária nº 0184085-69.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184085-0) da 36ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184085-69.2010.8.26.0100) ï Autor: Roberto Allan de Moraes Barros; 
(p) Ação Ordinária nº 0184092-61.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184092-6) da 42ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184092-61.2010.8.26.0100) ï Autor: Ronaldo Caire; 
(q) Ação Ordinária nº 0132917-28.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.132917-9) da 07ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0132917-28.2010.8.26.0100) ï Autor: Sérgio Prado Frigo; 
(r) Ação Ordinária nº 0184067-48.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184067-9) da 28ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184067-48.2010.8.26.0000) ï Autor: Henrique Bispo Pimentel; 
(s) Ação Ordinária nº 0184068-33.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184068-1) da 36ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184068-33.2010.8.26.0100) ï Autor: Paulo Sérgio Albanezi; 
(t) Ação Ordinária nº 0184196-53.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184196-1) da 11ª Vara Cível do Foro Central ï 
Autor: Pedro Augusto Spínola; 
(u) Ação Ordinária nº 0184091-76.2010.8.26.0100 (antigo 583.00.2010.184091-3) da 04ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184091-76.2010.8.26.0100) ï Autor: Ulisses Sandes Cardoso;  
(v) Ação Ordinária nº 0175422-97.2011.8.26.0100 (antigo 583.00.2011.175422-6) da 39ª Vara Cível do Foro Central. 
Autora: BVL Corretora; 
(w) Ação Ordinária nº 0116425-24.2011.8.26.0100 (antigo 583.00.2011.116425-1), da 30ª Vara Cível do Foro Central 
ï Autor: Roberto Cordeiro Simões;  
(x) Ação Ordinária nº 0126956-72.2011.8.26.0100 (antigo 583.00.2011.126956-4), da 10ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC ainda não cadastrada no E. Tribunal de Justiça) ï Autor: Robson Rodrigo de 
Souza; 
(y) Ação Ordinária nº 0019453-43.2010.4.03.6100 da 12ª Vara Cível da Justiça Federal (Seção Judiciária de São 
Paulo) ï Autor: Carlos Eduardo Rodrigues. 

Polo passivo  BM&FBOVESPA e Associação BM&F. 

Valores envolvidos  As ações judiciais envolvem os títulos de sócio efetivo da antiga Bolsa de Mercadorias de São Paulo - BMSP, e 
correspondente quantidade de ações emitidas pela então BM&F S.A., atual BM&FBOVESPA, equivalente àquela 
conferida aos então proprietários de título de sócio efetivo da então BM&F (associação civil). O valor financeiro de 
eventual condenação dependerá de cálculos a serem apurados em liquidação de sentença. 

Principais fatos  Trata-se de ações ajuizadas contra a BM&FBOVESPA e a Associação BM&F, visando o reconhecimento da ineficácia de 
disposi­»es contidas no ñInstrumento de Protocolo e Justifica­«oò de opera­«o de cis«o parcial firmado em setembro 
de 2007, entre a então BM&F (associação civil) e a então BM&F S.A. Alegam os Autores que por contemplarem a 
extinção do título de sócio efetivo da então BM&F (associação civil), antes de implementada a fusão com a BMSP, tais 
disposições seriam incompatíveis com o Protocolo de Intenções celebrado em 1991 entre a BMSP e a então BM&F 
(associação civil). 
Exceção feita às Ações aforadas por Roberto Cordeiro Simões e Carlos Eduardo Rodrigues (itens ñwò e ñyò supra, 
respectivamente), todas as Ações já foram sentenciadas, sempre pela improcedência ou pela extinção, sem 
julgamento de mérito, dos pedidos formulados na petição inicial. As sentenças proferidas nas Ações aforadas por 
Edilson Alencar, BVL Corretora e Fernando Esboriol (itens ñkò, ñvò e ñeò supra, respectivamente) ainda estão no prazo 
para a eventual oferta de recursos. Nos demais casos, os Autores interpuseram Apelação, sendo que o Tribunal de 
Justiça já negou provimento aos Recursos de Henrique S. Filho, Celso Rodrigues, Correta Corretora, Izael Camillo dos 
Anjos, Ronaldo Caire e Henrique Bispo Pimentel (itens ñfò, ñiò, ñjò, ñmò, ñpò e ñrò supra, respectivamente). Sobre esses 
casos ainda estão com prazo em curso para a oferta de Embargos de Declaração e/ou Recursos para os Tribunais 
Superiores. 

Prática que causou 
tais contingências  

Supostas irregularidades existentes no ñInstrumento de Protocolo e Justifica­«oò de opera­«o de cis«o parcial firmado 
em setembro de 2007, entre a então BM&F (associação civil) e a então BM&F S.A. que, por contemplar a extinção do 
título de sócio efetivo da então BM&F (associação civil), antes de implementada a sua fusão com a BMSP, seria 
incompatível com o Protocolo de Intenções celebrado em 1991 entre a BMSP e a então BM&F (associação civil). 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 
em caso de perda  

Ações (ou seu valor de mercado) equivalentes às conferidas aos antigos proprietários de título de sócio efetivo da 
então BM&F (associação civil). 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 
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III.3)  

 
Casos repetitivos ï III  

Autores, juízos e 

processos nº s 

(a) Ação Ordinária nº 0184098-68.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184098-2) da 07ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184098-68.2010.8.26.0100) ï Autor: Henrique Bispo Pimentel;  
(b) Ação Ordinária nº 0184069-18.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184069-4) da 01ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC ainda não cadastrada no E. Tribunal de Justiça) ï Autor: Marcos Bianco Bastos; 
(c) Ação Ordinária nº 0184096-98.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184096-7) da 02ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184096-98.2010.8.26.0100) ï Autor: Seeiche Abe; 
(d) Ação Ordinária nº 0184097-83.2010.8.26.0100 (antiga 583.00.2010.184097-1) da 03ª Vara Cível do Foro Central, 
atualmente em fase de Apelação (AC nº 0184097-83.2010.8.26.0100) ï Autor: Sérgio Carnelosso.  

Polo passivo  BM&FBOVESPA e Associação BM&F. 

Valores  envolvidos  As ações judiciais envolvem o valor de aquisi­«o do t²tulo de ñoperador especial de mercadoria agr²colaò atualizado, ou 

10% do valor de título patrimonial de operador especial da então BM&F (associação civil). O valor financeiro de 

eventual condenação dependerá de cálculos a serem apurados em liquidação de sentença. 

Principais fatos  Trata-se de ações ajuizadas contra a BM&FBOVESPA e a Associação BM&F contra o cancelamento dos títulos não 
patrimoniais de ñOperador Especial Agr²colaò da antiga BM&F quando da ñdesmutualiza­«oò da BM&F, ao argumento 
de que tal cancelamento não poderia ter sido realizado sem a sua anuência e/ou correspondente indenização. 
Buscam, assim, que seja declarada a ineficácia da deliberação que cancelou seus títulos, ou, subsidiariamente, que a 
Associação BM&F e a BM&FBOVESPA sejam condenadas ao pagamento de indenização. Às referidas causas, aforadas 
em setembro de 2010, foi dado o valor de R$ 50.000,00. Em todos os casos, já foram proferidas sentenças de 
improcedência das Ações e interpostas às respectivas Apelações, sendo que o recurso do Autor Henrique Bispo 
Pimentel (item ñaò supra) foi recentemente desprovido pelo Tribunal de Justiça, em acórdão ainda passível de 
interposição de Embargos de Declaração e/ou Recursos aos Tribunais Superiores.  

Prática que cau sou 

tais contingências  

Cancelamento dos t²tulos n«o patrimoniais de ñOperador Especial Agr²colaò da BM&F, em decorr°ncia da 

desmutualização e nova estrutura societária/operacional da entidade, que tornou a necessidade de detenção de tais 

títulos obsoleta. 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto 

em caso de perda  

Condena­«o ¨ indeniza­«o do valor de aquisi­«o do t²tulo de ñoperador especial de mercadoria agr²colaò atualizado, ou 

equivalente a 10% do valor de título patrimonial de operador especial BM&F. 

Valor provisionado  Não há valor provisionado. 

 
4.7  - Outras  contingências relevantes  
 
Na data de divulgação deste Formulário de Referência, a Companhia e suas controladas não tinham outras contingências 

relevantes além dos processos judiciais ou administrativos mencionados no item 4.3. 
 
4.8  - Regras do país de origem e do país em que os valores mobiliários estão custodiados   
 
A Companhia foi devidamente constituída segundo as leis brasileiras e possui os seus valores mobiliários listados na bolsa de 
seu país de origem. Portanto, esse item não é aplicável à Companhia. 
 
 

5. RISCO  DE MERCADO 
 
5.1 - Descrição  dos principais riscos de mercado  
 
O Governo Federal exerceu, e continua a exercer, influência significativa sobre a economia brasileira, o que 
poderá causar impacto sobre o nosso negócio.  
 
O Governo Federal frequentemente intervém na economia brasileira e, por vezes, efetua mudanças relevantes na política e 
regulamentações.  
 
Os atos do Governo Federal para controlar a inflação e outras políticas e regulamentações têm frequentemente envolvido, entre 
outras medidas, aumento de taxas de juros, alterações de políticas tributárias, controles de preço, desvalorizações monetárias, 
controles de capital e limites das importações. Nosso negócio, situação financeira, fluxo de caixa e resultados operacionais, bem 
como o valor de mercado das nossas ações, poderão ser afetadas por mudanças nas políticas ou regulamentações que 
envolvam ou afetem certos fatores, tais como: taxas de juros; política de restrição e controle cambial e dos fluxos de capita is; 
flutuações nas taxas de câmbio; inflação; liquidez no mercado doméstico de capitais e de crédito; política fiscal e regime 
tributário; e medidas de natureza política, social e econômica que ocorram ou afetem o Brasil. 
 
Alterações na legislação tributária ou trabalhista, ou na interpretação de tais leis e normas, podem ter um efeito adverso em  
nossos negócios. O Governo Federal ocasionalmente promove reformas nos tributos e nos regimes de tributação, que podem 
afetar as nossas operações e de outros participantes dos nossos mercados de atuação. Essas reformas incluem mudanças nas 
alíquotas de tributação e, ocasionalmente, imposição de tributos temporários, cujos recursos são destacados para o 
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atendimento de determinados objetivos governamentais. Os efeitos dessas mudanças e de quaisquer outras mudanças 
decorrentes de aprovação de novas reformas tributárias não podem ser quantificados. Em especial, alterações na tributação 

sobre operações financeiras e sobre transações em bolsas de valores e futuros podem desestimular tais atividades e 
consequentemente nos afetar de maneira negativa. Adicionalmente, pode haver, no futuro, interpretação diversa da atual 
legislação tributária pelas autoridades fazendárias ou pelo poder judiciário, que pode alterar o atual regime tributário aplicável 
às nossas atividades. 
 
A inflação e as medidas do Governo Federal para combatê -la poderão influenciar significativamente o ambiente 
econômico brasileiro, afetando desfavoravelmente nossos resultados o peracionais.  
 
No passado, o Brasil registrou índices de inflação extremamente altos. A inflação e algumas medidas adotadas pelo Governo 
Federal no intuito de combatê-la tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza 
econômica e para o aumento da volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro. Futuras medidas tomadas pelo 
Governo Federal, incluindo ajustes na taxa de juros e intervenção no mercado de câmbio para ajustar ou fixar o valor do Real 
em relação ao Dólar, podem ter um efeito desfavorável sobre a economia brasileira e, consequentemente, sobre nossos 
negócios.  
 
Caso o Brasil venha a vivenciar uma significativa inflação no futuro, é possível que não sejamos capazes de compensar os 
efeitos da inflação em nossa estrutura de custos, o que poderia diminuir nossas margens líquidas e operacionais. 

 
Eventos políticos ou econômicos e a percepção de risco em outros países, tanto as  economias  desenvolvidas 
quanto os  mercados emergentes, poderão prejudi car a economia brasileira, nosso negócio e o valor de 
mercado das nossas ações.  
 
O valor de mercado dos valores mobiliários emitidos por companhias brasileiras é influenciado diretamente pelo fluxo de capital 
estrangeiro bem como pelas condições econômicas e de mercado de outros países. Uma aversão crescente a risco por parte 
dos investidores e reduções repentinas nas expectativas de crescimento de regiões econômicas ou países com relevância no 
cenário econômico e financeiro mundial podem causar efeito prejudicial sobre o valor de mercado dos valores mobiliários 
emitidos por companhias brasileiras. 
 
A instabilidade das taxas de câmbio poderá nos prejudicar e prejudicar o preço de mercado das nossas ações.  
 
No decorrer das últimas quatro décadas, o Governo Federal implementou vários planos econômicos e utilizou uma série de 
políticas cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, mini desvalorizações periódicas durante as quais a periodicidade dos 
ajustes variou de diária para mensal, sistemas de taxas de câmbio flutuantes, controles cambiais e duplo mercado de câmbio. 
De tempos em tempos, houve flutuações significativas da taxa de câmbio entre a moeda brasileira e o Dólar e outras moedas. 
 
As desvalorizações do Real em relação ao Dólar poderão criar pressões inflacionárias adicionais no Brasil e levar a aumentos 
das taxas de juros, o que poderá afetar negativamente a economia brasileira como um todo e as atividades de negociação em 
nossa bolsa bem como o preço de mercado das nossas ações.  
 
Adicionalmente, a depreciação do real poderia tornar as nossas obrigações e financiamentos atrelados a moedas estrangeiras 
mais caras, além de afetar o valor de mercado das nossas carteiras de ativos. Por outro lado, a apreciação do Real em relação 
ao Dólar e a outras moedas poderia levar à deterioração das contas correntes brasileiras em moeda estrangeira, bem como à 
redução do ritmo de crescimento das exportações. Dependendo das circunstâncias, a depreciação ou apreciação do Real 
poderia afetar material e adversamente o crescimento da economia brasileira e do nosso negócio, condição financeira e 
resultados. Além disso, a apreciação cambial pode levar a atuações do Governo Federal por meio de imposição ou aumento de 
impostos, intervenções no mercado e a criação de controles que podem prejudicar o desempenho operacional da Companhia e 
afetar o preço das nossas ações. 
 
Ao final de 2008, como decorrência da crise financeira internacional, a moeda brasileira sofreu desvalorização de 31,9% em 

relação ao final de 2007. Nos anos seguintes, considerando as cotações de final de período, apresentou apreciação de 25,5% 
em 2009 e 4,3% em 2010, com subsequentes desvalorizações de 12,6% em 2011 e de 8,9% em 2012. Não há garantia dos 
movimentos cambiais do Real em relação ao Dólar no futuro. A taxa de câmbio PTAX de venda divulgada pelo BACEN em 30 de 
dezembro de 2012 foi de R$2,0435 por US$1,00. 
 

 2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

Apreciação (depreciação) do R$ em 
relação ao US$ - fim de período 

11,8% 8,7% 17,2% (31,9%)  25,5% 4,3% (12,6%)  (8,9)%  

 
Em 2012, aproximadamente 13% do total das receitas eram denominadas em dólar norte-americano, por meio de contratos de 
futuros e opções de câmbio e de taxa de juros em US$. Nossas receitas podem ser adversamente impactadas pela apreciação 
da taxa de câmbio. 
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A variação das taxas de juros poderá ter um efeito prejudicial sobre nossas atividades e resultados operacionais.  
 

Desde 2001, o BACEN tem frequentemente ajustado a meta da taxa básica de juros (Selic), reduzindo seu percentual de 26,5% 
ao ano, fixado em fevereiro de 2003, para 16% ao ano, mantido de abril a setembro de 2004. Com o objetivo de controlar a 
inflação, o BACEN elevou a meta da Selic para 19,75% ao ano em maio de 2005. Durante os dois anos seguintes, o cenário 
macroeconômico favorável e a inflação controlada por meio do sistema de metas de inflação levou o BACEN a diminuir a meta, 
em setembro de 2007, para 11,25% ao ano.  
 
Em 2008, contudo, o BACEN elevou algumas vezes a meta da Selic devido às condições econômicas e às expectativas de alta 
da inflação no período, até alcançar, em setembro, 13,75% ao ano. Em 2009, o BACEN fez esforços para incentivar o 
crescimento da disponibilidade de crédito reduzindo a meta da Selic, em julho , para 8,75% ao ano, patamar em que 
permaneceu até abril de 2010, entretanto encerrou 2010 em 10,75% ao ano após algumas elevações.  
 
Em 2011, dando seguimento ao processo de elevação, o BACEN promoveu aumentos sucessivos até atingir 12,5% ao ano em 
julho (maior patamar desde março de 2009). A partir de setembro, diminuiu a meta devido ao ajuste das condições monetárias 
e viés desinflacionário do mercado internacional, processo que continuou até o final de 2011 quando encerrou em 11% ao ano. 
Em 2012, após novas reduções, atingiu, em outubro,  seu menor patamar da história, 7,25% ao ano, permanecendo nesse nível 
até ao final de 2012.  
 

A inflação, a flutuação da taxa de juros e as políticas monetárias do governo relacionadas podem influenciar material e 
adversamente o crescimento da economia brasileira. Portanto, os preços dos valores mobiliários negociados nas nossas 
plataformas, nossa receita financeira e os resultados das operações podem ser afetados da mesma forma. 
 
Atuação da BM&FBOVESPA Como Contraparte Central Garantidora  
 
A nossa atuação, por intermédio de nossas Clearings, como contraparte central garantidora das operações realizadas nos 
mercados de derivativos (futuros, termo, opções e swaps), de câmbio (Dólar pronto), de título s públicos federais (operações à 
vista e a termo, definitivas e compromissadas, e de empréstimos de títulos), de renda variável (operações à vista, termo, 
opções, futuros e empréstimo de títulos) e de títulos privados (operações à vista e de empréstimo de títulos), nos expõe de 
forma importante, direta ou indiretamente, ao risco de crédito de:  
 
¶ Membros de compensação, agentes de compensação e corretoras participantes de nossas Clearings; 
¶ Clientes de corretoras participantes de nossas Clearings; e 
¶ Instituições participantes de nossa Clearing de Câmbio.  

 
O inadimplemento de obrigações de membros de compensação, agentes de compensação, corretoras, clientes de corretoras e 
de instituições participantes de nossa Clearing de Câmbio pode ter origem em eventos de falência, intervenção, liquidação 
extrajudicial, falta de liquidez e falhas operacionais, dentre outros motivos fora de nosso controle.  
 
Embora nossas Clearings não possuam exposição direta ao risco de mercado, uma vez que não possuem posições liquidamente 
compradas ou liquidamente vendidas nos diversos contratos e ativos liquidados, o inadimplemento de obrigações pode resultar 
em exposição ao risco de mercado associado a posições de terceiros, uma vez que nossas Clearings devem assegurar a boa 
liquidação de todas as operações liquidadas por seu intermédio. Os principais riscos de mercado que podem ter origem na 
exposição a posições de terceiros são: 
 
¶ Preços das ações negociadas nos sistemas de negociação da BM&FBOVESPA e seus índices; 
¶ Liquidez e preço das garantias das operações e posições oferecidas pelos participantes em nossos mercados; 
¶ Taxa de câmbio de Reais por Dólares; 
¶ Taxa de juros denominada em Reais, Taxa de juros denominada em Dólares (cupom cambial); e 
¶ Preços de commodities agropecuárias. 

 

Os valores das potenciais exposições a estes e a outros fatores de risco de mercado dependem, fundamentalmente, das 
posições em aberto dos inadimplentes, bem como da natureza das suas garantias depositadas como parte dos mecanismos de 
gerenciamento de riscos adotados pelas Clearings. A probabilidade de ocorrência associada aos episódios de inadimplemento 
está, de uma forma geral, positivamente correlacionada com os seguintes eventos: 
 
¶ Alta volatilidade de preços e taxas, especialmente aquelas que definem os valores dos ativos e contratos liquidados por 

intermédio de nossos sistemas de liquidação;  
¶ Elevado nível de alavancagem do sistema; 
¶ Incertezas relacionadas ao ambiente macroeconômico local e global;  
¶ Ruptura dos fluxos de liquidez vigorantes nos mercados locais e globais; 
¶ Eventos de crédito no mercado local ou no mercado internacional envolvendo instituições de importância sistêmica; 
¶ Mudanças abruptas de natureza política no Brasil ou nas principais economias globais; 
¶ Eventos de forte impacto social local ou global, como desastres naturais e guerras. 
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Caso um participante não realize os pagamentos devidos ou a entrega dos ativos e/ou mercadorias devidas, deveremos acionar 
nossos mecanismos de garantias e salvaguardas, de forma a assegurar a boa liquidação das operações registradas, no prazo e 

na forma previstos. Nosso patrimônio poderá sofrer perdas substanciais caso malogrem nossas políticas e mecanismos de 
gerenciamento dos riscos associados à atividade contraparte central garantidora. 
 
Risco das Aplicações  Financeiras da BM&FBOVESPA  
 
Além dos riscos descritos acima sobre os nossos negócios, a Companhia está exposta, também, aos seguintes riscos de 
mercado: 
 
Risco de Taxa de Juros 
 
Advém da possibilidade de oscilações das taxas de juros futuras para os respectivos vencimentos poderem gerar um impacto 
sobre os valores justos das aplicações financeiras da Companhia. 
 
Posição Pós-fixada: Como política de aplicações financeiras e tendo em vista a necessidade de liquidez imediata com o menor 
impacto possível das flutuações das taxas, a Companhia mantém seus ativos e passivos financeiros atrelados a taxas de juros 
flutuantes ou pós-fixadas. No quadro ñFatores de Risco (Consolidado)ò, constante da alínea (d) do item 5.2, estão  as posições 
consolidadas das aplicações em CDB, títulos públicos, operações compromissadas e cotas de fundos de investimento abertos, 

cujos benchmarks são o CDI/Selic. Essa estratégia minimiza o impacto no valor justo ou valor presente advindo de eventuais 
variações das taxas de juros futuras. Dessa forma, os impactos efetivos dessas flutuações nos valores justos das aplicações 
financeiras não são significativos. 
 
Apresentamos no quadro a seguir, conforme requerido pela CVM, os impactos de uma variação de 25% e 50% sob o cenário 
provável da taxa CDI, por se tratar de maior exposição do fator de risco.  
 

 Impacto no resultado (Cenário para 3 meses  - referência dez/2012 )  

 Fator de 
Risco  

Cenário  
-50%  

Cenário  
-25%  

Cenário  
Provável  

Cenário  
25%  

Cenário  
50%  

Aplicações Financeiras (R$ mil) CDI/Selic 28.452  42.410 56.197  69.817  83.276  
Taxas do Indexador (% a.a.)  CDI/Selic 3,47% 5,20% 6,93% 8,67% 10,40% 

 
Posição Prefixada: A Companhia possui parte de suas aplicações financeiras indexada a taxas prefixadas, resultando em uma 
exposição líquida aplicada em taxas de juros prefixadas. No entanto, em termos percentuais, tendo em vista os valores 
envolvidos conforme quadro ñFatores de Risco (Consolidado)ò, constante da al²nea (d) do item 5.2, seus eventuais impactos na 
nossa carteira não são considerados relevantes. 
 
Risco Cambial 
 
Decorre da possibilidade de oscilações das taxas de câmbio sobre a aquisição de insumos, a venda de produtos e a contratação 
de instrumentos financeiros poderem gerar impactos nos valores envolvidos em moeda nacional.  
 
Além de valores a pagar e a receber em moedas estrangeiras, incluindo-se o pagamento de juros das senior unsecured notes, a 
BM&FBOVESPA possui depósitos de terceiros em moeda estrangeira para a garantia de liquidação de operações por parte de 
investidores estrangeiros e ainda, recursos próprios no exterior. Em 31 de dezembro de 2012 a exposição líquida da 
BM&FBOVESPA em moeda estrangeira era R$26.455 mil (2011- negativa em R$4.938 mil; 2010 - negativa em R$1.820 mil). 
Tendo em vista os valores líquidos envolvidos, seus impactos na carteira não são considerados relevantes. 
 
Posição em Índices de Inflação e Ouro 
 
Em termos percentuais, tendo em vista os valores envolvidos (conforme quadro ñFatores de Risco (Consolidado)ò, constante da 
alínea (d) do item 5.2), os eventuais impactos na nossa carteira não são considerados significativos. 
 
5.2 - Descrição da p olítica de gerenciamento de riscos de mercado  
 

a.  riscos para os quais se busca proteção   
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 
Conforme descrito no item 5.1, uma vez que as nossas Clearings podem, potencialmente, vir a ficar expostas a riscos de 
mercado associados a posições de terceiros em virtude de inadimplemento, nossos sistemas de administração de riscos 
consideram a análise de todos os fatores de risco de mercado associados aos ativos e contratos liquidados por intermédio de 
nossas Clearings. Os fatores de risco considerados compreendem, por exemplo, o conjunto de fatores de risco apresentados no 
item 5.1.  
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2) Participação Acionária no CME Group 
 

Destacamos que a companhia aumentou sua participação no CME Group, Inc. com recursos captados por meio de emissão, em 
julho de 2010, de Senior Unsecured Notes, no montante de US$612 milhões e com vencimento em julho de 2020. Entretanto, 
as variações da taxa de câmbio do principal da dívida foram consideradas como instrumento de cobertura da operação de 
hedge de investimento líquido no exterior, com o objetivo de proteger o risco d e variação cambial incidente sobre parte 
equivalente a US$ 612 milhões (notional) do investimento no CME Group. Assim sendo, a BM&FBOVESPA adotou a 
contabilidade de hedge de investimento líquido, de acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico CPC 38. Para tanto, 
efetuou a designação formal das operações documentando: (i) objetivo do hedge, (ii) tipo de hedge, (iii) natureza do risco a ser 
coberto, (iv) identificação do objeto de cobertura ( hedged item), (v) identificação do instrumento de cobertura ( hedging 
instrument), (vi) demonstração da correlação do hedge e objeto de cobertura (teste de efetividade retrospectivo) e (vii) a 
demonstração prospectiva da efetividade.  
 
A BM&FBOVESPA adota como metodologia de teste de efetividade retrospectivo a razão dos ganhos ou perdas acumuladas na 
dívida com os ganhos ou perdas no investimento líquido (Dollar offset method on a cumulative and spot basis). Para a 
demonstração prospectiva, a BM&FBOVESPA utiliza cenários de estresse aplicados sobre a variável de cobertura. A aplicação 
dos citados testes de efetividade não revelaram quaisquer inefetividade em 31 de dezembro de 2011. 
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 
A Companhia possui política de aplicação do saldo em caixa que privilegia alternativas de baixo risco, o que se traduz em 
proporção expressiva de títulos públicos federais ou operações compromissadas lastreadas em títulos públicos na sua carteira, 
adquiridos, diretamente ou por intermédio de fundos de investimento. Assim, de forma geral, possuímos uma política de 
aplicação do saldo em caixa que privilegia a preservação do capital, alocando recursos em investimentos altamente 
conservadores, com altíssima liquidez e baixíssimo risco, o que se traduz em proporção expressiva de posições que possuem 
risco soberano brasileiro, majoritariamente pós-fixados na taxa de juros básica (CDI/Selic). 
 

b.  estratégia de proteção patrimonial ( hedge ) 
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 
A estratégia de proteção patrimonial referente aos potenciais riscos de mercado advindos de nossa atuação como contraparte 
central garantidora nos mercados liquidados por intermédio de nossas Clearings consiste, primordialmente, na constituição de 
estruturas de salvaguardas robustas que minimizem eventuais impactos negativos em nosso patrimônio. A estrutura de 
salvaguardas de uma clearing representa o conjunto de recursos e mecanismos que podem ser por ela utilizados para a 
cobertura de perdas relacionadas à falha de liquidação de um ou mais participantes do mercado. A constituição dessas 
estruturas de salvaguardas obedece ao disposto no parágrafo 2º do Artigo 4º da Lei 10.214, de 27 de março de 2001, que 
dispõe sobre a atuação das câmaras (clearings) no âmbito do sistema brasileiro de pagamentos. Complementam estas 
estruturas de salvaguardas um conjunto de políticas, procedimentos e sistemas de administração de riscos.  
 

2) Participação Acionária no CME Group 
 
Conforme mencionado anteriormente, destacamos que em julho de 2010 a BM&FBOVESPA emitiu Senior Unsecured Notes, no 
montante de US$612 milhões e com vencimento em julho de 2020, que está vinculada ao aumento de participação no CME 
Group. As variações da taxa de câmbio do principal da dívida foram consideradas como instrumento de cobertura da operação 
de hedge de investimento líquido no exterior, com o objetivo de proteger o risco de variação cambial incidente sobre parte 
equivalente a US$612 milhões (notional) do investimento no CME Group. Mais detalhes sobre a operação de hedge de 
investimento líquido no exterior ( hedge accounting), ver item 5.2.a.  
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 
Devido ao baixíssimo perfil de risco associado às aplicações financeiras da Companhia, embora faça uso de derivativos com o 
objetivo de proteção, numa parcela não significativa das aplicações financeiras conforme item 5.2.c., através dos fundos de 
investimento exclusivos, ela não aplica a chamada contabilização de hedge (hedge accounting). 
 

c.  instrumentos utilizados para proteção patrimonial ( hedge )  
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 
Consoante nossa estratégia de adoção de mecanismos robustos que mitiguem potenciais impactos negativos patrimoniais 
decorrentes de nossa atuação como contraparte central garantidora, foram desenvolvidas estruturas de salvaguardas e 
sistemas de gerenciamento de riscos específicos para cada uma das Clearings administradas pela Companhia. Estes sistemas e 
estruturas encontram-se detalhadamente descritos nos regulamentos e nos manuais das respectivas Clearings, tendo sido 
objeto de testes e de homologação pelo BACEN, na forma da Resolução 2.882/01 do CMN e da Circular 3.057/01 do BACEN. Os 
principais componentes das estruturas de salvaguardas das Clearings da BM&FBOVESPA estão descritos a seguir. 
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Clearing de Derivativos 
 
¶ Garantias depositadas pelos participantes do mercado de derivativos; 
 
(em milhares de Reais) 

Composição  2012   2011   2010  

      
 Títulos Públicos Federais  85.901.802  95.413.934  76.979.261 
 Cartas de Fiança  2.696.602  3.090.051  3.538.492 
 Ações  3.532.128  3.242.459  4.934.328 
 Certificados de Depósito Bancário (CDBs)  933.447  1.448.298  1.150.998 
 Ouro  67.677  80.619  105.958 
 Garantia em moeda  741.243  707.212  652.290 
 FIC Banco BM&F  179.521  212.935  173.340 
      
 Total  94.052.420   104.195.508   87.534.667  

 
¶ Coïresponsabilidade pela liquidação da corretora e do membro de compensação que atuaram como intermediários, bem 

como garantias depositadas por tais participantes; 

¶ Fundo de Desempenho Operacional, com valor de R$1.099.786 mil (2011 ï R$1.138.007 mil e 2010 - R$1.162.122 mil), 
formado por recursos aportados por detentores de direito de liquidação na Clearing de Derivativos (membros de 
compensação) e detentores de direito de negociação irrestrito, com a finalidade exclusiva de garantir as operações. A 
contribuição mínima requerida de cada Membro de Compensação é de R$5.500 mil, R$6.500 mil e R$7.500 mil conforme 
seja detentor de Direito de Liquidação tipo 1, tipo 2 ou tipo 3, respectivamente, na Clearing de Derivativos. A contribuição 
mínima requerida de cada Corretora de Mercadorias é de R$6.000 mil para as detentoras de Direito de Negociação 
Irrestrito. As detentoras de Direito de Negociação Restrito de taxa de juro, câmbio e Ibovespa têm contribuição mínima 
exigida de R$4.000 mil. As detentoras de Direito de Negociação de outros contratos liquidados na Clearing de Derivativos 
têm contribuição mínimia requerida de R$3.000 mil. A contribuição mínima requerida de cada Operador Especial é de 
R$1.600 mil para os detentores de Direito de Negociação Irrestrito e Direito de Negociação Restrito de taxa de juro, câmbio 
e Ibovespa. Para os Detentores de Direito de Negociação de outros contratos liquidados na Clearing de Derivativos, a 
contribuição mínima exigida é de R$1.000 mil;  

 
(em milhares de Reais) 

Composição  2012   2011   2010  

      
 Títulos Públicos Federais  919.462  913.100  921.678 
 Cartas de Fiança  150.800  204.152  172.210 
 Certificados de Depósito Bancário (CDBs)  4.946  8.055  52.801 
 Ações  11.074  12.700  15.358 
 Garantias em moeda  13.504  -  75 
      
 Valores depositados  1.099.786  1.138.007  1.162.122 

      
Valores que garantem a participação do 
membro de compensação / negociador  

     
(874.000)  (952.700)  (989.200) 

      
 Garantias excedentes  225.786  185.307  172.922 

 
¶ Fundo de Operações do Mercado Agropecuário, com valor de R$50.000 mil em 31 de dezembro de 2012, 2011 e de 2010, 

destinado a manter recursos da BM&FBOVESPA para garantir a boa liquidação de operações com contratos referenciados 
em commodities agropecuárias; 

¶ Fundo Especial dos Membros de Compensação, com valor de R$40.000 mil em 31 de dezembro de 2012, 2011 e de 2010, 
destinado a manter recursos da BM&FBOVESPA para garantir a boa liquidação das operações, independentemente do tipo 
de contrato;  

¶ Fundo de Liquidação de Operações, com valor de R$386.803 mil (2011 - R$380.993 mil e 2010 - R$408.509 mil), formado 
por garantias aportadas pelos Membros de Compensação da Clearing, destinado a garantir a boa liquidação das operações, 
depois de esgotados os recursos dos dois fundos anteriores. A contribuição mínima requerida de cada Membro de 
Compensação é de R$2.000 mil, R$3.000 mil e R$4.000 mil, conforme seja detentor de direito de liquidação tipo 1, tipo 2 
ou tipo 3, respectivamente, na Clearing de Derivativos. Adicionalmente, é exigido de cada membro de compensação R$500 
mil por participante com direito de negociação sob sua responsabilidade.  

 
(em milhares de Reais) 

Composição  2012   2011   2010  

      
 Títulos Públicos Federais  342.942  339.180  354.256 
 Cartas de Fiança  36.684  38.763  35.012 
 Certificados de Depósito Bancário (CDBs)  -  -  14.700 
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 Ações  3.177  3.050  4.541 
 Garantias em moeda  4.000  -  - 
      
 Valores depositados  386.803  380.993  408.509 

      
Valores que garantem a participação do 
membro de compensação / negociador  

(270.500)  (293.000)  (313.000) 

      
 Garantias excedentes  116.303  87.993  95.509 

 
Patrimônio especial com valor de R$42.245 mil (2011 - R$38.906 mil e 2010 - R$34.807 mil), para atendimento do disposto no 
Artigo 5º da Lei 10.214, de 27 de março de 2001, e do disposto Artigo 19 da Circular 3.057 do BACEN, de 31 de agosto de 
2001. 
 
Clearing de Ações e Renda Fixa Privada (CBLC) 
 
¶ Garantias depositadas pelos participantes do mercado da Clearing de ações e renda fixa privada (CBLC); 
 
(em milhares de Reais) 

Composição  2012   2011   2010  

 Títulos Públicos Federais  32.749.964  34.422.215  22.749.941 
 Ações  40.975.737  31.417.638  25.809.847 
 Títulos Internacionais (1)  2.596.140  2.134.513  736.905 
 Certificados de Depósito Bancário (CDBs)  522.080  621.817  580.066 
 Cartas de Fiança  312.288  245.616  448.054 
 Garantia em Moeda 369.910  762.111  235.806 
 Ouro  11.464  5.930  4.955 
 FIF BB-CBLC  -  314  6.092 
 Outros  182.241  159.968  130.873 

      
 Total  77.719.824   69.770.122   50.702.537  

 
(1) Títulos do governo norte -americano e alemão, bem como ADRs (American Depositary Receipt).  

 
¶ Coïresponsabilidade pela liquidação da corretora e do agente de compensação que atuaram como intermediários, bem 

como garantias depositadas por tais participantes;  
¶ Fundo de Liquidação, com valor de R$421.786 mil (2011 - R$384.326 mil e 2010 - R$485.409 mil), formado por garantias 

aportadas pelos Agentes de Compensação, destinado a garantir a boa liquidação das operações; 
 

(em milhares de Reais) 
Composição  2012   2011   2010  

      
Títulos Públicos Federais  416.212  384.326  485.409 
Garantias em moeda 5.574  -  - 

      
Valores depositados  421.786  384.326  485.409 

 

¶ Patrimônio especial com valor de R$45.138 mil (2011 - R$41.564 mil e 2010 - R$37.210 mil), para atendimento do disposto 
no Artigo 5º da Lei 10.214, de 27 de março de 2001, e do disposto Artigo 19 da Circular 3.057 do BACEN, de 31 de agosto 
de 2001. 

 
Clearing de Câmbio 
 

¶ Garantias depositadas pelos participantes do mercado de câmbio; 
 
(em milhares de Reais) 

Composição  2012   2011   2010  

Títulos Públicos Federais  3.662.691  3.416.862  3.855.147 
Garantia em moeda 4  31.697  66.520 

Valores depositados 3.662.695  3.448.559  3.921.667 

 
¶ Fundo de Participação, com valor de R$214.675 mil (2011 - R$181.260 mil e 2010 - R$162.235 mil), formado por garantias 

aportadas pelos participantes da Clearing, destinado a garantir a boa liquidação das operações; 
 

(em milhares de Reais) 
Composição  2012   2011   2010  

      
 Títulos Públicos Federais  214.675  181.260  162.235 
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¶ Fundo Operacional da Clearing de Câmbio, com valor de R$50.000 mil em 31 de dezembro de 2012, 2011 e de 2010, com 

a finalidade de manter recursos da BM&FBOVESPA para cobrir danos decorrentes de falhas operacionais ou 
administrativas; 

¶ Patrimônio especial com valor de R$42.295 mil (2011 - R$38.956 mil e 2010 - R$34.848 mil), para atendimento do disposto 
no Artigo 5º da Lei 10.214, de 27 de março de 2001, e do disposto Artigo 19 da Circular 3.057 do BACEN, de 31 de agosto 
de 2001. 

 
Clearing de Ativos 
 
¶ Garantias depositadas pelos participantes do mercado de títulos públicos federais; 
 
(em milhares de Reais) 

 2012   2011   2010  

 Títulos Públicos Federais  1.046.977  1.142.266  928.786 

 
¶ Fundo Operacional da Clearing de Ativos, com valor de R$40.000 mil em 31 de dezembro de 2012, 2011 e de 2010, com a 

finalidade de manter recursos da BM&FBOVESPA para cobrir prejuízos decorrentes de falhas operacionais ou 
administrativas dos participantes; 

¶ Patrimônio especial com valor de R$29.747 mil (2011 ï R$27.395 mil e 2010 - R$24.536 mil), para atendimento do 
disposto no Artigo 5º da Lei 10.214, de 27 de março de 2001, e do disposto Artigo 19 da Circular 3.057 do BACEN, de 31 
de agosto de 2001. 

 
2) Participação Acionária no CME Group 

 
Para proteção patrimonial (hedge) sobre as variações da taxa de câmbio está sendo utilizado como instrumento uma operação 
de Hedge de Investimento Líquido no Exterior ( hedge accounting), que tem como objetivo neutralizar os impactos advindos da 
variação cambial relacionada ao investimento no CME Group e ¨ capta­«o das ñSenior Unsecured Notesò, realizada em 
16/07/2010. Mais detalhes sobre a operação de hedge de investimento líquido no exterior ( hedge accounting), ver item 5.2.a.  
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 
Os instrumentos financeiros derivativos estão representados por contratos de mercado futuro de taxa de juros (DI1) 
demonstrados ao seu valor de mercado. Esses contratos são integrantes das carteiras dos fundos exclusivos consolidados e são 
utilizados com o objetivo de cobrir exposições ao risco de taxa de juros prefixada, passando-as para taxa de juros pós-fixada 

(CDI). Embora tais derivativos tenham o objetivo de proteção, por opção da Administração a contabilização de hedge (hedge 
accounting) não é adotada para esses casos. 
 
O resultado líquido entre as operações com derivativos e o instrumento financeiro relacionado refere-se à posição vendida de 
contratos de juros futuros, com valor de mercado de R$394 mil (R$686 mil em 31 de dezembro de 2010), e está apresentado 
como parte do resultado financeiro ï Receitas (despesas) financeiras. Os valores referentes aos ajustes diários 
positivos/negativos estão apresentados em Outros créditos/Outras Obrigações, respectivamente. 
 
Os contratos de DI1 têm os mesmos vencimentos que as posições prefixadas a que estão relacionados. 
 

d.  parâmetros utilizados para o gerenciamento desses riscos  
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 

As estruturas de salvaguardas de nossas Clearings baseiam-se, em larga medida, no modelo de repartição de perdas 
denominado defaulter pays, no qual o montante de garantias depositadas por cada participante deve ser capaz de absorver, 
com elevado grau de confiança, as potenciais perdas associadas ao seu inadimplemento. Consequentemente, o valor exigido 
em garantia dos participantes constitui o elemento de maior importância na nossa estrutura de gerenciamento dos potenciais 
riscos de mercado advindos de nossa atuação como contraparte central garantidora. 

 
Para a maioria dos contratos e operações com ativos, o valor exigido em garantia é dimensionado para cobrir o risco de 
mercado do negócio, ou seja, sua volatilidade de preço, durante o horizonte de tempo esperado para a liquidação das posições 
de um participante inadimplente. Esse horizonte de tempo pode variar de acordo com a natureza dos contratos e ativos 
negociados. 

 
Os modelos utilizados para o cálculo da margem de garantia baseiam-se, de uma forma geral, no conceito de teste de estresse, 
isto é, metodologia que busca aferir o risco de mercado considerando não somente a volatilidade histórica recente dos preços, 
mas também a possibilidade de surgimento de eventos inesperados que modifiquem os padrões históricos de comportamento 
dos preços e do mercado em geral. 
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Os principais parâmetros utilizados pelos modelos de cálculo de margem são os cenários de estresse, definidos pelo Comitê de 
Risco de Mercado para os fatores de risco que afetam os preços dos contratos e ativos negociados nos nossos sistemas. Para a 

definição dos cenários de estresse, o Comitê de Risco de Mercado utiliza uma combinação de análises quantitativa e qualitativa. 
A análise quantitativa é feita com o apoio de modelos estatísticos de estimação de risco, como EVT (extreme value theory), 
estimação de volatilidades implícitas e por meio de modelos condicionais do tipo Garch, além de simulações históricas. A análise 
qualitativa, por sua vez, considera aspectos relacionados à conjuntura econômica e à política, nacional e internacional, e seus 
possíveis impactos sobre os mercados administrados pela BM&FBOVESPA.  
 

2) Participação Acionária no CME Group  
 
Os parâmetros utilizados para gerenciamento da operação de Hedge de Investimento Líquido no Exterior ( hedge accounting) 
são os testes de efetividade prospectivo e retrospectivo de hedge, de acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico CPC 
38. Mais detalhes sobre a operação de hedge de investimento líquido no exterior ( hedge accounting), ver item 5.2.a . 
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras 
 
A Companhia possui uma política de aplicação do saldo em caixa que privilegia alternativas de baixo risco, atrelados a taxas de 
juros flutuantes ou pós-fixadas. Essa estratégia minimiza eventuais impactos no valor justo ou valor presente advindo de 
eventuais variações das taxas de juros futuras.  

 
O quadro a seguir demonstra a evolução da exposição dos instrumentos financeiros por fator de risco de mercado utilizado 
como parâmetro indicativo da atuação da estratégia adotada: 
 

Exposição aos Fatores de Risco (Consolidado)  

Fator de  Risco  Risco  31/12/2012  31/12/2011  31/12/2010  

Juros ï Posição Pós-fixada  Queda do CDI 95,40% 99,29% 99,35% 
Juros ï Posição Prefixada  Alta da Pré 3,59% 0,07% 0,35% 
Cambial Alta da Moeda 0,68% 0,38% 0,05% 
Ouro Queda do Ouro 0,32% 0,26% 0,25% 
Inflação Queda da Inflação 0,01% 0,00% 0,00% 

    100,00%  100,00%  100,00%  

 
e. se a Companhia opera instrumentos financeiros com objetivos diversos de proteção patrimonial 

(hedge ) e quais são esses objetivos  
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 

Conforme mencionado anteriormente, as nossas Clearings não possuem posições liquidamente compradas ou liquidamente 
vendidas nos diversos contratos e ativos liquidados por seu intermédio. Adicionalmente, também não atuam em outros 
mercados objetivando proteção patrimonial. 
 

2) Participação Acionária no CME Group 
 
Não se aplica, uma vez que a Companhia não faz uso de derivativos com o objetivo de proteção para esse investimento. 
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 

Devido ao baixíssimo perfil de risco associado às nossas aplicações financeiras, embora façamos uso de derivativos com o 
objetivo de proteção, numa parcela não significativa das aplicações financeiras conforme item 5.2.c., não operamos 
instrumentos financeiros que não tenham como objetivo a proteção patrimonial ( hedge). 
 

f.  estrutura organizacional de controle de gerenciamento de riscos  

 
1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  

 
As políticas de administração de risco empregadas pelas nossas Clearings são estabelecidas pelo Comitê Técnico de Risco de 
Mercado da Companhia, observadas as diretrizes estabelecidas pelo Conselho de Administração e pelo Comitê de Risco do 
Conselho de Administração, bem como pela Diretoria Executiva. 
 
O Comitê de Risco, criado pelo Conselho de Administração em 12 de maio de 2009, tem como principais atribuições realizar o 
acompanhamento e a avaliação de riscos de mercado, de liquidez, de crédito e sistêmico dos mercados administrados pela 
Companhia, com enfoque estratégico e estrutural. A composição deste comitê está descrita no item 12.7 do Formulário. 
 
O Comitê Técnico de Risco de Mercado é um órgão estatutário do qual participam diretores da BM&FBOVESPA. A composição 
deste comitê está descrita no item 12.7 do Formulário. Dentre as atribuições do Comitê de Risco de Mercado, destacam-se (i) a 
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avaliação do cenário macroeconômico e de seus efeitos, em termos de risco, sobre os mercados administrados pela 
BM&FBOVESPA; (ii) a definição dos critérios e parâmetros utilizados para apuração dos valores de margens de garantia; (iii) a 

definição dos critérios e parâmetros utilizados para valorização dos ativos aceitos em garantia; (iv) a fixação das modalidades 
e/ou valor das garantias dos negócios realizados nos pregões e /ou registrados em quaisquer dos sistemas de negociação, 
registro, compensação e liquidação da Companhia; (v) analisar o nível de alavacangem do sistema; (vi) sugerir critérios, limites 
e parâmetros para o controle de risco de crédito dos participantes; e (vii) outros estudos e análises. 
 
A Diretoria de Administração de Risco da BM&FBOVESPA, subordinada à Diretoria Executiva de Operações, Clearing e 
Depositária, é responsável pela execução das políticas de administração de risco estabelecidas pelo Comitê Técnico de Risco de 
Mercado com relação à nossa atuação como contraparte central garantidora, bem como pelo monitoramento contínuo da 
adequação dessas políticas vis-à-vis as condições vigentes de mercado.  
 

2) Participação Acionária no CME Group 
 
A Companhia acompanha de forma sistêmica a efetividade da operação do hedge de investimento líquido no exterior por meio 
de testes prospectivos e retrospectivos, de acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico CPC 38. Essa operação tem 
como objetivo neutralizar os impactos advindos da variação cambial relacionada ao investimento no CME Group e à captação 
dos Senior Unsecured Notes, emitidas em julho de 2010. Mais detalhes sobre a operação de hedge de investimento líquido no 
exterior (hedge accounting), ver item 5.2.a.  

 
3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  

 
A nossa política de aplicações financeiras foi estabelecida pelo Conselho de Administração da Companhia e seu 
acompanhamento é realizado de forma sistemática por sua Administração.  
 

g.  adequação da  estrutura operacional e controles internos para verificação da efetividade da 
política adotada  

 
1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  

 
Conforme colocado no item anterior, a estrutura decisória referente aos processos de administração de risco associados à nossa 
atividade de contraparte central garantidora envolve diversos níveis (estratégico, gerencial e operacional) da Companhia, 
buscando, dessa forma, obter um alto grau de aderência às diretrizes e políticas definidas, bem como uma adequada avaliação 
de sua efetividade. 
 

2) Participação Acionária no CME Group 
 
Conforme mencionado anteriormente, a Companhia faz o controle da efetividade da operação de hedge de investimento líquido 
no exterior, de acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico CPC 38. Mais detalhes sobre a operação de hedge de 
investimento líquido no exterior ( hedge accounting), ver item 5.2.a acima.  
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 
A Companhia realiza acompanhamento sistêmico de suas aplicações financeiras e revisa sua estrutura operacional de controles 
internos periodicamente, buscando aprimorá-la de maneira contínua e de forma a garantir a adequação e a efetividade das 
políticas adotadas. 
 
5.3  - Alterações significativas nos principais riscos de mercado  
 

1) Nossa Atuação Como Contraparte Central Garantidora  
 

Não houve alteração significativa com relação aos principais riscos associados à nossa atividade de contraparte central 
garantidora. 
 

2) Participação Acionária no CME Group 
 
Não houve alteração nos principais riscos de mercado aos quais a operação de hedge de investimento líquido no exterior da 
Companhia estão expostas. A aplicação dos citados testes de efetividade não revelaram quaisquer inefetividades. 
 

3) Risco das Nossas Aplicações Financeiras  
 
Não houve alteração nos principais riscos de mercado aos quais as aplicações financeiras da Companhia estão expostas.  
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5.4  - Outras informações que a Companhia julgue relevantes   
 

Não existem outras informações relevantes relativas aos Riscos de Mercado que não tenham sido consideradas nos itens 5.1, 
5.2 e 5.3. 
 
 

6. HISTÓRICO DA COMPANHIA  
 
6.1 / 6.2 / 6.4 - Constituição  da Companhia, prazo de duração, e data de registro na CVM  
 
Data de Constituição: 14 de dezembro de 2007 foi a data de constituição da T.U.T.S.P.E. Empreendimentos e Participações 
S.A., veículo que originou a BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, criada com a integração das 
atividades da Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F S.A. e da Bovespa Holding S.A., aprovada pelos acionistas dessas 
companhias em Assembleias Gerais Extraordinárias ocorridas em 8 de maio de 2008. 
Forma de Constrituição: Sociedade por ações. 
País de Constituição: Brasil. 
Prazo de duração: o prazo de duração da Companhia é indeterminado. 
Data de registro na CVM: em 12 de agosto de 2008, a CVM concedeu à BM&FBOVESPA o registro de companhia aberta. A 
aprovação do registro da BM&FBOVESPA como entidade administradora de mercado de valores mobiliários se deu em 18 de 
junho de 2009, por intermédio do Ofício Circular SMI nº 018/09.  
 
6.3  - Breve histórico  
 
A BM&FBOVESPA é a companhia resultante da integração das atividades entre a Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F S.A. e 
da Bovespa Holding S.A., aprovada em Assembleias Gerais de Acionistas em 8 de maio de 2008. Apresentamos abaixo um 
breve histórico dessas duas bolsas, bem como da BM&FBOVESPA. 
 
Histórico - Segmento BM&F  
 
A trajetória de conquistas e recordes da BM&F teve início em janeiro de 1986. Na década de 1990, fortaleceu sua posição no 
mercado nacional, consolidando-se como o principal centro de negociação de derivativos da América Latina.  
 
Visando a proporcionar um conjunto integrado de serviços, em 2002, adquiriu participação majoritária na Bolsa de Valores do 
Rio de Janeiro e coordenou a criação da Bolsa Brasileira de Mercadorias. Nesse mesmo ano, completou importantes reformas 
decorrentes da implantação do novo Sistema de Pagamentos Brasileiro, lançando a Clearing de Câmbio. Em 2004, ampliando 
seu espaço estratégico de atuação, iniciou as atividades da Clearing de Ativos e do Banco BM&FBOVESPA. 
 
Em 2007, a BM&F iniciou seu processo de desmutualização, preparando a companhia para a abertura de capital. Os direitos 
patrimoniais dos antigos associados foram desvinculados dos direitos de acesso e convertidos em participações acionárias.  
 
No mês de setembro de 2007, a BM&F celebrou contrato com a General Atlantic LLC para que essa empresa adquirisse ações 
dos acionistas da BM&F equivalentes a 10% de seu capital social. Em outubro de 2007, foi firmada uma parceria com o CME 
Group envolvendo um investimento cruzado em ações das duas companhias e, a criação de uma interligação de rede eletrônica 
para o roteamento de ordens referentes aos produtos transacionados em seus ambientes de negociação (tanto no Segmento 
BM&F quanto no Segmento Bovespa). Em fevereiro de 2010, o escopo dessa parceria foi estendido, conforme descrito abaixo 
no Histórico BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 
 
Ainda em 2007, no dia 30 de novembro, as ações da BM&F estrearam no Novo Mercado da Bolsa de Valores de São Paulo 
(Bovespa), negociadas sob o código BMEF3, que em 20 de agosto de 2008 foram convertidas na razão 1:1 nas ações da 
Companhia (BVMF3). 
 

Histórico - Segmento Bovespa  
 
A história da BOVESPA remonta a 1890, quando foi criada a chamada Bolsa Livre. A partir da década de 1960, a BOVESPA 
assumiu a característica institucional de bolsa de valores, mutualizada, sem fins lucrativos, situação que perdurou até sua 
desmutualização. Ainda, na década de 1960, com o advento de uma nova regulamentação do mercado de capitais brasileiro, a 
denominação da BOVESPA foi alterada para Bolsa de Valores de São Paulo. 
 
Implantado em 1968,  o Índice Bovespa (Ibovespa), que tem por finalidade básica servir como indicador médio do 
comportamento do mercado manteve a integridade de sua série histórica e não sofreu modificações metodológicas desde sua 
implementação.  
 
No início da década de 1970, o registro de negócios realizado em seu pregão foi automatizado e as cotações e demais 
informações relativas aos valores mobiliários negociados passaram a ser disseminadas de forma eletrônica e imediata. No final 
da década de 1970, a BOVESPA foi precursora na realização de operações com opções sobre ações no Brasil. 
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Na década de 1980, dois fatores foram fundamentais para o desenvolvimento da BOVESPA: a criação dos fundos mútuos 

(ações e previdência) e o início do processo de desmaterialização da custódia, que se tornou aos poucos predominantemente 
escritural, o que contribuiu para a agilidade do procedimento de liquidação dos negócios e para o aumento da liquidez do 
mercado. 
 
Logo no início da década de 1990, a BOVESPA introduziu em paralelo ao pregão viva-voz o sistema eletrônico de negociação de 
renda variável, o CATS (Computer Assisted Trading System), desenvolvido pela bolsa de Toronto e substituído em meados da 
mesma década por um sistema adquirido da então bolsa de Paris (atual NYSE Euronext). Foi instituída também a Companhia 
Brasileira de Liquidação e Custódia (CBLC), que passou a oferecer uma estrutura moderna de câmara de compensação e 
depositária, permitindo a participação de instituições bancárias nas atividades de agentes de compensação. 
 
Em 2000, com o objetivo de concentrar toda a negociação de ações do Brasil em uma só bolsa, a BOVESPA liderou um 
programa de integração com as oito demais bolsas de valores brasileiras, passando a ser o único mercado de bolsa para 
negociação de renda variável no Brasil, acessado por sociedades corretoras de valores de todo o País.  
 
Ainda em 2000, a BOVESPA lançou os três segmentos especiais de listagem com práticas elevadas de governança corporativa: 
o Novo Mercado e os Níveis de Governança Corporativa 1 e 2. Em 2001, a BOVESPA lançou o BOVESPAFIX, uma plataforma 
eletrônica de negociação de títulos de renda fixa corporativos. Em 2002, passou a atuar também na negociação de títulos de 

renda vari§vel no mercado de balc«o organizado (ñMBOò), concentrando toda a negociação em mercado organizado de renda 
variável no Brasil. Em setembro de 2005, a BOVESPA encerrou a realização de negócios por meio do pregão viva-voz tornando-
se um mercado totalmente eletrônico. 
 
Em 28 de agosto de 2007, a desmutualização da BOVESPA foi aprovada e, com isso, todos os detentores de títulos patrimoniais 
da BOVESPA e de ações da CBLC, transformaram-se em acionistas da BOVESPA Holding. Em outubro de 2007 tiveram início às 
negociações de ações da BOVESPA Holding no Novo Mercado, sob o código BOVH3, as quais foram convertidas na razão de 
1:1,42485643 em ações BVMF3 e 0,1 ação preferencial em 20 de agosto de 2008. Os acionistas da Bovespa Holding receberam 
o pagamento de resgate das ações preferenciais no valor de R$17,15340847 por ação preferencial. 
 
Histórico da BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros   
 
A Companhia foi constitu²da em 14 de dezembro de 2007, sob a denomina­«o social de ñT.U.T.S.P.E Empreendimentos e 
Participa­»es S.A.ò, com o objetivo social de participar em outras sociedades, como s·cia ou acionista, no pa²s ou no exterior 
(holding). 
 
Em 8 de abril de 2008, os acionistas da Companhia aprovaram a altera­«o da sua denomina­«o social, que passou a ser ñNova 
Bolsa S.A.ò. 
 
Em 8 de maio de 2008, foi implementada operação de integração das atividades desenvolvidas pela BM&F e Bovespa Holding, 
por meio da (i) incorporação da BM&F pela Nova Bolsa S.A. (denominação social anterior da BM&FBOVESPA); e (ii) 
incorporação de ações de emissão da Bovespa Holding pela Nova Bolsa S.A., com a consequente alteração da denominação 
social da Companhia de Nova Bolsa S.A. para BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.  
 
Com a integração de suas atividades, BM&F e Bovespa formaram uma das maiores bolsas do mundo em valor de mercado, a 
segunda das Américas e a líder no continente latino-americano. A BM&FBOVESPA é muito mais do que um espaço de 
negociação, atuando também na listagem de empresas e fundos, realização de negociações de ações, títulos, contratos 
derivativos, nas modalidades à vista e de liquidação futura, divulgação de cotações, produção de índices de mercado, 
desenvolvimento de sistemas e softwares e promoção de avanços tecnológicos. A BM&FBOVESPA conta com um modelo de 
negócios totalmente integrado e um sistema de custódia completo. As negociações são cursadas em meio exclusivamente 
eletrônico. A BM&FBOVESPA possibilita a seus clientes a realização de operações destinadas à compra e venda de ações, 
transferência de riscos de mercado (hedge), arbitragem de preços entre mercados e/ou ativos, diversificação e alocação de 

investimentos e alavancagem de posições. A BM&FBOVESPA, efetivamente, contribui para o crescimento econômico brasileiro. 
 
Em fevereiro de 2010, assinamos Protocolo de Intenções com o CME Group para firmar um acordo de parceria estratégica 
preferencial global que contempla: (i) investimentos e acordos comerciais em bolsas internacionais, em bases iguais e 
compartilhadas; (ii) o desenvolvimento, em conjunto com o CME Group, de uma nova plataforma eletrônica de negociação de 
derivativos, ações, renda fixa e quaisquer outros ativos negociados em bolsa e balcão; (iii) elevação da nossa participação 
societária no CME Group para 5,1%; e (iv) indicação de um representante para participar do Conselho de Administração do 
CME Group.  
 
Os contratos definitivos do acordo de parceria estratégica preferencial global, com prazo inicial de 15 anos, foram assinados 
com o CME Group em 22 de junho de 2010. 
  
Em julho de 2010, a Companhia aumentou sua participação acionária no CME Group 1,8% para 5,1%, levando a Companhia a 
se tornar a maior acionista do CME Group. Com a aquisição adicional, o investimento passou a ser avaliado pelo método da 
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equivalência patrimonial, mediante aplicação do percentual de participação da BM&FBOVESPA sobre o patrimônio líquido do 
CME Group, com efeito contábil reconhecido no resultado. 

 
Em 2011, a BM&FBOVESPA realizou investimentos em sua infraestrutura tecnológica para integração de suas plataformas de 
negociação e de suas clearings, além do desenvolvimento de uma nova plataforma para o mercado de balcão. 
 
Em 2012, foram realizadas algumas etapas importantes relativas à infraestrutura tecnológica da Companhia como: (i) conclusão 
das fases de desenvolvimento e testes internos do módulo de ações da plataforma eletrônica de negociação multiativos PUMA 
Trading System, desenvolvida em parceria com o CME Group; (ii) apresentação ao mercado do Programa de Integração da Pós-
Negociação da BM&FBOVESPA (IPN) para a criação da nova câmara de compensação integrada, que consolidará as atividades 
das quatro Clearings atuais e contará com um novo sistema de cálculo de risco (CORE) inédito no mercado internacional; e (iiii) 
iniciada a fase de construção do novo Data Center da BM&FBOVESPA. Com a conclusão desses projetos, a Companhia objetiva 
o aprimoramento de sua infraestrutura tecnológica para oferecer aos participantes de mercado serviços de excelência. 
 
No que tange aos produtos oferecidos pela Companhia, ver item 7 deste Formulário de Referência. 
 
6.5  - Principais eventos societários  ocorridos na Companhia , controladas ou coligadas  
 
Como informado nos itens 6.1 e 6.3, a BM&FBOVESPA, em sua configuração atual, surgiu com a integração das atividades da 

BM&F e da Bovespa Holding. A citada integração se deu, resumidamente, da seguinte forma: 
 

¶ Na AGE da BM&F e da Nova Bolsa S.A., ambas realizadas em 8 de maio de 2008, foi aprovada a incorporação da BM&F 
pela Nova Bolsa S.A.; 
 

¶ Na AGE da Nova Bolsa S.A. realizada em 8 de maio de 2008, foi aprovada a incorporação da totalidade de ações de 
emissão da Bovespa Holding pela Nova Bolsa S.A. Nesta ocasião, a denominação social da Nova Bolsa S.A. foi alterada 
para BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 

 
Observe-se que, nesse primeiro passo, houve a incorporação de ações de emissão da Bovespa Holding, mas sem a extinção da 
personalidade jurídica da Bovespa Holding, que continuou a existir como subsidiária integral da BM&FBOVESPA até novembro 
de 2008. Além da Bovespa Holding, a Bolsa de Valores de São Paulo S.A. ï BVSP e a Companhia Brasileira de Liquidação e 
Cust·dia (ñCBLCò) passaram pelas seguintes reorganiza­»es societ§rias:  
 
¶ Na AGE da Bolsa de Valores de São Paulo S.A. ï BVSP realizada em 29 de agosto de 2008, foi aprovada a incorporação da 

BVSP pela Bovespa Holding; 
 

¶ Na AGE da Bovespa Holding realizada em 29 de agosto de 2008, foi aprovada a incorporação da Bolsa de Valores de São 
Paulo S.A. ï BVSP pela Bovespa Holding, o que resultou na extinção da BVSP. Nessa ocasião, a denominação social da 
Bovespa Holding foi alterada para Bolsa de Valores de São Paulo S.A. ï BVSP (ñNova BVSPò); 

 
¶ Na AGE da Nova BVSP (antiga Bovespa Holding) realizada em 28 de novembro de 2008, foi aprovada a incorporação da 

Nova BVSP pela BM&FBOVESPA; 
 

¶ Na AGE da CBLC realizada em 28 de novembro de 2008, foi aprovada a incorporação da CBLC pela BM&FBOVESPA; 
 

¶ Na AGE da BM&FBOVESPA S.A. realizada em 28 de novembro de 2008, foi aprovada a incorporação da CBLC e da Nova 
BVSP pela BM&FBOVESPA, o que resultou na extinção das sociedades incorporadas.  

 
Em decorrência dessas reorganizações societárias, as sociedades Bolsa de Mercadorias & Futuros - BM&F S.A., Bovespa Holding 
S.A., Bolsa de Valores de São Paulo S.A. ï BVSP e Companhia Brasileira de Liquidação e Custódia deixaram de existir, sendo 
que todas foram incorporadas à BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 
 
Conforme informado no item 6.3 (Histórico Segmento BM&F), como parte da parceria firmada com o CME Group, Inc., o 
investimento cruzado foi mantido na estrutura atual da BM&FBOVESPA, sendo que nas Assembleias Gerais Ordinária e 
Extraordinária, realizadas no dia 20 de abril de 2010, os acionistas da BM&FBOVESPA aprovaram a aquisição de uma 
participação adicional no CME Group, Inc., elevando sua participação para 5,1%.  

 
6.6 - Informações de pedido de falência fundado em valor relevante ou de recuperação judicial ou extrajudicial  
 
Não houve pedido de falência e/ou de recuperação judicial ou extrajudicial. 
 
6.7  - Outras informações relevantes  
 
Não existem outras informações relevantes relativas a este item 6 que não tenham sido consideradas acima. 
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7. ATIVIDADES DA COMPANHIA  
 
7.1  - Descrição das atividades da Companhia e suas controladas  
 
 
BM&FBOVESPA S.A. -  Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros   
 
A BM&FBOVESPA tem como principais objetivos administrar mercados organizados de títulos, valores mobiliários e contratos 
derivativos, além de prestar o serviço de registro, compensação e liquidação, atuando, principalmente, como contraparte 
central garantidora da liquidação financeira das operações realizadas em seus ambientes de negociação. A BM&FBOVESPA 
oferece ampla gama de produtos e serviços, tais como negociação e pós-negociação de ações, títulos de renda fixa, câmbio 
pronto e contratos derivativos referenciados em ações, ativos financeiros, índices, taxas, mercadorias, moedas, entre outros; 
listagem de empresas e outros emissores de valores mobiliários; atuação como depositária de ativos; empréstimo de títulos; e 
licenciamento de softwares. Essa gama de produtos e serviços reflete seu modelo de negócios diversificado e verticalmente 
integrado. Além disso, a Compánhia é associada mantenedora da BM&FBOVESPA Supervisão de Mercados (BSM), associação 
que fiscaliza a atuação da própria BM&FBOVESPA e dos participantes do mercado, assim como as operações por eles realizadas, 
nos termos da Instrução CVM nº 461/07. Além da BM&FBOVESPA, o quadro de associados da BSM é composto também pelo 
Banco BM&FBOVESPA. 
 
Banco BM&F BOVESPA de Serviços de Liquidação e Custódia S.A. (Banco BM&F BOVESPA)  
 
Com o intuito de atender aos clientes e às especificidades de seu mercado de atuação, a BM&FBOVESPA, por meio de sua 
subsidiária integral, o Banco BM&FBOVESPA, oferece aos detentores de direitos de acesso e às Clearings da BM&FBOVESPA, 
facilidades para o processo de liquidação e custódia de ativos. 
 
Idealizado para ser um instrumento de suporte operacional, o Banco BM&FBOVESPA atua segundo os elevados padrões de 
eficiência e segurança que norteiam as Clearings da BM&FBOVESPA, oferecendo condições para liquidação e custódia, em 
ambiente técnico exclusivo, transparente e profissional. 
 
Dentre os serviços e produtos oferecidos, destacam-se os de liquidação de operações registradas em câmaras de registro, 
depositária, central de registros, compensação e liquidação de títulos, valores mobiliários, derivativos e câmbio, o de 
representação legal e custódia para investidores não residentes e de processamento de serviços de back-office para clubes e 
fundos de investimento. 
 
Cumpre evidenciar que o Banco BM&FBOVESPA consolida-se como importante instrumento de mitigação de risco e de suporte 
operacional para as Clearings da BM&FBOVESPA e para os agentes participantes dos mercados que a BM&FBOVESPA 
administra, desenvolvendo suas atividades em consonância com a estratégia da controladora e em sintonia com seu objeto 
social. 
 
BM&F (USA)  Inc.  
 
Subsidiária integral localizada na cidade de Nova Iorque e também com escritório de representação em Xangai, tem como 
objetivo representar a BM&FBOVESPA no exterior, mediante o relacionamento com outras bolsas e agentes reguladores e 
auxiliar na prospecção de novos clientes para o mercado, nos limites solicitados aos reguladores locais.  
 
BM&FBOVESPA (UK) Ltd.  
 
Subsidiária integral localizada na cidade de Londres, foi constituída com o objetivo de representar a BM&FBOVESPA na Europa e 
no Oriente Médio, mediante o relacionamento com outras bolsas e agentes reguladores e auxiliar a prospecção de novos 
clientes para o mercado, nos limites solicitados aos reguladores locais.  

 
Bolsa Brasileira de Mercadorias  
 
A Bolsa Brasileira de Mercadorias, vinculada à BM&FBOVESPA, tem por objetivo, dentre outras atividades, organizar, 
desenvolver e prover o funcionamento, por meio de sistemas de negociação apropriados, de mercados livres e abertos, para a 
realização de negócios com mercadorias, bens e serviços para entrega efetiva, bem como dos títulos representativos desses 
produtos, nos mercados primário e secundário, nas modalidades à vista, a termo e de opções, em ambiente de assegurada 
competitividade.  
 
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro  (ñBVRJò) 
 
A BVRJ é uma bolsa de valores inativa. A partir de 2004, passou a alugar parte do espaço físico de seu edifício-sede. O Centro 
de Convenções Bolsa do Rio está disponível para seminários, conferências, atividades de treinamento e reuniões privadas, 
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possibilitando montagens em diversas configurações e adaptando-se a vários tipos de eventos, institucionais e sociais. Ainda 
com relação a este tema, vale destacar as informações constantes do item 7.9 deste Formulário de Referência. 

 
7.2  -  Informações sobre s egmentos operacionais  
 

a.  produtos e serviços comercializados  
 
1) Segmento BM&F  
 
O Segmento BM&F abrange a negociação e pós-negociação de contratos derivativos financeiros, commodities, títulos e câmbio 
pronto, ou seja: (i) sistemas de negociação em ambientes de pregão eletrônico; (ii) sistemas de registro, compensação e 
liquidação de operações, integrados a um robusto e sofisticado sistema de gerenciamento de risco destinado a assegurar a boa 
liquidação das operações registradas nas câmaras de compensação (clearings); e (iii) sistemas de custódia de títulos do 
agronegócio, de ouro e de outros ativos. 
 
Derivativos Financeiros e de Mercadorias (commodities) 
 
A atividade de negociação de contratos derivativos financeiros e de mercadorias é composta pela negociação de contratos de 
derivativos de taxa de juros em Reais e em dólar norte-americano, de taxa de câmbio, de índices de ações, de commodities e 

mini-contratos, além de operações realizadas no mercado de balcão. 
 
Atividades das Clearings 
 
As atividades de registro, compensação, liquidação e gerenciamento de risco das operações realizadas no Segmento BM&F são 
operacionalizadas por três Clearings, a de Derivativos, a de Câmbio e a de Ativos. Atuando de forma integrada à negociação, as 
Clearings asseguram o bom funcionamento dos mercados administrados pela Companhia e a liquidação de todas as operações 
realizadas e obrigações destas decorrentes. 
 
As operações registradas nas Clearings são liquidadas por compensação multilateral (netting, tendo a respectiva Clearing como 
contraparte central). Além disso, por assumirem a posição de contraparte central garantidora (ñCCPò), nossas Clearings 
permitem a compensação (netting) dos valores a liquidar, mitigando os riscos de crédito enfrentados pelos participantes dos 
nossos mercados. Para tanto, contam com sistema de gerenciamento de risco que calcula ï para alguns contratos em tempo 
real e para outros em tempo quase-real ï o risco das operações realizadas e o valor das garantias necessárias para a efetiva 
cobertura de tais riscos. 
 
¶ Clearing de Derivativos: responsável pelo gerenciamento de riscos e pela liquidação de nossos contratos futuros, de 

opções e de swap (neste último caso, por opção das partes). 
¶ Clearing de Câmbio: realiza o registro, a compensação, a liquidação e o gerenciamento de risco de operações do mercado 

brasileiro interbancário de dólar à vista (dólar pronto).  
¶ Clearing de Ativos: realiza o registro, a compensação, a liquidação e o gerenciamento de risco de operações com títulos 

públicos federais emitidos pelo governo brasileiro. 
 
No que se refere à Clearing de Derivativos, as taxas cobradas podem variar em função do tipo de contrato e de seu prazo para 
o vencimento. Para a definição das taxas aplicáveis a cada tipo de contrato/vencimento, consideramos, dentre outros fatores, a 
volatilidade do contrato, o nível de preços praticados em outros mercados e as condições do mercado. Em geral, os contratos 
mais voláteis ï e que, por consequência, apresentam maiores riscos ï tendem a apresentar taxas maiores que os menos 
voláteis. Os contratos futuros mais relevantes são os de taxa de juros em Reais, cujo preço varia de acordo com o prazo do 
vencimento do contrato, sendo o principal indexado ao DI; de taxas de câmbio, que tem como principal variável o preço a taxa 
de câmbio entre o Real e moedas estrangeiras, principalmente o dólar norte-americano; de índice de ações, cujo preço é fixo, 
porém seu valor médio varia de acordo com o tipo da negociação e do investidor. 
 

O Banco BM&FBOVESPA complementa de maneira importante o modelo operacional das Clearings e seus sistemas de 
gerenciamento de risco. Por intermédio do Banco BM&FBOVESPA, as Clearings têm acesso imediato ao sistema de redesconto 
do Banco Central do Brasil, o que mitiga o risco de liquidez por elas enfrentado, especialmente quando há necessidade de 
execução e/ou monetização de títulos públicos federais depositados em garantia. Além disso, para os participantes dos nossos 
mercados, em especial as corretoras de mercadorias e os membros de compensação, o Banco BM&FBOVESPA fornece serviços 
e soluções especialmente desenhados para tornar os processos de liquidação e de gerenciamento de garantias e ativos em 
custódia mais eficientes e econômicos. 
 
Registro de Títulos do Agronegócio e Custódia de Ouro e Outros Ativos e Valores Mobiliários  
 
Além dos sistemas de negociação e dos serviços de liquidação e de gerenciamento de risco de operações, oferecemos aos 
nossos clientes, por intermédio das Clearings e do Banco BM&FBOVESPA, serviços de custódia de títulos e valores mobiliários 
que atuam de forma complementar e integrada aos demais serviços, explicados a seguir. 
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¶ Sistema de Registro de Títulos do Agronegócio (RTA): operacionalizada por meio do Sistema de Registro de Custódia de 
Títulos do Agronegócio (SRCA), permite ao participante controlar o registro de cada título do agronegócio como, por 
exemplo, o registro da custódia de CPR (Cédula de Produto Rural), CDA/WA (Certificado de Depósito Agropecuário e 
Warrant Agropecuário), LCA (Letra de Crédito do Agronegócio) e CDCA (Certificado de Direito Creditório do Agronegócio), 
dentre outros. Os títulos do agronegócio registrados no SRCA podem ser negociados por meio dos sistemas oferecidos 
pela Bolsa Brasileira de Mercadorias e determinados títulos podem ser utilizados como garantia de operações registradas 
na Clearing de Derivativos.  

¶ Custódia Fungível de Ouro: a custódia fungível de ouro permite o registro escritural de ouro em barra, o que viabiliza sua 
negociação em nossos sistemas e sua utilização para a liquidação de contratos futuros e de opções referenciados em ouro, 
bem como para a garantia de operações registradas na Clearing de Derivativos. 

¶ Custódia de Outros Ativos e Valores Mobiliários: o Banco BM&FBOVESPA é dotado de estrutura própria para a prestação 
de serviços de custódia de ativos em geral, no qual se destaca o serviço de custódia prestado a investidores não-
residentes que acessam os mercados brasileiros por meio dos mecanismos previstos na Resolução no 2.689 do Conselho 
Monetário Nacional. 

 
Registro de Operações em Mercado de Balcão 
 
De forma complementar aos contratos admitidos à negociação em ambiente de negociação eletrônica, nossa Clearing de 
Derivativos admite o registro de negócios realizados em mercado de balcão, ou over-the-counter (OTC), que incluem contratos 

de swap e de opções customizadas referenciados em taxas de câmbio, taxas de juro, índices de inflação e índices de ações. 
Acreditamos que nossos produtos de balcão oferecem a nossos clientes a possibilidade de contratação de operações de hedge 
sob medida, ou seja, adaptadas às necessidades específicas de seus negócios e/ou portfólios de ativos. 
 
Câmbio à vista 
 
Esse segmento compreende as opera­»es de ñD·lar Prontoò com Liquida­«o por Entrega Realizada pela Clearing de Câmbio, 
compra e venda de ñd·lar prontoò com liquida­«o no dia da realização da operação (D+0), no 1º dia útil subsequ ente à 
realização da operação (D+1) e no 2º  dia útil subsequente à realização da operação (D+2). As tarifas desse segmento são 
calculadas e cobradas, diariamente, pela aplicação de percentual diferenciado por faixas de valores negociados. Atualmente, há 
três faixas, sendo que quanto maiores os valores correspondentes a cada faixa, menores são as taxas cobradas, pagos pelos 
participantes em moeda nacional. A Clearing de Câmbio presta os serviços de registro, compensação, liquidação e 
gerenciamento de risco das operações do mercado interbancário de dólar pronto. Atua como contraparte central garantidora do 
mercado de dólar pronto, aplicando o mecanismo de pagamento contra pagamento (PVP ï Payment versus Payment) e 
assegurando a liquidação das operações realizadas. 
 
Ativos 
 
A Clearing de Ativos presta os serviços de registro, compensação, liquidação e gerenciamento de risco das operações com 
títulos públicos federais. Atua como contraparte central garantidora do mercado de títulos públicos federais, aplicando o 
mecanismo de entrega contra pagamento (Delivery versus Payment - DVP) e assegurando a liquidação das operações 
realizadas. Sobre as operações liquidadas na Clearing de Ativos, incidem taxa de emolumentos e taxa de registro. Devido ao 
fato de as operações registradas na referida Clearing possuírem ciclo de liquidação relativamente curto, não há a incidência de 
taxa de permanência. As operações com títulos públicos federais liquidadas pela Clearing de Ativos são de compra e venda, 
com liquidação à vista ou a termo, de títulos públicos federais (pós-fixados, pré-fixados, indexados a taxas de inflação e à taxa 
de câmbio de reais por dólar); operações compromissadas e de empréstimo de títulos públicos federais. 
 
Principais Fonte de Receitas 
 
Nossa principal fonte de receitas desse segmento consiste nas taxas cobradas pela utilização de nossos sistemas de negociação 
(emolumento) e pelos serviços de liquidação, registro e permanência. Essas taxas representam os custos operacionais 
incorridos por nossos clientes, sendo calculadas e cobradas em moeda nacional e pagas por meio dos procedimentos de 

liquidação das Clearings, com exceção dos contratos derivativos agropecuários liquidados em dólares na praça financeira de 
Nova Iorque, na forma da Resolução no 2.687 do Conselho Monetário Nacional.  
 
¶ Emolumentos: taxa cobrada na negociação de contratos, inclusive quando do encerramento e da cessão de posições. As 

regras de cálculo dos emolumentos são definidas por grupo de produtos com características e finalidades semelhantes ou 
referenciados no mesmo ativo subjacente. 

¶ Taxa de Liquidação: taxa referente à liquidação dos derivativos listados no encerramento de posições no vencimento e 
objetiva a cobertura das despesas da Clearing. Incide quando da liquidação de uma posição na data de vencimento ou 
liquidação financeira de uma entrega física. 

¶ Taxa de Registro: taxa cobrada na abertura e encerramento da posição antes do vencimento, composta por um 
componente unitário fixo (R$ 0,1166181, exceto para os contratos isentos) e componente variável, calculado conforme 
metodologia de desconto progressivo por faixa de volume segundo o Ofício Circular 006/2009-DP e com tabelas de faixas 
específicas para cada grupo de produto. 
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¶ Taxa de Permanência: taxa cobrada pelo serviço de acompanhamento de posições e emissão de relatórios e arquivos 
realizados pela Clearing para cobertura de custos operacionais para a manutenção de posições inativas em produtos 
derivativos, sendo seu valor função da quantidade de contratos mantida em aberto diariamente. 

 
Volume negociado e receita por contrato  
 
Exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2012 e 2011 
 
O volume médio diário negociado (ADV) no mercado de derivativos do segmento BM&F atingiu novo recorde histórico, com 2,9 
milhões de contratos, alta de 7,3% sobre 2011. Adicionalmente, a receita por contrato ( RPC) média subiu 7,7% sobre o ano 
anterior, potencializando o aumento de receitas geradas nesse segmento.  
 
O contrato de Taxa de Juros em Reais, o mais negociado desse segmento, com 66,4% do total em 2012, foi o principal 
determinante para o crescimento do mercado de derivativos, com volume 7,2% superior ao de 2011. Uma combinação de 
fatores explica a performance altamente positiva desses contratos, com destaque para: o aumento do crédito na economia, 
notadamente o crédito pré-fixado; maior participação da parcela pré-fixada na dívida pública; e os efeitos da volatilidade 
localizada particularmente entre os meses de março e maio de 2012. 
 
O volume médio diário dos contratos de Câmbio ficou praticamente estável em relação a 2011. A menor volatilidade em relação 
ao ano anterior, como pode ser visto abaixo, e a existência do IOF sobre o aumento de posição vendida de investidores em 
derivativos atrelados à taxa de câmbio, ajudam a explicar a falta de crescimento desse contrato. 
 
Os contratos futuros de índice de ações também apresentaram crescimento em relação a 2011, atingindo a média diária de 
143,1 mil contratos, alta de 16,1%. Esse crescimento foi liderado pelos investidores institucionais locais, cujos volumes 
cresceram 42,3%, atingindo participação de 40,1% no volume total desses contratos em 2012, contra 32,5% no ano anterior.  
 
A RPC média do mercado de derivativos financeiros e commodities apresentou crescimento de 7,7% em relação a 2011. Esse 
aumento é explicado, principalmente: (i) pelo aumento da RPC média dos contratos de Taxa de Juros em Reais, que passou de 
R$0,918 em 2011 para R$1,004 em 2012, alta de 9,3%. Isso se deve a maior concentração da negociação desses contratos nos 
vencimentos mais longos (5º vencimento em diante), que possuem preços mais altos; e (ii) p elo crescimento da RPC dos 
contratos de Taxa de Câmbio (+16,4%), e dos contratos de Taxa de Juros em Dólar (+7,9%), uma vez que ambos os contratos 
são referenciados em dólares e, em comparação a 2011, houve uma valorização de 17,6% do dólar médio (considerando a 
variação da média da PTAX de fechamento no final dos meses de dezembro de 2010 a novembro de 2011, base para a RPC de 
janeiro de 2011 a dezembro de 2012). 
 

Exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010  
 
A média diária de negociação atingiu 2,7 milhões de contratos em 2011, crescimento de 7,8% em relação a 2010. O principal 
grupo de contratos negociados nesse segmento é o de taxa de juros em Reais, cujo volume cresceu 6,7% sobre 2010. Tal 
crescimento tem origem em dois importantes componentes: um estrutural e outro de contexto de mercado.  
 
O componente estrutural está relacionado com o crescimento da atividade econômica brasileira que gera demanda por proteção 
(hedge) no mercado. O aumento da exposição em taxa de juros prefixada, tanto no mercado de crédito como no mercado de 
títulos públicos, eleva a necessidade de os participantes do mercado que concedem crédito ou que detém os títulos de dívida se 
protegerem de possíveis variações na taxa de juros, eliminando ou mitigando o risco advindo de sua exposição ao mercado. 
Segundo dados do BACEN, o volume de crédito em taxa prefixada cresceu 20,1% entre o final de 2010 e o final de 2011, de 
R$622,4 bilhões para R$747,2 bilhões, enquanto que a parcela da dívida pública em taxa prefixada cresceu 12,2% no mesmo 
período, de R$608,4 bilhões para R$682,6 bilhões.  
 
O contexto de mercado refere-se ao nível de incerteza quanto aos rumos da política monetária. No início do ano de 2011, o 
aumento da inflação levou o governo a adotar uma política monetária restritiva, elevando a taxa Selic em 175 bps (175 pontos-

base ou 1,75%)  nas cinco primeiras reuniões do Copom no ano. A partir de agosto de 2011, como reação à deterioração do 
cenário externo, a economia brasileira começou a apresentar indícios de desaceleração, levando o BACEN a reduzir a taxa de 
juros em 50 bps (0,5%) , surpreendendo o mercado e iniciando novo ciclo de cortes. 
 
É importante também mencionar o movimento regulatór io do Ministério da Fazenda, em 27 de julho de 2011, que, com o 
objetivo de reduzir a apreciação do Real frente ao US$, publicou a Medida Provisória nº 539 e o Decreto nº 7.536, que 
introduziram uma nova modalidade de IOF sobre o aumento da posição vendida de investidores em derivativos atrelados à taxa 
de câmbio. 
 
A análise das informações disponíveis até o momento demonstra que houve um efeito negativo da medida mencionada acima 
nos volumes negociados de contratos derivativos de câmbio. Observando-se momentos com níveis de volatilidade semelhante, 
como ocorreu em maio de 2010, pré-medida, e outubro de 2011, pós-medida, há uma queda de cerca de 20% da média diária 
de negociação deste produto, de 670,2 mil contratos para 544,1 mil contratos.  
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No caso da RPC média do segmento BM&F houve redução de 2,5% em relação a 2010, devido, principalmente: (i) ao efeito do 
mix de contratos, com o aumento da participação dos contratos de taxas de juros em US$ e mini-contratos (cujos preços são 

inferiores à média), de 3,6% em 2010 para 5,4% em 2011 e de 3,0% para 4,2%, respectivamente, e redução da participação 
dos contratos de taxa de câmbio, de 21,6% para 18,3%; e  (ii) a redução da RPC média dos contratos de taxas de juros em US$ 
e dos contratos de taxa de câmbio, em 17,6% e 1,8%, respectivamente, influenciada pela apreciação média do real de 5,8% 
entre os dois períodos, uma vez que a RPC desses grupos de contratos está atrelada à cotação do câmbio. 
 
Dados operacionais do segmento BM&F  
 
Taxa de juros em Reais: contratos futuros referenciados em taxa de juros brasileira, índices de inflação e contratos de opções 
referenciados em taxa de juros brasileira. O contrato derivativo mais líquido é o futuro referenciado em DI (Depósito 
Interfinanceiro) , que permite a negociação da taxa de juros para diferentes prazos. O contrato possui grande importância para 
o sistema financeiro nacional, uma vez que é utilizado para o hedge de operações de empréstimo e captação de recursos, 
hedge de operações com títulos públicos federais, operações de arbitragem e também para a alavancagem de posições. As 
opções sobre o contrato futuro de DI e as opções sobre o Índice de DI (IDI) complementam as estratégias que podem ser 
desenvolvidas por nossos clientes. A RPC desses contratos varia de acordo com os prazos de vencimento. 
 
Taxas de câmbio: contratos futuros referenciados em taxa de câmbio de reais por dólar norte -americano, euro, dólar 
australiano, dólar canadense, iene, libra esterlina e peso mexicano, e contratos de opções sobre futuros referenciados em taxa 

de câmbio de reais por dólar norte-americano. O principal contrato desse grupo é o contrato futuro de reais/dólar, que não 
prevê a entrega física de moeda estrangeira, sendo liquidado por diferença de preço no vencimento, com base no valor da taxa 
de câmbio de reais por dólar divulgada pelo Banco Central do Brasil (PTAX). É utilizado por tesourarias de bancos, fundos de 
investimento, investidores não-residentes e empresas ligadas às atividades de comércio exterior, principalmente para hedge de 
suas posições cambiais ativas e passivas, para arbitragem de preços com outros mercados de moedas e para alavancagem de 
posições. As opções sobre dólar disponível também apresentam boa liquidez e complementam as estratégias que podem ser 
desenvolvidas por nossos clientes nos mercados de dólar. A RPC desses contratos é referenciada em dólar norte americano. 
 
Índices de ações: contratos futuros referenciados em índices de ações (Ibovespa e IBrX-50) e contratos de opções 
referenciados em futuro de Ibovespa, sendo o principal contrato desse grupo o futuro de Ibovespa. Esses contratos são 
principalmente utilizados por participantes do mercado que buscam proteção para exposição no mercado acionário e/ou 
implementar estratégias envolvendo os mercados à vista, futuro e de opções. Os contratos referenciados em índices de ações 
têm um valor fixo por contrato. A variação da RPC depende da intensidade da atividade de day trade e da participação do 
investidor de alta frequência, que conta com descontos progressivos conforme o volume negociado. Cabe notar que a partir de 
agosto de 2009, a CFTC (Commodity Futures Trading Commission), entidade reguladora do mercado de futuros norte -
americano, aprovou a negociação por parte de investidores estabelecidos naquele país para contratos de futuros de índices 
referenciados no Ibovespa. Também vale destacar que o aumento do volume de contratos de índices de ações em aberto tem 
impacto direto e positivo no mercado à vista de ações, sendo considerado aumento expressivo dos volumes nesse último na 
data de vencimento dos contratos futuros.  Além disso, em 2012 foi lançado a listagem cruzada com o CME Group de mini 
contrato futuro de S&P 500 (ĉndice Standard and Poorôs 500) na BM&FBOVESPA, enquanto que o contrato futuro do Ibovesp a 
passou a ser negociado na Bolsa de Chicago. Adicionalmente, foi implementada a listagem cruzada dos contratos futuros dos 
principais índices de ações das Bolsas dos países BRICS (Brasil, Rússia, Índia, China e África do Sul).  
 
Taxa de Juros em Dólares: contratos de taxa de juro brasileira denominada em dólares, títulos da dívida externa brasileira 
(Global Bonds) e U.S. Treasury Notes. O contrato futuro de taxa de juro brasileira denominada em dólares (futuro de Cupom 
Cambial) pode ser negociado diretamente ou por meio da operação estruturada de forward rate agreement (FRA). A estratégia 
de FRA possibilita a combina­«o, em um ¼nico neg·cio, da compra/venda de um vencimento ñcurtoò de futuro de Cupom 
Cambial, com a venda/compra de um vencimento ñlongoò do mesmo contrato, atendendo a necessidades operacionais 
específicas dos investidores. 
 
Commodities: contratos futuros referenciados em café arábica, boi gordo, soja, etanol hidratado, milho, ouro  e contratos de 
opção referenciados nos contratos futuros acima mencionados. A RPC desses contratos varia conforme o mix de contratos 

negociados, pois alguns são referenciados em US$ e outros em R$. 
 
Mini-contratos: representam uma fração do contrato padrão e são principalmente referenciados no de índice de ações (fração 
de 20%) e no futuro de câmbio (fração de 10%). A RPC varia de acordo com a variação dos contratos padrão. 
 
Contratos de Balcão: contratos de swap envolvendo taxas de juro (pré e pós fixadas), índices de inflação, taxas de câmbio 
(dólar, euro e iene), índices de ações (Ibovespa, IBrX-50 e outras cestas de ações) e ouro e contratos de opções flexíveis 
referenciados em taxa de câmbio (dólar), Ibovespa e taxa de juro brasileira (com preço de exercício, tamanho, vencimento e 
barreiras limitadoras definidos pelos clientes). 
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Volume médio diário -  ADV (em número de contratos )  

  
Taxas de 

Juros em R$  

Taxas de 

Câmbio  

Índices de 

ações  

Taxas de 

Juros em US$  
Commodities  

Mini 

Contratos  
Balcão  

ADV  

TOTAL 

2009             843.480             447.093               80.015               78.298               10.236               52.637                 9.273        1.521.032  

2010          1.683.623             540.623               89.406               89.714               12.898               75.605               12.866        2.504.736  
2011          1.797.215             495.537             123.273             145.222               13.235             114.432               11.726        2.700.639  
2012          1.925.725             493.883             143.088             149.843               11.218             165.746                 9.173        2.898.676  

Var. 2010/2009 99,6% 20,9% 11,7% 14,6% 26,0% 43,6% 38,7% 64,7%  
Var. 2011/2010 6,7% -8,3% 37,9% 61,9% 2,6% 51,4% -8,9% 7,8%  
Var. 2012/2011 7,2% -0,3% 16,1% 3,2% -15,2% 44,8% -21,8% 7,3%  

          

RPC média (em R$ )  

  
Taxas de 

Juros em R$  
Taxas de 
Câmbio  

Índices de 
ações  

Taxas de 
Juros em US$  

Commodities  
Mini 

Contratos  
Balcão  TOTAL 

2009                 0,979                 2,161                 1,619                 1,357                 2,307                 0,176                 1,655                1,365  
2010                 0,889                 1,928                 1,564                 1,142                 2,168                 0,128                 1,610                1,134  
2011                 0,918                 1,894                 1,614                 0,941                 2,029                 0,130                 1,635                1,106  

2012                 1,004                 2,205                 1,524                 1,015                 2,239                 0,116                 1,769                1,191  

Var. 2010/2009 -9,1% -10,8% -3,4% -15,8% -6,0% -26,9% -2,7% -16,9%  
Var. 2011/2010 3,3% -1,8% 3,2% -17,6% -6,4% 1,4% 1,6% -2,5%  
Var. 2012/2011 9,3% 16,4% -5,6% 7,9% 10,4% -10,8% 8,2% 7,7%  

 
Entre 2009 e 2012, a participação dos investidores no volume negociado teve como principais variações o aumento da 

participação dos investidores institucionais e estrangeiros. No mesmo período, destaca-se a queda da participação das 
instituições financeiras. 
 

Participação dos investidores no ADV (em %)  

  
Inst. 

Financeira  
Institucional  Estrangeiro  

Pessoa  
Física  

Empresa  
Banco  

Central  

2009  45,5% 24,3% 20,0% 7,6% 2,5% 0,1% 

2010  42,4% 29,6% 22,4% 3,9% 1,7% 0,0% 

2011  38,1% 32,5% 23,0% 4,5% 1,8% 0,0% 

2012  34,5% 34,0% 25,4% 4,5% 1,6% 0,1% 

 
Acesso Direto ao Mercado (DMA) e Investidores de Alta Frequência (HFTs) 
 
A eletronificação do acesso de negociação tem crescido no segmento BM&F, com o volume de operações realizadas via DMA 
aumentando consistentemente, de 9,7% do total negociado em 2009 para 16,2% em 2010 , para 23,1% em 2011 e para 27,1% 
em 2012. O DMA via Co-location, considerado o mais eficiente em termos de performance, é um dos modelos que mais 
cresceu, o que evidencia a evolução e as mudanças no mercado de derivativos brasileiro. Os investidores que melhor 
exemplificam essa transformação são os HFTs, que começaram a atuar nesse segmento em 2009, representaram 2,2% do 
volume total naquele ano, 4,8% em 2010, 6,0% em 2011 e 6,6% em 2012. 
 
2) Segmento Bovespa  
 
No segmento Bovespa, administramos os mercados de bolsa e de balcão organizado (MBO) e oferecemos diversos mecanismos 
e ferramentas para negociação e pós-negociação de títulos e valores mobiliários, de renda variável e renda fixa, os quais 
incluem ações, fundos de índices (ETFs - exchange traded funds), certificados de depósito de ações (BDRs - Brazilian 
Depository Receipts), derivativos sobre ações e índices, valores mobiliários de renda fixa, cotas de fundos de investimentos 
imobiliários, e outros títulos e valores mobiliários autorizados pela CVM. A negociação é realizada exclusivamente por meio de 
sistemas eletrônicos totalmente integrados com os sistemas de pós-negociação, resultando na automatização de todo o 
processo.  
 
Na pós-negociação, atuamos como CCP para os mercados brasileiros de ações, de derivativos de ações e índices e de títulos de 
renda fixa corporativa administrados pela Companhia, possuindo gerenciamento de riscos e vários mecanismos de proteção 
para lidar com falhas de pagamento ou de entrega. Atuamos como CCP para todos os agentes de compensação, assumindo os 
riscos das contrapartes entre o fechamento do negócio e sua liquidação, efetuando a compensação multilateral tanto para 
obrigações financeiras quanto para movimentações de valores mobiliários. Prestamos ainda serviços de liquidação nas 
distribuições públicas de valores mobiliários realizadas em mercado de balcão não organizado.  
 
A receita dessa atividade advém de um percentual cobrado sobre o volume financeiro negociado e liquidado, que varia de 
acordo com a modalidade de negociação, o tipo do investidor e o mercado. Apresentamos abaixo uma descrição dos mercados 
para negociação de ações e seus derivativos do segmento Bovespa. 
 
¶ Mercado à Vista: é o mercado por meio do qual são realizadas as operações de compra e venda à vista, sujeitas a um 

prazo de liquidação de três dias úteis. Nesse mercado são negociadas ações em lote-padrão (e seus múltiplos) e lotes 
fracionários (em quantidades inferiores a esse lote). 

¶ Mercado a Termo: é o mercado por meio do qual são realizadas as operações de compra e venda de ações, com prazo de 
liquidação física e financeira previamente fixado pelo comprador e pelo vendedor. Os tipos de operação a termo são: (i) 
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termo comum: a liquidação, física e financeira, deve ocorrer no valor nominal contratado; (ii) termo flexível: permite ao 
comprador a termo a substituição das ações-objeto do contrato inicialmente estabelecido; e (iii) termo indexado: o preço 

contratado é corrigido diariamente pela variação de um indexador previamente estipulado, para o período compreendido 
entre o dia da operação, inclusive, e o dia do encerramento, exclusive (os principais indexadores são a taxa de câmbio e o 
IGP-M). 

¶ Mercado de Opções: é o mercado por meio do qual são realizadas as operações relativas à negociação de direitos 
outorgados aos titulares de opção de compra ou de venda de valores mobiliários ou índices, sobre séries previamente 
autorizadas pela BM&FBOVESPA, que podem ser do tipo europeia (exercício somente no vencimento) ou americana 
(podem ser exercidas em qualquer momento). Os tipos de operação de opções são: (i) opções sobre ações ï 
proporcionam a seus detentores o direito de comprar ou vender um lote de ações, com preços e prazos de exercício pré-
estabelecidos; (ii) opções sobre índices ï proporcionam a seus detentores o direito de comprar ou vender um lote do 
índice até (ou em) determinada data. O exercício das opções sobre ações é realizado pela entrega do ativo objeto, 
enquanto o exercício das opções sobre índices é realizada pela liquidação financeira entre a diferença do preço de 
exercício e o índice de liquidação divulgado. As opções sobre ações e sobre índices podem ter o seu preço de exercício 
indexados à taxa de câmbio e ao IGP-M, entre outros.  

¶ Renda Fixa: disponibilizamos dois ambientes de negociação de títulos de renda fixa privada: o Bovespa Fix, ambiente de 
negociação do nosso mercado de bolsa, e o Soma Fix, ambiente de negociação do nosso MBO. As transações no mercado 
de renda fixa ocorrem em um ambiente eletrônico integrado para negociação, liquidação e de depósito de valores 
mobiliários. Os ativos negociados nestes ambientes são debêntures, notas promissórias e títulos oriundos do mercado de 

securitização, como os certificados de recebíveis imobiliários (CRI), cotas de fundos de investimento em direitos creditórios 
(FIDC) e cotas de fundos de investimento em cotas de FIDC (FIC FIDC). 

 
Volume negociado e m argem  negociação  
 
Exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2012 e 2011 
 
O volume médio diário negociado em 2012 no mercado de ações e de derivativos de ações (opções e termo) apresentou alta de 
11,7% em relação a 2011, estabelecendo novo recorde para o segmento. A performance do mercado à vista foi a principal 
determinante para o crescimento do volume médio diário sobre 2011, refletindo, notadamente, o aumento da turnover velocity 
(resultado da divisão do volume negociado no mercado à vista no período, anualizado, pela capitalização de mercado média do 
mesmo período), de 64,2% para 69,8%,  uma vez que a capitalização de mercado apresentou leve alta de 2,2% entre 2011 e 
2012. O crescimento dos volumes foi parcialmente neutralizado pela queda de 2,2% das margens de negociação (de 5,793 bps 
em 2011 para 5,676 bps em 2012, o que representa uma receita média de R$5,676 para cada R$10 mil de volume negociado) 
em linha com o crescimento dos HFTs e day trades, uma vez que ambos possuem preços inferiores.  
 

Esse crescimento foi liderado pelos investidores estrangeiros que apresentaram o maior aumento de volume negociado, sendo 
importante destacar que, em dezembro de 2011, o governo retirou o IOF sobre investimento estrangeiro em renda variável, o 
qual limitava a atuação desses investidores, sendo que os efeitos dessa remoção se materializaram em 2012. 
 
O volume médio diário no mercado de opções apresentou alta de apenas 1,4% sobre 2011. O principal destaque nesse 
mercado foi o programa de formador de mercado para as opções sobre 10 ações e sobre o Ibovespa. O volume médio diário 
negociado dessas opções subiu 44,8%, passando de R$51,5 milhões para R$74,6 milhões, no entanto, esse crescimento 
neutralizou o fraco desempenho das opções sobre Petrobras e Vale, que são as mais negociadas do mercado e, apresentaram 
queda de 10,3% no volume médio d iário em comparação a 2011. 
 
Exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010 
 
O volume médio diário negociado em 2011 ficou praticamente estável em relação ao ano anterior, em R$6,5 bilhões, repetindo 
o volume de 2010. Esse desempenho é resultado da elevação dos volumes do mercado à vista em 1,1%, que foi neutralizado 
pela queda nos volumes dos mercados a Termo e de Opções. Por sua vez, o desempenho do mercado à vista reflete (i) a 
elevação em 1,3% da capitalização de mercado média; e (ii) a leve evolução da turnover velocity, de 63,8% para 64,2%,  sendo 
que esse aumento da turnover velocity aconteceu, principalmente, no segundo semestre do ano de 2011, quando a 
capitalização de mercado estava em níveis reduzidos.  
 
No mercado de opções verificou-se queda de 10,3% no volume negociado entre 2010 e 2011. As principais explicações para 
essa redução são a alta concentração em opções sobre ações da Petrobras e da Vale (79,5% do volume total de opções em 
2011), cujos volumes caíram 18,8% sobre o ano anterior; e a redução geral dos volumes negociados por pessoas físicas que 
são os principais participantes desse mercado, com 54,1% do volume negociado em 2011. Já o mercado a Termo apresentou 
queda de 19,9%, sendo impactado pela redução da atividade de pessoas físicas e também dos investidores institucionais. 
 
Dados operacionais do segmento Bovespa  
 
A média diária de negociação (ADTV) foi de R$5.286,8 milhões em 2009, R$6.488,6 milhões em 2010, R$6.491,6 milhões em 
2011 e R$7.250,7 milhões em 2012, atingindo novo recorde histórico.  
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Volume médio diário negociado -  ADTV (em milhões de R$ )  

  À Vista  Termo  Opções  Renda Fixa  Total  

2009                4.943,7                     96,5                   245,0                       1,6               5.286,8  
2010                6.031,6                   147,4                   307,9                       1,8               6.488,6  
2011                6.096,3                   118,0                   276,3                       1,1               6.491,6  
2012                6.861,3                   103,4                   280,1                       6,0               7.250,7  

Var. 2010/2009 22,0% 52,7% 25,7% 12,5% 22,7%  
Var. 2011/2010 1,1% -19,9% -10,3% -40,4% 0,0%  
Var. 2012/2011 12,5% -12,4% 1,4% 455,1% 11,7%  

 
No mercado à vista, destacam-se os fundos de índice, ou ETFs, cujo desenvolvimento tem sido estimulado pela Companhia nos 
últimos anos. A média diária negociada cresceu 53,2% em 2010, 70,7% em 2011 e 138,1% em 2012, atingindo média diária de 
R$115,9 milhões em 2012, o que representou 1,7% do total do mercado à vista em 2012 contra 0,8% n o ano anterior.  
 
Outro destaque foi o forte crescimento dos fundos imobiliários (FIIs), cujo número admitido à negociação subiu de 48 em 2010 
para 66 em 2011 e para 93 em 2012, enquanto que o ADTV cresceu de R$1,5 milhão para R$3,7 milhões e para R$14,6 
milhões, respectivamente. 
 
Quanto ao número médio de negócios realizados, verifica-se crescimento de 29,6% em 2010, 31,7% em 2011 e 37,6% em 
2012. Esse aumento é resultado, principalmente, da maior participação dos HFTs (4,3% do volume médio diário negociado em 
2010, 8,5% em 2011 e 9,4% em 2012 ), que se caracterizam pela realização de um elevado número de negócios com volume 
médio baixo, reduzindo assim o tíquete médio dos negócios realizados. Vale destacar que os sistemas de negociação e pós-
negociação da BM&FBOVESPA já possuem capacidade muito superior ao nível atual de negócios e estão preparados para 
comportar o crescimento futuro  dos HFTs, iniciativa que está gerando resultados.  
 

Número médio de negócios (em milhares )  

  À Vista  Termo  Opções  Renda Fixa  Total  

2009                  270,6                      1,3                    60,4                      0,007                  332,3  
2010                  349,8                      1,6                    79,3                      0,012                  430,6  
2011                  476,5                      1,1                    89,6                      0,013                  567,2  
2012                  653,0                      1,0                  126,4                      0,011                  780,4  

Var. 2010/2009 29,2% 18,4% 31,3% 77,1% 29,6%  
Var. 2011/2010 36,2% -26,7% 13,0% 9,9% 31,7%  
Var. 2012/2011 37,1% -15,5% 41,1% -14,0% 37,6%  

 

O valor de mercado das empresas listadas, ou capitalização bursátil, atingiu R$2.334,7 bilhões, R$2.569,4 bilhões, R$2.294,4 e 
R$2.524,3 bilhões ao final de 2009, 2010, 2011 e 2012, respectivamente. Na média anual, atingiu R$1.826,9 bilhões em 2009, 
R$2.334,9 bilhões em 2010, R$2.365,6 bilhões em 2011 e R$2.417,0 bilhões em 2012. A turnover velocity foi de 66,6% em 
2009, 63,8% em 2010, 64,2% em 2011 e 69,8% em 2012. 
 

Capitalização bursátil (em bilhões de R$) e turnover velocity  (em %)  

  
Cap. bursátil -  

f inal do ano  
Cap. bursátil -  
média do ano  

Turnover  
velocity  

2009                2.334,7                1.826,9  66,6% 

2010                2.569,4                2.334,9  63,8% 

2011                2.294,4                2.365,6  64,2% 

2012                2.524,3                2.417,0  69,8% 

Var. 2010/2009 10,1% 27,8% -276 bps 
Var. 2011/2010 -10,7% 1,3% 36 bps 
Var. 2012/2011 10,0% 2,2% 567 bps 

 
No que diz respeito aos grupos de investidores, destaque para os estrangeiros, cuja participação foi de 34,2% em 2009, 29,6% 
em 2010, 34,7% em 2011 e 40,4% em 2012. O segundo grupo mais relevante atualmente, os institucionais, atingiram 25,7% 
em 2009, 33,3% em 2010, 33,4% em 2011 e 32,1% em 2012. As pessoas físicas representaram participação de 30,5% em 
2009, 26,4% em 2010, 21,5% em 2011 e 17,9% em 2012. 
 

Participação dos investidores no ADTV 

  
Pessoas 
Físicas  

Institucional  Estrangeiro  
Instituições 
Financeiras  

Empresas  Outros  

2009  30,5% 25,7% 34,2% 7,4% 2,2% 0,1% 
2010  26,4% 33,3% 29,6% 8,4% 2,3% 0,1% 
2011  21,5% 33,4% 34,7% 8,6% 1,7% 0,1% 
2012  17,9% 32,1% 40,4% 8,1% 1,5% 0,0% 
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3) Outr os serviços  
 

Empréstimos de ativos 
 
Serviço disponibilizado pela Companhia, por meio do Banco de Títulos ï BTC, que permite aos investidores (doadores) 
disponibilizarem títulos emitidos por companhias abertas, admitidas à negociação na BM&FBOVESPA, para empréstimos a 
interessados (tomadores) mediante aporte de garantias em nossas clearings. Atuamos como CCP de todas as operações de 
empréstimos, adotando para isso rígidos critérios de controle de riscos e regras para o correto funcionamento do mercado. A 
evolução das transações de empréstimo de ativos tem tido um importante papel no aumento da liquidez em nosso mercado à 
vista de ações nos últimos anos. O BTC também contribui para a melhoria da eficiência do processo de liquidação dos negócios 
realizados, uma vez que falhas na entrega de ações vendidas são atendidas automaticamente pelo BTC, o que é denominado 
de empréstimo compulsório.  
 
Para cada operação de empréstimo registrada em nosso sistema cobramos dos tomadores um percentual sobre o valor da 
posição em aberto (emolumento de 0,25% a.a. sobre o volume da operação para empréstimos fechados voluntariamente, 
observando um mínimo de R$10,00; emolumento de 0,50% a.a.  no caso de empréstimos compulsórios, sem cobrança de valor 
mínimo), ou seja, sobre o valor da mesma tomando-se por base a cotação média do ativo objeto do empréstimo no dia anterior 
ao registro da operação ou a cotação média do dia anterior à data do vencimento da operação (doadores e tomadores 
informam a base sobre a qual a taxa será aplicada quando do registro da operação). Não cobramos tarifa dos doadores e, 

desde maio de 2009, oferecemos aos doadores nacionais de ativos repasse de parte do percentual arrecadado pela 
BM&FBOVESPA, com o objetivo de estimular o desenvolvimento dessa atividade.  
 
O volume médio anual de contratos em aberto foi de R$12,7 bilhões em 2009, R$20,5 bilhões em 2010, R$30,2 bilhões em 
2011 e R$31,9 bilhões em 2012.  
 
Listagem de valores mobiliários 
 
A atividade de listagem consiste no registro de emissores de títulos e valores mobiliários para negociação em nossos sistemas. 
Nossa receita de listagem advém, principalmente, de um percentual cobrado anualmente sobre o capital social dos emissores, 
sendo que a anuidade em vigor para companhias emissoras de ações ou de BDRs patrocinados é no mínimo R$35,0 mil e no 
máximo R$850,0 mil. Além disso, os fundos de investimento, companhias incentivadas e emissores de certificados de 
investimento audiovisual e de potencial adicional de construção (CEPACs) pagam uma taxa anual fixa de R$7,7 mil.  
 
Além dos mercados tradicionais, a BM&FBOVESPA possui três segmentos especiais de listagem no mercado de bolsa (Novo 
Mercado, Nível 2 e Nível 1 de Governança Corporativa) e um no mercado de balcão organizado destinado a companhias com 
estratégia de acesso gradual ao mercado de capitais (Bovespa Mais). As exigências de cada segmento especial de listagem, 
como a prestação de informações e adoção de regras societárias adicionais às existentes na legislação atual, estão consolidadas 
em seus respectivos regulamentos de listagem. O número de emissores registrados na BM&FBOVESPA ao final de cada ano está 
na tabela a seguir. 
 

Emissores Registrados  
    2009  2010  2011  2012  

Empresas (Bolsa*)  434  471  466  452  
Tradicional 

 
265 295 274 262 

Segmentos Especiais 159 167 182 178 
   Novo Mercado (NM) 105 112 125 127 
   Nível 2 (N2) 

 
19 18 19 18 

   Nível 1 (N1) 
 

35 37 38 33 
BDRs patrocinados 10 9 10 12 

Empresas (MBO)  77  70  121  139  
   Bovespa Mais (MA) 1 1 2 3 

Fundos e CEPAcs (Bolsa e MBO)  131  143  148  171  
Total    642  684  735  762  
* Faz parte desse número empresas de securitização e empresas que emitem somente 
debêntures ou Certificados de Recebíveis Imobiliários - CRI, as quais não tem suas ações 
negociadas no mercado e, portanto, não compõem o cálculo da capitalização de mercado. 

 
Também cobramos uma taxa de análise no valor de R$51,0 mil quando da realização do pedido de listagem dos novos 
emissores junto à BM&FBOVESPA. Em 2009, foram realizadas 24 ofertas públicas de ações, sendo seis ofertas iniciais (IPOs) e 
18 ofertas subsequentes (follow-ons), com volume total ofertado de R$46,0 bilhões; em 2010 foram realizadas 22 ofertas, 
sendo 11 IPOs e 11 follow-ons, atingindo recorde histórico de R$74,4 bilhões (se for incluída a parcela da oferta da Petrobras 
subscrita pelo governo brasileiro por meio da cessão onerosa de reservas de petróleo, que não foi ofertada ao público, o 
volume captado sobe para R$149,2 bilhões); em 2011 também foram realizadas 22 ofertas, sendo 11 IPOs e 11 follow-ons 
totalizando R$18,0 bilhões, em 2012 foram realizadas 12 ofertas públicas, sendo 3 IPOs e 9 follow-ons totalizando R$13,2 
bilhões. 
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Ofertas públicas de distribuição de ações  
    2009  2010*  2011  2012  

Número de  
ofertas 

IPOs                          6                         11                   11                     3  

Subsequentes                         18                         11                   11                     9  

Total                        24                        22                   22                   12  

Volume  
(em R$ bilhões) 

IPOs                    23,8                     11,2                  7,2                  3,9  

Subsequentes                    22,2                     63,2                10,8                  9,3  

Total                     46,0                     74,4               18,0               13,2  
* No volume de 2010, exclui a parcela adquirida pelo governo brasileiro na oferta da Petrobras por meio da  
cessão onerosa de  barris (R$74,8 bilhões). 

 
Depositária, custódia e back-office 
 
Atuamos como depositária dos valores mobiliários negociados em nossos mercados de renda variável e renda fixa, sendo a 
única depositária central de ações no Brasil. Operamos o serviço de custódia fungível e detemos a propriedade fiduciária de 
todos os valores mobiliários aqui depositados. Temos um processo de conciliação diário dos valores mobiliários depositados, os 
quais são mantidos em forma escritural e identificados por um código ISIN ( International Securities Identification Number  ou 
código de identificação internacional de títulos e valores mobiliários), em uma estrutura de contas segregada e individualizada 
que identifica os investidores finais. 
 

Oferecemos aos emissores e investidores de renda fixa os mesmos serviços e facilidades oferecidas para os participantes do 
mercado de renda variável. Entre os serviços estão: contas de depósito individualizadas por investidor; extrato de 
movimentação e posição depositada enviados por correio e acessível via Internet; tratamento de eventos, com recebimento e 
repasse de recursos e conversão ou permuta por outros valores mobiliários; e movimentações nas contas de depósito 
processadas em tempo real. Os emissores e agentes fiduciários contam com o acesso à lista dos detentores de seus valores 
mobiliários, o que confere agilidade na comunicação entre emissor ou agente fiduciário, e investidores.  
 
Ao final de 2009, o número de contas de custódia ativas era de 575,7 mil, sendo 552,4 mil de pessoas físicas; em 2010, 640,2 
mil contas, sendo 610,9 mil contas de pessoas físicas; em 2011, 611,2 mil  contas, sendo 583,2 mil de pessoas físicas; em 2012, 
613,9 mil contas, 587,2 mil de pessoas físicas.  
 
As receitas desse segmento decorrem de uma taxa fixa mensal cobrada por nós do intermediário, que pode ou não repassá-la 
ao investidor, por cada conta individual na depositária (R$3,00 para conta sem movimentação ou posição; R$6,90 para conta 
com movimentação ou posição de ativos de renda variável; e R$ 20,00 ao ano, pró-rata mês, para conta com movimentação ou 
posição de ativos de renda fixa), acrescida de uma taxa percentual, instituída em maio de 2009, para os investidores nacionais 
com posições acima de R$300 mil.  
 
Ainda no serviço de custódia, destaca-se o Tesouro Direto, produto desenvolvido em parceria com o Tesouro Nacional para 
venda de títulos públicos pela internet para pessoas físicas. O estoque médio em custódia passou de R$3,9 bilhões em 2010 
para R$6,1 bilhões em 2011 e para R$9,0 bilhões em 2012, enquanto que o número médio de investidores subiu para 42,3 mil, 
64,4 mil e 84,3 mil, respectivamente.  
 
Acesso aos mercados e sistemas eletrônicos da BM&FBOVESPA  
 
A negociação, compensação, liquidação e custódia nos ambientes administrados pela BM&FBOVESPA, por força de regulação, 
devem contar com a participação de instituições intermediadoras autorizadas, denominadas participantes. As condições de 
acesso, regras e procedimentos para os participantes são reguladas pelo Ofício Circular 078/2008-DP, cuja estrutura é dividida 
em negociação e pós-negociação nos segmentos BM&F e Bovespa. 
 
Para o ingresso de novos participantes na BM&FBOVESPA, exige-se o atendimento de requisitos de capacitação técnica, 
tecnológica, operacional e financeira, além dos custos de acesso a seguir:  
 

¶ Taxa de Credenciamento: cobrada na abertura do processo. 
¶ Taxa de licenciamento para direito de negociação: cobrada uma única vez por ocasião da habilitação do participante. 
¶ Taxa de Admissão para acesso de participantes de pós-negociação: cobrada uma única vez por ocasião da habilitação do 

participante. 
¶ Taxa de manutenção anual: tem o objetivo de cobrir os custos de auditoria, sendo devida por todos os participantes e 

equivalentes a 5% sobre o valor-base estabelecido como taxa de licenciamento para direito de negociação ou taxa de 
admissão para os acessos de compensação, liquidação e custódia. 

 
Além disso, as corretoras deverão contratar a infraestrutura de acordo com as recomendações descritas no Manual de Acesso à 
Infraestrutura Tecnológica da BM&FBOVESPA, publicado no Ofício Circular 038/2010-DP. A política comercial dos serviços foi 
publicada pelos Ofícios Circulares 031/2010-DP e 016/2011-DP, que apresenta os custos, por exemplo, dos seguintes itens: (i) 
estações de negociação MEGABOLSA; (ii) portas de conexão para o envio de ordens; (iii) servidores adicionais (de contingência) 
para uso nas mesas de negociação das corretoras ou nas suas filiais; e (iv) contratação de faixa de limite de ofertas por minuto, 
dimensionada conforme estratégia operacional da corretora (frequência de envio de ordens). 
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As corretoras podem atuar em um ou mais segmentos simultaneamente, sendo que o número de corretoras habilitadas a 

operar em cada mercado encontra-se na tabela abaixo. 
 

Número de c orretoras habilitadas  
 2009  2010  2011  2012  
Mercado de ações 81 85 87 88 
Mercado de derivativos 62 67 68 74 
Mercado de câmbio 66 38 38 27 
Mercado títulos do governo 80 61 61 58 

 
Vendors ï cotações e informações ao mercado 
 
Comercializamos informações geradas por nossos mercados de renda fixa, renda variável, derivativos de contratos financeiros e 
de mercadorias, além dos nossos índices e das notícias sobre os nossos mercados para agentes localizados em várias partes do 
mundo.  
 
Estão autorizados a distribuir nossos sinais de informação os vendors e as corretoras. Os vendors são empresas que contratam 
nosso sinal de informações de forma direta ou por meio de outros vendors que fazem a intermediação do sinal. No caso das 

corretoras, essas podem acessar nosso sinal de informações diretamente na BM&FBOVESPA ou por meio de vendor ou 
fornecedor Home Broker. 
 

b.  receita proveniente do segmento e sua participação na receita líquida d a Companhia  
 
As receitas provenientes dos segmentos operacionais bem como sua participação na receita líquida da BM&FBOVESPA podem 
ser consultadas no item 10.1.h desse Formulário de Referência. 
 

c.  lucro ou prejuízo resultante do segmento e sua participação no lucro líquido d a Companhia  
 
A Companhia não calcula o lucro ou prejuízo separadamente para cada um dos segmentos em que atua. 
 
7.3  -  Informações sobre p rodutos e serviços relativos aos segmentos operacionais  

 
a.  características do processo de produção  

 
Mercados organizados  
 
Os mercados organizados de valores mobiliários são divididos em bolsa e balcão organizado. Os mercados de bolsa são aqueles 
que funcionam regularmente como sistemas centralizados e multilaterais de negociação e que possibilitam o encontro e a 
interação de ofertas de compra e de venda de valores mobiliários. Os mercados de balcão organizado são caracterizados por 
possuírem sistema ou ambiente para o registro de operações realizadas previamente; por adotarem regras em seus ambientes 
ou sistemas de negociação para a formação de preços; por possibilitarem a atuação direta no mercado, sem a intervenção de 
intermediário; por possibilitarem o diferimento da divulgação de informações sobre as operações realizadas; pelo volume 
operado em seus ambientes e sistemas; e pelo público investidor visado pelo mercado. Normalmente, esses mercados 
organizados são regulados e supervisionados por uma entidade reguladora e por entidades autorreguladoras. No Brasil, a 
regulação do mercado de bolsas e de balcão organizado cabe, principalmente, à CVM, ao CMN e ao BACEN. A Instrução CVM 
Nº.  461, de 23 de outubro de 2007, disciplina os mercados regulamentados de valores mobiliários e dispõe sobre a 
constituição, organização, funcionamento e extinção das bolsas de valores, bolsas de mercadorias e futuros e mercados de 
balcão organizado. 
 
Mercados de bolsa e de balcão organizado (MBO)  
 

Os mercados de bolsa são aqueles que funcionam regularmente como sistemas centralizados e multilaterais de negociação e 
que possibilitam o encontro e a interação de ofertas de compra e de venda de valores mobiliários; ou permitem a execução de 
negócios, sujeitos ou não à interferência de outras pessoas autorizadas a operar no mercado. Os MBO podem operar da mesma 
forma que os mercados de bolsa ou por meio do registro de operações previamente realizadas.  
 
Nós administramos ambientes de bolsa para negociação de derivativos, câmbio à vista e títulos públicos (segmento BM&F) e 
para negociação de ativos de renda variável, opções sobre ações e índices e renda fixa corporativa (segmento Bovespa). Nos 
dois casos, atuamos de maneira integrada, oferecendo todos os serviços ligados à cadeia de negociação, que vai dos sistemas 
de negociação e acesso a estes para intermediários e investidores; e de pós-negociação, que passa pela parte de compensação, 
liquidação e gerenciamento de risco (sempre atuamos como contraparte central garantidora ï CCP para os negócios realizados 
nos mercados de bolsa administrados pela Companhia) e termina no serviço de depositária e custódia de ativos. 
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Uma característica do mercado de bolsa é que os títulos, contratos ou outros valores mobiliários negociados em seu ambiente 
sejam padronizados. Isso porque, para que a negociação em um sistema centralizado e multilateral e que adota regras de 

formação de preço seja possível é necessário que ativos com a mesma característica (o mesmo ativo detido por diferentes 
participantes) sejam fungíveis entre si. Atendida essa condição, a negociação desses ativos pode ocorrer em um ambiente com 
regras de formação de preço, pois, na prática, uma vez definidas suas características, este passa a ser livremente negociado, 
sendo indiferente quem seja seu detentor.  
 
No caso do mercado de balcão organizado para negociação de ativos de renda variável e de renda fixa, a premissa de 
fungibilidade dos ativos permanece válida, mas as regras de negociação e formação de preço diferem daquelas encontradas no 
mercado de bolsa. No MBO é realizada a negociação de ativos de renda variável, tais como ações de empresas com menor 
liquidez ou que possuam estratégia de acesso gradual ao mercado, títulos de dívida corporativa, cotas de fundos e outros 
valores mobiliários, todos no segmento Bovespa.  
 
A BM&FBOVESPA está realizando importantes investimentos para modernizar toda a sua infraestrutura tecnológica, de forma a 
oferecer serviços ainda mais eficientes para os intermediários e investidores nas etapas de negociação e pós-negociação. Esses 
desenvolvimentos estão descritos adiante. 
 
No caso do mercado de balcão de derivativos (segmento BM&F) são negociados derivativos não padronizados feitos sob 
medida, ou customizados, normalmente não fungíveis. Diferentemente dos mercados padronizados de bolsa, viabilizam a 

negociação, diretamente entre as partes, de grande variedade de contratos, com características específicas de tamanho, ativo-
objeto, prazo, critérios para liquidação, dentre outras.  
 
Em novembro de 2011, a BM&FBOVESPA firmou parceria com a empresa Calypso para a implementação de nova plataforma 
tecnológica para o registro e tratamento de operações de derivativos de balcão. A flexibilidade do sistema Calypso aliada a um 
novo modelo de atuação para tratamento de operações de balcão permitirá à BM&FBOVESPA atender as demandas regulatórias 
e de mercado com maior agilidade a custos adequados às expectativas do mercado. O início das operações desta nova 
plataforma, referente ao registro de contratos de termo de moedas sem entrega física, na modalidade sem garantia, está 
previsto para 2013.  
 
Evoluç ões  tecnológica s ï Atividade s de negociação  
 
A atividade de negociação, tanto no segmento BM&F como no segmento Bovespa, foi desenvolvida por muitos anos por meio 
de pregões físicos (viva-voz), onde operadores de pregão das corretoras apregoavam ofertas de compra e de venda e 
realizavam negócios, cujos preços eram formados de acordo com as regras de oferta e demanda. Com os avanços tecnológicos, 
a negociação de viva-voz foi substituída pelas plataformas eletrônicas de negociação e as ordens anteriormente apregoadas por 
operadores foram substitu²das por ofertas enviadas eletronicamente para o sistema de negocia­«o, o qual faz o ñcasamentoò 
automático das ofertas para gerar um negócio. Vale destacar que as plataformas eletrônicas de negociação trouxeram mais 
velocidade e capacidade de processamento para as bolsas.  
 
No segmento Bovespa, a negociação eletrônica de ações foi iniciada em 1990 com a plataforma CATS (Computer Assisted 
Trading System), substituído pelo Mega Bolsa em 1997, sistema desenvolvido pela Bolsa de Paris (atualmente do grupo NYSE 
Euronext). Já no segmento BM&F, a negociação eletrônica para derivativos foi introduzida em 2000 com a implantação do GTS 
(Global Trading System), cuja primeira versão também foi desenvolvida pela Bolsa de Paris, substituída em maio de 2008 por 
uma nova versão desenvolvida internamente pela Companhia, o novo GTS. A negociação de viva-voz foi encerrada em 30 de 
setembro de 2005 no segmento Bovespa e em 30 de junho de 2009 no segmento BM&F, quando toda a negociação passou a 
ser realizada exclusivamente por meio eletrônico.  
 
Dentro dessa dinâmica de negociação eletrônica no mercado de bolsas, baixa latência (alta velocidade) e alta capacidade de 
processamento de ordens e negócios para suportar o crescimento dos mercados são fatores críticos na atividade de negociação 
de ações e derivativos. Por conta disso, a Companhia tem realizado consideráveis investimentos no desenvolvimento da nova 
plataforma de negociação multimercado e multiativos. Em 2010, firmamos um contrato de tecnologia com o CME Group, 

segundo o qual as partes desenvolveram conjuntamente uma nova plataforma eletrônica de negociação, o PUMA Trading 
System, que contempla sob uma mesma infraestrutura todos os segmentos de negociação existentes na Companhia, 
substituindo as antigas plataformas GTS e Mega Bolsa. O PUMA Trading System entrou em operação nos mercados de 
derivativos e câmbio pronto (segmento BM&F) no segundo semestre de 2011 e nos mercados e ações e derivativos de ações 
(segmento Bovespa) no primeiro semestre de 2013.  
 
Diferentes desenvolvimentos e investimentos realizados nos últimos anos levaram a uma evolução do desempenho dos 
sistemas de negociação, reduzindo o tempo interno de processamento de ordens, ou RTT (sigla em inglês para Round Trip 
Time), principal métrica de performance de um sistema de negociação de bolsa. 
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    2007  2008  2009  2010  2011  2012  

Segmento BM&F  
(PUMA Trading System a 

partir de 2011) 

Tempo de Processamento  (em milissegundo - ms) 70 25 20 10-15 ~1  ~1  

Capacidade Diária  (em milhares de negócios) 55 200 200 400 400 400 

Média Diária (em milhares de negócios) 23 29 39 66 66 99 

Picos (em milhares de negócios) 42 49 76 152 195  195 

Segmento Bovespa  
(Mega Bolsa) 

Tempo de Processamento  (em milissegundo - ms) 450 300 20 10-15 10-15 10-15 

Capacidade Diária  (em milhares de negócios) 390 770 1.500 3.000 3.000 3.000 

Média Diária (em milhares de negócios) 153 245 332 431 567 781 

Picos (em milhares de negócios) 343 414 591 800 1.092 1.500 

 
Além do desenvolvimento das plataformas de negociação em si, temos investido no desenvolvimento da infraestrutura de 
acesso aos nossos sistemas. Um exemplo disso foi a criação, em julho de 2009, da Rede de Comunicação BM&FBOVESPA (RCB) 
que atendeu às demandas associadas ao crescimento e ao aumento do grau de sofisticação da negociação eletrônica e que 
complementa os serviços oferecidos pela Rede de Comunicação da Comunidade Financeira (RCCF), que foi concebida pela 
BM&F, BOVESPA e CBLC objetivando a padronização, a diminuição de custo, a melhoria no gerenciamento, a redução de 
complexidade e aumento de disponibilidade. A RCB é uma rede aberta para conexão dos participantes do mercado aos sistemas 
de negociação da Bolsa e que propicia alta velocidade e grande capacidade de transmissão de dados. Também oferece mais 
flexibilidade aos participantes, uma vez que estes podem escolher a prestadora do serviço de telecomunicação, a tecnologia de 
transmissão de dados, a capacidade/velocidade da rede e os recursos de contingências. 

 
Ressalta-se, ainda, que adotamos o protocolo FIX (Financial Information eXchange) para troca de mensagens entre os 
participantes do mercado e os seus sistemas de negociação. Trata-se de tecnologia largamente utilizada pela comunidade 
financeira mundial de forma que sua adoção facilita o ingresso de novos participantes aos mercados que administra. 
 
Desenvolvimento do Acesso Direto ao Mercado (DMA - Direct Market Access) 
 
Além do aumento da velocidade e da capacidade dos sistemas de negociação, foram desenvolvidas diferentes alternativas de 
acesso direto aos sistemas, conhecido como DMA, aumentando o poder de distribuição dos nossos sinais de informação e 
melhorando as condições de acesso aos nossos mercados. Além disso, o desenvolvimento do DMA permite, por meio da 
completa eletronificação do fluxo de negociação, mais agilidade na execução de negócios e o acesso dos chamados investidores 
de alta frequência (participantes que utilizam sistemas computadorizados que registram ordens de compra e venda 
automaticamente).  
 
O conceito por trás do DMA é permitir que o investidor receba em sua estação o sinal de dados do sistema de negociação, com 
o livro de cotações de diferentes ativos. Com acesso a essas informações, o DMA permite que o investidor envie diretamente 

ofertas de compra e venda para o sistema de negociação. Cabe ressaltar que a disponibilização do DMA não diminui a 
importância do papel do intermediário financeiro, uma vez que o investidor deve, obrigatoriamente, possuir relacionamento e 
ser autorizado por seu intermediário. Além disso, o intermediário continua possuindo importante papel na cadeia de 
responsabilidade dentro da estrutura das clearings. Apresentamos abaixo uma descrição dos quatro modelos de DMA que 
possuímos:  
¶ Tipo 1: modelo tradicional, no qual o corretor fornece a infraestrutura de negociação ao participante;  
¶ Tipo 2: acesso via provedores de DMA, incluindo roteamento CME-Globex, o que possibilita ao participante que já tem 

acesso à infraestrutura do provedor o acesso em nosso sistema de negociação;  
¶ Tipo 3: conexão direta patrocinada, ou seja, sem utilizar tela ou inter face específica fornecida pelo corretor, o acesso 

ocorre por meio de um vínculo lógico; e 
¶ Tipo 4: acesso via Co-Location, ou seja, modalidade de acesso na qual o participante instala seus servidores dentro da 

infraestrutura tecnológica BM&FBOVESPA e registra negócios automaticamente.  
 
No segmento BM&F, o DMA Tradicional (Tipo 1) e o roteamento com o CME-Globex (Tipo 2) foram implantados em agosto e 
setembro de 2008, respectivamente. Em janeiro de 2009 foram implementados os demais modelos via Provedor (Tipo 2), em 
junho de 2009 o modelo via Co-location (Tipo 4) e em outubro de 2009 e o modelo via Conexão Direta (Tipo 3). 

 
No caso do segmento Bovespa, o modelo Tradicional de DMA (Tipo 1) existe desde 1999, quando foi lançado o Home Broker, 
ferramenta que possibilita o acesso direto de investidores de varejo ao mercado acionário. Além do modelo tradicional, os 
outros três modelos de DMA (via Provedor, Tipo 2; via Conexão Direta, Tipo 3; e via Co-location, Tipo 4) foram disponibilizados 
ao mercado a partir de setembro de 2010. 
 
Evoluções tecnológicas ï Atividades de Pós-Negociação  
 
No nosso modelo de negócio verticalmente integrado, provemos todos os serviços relacionados à pós-negociação para as 
operações realizadas nos segmentos BM&F e Bovespa. Para isso, administramos quatro câmaras de compensação e liquidação 
(ñClearingsò) consideradas sistemicamente importantes pelo Banco Central do Brasil: de Derivativos, de Câmbio, de Ativos 
(segmento BM&F) e de ações e renda fixa privada (segmento Bovespa). 
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As atividades desenvolvidas pelas Clearings da BM&FBOVESPA são amparadas pela Lei no 10.214, de 27 de março de 2001, que 
autoriza a compensação multilateral de obrigações, determina o papel de contraparte central (CCP) das clearings 
sistematicamente importantes e permite a utilização das garantias prestadas por participantes inadimplentes para a liquidação 
de suas obrigações no âmbito das clearings, inclusive nos casos de insolvência civil, concordata, intervenção, falência e 
liquidação extrajudicial. 
 
No fluxo de uma operação cursada em um dos nossos segmentos de negociação, as informações de um negócio realizado no 
sistema de negociação são automaticamente enviadas para os sistemas das clearings e disponibilizadas para que os 
intermediários possam indicar quem são os investidores (comitentes) finais daquele negócio, processo conhecido como 
especificação. A etapa seguinte é o processamento da liquidação física (transferência dos ativos/registro dos contratos) e 
financeira (transferências de recursos financeiros) da operação pela clearing. Esse processo de liquidação pode ser com 
garantia da CCP (obrigatório nos mercados de derivativos de bolsa, câmbio, títulos públicos e ações) ou sem CCP (opcional nos 
mercado de derivativos de balcão e de dívida corporativa). 
 
As Clearings da BM&FBOVESPA atuam como CCP garantidora dos mercados de derivativos (futuros, termo, opções e swaps), de 
câmbio (dólar pronto), de títulos públicos federais (operações à vista e a termo, definitivas e compromissadas, bem como 
empréstimo de títulos), de renda variável (operações à vista, termo, opções, futuros e empréstimo de títulos) e de títulos 
privados (operações à vista e de empréstimo de títulos).  A principal função da CCP é garantir a boa liquidação das operações 
cursadas em uma clearing; para tanto, a CCP se interpõe entre todos os participantes, tornando-se, para fins de liquidação, 

compradora de todos os vendedores e vendedora de todos os compradores. Assim, caso um participante deixe de cumprir com 
suas obrigações perante uma clearing (por exemplo, realizar pagamentos ou entregar ativos), caberá à BM&FBOVESPA, no seu 
papel de CCP, acionar os mecanismos de salvaguardas da clearing, podendo atingir, em última instân cia, seu próprio 
patrimônio. Para poder administrar os riscos inerentes a essa função, a CCP concentra suas atividades no cálculo, no controle e 
na mitigação do risco de crédito oferecido pelos participantes das Clearings da BM&FBOVESPA. 
 
Para a adequada mitigação dos riscos assumidos, cada clearing da BM&FBOVESPA conta com sistema de gerenciamento de 
risco e estrutura de salvaguardas próprias. A estrutura de salvaguardas representa o conjunto de recursos e mecanismos que 
podem ser por ela utilizados para a cobertura de eventuais perdas relacionadas à falha de liquidação de um ou mais 
participantes. De maneira geral, os principais itens dessa estrutura são: as garantias depositadas pelos participantes do 
mercado, geralmente sob a forma de margem de garantia; fundos especificamente constituídos para esse fim; patrimônio 
especial; a corresponsabilidade pela liquidação assumida pelas corretoras e membros/agentes de compensação e, em última 
instância, o capital próprio da BM&FBOVESPA. 
 
Os modelos utilizados para o cálculo da margem de garantia baseiam-se, de forma geral, no conceito de teste de estresse, isto 
é, metodologia que busca aferir o risco de mercado considerando não somente a volatilidade histórica recente dos preços, mas 
também a possibilidade de surgimento de eventos inesperados que modifiquem os padrões históricos de comportamento dos 
preços e do mercado em geral. Os principais parâmetros são definidos pelo Comitê Técnico de Risco de Mercado para os fatores 
de risco que afetam os preços dos contratos e ativos negociados na BM&FBOVESPA, com destaque para a taxa de câmbio de 
reais por dólar, a estrutura a termo de taxa prefixada em reais, a estrutura a termo de cupom cambial , o índice Bovespa e os 
preços à vista das ações, dentre outros. Em 31 de dezembro de 2010, as garantias depositadas pelos participantes nas quatro 
clearings totalizavam R$143.087,7 milhões; em 31 de dezembro de 2011, totalizavam R$178.556,5 milhões; em 31 de 
dezembro 2012, totalizavam R$176.481,9 milhões.  
 
Desde a fusão das duas bolsas, em 2008, um dos projetos mais importantes da BM&FBOVESPA é integrar suas quatro 
clearings. No quarto trimestre de 2011, foi anunciado o licenciamento do software RTC (Real Time Clearing), da empresa sueca 
Cinnober, que será a espinha dorsal da nova clearing integrada multimercados e multiativos. No final de 2012, foi apresentado 
oficialmente ao mercado o Programa de Integração da Pós-Negociação (IPN) para a criação da nova câmara de compensação 
integrada, que contará com um novo sistema de cálculo de risco CORE (CloseOut Risk Evaluation), inédito no mercado 
internacional, que ampliará os diferenciais competitivos da BM&FBOVESPA ao oferecer um único sistema de administração de 
risco e de depósito de garantias para todos os participantes e terá a missão de aumentar a eficiência da gestão dos riscos 
tratando diferentes ativos de diferentes mercados de forma integrada, mantendo a robustez dos modelos atuais. A migração da 

clearing de derivativos para essa nova infraestrutura está programada para o início de 2014, enquanto que a clearing de renda 
variável deve migrar ao final do mesmo ano.  
 

b.  características do processo de distribuição  
 
Canais de Distribuição  
 
As corretoras de mercadorias e as corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários são as instituições que possuem 
acesso direto aos nossos sistemas de negociação e que podem contratar operações para carteira própria e também em nome 
de clientes.  
 
Com o intuito de ampliar a base de participantes do nosso mercado e, como consequência, os volumes negociados no 
segmento BM&F, criamos diferentes tipos de Direitos de Acesso, que podem ser emitidos a todos os interessados que 
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cumprirem as exigências mínimas estabelecidas, relacionadas a níveis mínimos de patrimônio e liquidez, certificação de 
profissionais, infraestrutura de tecnologia, dentre outras.  

 
No segmento Bovespa, o acesso ao nosso mercado de bolsa é permitido para corretoras e distribuidoras de valores e as suas 
condições comerciais estão divididas em três categorias: (i) acesso pleno; (ii) acesso regional; e (iii) acesso pioneiro. Para os 
mercados de Renda Fixa e MBO, também permitimos o acesso de bancos e distribuidoras de valores mobiliários. 
 
No segmento BM&F, os direitos de negociação (DN) podem ser irrestritos ou restritos, sendo que este último confere direito de 
acesso limitado a determinadas categorias de participantes para negociar certos produtos admitidos à negociação nesse 
segmento.  
 
O ingresso de novos participantes deve ser aprovado pelo Conselho de Administração da Companhia, nos termos do artigo 30, 
al²nea ñfò, do estatuto social. 
 
Programa de Qualificação Operacional ï PQO 
 
Tendo em vista que as corretoras representam importante canal de distribuição de nossos produtos e trabalham ativamente na 
prospecção e na ampliação de nossa base de clientes, lançamos, em 2005, o Programa de Qualificação Operacional (PQO) para 
os participantes do segmento BM&F, destinado a estabelecer padrões mínimos de eficiência e desempenho para a atividade de 

intermedia­«o de nossos contratos. Para melhor estrutura­«o do programa, os crit®rios para a concess«o dos ñselos de 
qualidadeò do PQO foram segmentados por tipo de atividade de intermediação. Nesse sentido, foram criados os selos de 
qualidade descritos a seguir. 
 
¶ Home Broker: identifica os participantes que possuem foco na capilaridade de pessoas físicas, com abordagem simplificada 

e combinada, disponibilizando acesso direto à negociação (em geral via internet) com informações e orientação concisas e 
claras com a mínima interferência humana no processo.  

¶ Retail Broker: identifica os participantes que possuem posicionamento vinculado ao mercado corporativo, com clientes e 
operações diversificadas. Tem como necessidade o atendimento consultivo e educacional, a capacidade de captação e a 
distribuição. 

¶ Agro Broker:  usado apenas para participantes dos mercados derivativos, identifica os participantes que possuem foco na 
prestação de serviços relacionados a operações com derivativos agropecuários. Trata-se de uma categoria que apresenta, 
em seu modelo de negócio, interação com a cadeia produtiva e mais capilaridade, articulação e estruturação financeira e 
conhecimento tributário.  

¶ Carrying Broker: identifica os participantes que possuem foco na custódia e na liquidação de operações, devendo contar, 
principalmente, com elevada capacidade e eficiência na hospedagem de posições, liquidação e crédito, além de sistemas 

de controles de risco e de consolidação de posições. 
¶ Execution Broker: identifica os participantes que possuem foco no trading profissional, isto é, eficiência na execução das 

operações que têm como características alto volume e necessidade de agilidade no recebimento, na execução e na 
confirmação de ordens. 

 
Para receber o selo de certificação, a corretora deve cumprir com regras pré-estabelecidas em dois roteiros: um básico que 
deve ser seguido por todas as corretoras que objetivam a certificação e é condição mínima de acesso aos mercados; e outro 
específico para cada selo, em linha com o posicionamento de negócio da corretora. 
 
O atendimento das regras estabelecidas em cada um dos roteiros é verificado em um processo de auditoria, que passou a ser 
realizada pela BM&FBOVESPA Supervisão de Mercados a partir de 2012. Além disso, para a corretora obter o selo, é necessário 
um parecer favorável do Comitê de Certificação do PQO, formado por executivos e diretores da Bolsa.  
 
O desenvolvimento das corretoras que atuam nos mercados administrados pela BM&FBOVESPA, com a elevação do nível de 
qualidade dos serviços prestados, possui destacada relevância no desenvolvimento do mercado brasileiro. Isso porque a 
corretora é o principal canal distribuidor dos produtos e serviços oferecidos pela Bolsa. Por isso, em 2010, o PQO foi estendido 
para os participantes do segmento Bovespa, que terá todos os selos de qualidade presentes no segmento BM&F, com exceção 
do selo Agro Broker.  
 

c.  car acterísticas dos mercados de atuação  
 

i. participação em cada um dos mercados  
 
Por administrarmos os únicos ambientes de bolsa e de MBO para negociação de ações e derivativos no Brasil, em 31 de 
dezembro de 2010, 2011 e 2012 detínhamos 100% desses mercados. 
 
Segundo dados da FIA Magazine, possuíamos em 2010, 2011 e 2012 o sexto maior mercado de derivativos do mundo, em 
quantidade de contratos negociados, considerando-se os segmentos BM&F (derivativos financeiros e de mercadorias) e Bovespa 
(termo e opções sobre ações e índices). Já no caso de negociação de contratos derivativos em mercado de balcão no Brasil, 
estimamos uma participação de cerca de 20% no número de contratos negociados. 
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Quanto à negociação das ações das empresas brasileiras, nossa participação no volume estava em 55,4% em 2010, 58,3% em 

2011 e 63,0% em 2012, enquanto o restante ocorreu em mercados norte-americanos como, por exemplo, na bolsa de Nova 
Iorque ( NYSE - New York Stock Exchange). É importante mencionar que entre 2004 e 2011, nosso mercado teve 141 ofertas 
públicas iniciais de ações, das quais apenas cinco com ofertas de ações na NYSE. 
 
Além disso, segundo dados da Federação Mundial de Bolsas, ou WFE (sigla em inglês para World Federation of Exchanges), em 
2012, nosso mercado de renda variável (segmento Bovespa) foi o sexto do mundo em volume de captações por meio de 
ofertas ações, o 13º em volume médio diário negociado e o 14º em capitalização bursátil. Também de acordo com a WFE, 
somos líderes absolutos no mercado latino americano pelos critérios do volume financeiro negociado, capitalização bursátil e 
volume de ofertas públicas de ações.  
 

ii. condições de competição nos mercados  
 
Setor Brasileiro de Bolsa de Valores  
 
A história do setor de bolsas no país teve início em 1845, com a criação da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Posteriormente, 
surgiram outras bolsas, com destaque para a BOVESPA, criada em 1890 sob a denominação de Bolsa Livre e que a partir de 
1895 passou a chamar Bolsa de Fundos Públicos de São Paulo, alterando sua denominação em meados de 1960 para Bolsa de 

Valores de São Paulo ï BOVESPA. 
 
Em 2000, foi celebrado um acordo de integração das nove bolsas de valores existentes à época e que estavam em atividade no 
Brasil, por meio do qual toda a negociação de renda variável em bolsa no país passou a ser realizada na BOVESPA. 
Posteriormente cinco daquelas bolsas foram encerradas por seus membros. 
 
No caso do mercado de derivativos, a BM&F foi criada em 1985 para negociar esse tipo de contrato.  
 
Após o processo de integração das bolsas de valores mencionado acima, a BOVESPA e a BM&F passaram a ter campos de 
atuação bem definidos. A BOVESPA passou a responder pela negociação de valores mobiliários, de derivativos de renda variável 
e de títulos de renda fixa corporativa, enquanto a BM&F passou a responder pela negociação de mercadorias, derivativos de 
índices, taxa de juros, câmbio e futuros e, a partir de 2002, de títulos de dívida públicas, e mitidos pelas três esferas de 
governo. 
 
No dia 8 de maio de 2008, os então acionistas da Bovespa Holding S.A. e da BM&F S.A. aprovaram uma reorganização 
societária, por meio da qual os acionistas de ambas as companhias foram reunidos em uma única empresa denominada 
ñBM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futurosò.  
 
Em 31 de dezembro de 2012, não t ínhamos concorrentes no mercado de bolsa para negociação de ações e derivativos, bem 
como para o MBO de ações no país. Dentre os mercados administrados por nós, possuímos concorrentes apenas no mercado 
de balcão de derivativos, no mercado de balcão para registro e negociação de títulos públicos e de renda fixa corporativa e nos 
serviços prestados pelo Banco BM&FBOVESPA. 
 

iii. eventual sazonalidade  
 
Não possuímos sazonalidade significativa em nossas atividades. Os volumes de negociação oscilam ao longo do ano em função 
de diversos motivos, não sendo possível atribuir variações significativas dos volumes em meses específicos. 

 
iv. p rincipais insumos e matérias primas  

 
As nossas relações com nossos fornecedores se dão em bases estritamente comerciais, não estando sujeitas a controle ou 
regulamentação governamental. Nossos principais fornecedores são companhias de tecnologia e provedores de solução de 

hardwares e softwares, como servidores, equipamentos de rede, mainframe, manutenção de equipamentos, suporte técnico e 
mão de obra especializada para projetos específicos. 
 
Os preços são normalmente contratados por projeto/objeto e podem sofrer eventual volatilidade em relação ao câmbio e 
inflação (basicamente IPCA e IGPM). Alguns provedores atrelam o preço à performance do serviço, como por exemplo o 
sistema de negociação Mega Bolsa cujo valor da manutenção está relacionado ao volume negociado. 
 
Nossos principais fornecedores são: 
¶ Software e hardware: HP; EMC Computer; Hitachi Data System; IBM; Compusoftware; AtosEURONEXT (NYSE); Software 

AG; Oracle; 
¶ Serviços: 7COMm; IBM; Multirede; Hitachi Data Systems; DIVEO; CPM Braxis; Microsoft; 
¶ Mão de obra especializada: 7COMm; GPTI; 3CON Consultoria e Stefanini; 
¶ Telecom: Algar-CTBC; Embratel Primesys; RTM; TIM ï Intelig;  e 
¶ Hospedagem: Diveo; TIVIT. 
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7.4 - Clientes responsáveis por mais de 10% da receita líquida total  

 
Não possuímos concentração da receita líquida entre os nossos clientes, que são os beneficiários finais da negociação realizada 
em nossos mercados e outros serviços. 
 
7.5 - Efeitos relevantes da regulação estatal nas atividades  
 

a.  necessidade de autorizações governamentais para o exercício das atividades e histórico de 
relação com a administração pública para obtenção de tais autorizações  

 
Regulamentação do Setor de Atuação da Companhia  
 
Visão Geral  
 
A atual estrutura regulatória à qual estão sujeitos o sistema financeiro e o mercado de capitais brasileiros está baseada em 
duas principais leis: (i) a Lei nº 4.595/64, que trata da organização do sistema financeiro nacional e da atuação de seus 
agentes, bem como do CMN e do BACEN; e (ii) a Lei nº 6.385/76, do Mercado de Valores Mobiliários, que trata da organização 
do mercado de capitais e da atuação de seus agentes, institui a CVM e estabelece e delimita seus poderes e atribuições. 

 
Reguladores  
 
A responsabilidade pela regulação das atividades exercidas no âmbito dos mercados financeiro e de capitais brasileiros, bem 
como de seus participantes, cabe principalmente ao CMN, ao BACEN e à CVM, tendo cada um desses órgãos competência 
específica, conforme atribuída pela legislação. 
 
Conselho Monetário Nacional (CMN) 
 
Trata-se de órgão colegiado formado pelo Ministro da Fazenda, pelo Ministro do Planejamento e do Orçamento e pelo 
Presidente do BACEN, criado com a finalidade de formular as políticas monetária e creditícia aplicáveis aos mercados financeiro 
e de capitais. Tais políticas tratam de matérias como a disponibilidade de crédito no sistema, a forma de remuneração das 
operações de crédito, os limites operacionais das instituições financeiras, as regras para realização de investimentos 
estrangeiros no país e as regras cambiais. 
 
Banco Central do Brasil (BACEN) 
 
O BACEN é uma autarquia federal vinculada ao Ministério da Fazenda que possui, dentre outras competências, a 
responsabilidade por implementar as políticas monetárias e de crédito estabelecidas pelo CMN, regular o mercado de câmbio e 
o fluxo de investimento estrangeiro no Brasil, autorizar o funcionamento de instituições financeiras e demais instituições 
atuantes no mercado financeiro, bem como fiscalizar as suas atividades.  
 
Compete também ao BACEN autorizar o funcionamento dos sistemas das câmaras e dos prestadores de serviços de 
compensação e liquidação, no âmbito do sistema de pagamentos brasileiro. 
 
Comissão de Valores Mobiliários (CVM) 
 
A CVM tem uma atuação especificamente relacionada com o mercado de capitais. Essa autarquia federal, também vinculada ao 
Ministério da Fazenda, dedica-se à regulamentação e fiscalização do mercado de capitais e seus participantes. Mesmo as 
instituições financeiras e demais instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, quando realizam atividades 
na esfera do mercado de valores mobiliários, estão sujeitas à fiscalização da CVM. 
 

A autarquia é competente para, visando ao bom funcionamento do mercado de capitais e a prevenção ou correção de eventuais 
irregularidades: (i) aprovar, suspender ou cancelar registros de participantes; (ii) aprovar, suspender ou cancelar ofertas 
públicas de valores mobiliários; (iii) supervisionar as atividades das companhias abertas, bolsas de valores e de mercadorias e 
futuros, membros do sistema de distribuição de valores mobiliários; (iv) divulgar informações ou recomendações a fim de 
prestar esclarecimentos ou orientar os participantes do mercado; e (v) supervisionar os participantes do mercado e inibir, sob 
cominação de penalidades, a prática de atos prejudiciais ao funcionamento regular do mercado e aos investidores. 
 
Nossas Atividades e autorizações governamentais  
 
Do nosso objeto social, definido no Artigo 3º d o nosso Estatuto Social, destacam-se, para fins de relevância da regulação 
estatal: (i) a a dministração de mercados organizados de títulos e valores mobiliários; (ii) a prestação de serviços de registro, 
compensação e liquidação das operações realizadas e/ou registradas em quaisquer dos mercados que administra; e (iii) a 
prestação de serviços de depositária central e de custódia fungível e infungível de títulos e valores mobiliários. 
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As nossas atividades relativas à administração de mercados organizados de valores mobiliários são autorizadas e 
supervisionadas pela CVM, nos termos do Artigo 18 da Lei nº 6.385/76.  

 
A Instrução CVM nº 461/07 é a norma que regula a constituição, organização, funcionamento e extinção das bolsas de valores, 
bolsas de mercadorias e futuros e mercados de balcão organizado. Dessa forma, a nossa organização e o nosso funcionamento 
está sob a supervisão direta da CVM, que aprova todas as regras elaboradas por nós relativas ao funcionamento dos mercados 
por nós administrados, tais como, condições para admissão e permanência como pessoa autorizada a operar nos mercados por 
ela administrados, definição das operações permitidas nos mercados por ela administrados, assim como as estruturas de 
fiscalização dos negócios realizados, dentre outras.  
 
A aprovação da Companhia como entidade administradora de mercado de valores mobiliários (mercados de bolsa e balcão), sob 
a égide da Instrução CVM nº 461/07, foi obtida por deliberação do Colegiado da CVM em 19 de maio de 2009. 
 
Na qualidade de entidade administradora de mercado organizado de valores mobiliários, e entidade de compensação e 
liquidação de operações realizadas com referidos valores, nos termos do Artigo 17, §1º, da Lei nº 6.385/76, somos órgão 
auxiliar da CVM, incumbindo a nós fiscalizar nossos participantes e as operações por eles realizadas. Esta função de fiscalização 
do mercado é exercida primordialmente, por delegação da Companhia, pela BM&FBOVESPA Supervisão de Mercados (ñBSMò), 
uma associação civil criada com tal finalidade, nos termos da Instrução CVM nº 461/07. A BSM mantém intenso contato com a 
os reguladores CVM e BACEN, cabendo informar-lhe sobre indícios de irregularidades no mercado, bem como, periodicamente, 

enviar-lhe relatórios sobre a condução de suas atividades.  
 
A CVM também é responsável, com base nas Instruções CVM nº 89/88 e 115/90, que dispõem, respectivamente, sobre a 
autorização para prestação de serviços de ações escriturais e de custódia de valores mobiliários, e sobre a prestação de serviço 
de custódia fungível de ações nominativas por autorizar e fiscalizar a prestação de tais serviços pela Companhia. A autorização 
da CVM para a prestação destes serviços pela Companhia foi concedida em 28 de novembro de 2008, data em que a 
Companhia incorporou a CBLC, a qual era autorizada pela CVM a prestar tais serviços.  
 
Finalmente, a prestação de serviços de compensação e liquidação de operações, atividades que executamos por meio de quatro 
câmaras de compensação e liquidação por nós administradas (Ações e renda fixa privada, Derivativos, Câmbio e Ativos), é 
supervisionada pelo BACEN e pela CVM, em suas respectivas esferas de competência, com amparo na Lei nº 10.214/01, que 
regula a atuação das câmaras de compensação e de liquidação no âmbito do sistema de pagamentos brasileiro, e nas demais 
normas editadas pelo Conselho Monetário Nacional e pelo próprio BACEN, em especial a Resolução nº 2.882, do CMN. Esta 
última norma designa ao BACEN, no que se refere ao sistema de pagamentos e às operações com valores mobiliários, (i) a 
regulamentação das atividades das Câmaras, (ii) a autorização de funcionamento dos sistemas; e (iii) a supervisão de suas 
atividades e aplicação de penalidades. 
 
O BACEN autorizou o funcionamento das câmaras por meio dos seguintes atos: Comunicado nº 9.419, de 18 de abril de 2002, 
que divulga a autorização para funcionamento da Câmara de Câmbio, da Câmara de Derivativos e da Câmara para 
Compensação e Liquidação do Segmento Bovespa ï CBLC; Comunicado nº 13.750, de 29 de setembro de 2005, que autoriza a 
ampliação do escopo da Câmara de Derivativos; e Comunicado nº 12.789, de 21 de dezembro de 2004, que divulga a 
autorização à Câmara de Registro, Compensação e Liquidação de Ativos. 
 
Cumpre ressaltar que mantemos próximo e constante contato com o BACEN e a CVM, órgãos que acompanham 
permanentemente nossa atuação. 
 

b.  política ambiental do emissor e custos incorridos para o cumprimento da regulação ambiental e, 
se for o c aso, de outras práticas ambientais, inclusive a adesão a padrões internacionais de 
proteção ambiental  

 
Tendo em vista que as nossas atividades não geram impactos ambientais diretos, não estando sujeitas à regulamentação 
específica, não aderimos expressamente a padrões internacionais de preservação ambiental e não incorremos em custos 

relevantes para cumprimento de regulamentação ou adoção de práticas de caráter ambiental. 
 
A BM&FBOVESPA realiza seu inventário de emissões de gases de efeito estufa (GEE) desde 2009, contemplando os escopos 1, 2 
e 3. Desde 2010 seu inventário de emissões de GEE é assegurado por terceira parte. 
 
Não obstante, somos uma companhia comprometida com a responsabilidade socioambiental, fazendo parte de iniciativas como 
o Pacto Global da ONU, que congrega várias empresas e visa ao crescimento sustentável da economia mundial e à inclusão 
social, sendo que a BM&FBOVESPA foi a primeira Bolsa do mundo a tornar-se signatária desse compromisso. Além disso, 
integramos o Conselho Consultivo do CDP (Carbon Disclousure Project) e respondemos ao seu questionário, tendo sido 
considerados uma das dez melhores empresas no último relatório nos quesitos transparência e performance. 
 
Além disso, a BM&FBOVESPA foi a primeira bolsa de mercados emergentes a tornar-se signatária do Principles for Responsible 
Investment  (PRI). Esse acordo é uma iniciativa da Organização das Nações Unidas (ONU), destinada a grandes gestores de 
recursos e demais agentes do mercado financeiro, em prol do investimento responsável. Como signatária, a Bolsa busca 
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estimular não só outros investidores a aderirem ao acordo, como as companhias listadas a reportarem suas iniciativas 
socioambientais ao mercado. Outra iniciativa no âmbito da ONU da qual a BM&FBOVESPA faz parte é o Sustainable Stock 
Exchanges (SSE), que busca estimular o avanço da agenda de sustentabilidade em bolsas ao redor do mundo. 
 

c. dependência de patentes, marcas, licenças, concessões, franquias, contratos de royalties 
relevantes para o desenvolvimento das  atividades   

 
Dada a própria natureza das atividades desenvolvidas pela Companhia, os ativos de propriedade intelectual (sobretudo aqueles 
relacionados a aspectos de tecnologia da informação, por vezes licenciados de terceiros) desempenham um papel fundamental. 
Os itens abaixo trazem uma visão geral de tais ativos, abordados em maior detalhe quanto às suas características e funções na 
alínea (b) do item 9.1. e no item 9.2. deste Formulário  de Referência.   
 

1) Marcas e Patentes 
 
A BM&FBOVESPA e suas controladas são titulares de diversos registros de marca e pedidos de registro de marca junto ao INPI, 
alguns dos quais indicados na alínea (b) do item 9.1. deste Formulário de Referência. Nossas principais marcas, quais sejam, 
ñBM&FBOVESPAò, ñBM&FBOVESPA A Nova Bolsaò, ñBM&Fò, ñBM&F Brasilò, ñGTS-Global Trading Systemò, ñBolsa Brasileira de 
Mercadoriasò, ñBM&F Trading Systemò, ñSisbexò, ñBovespaò e ñIbovespaò, ñNovo Mercado BM&FBOVESPAò, ñPUMA Trading 
System BM&FBOVESPAò e ñBM&FBOVESPA The New Exchangeò, estão devidamente registradas ou com os pedidos de registro 

devidamente protocolados no INPI, conforme o caso, nas classes de serviços e produtos que se referem às nossas atividades. 
Em função do alto grau de conhecimento da marca BM&F pelo público, solicitamos ao INPI que a reconheça e a considere 
marca de ñalto renomeò. Essa solicita­«o ainda est§ em an§lise. Se concedida, garantir§ ¨ marca ñBM&Fò prote­«o especial no 
Brasil em todos os ramos de atividade. 
 
Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2012, a Companhia tinha 86 marcas registradas em diversos países da América do Sul, 
Europa, Ćsia, e nos Estados Unidos, tais como ñBovespa ï Bolsa de Valores de S«o Pauloò, ñIbovespaò e ñBovespa ï São Paulo 
Stock Exchangeò. 
 
Em virtude da integração das atividades da BM&F e da Bovespa Holding e a nossa reestruturação societária em 2008, estamos 
procedendo às anotações devidas perante o INPI, bem como a uma ampla revisão de nosso portfólio de marcas. 
 
Em 31 de dezembro de 2012, éramos, ainda, titulares de 4 pedidos de patente no Brasil, 1 no exterior (Estados Unidos) e 1 
pedido de depósito internacional via PCT, relacionados ao sistema de negociação GTS, ao Projeto Brazil Easy Investing e ao 
Projeto CORE (Closeout Risk Evaluation, a nova estrutura de avaliação de risco para contrapartes centrais desenvolvida pela 
BM&FBOVESPA). Os pedidos de patente referentes ao sistema de negociação GTS na Argentina foram abandonados por decisão 
estratégica da área de tecnologia da informação da Companhia. 
 

2) Nomes de Domínio 
 
Em 31 de dezembro de 2012, a BM&FBOVESPA e suas controladas eram titulares de 157 nomes de domínio devidamente 
registrados no Brasil (todos em nome da BM&FBOVESPA) e 16 no exterior (todos em nome da BM&FBOVESPA). Na mesma 
data, os principais nomes de dom²nio da Companhia eram: ñbmfbovespa.com.brò, ñbmfbovespa.comò, ñbvmf.com.brò 
ñbmf.com.brò, ñbbmnet.com.brò, ñsisbex.com.brò, ñwww.bovespa.com.brò, ñwww.abolsadobrasil.com.brò e 
ñwww.bovespaonline.com.brò.  
 

3) Programas de Computador e softwares 
 
Os programas de computador são parte fundamental das nossas atividades e, nesse sentido, buscamos manter controle estrito 
do licenciamento dos programas que utilizamos. Para informações adicionais sobre os contratos de licenciamento de programas 
de computador e softwares celebrados pela Companhia, vide alínea (b) do item 9.1. deste Formulário de Referência. 
 

7.6  -  Receitas relevantes provenientes d o exterior  
 

a.  receita proveniente dos clientes atribuídos ao país sede d a Companhia  e sua participação na 
receita líquida total da Companhia  

 
Para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2012, estimamos que cerca de 70% da receita da Companhia é 
proveniente de clientes brasileiros.  

 
b.  receita proveniente dos clientes atribuídos a cada país estrangeiro e sua participa ção na receita 

líquida total da Companhia  
 
Os investidores norte-americanos, britânicos, uruguaios e irlandeses foram responsáveis por 13,9%, 11,1%, 4,8% e 2,6% , 
respectivamente, do volume negociado no segmento Bovespa em 2012, o que representa participação estimada de 6,8%, 
5,5%, 2,4% e 1,3%, respectivamente , na receita líquida da Companhia em 2012 (considerando-se as que receitas ligadas a 



Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
56 

 

volumes ï negociação e transações - representaram 49,0% da receita líquida daquele ano). Já no segmento BM&F, os norte-
americanos e britânicos foram responsáveis por 14,6% e 6,8%, respectivamente, do volume negociado no segmento BM&F em 

2012, o que representa participação estimada de 6,0% e 2,8 %, respectivamente, na receita líquida da Companhia em 2012 
(considerando-se as que receitas ligadas a volumes - derivativos - representaram 41,1% da receita líquida daquele ano). 
 

c. receita total proveniente de países estrangeiros e sua participação na r eceita líquida  total da 
Companhia  

 
Para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2012, estimamos que cerca de 30% da receita da Companhia é 
proveniente de clientes estrangeiros. 
 
7.7 - Efeitos da r egulação estrangeira nas atividades  
 
Estamos sujeito à regulação da CFTC (Commodity Futures Trading Commission), entidade reguladora do mercado de futuros 
norte-americano, no que se refere a: 
 
¶ Oferta, nos Estados Unidos, de acesso eletrônico direto ao sistema de negociação de seu mercado de 

derivativ os: Em 26 de setembro de 2008, por meio da emissão de uma no-action letter, a CFTC afirmou que não tomaria 
ações contra a BM&FBOVESPA, as corretoras e os membros de compensação do segmento BM&F-Derivativos e os 
residentes dos Estados Unidos autorizados a acessar diretamente o sistema de negociação. Dessa forma, a BM&FBOVESPA 
foi autorizada a disponibilizar nos Estados Unidos o acesso eletrônico direto ao sistema de negociação, devendo cumprir as 
exigências estabelecidas pela CFTC, tais como provisão de informações sobre o volume de negociação, novos contratos, 
alterações na nossa estrutura organizacional, entre outros. 

¶ Oferta, a investidores residentes nos Estados Unidos, de derivativos baseados em índices de ações : A 
disponibilização de derivativos, de bolsas estrangeiras, baseados em índices de ações a investidores residentes nos 
Estados Unidos é permitida somente se o contrato derivativo possuir determinadas características, dentre elas seu ativo 
objeto não constituir um índice de ações ñnarrowò, conforme critérios quantitativos definidos no Commodity Exchange Act. 

 
Em 26 de agosto de 2009, a CFTC concedeu autorização para que os investidores residentes nos Estados Unidos possam 
negociar, na BM&FBOVESPA, os seguintes contratos e estratégias:  
 
¶ Contrato Futuro de Ibovespa;  
¶ Contrato Futuro Mini de Ibovespa;  
¶ Contrato de Opção de Compra sobre Futuro de Ibovespa ï Estilo Americano;  
¶ Contrato de Opção de Venda sobre Futuro de Ibovespa ï Estilo Americano;  
¶ Estratégia de Forward Points com Futuro de Ibovespa (FWI);  
¶ Rolagem de Ibovespa (IR1).  

 
A autorização da CFTC também abrange a modalidade de negociação via DMA, inclusive o roteamento de ordens por meio do 
Globex, o sistema de negociação do CME Group. Aguardamos manifestação da CFTC sobre os contratos derivativos baseados 
no IBrX. 
 
7.8 - Relações de longo prazo relevantes  
 
Desde 2008, a BM&FBOVESPA publica o Relatório de Sustentabilidade, que destaca informações sociais e ambientais. Em 2009, 
a Companhia adotou as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI), padrão internacional para publicação de relatórios de 
sustentabilidade, tendo sido a segunda bolsa no mundo e a primeira nas Américas a utilizar esse modelo. Em 2010, a Bolsa 
publicou Relatório Anual com informações financeiras e não financeiras, estimulando analistas e investidores a incorporarem as 
questões socioambientais e de governança corporativa na tomada de decisão de investimentos. Em 2011 e 2012, o documento 
atendeu o nível C e foi checado pela GRI. Os Relatórios Anuais estão disponíveis no website de Relações com Investidores da 
BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br/ri), pelo caminho Informações Financeiras, Relatórios Anuais e de Sustentabilidade 

(link direto: http://ri.bmfbovespa.com.br/ptb/s -20-ptb.html?idioma=ptb ). 
 
Na Companhia, a sustentabilidade é vista como um novo modelo de gestão que inspira a condução dos negócios em sinergia 
com os interesses atuais e futuros, tanto da sociedade quanto do planeta. Para materializar esta agenda junto a todos os seus 
públicos de relacionamento, a Bolsa criou em maio de 2010 o Programa ñNovo Valorò com o objetivo de promover o 
desenvolvimento sustentável da Bolsa e do mercado de capitais, envolvendo os mais diversos públicos, como investidores, 
empresas e corretoras. O Novo Valor contempla iniciativas internas e externas que buscam: estimular a reflexão sobre as 
principais discussões que envolvem a sustentabilidade no Brasil e no mundo, trazer orientações, alavancar a adoção das 
melhores práticas corporativas, fomentar novas iniciativas de mercado e sensibilizar e envolver a sociedade na urgência desta 
agenda. São iniciativas do Novo Valor: 
 
¶ Índice de Sustentabilidade Empresarial (ISE): criado em 2005, representa o retorno de uma carteira composta por ações 

de empresas com reconhecido comprometimento com a sustentabilidade empresarial; 

http://ri.bmfbovespa.com.br/ptb/s-20-ptb.html?idioma=ptb
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¶ Índice Carbono Eficiente (ICO2): lançado em dezembro de 2010, recalcula o IBrX-50 - indicador composto pelas 50 ações 
mais negociadas na Bolsa - com base nas emissões de gases de efeito estufa (GEE) das empresas. O indicador foi 
desenvolvido em conjunto com Banco de Desenvolvimento Nacional (BNDES), com o intuito de estimular as companhias 
de capital aberto a realizarem seus inventários de emissões de gases causadores do efeito estufa e, consequentemente, 
adotarem políticas relacionadas às mudanças climáticas; 

¶ Programa ñEm Boa Companhia - Sustentabilidade nas Empresasò: aprofunda as discuss»es sobre o impacto da gest«o de 
sustentabilidade e do investimento social na rotina das companhias. O ñEm Boa Companhiaò promove iniciativas variadas, 
que incluem um site onde as companhias publicam seus projetos sociais e ambientais, encontros presenciais na Bolsa com 
especialistas em sustentabilidade e publica­«o de material sobre o tema. Em abril de 2011, lan­ou o guia ñNovo Valor ï 
Sustentabilidade nas Empresas, Como Come­ar, Quem Envolver e o que Priorizarò, um guia de sustentabilidade do ponto 
de vista do mercado de capitais que apresenta de forma didática como inserir a sustentabilidade nas empresas em 13 
passos, além de trazer todo o contexto histórico e conceitual do tema.  

¶ Inventário de emissões de Gases de Efeito Estufa: a Bolsa realizou seu primeiro inventário de emissões de GEE em 2010, 
com os dados referentes a 2009. Visando a evolução no processo, o inventário realizado em 2011, com os dados 
referentes a 2010, foi verificado por terceira parte.  

¶ Iniciativa Relate ou Explique: A partir de janeiro de 2012, passou a vigorar a recomendação que a BM&FBOVESPA fez às 
empresas listadas para que indiquem no Formulário de Referência, no item 7.8, se publicam Relatório de Sustentabilidade 
ou documento similar. Em caso negativo, devem explicar por que não o fazem. Os primeiros resultados da iniciativa foram 

anunciados na Rio+20, Conferência das Nações Unidas sobre Desenvolvimento Sustentável, no Rio de Janeiro. E em 
atualização extra de dados feita em outubro de 2012, constatou-se que o número de empresas que aderiram à iniciativa 
aumentou 12,64%, de 203 para 253, em 5 meses.  

¶ A BM&FBOVESPA, a NASDAQ OMX, a Johannesburg Stock Exchange, a Istanbul Stock Exchange e a Egyptian Exchange 
assinaram durante a Rio+20 um acordo voluntário no âmbito da Iniciativa SSE, liderada por Pacto Global, PRI, UNEP-FI e 
UNCTAD, no qual as bolsas signatárias assumiram o compromisso de diálogar com investidores, companhias e 
reguladores, para promover o investimento responsável de longo prazo e trabalhar pela performance e divulgação de 
informações ambientais, sociais e de governança corporativa junto às empresas listadas. 

 
Instituto BM&FBOVESPA 
 
As atividades de investimento social privado são desenvolvidas pelo Instituto BM&FBOVESPA, uma OSCIP (Organização da 
Sociedade Civil de Interesse Público), criada em 2007, para integrar e coordenar os projetos de investimento social da Bolsa por 
meio de iniciativas de educação, cultura, esporte e responsabilidade socioambiental. As três principais iniciativas sob sua 
coordenação são: 
 
¶ Espaço Esportivo e Cultural: localizado na Comunidade de Paraisópolis, em São Paulo, oferece atividades de esportes, 

artes e cultura para o desenvolvimento integral de crianças e jovens daquela comunidade. Conta com a Biblioteca 
Norberto Bobbio com acervo de mais de 2.800 títulos e atende anualmente cerca de 800 alunos na quadra de esportes, 
onde são realizadas aulas gratuitas de tênis, basquete, futebol, vôlei e atletismo;  

¶ Bolsa de Valores Socioambientais (BVSA): é um programa pioneiro no mundo, inspirado no modelo operacional de uma 
bolsa de valores e que reúne, de um lado, investidores interessados em contribuir com a melhoria do País e, de outro, 
projetos socioambientais que precisam de recursos para sua implantação. Em 2012, R$473 mil foram destinados a 15 
projetos listados. 

¶ Filantropia: em 2012, 20 instituições receberam doações no valor total de R$438 mil. 
 
Além desses projetos, o Instituto BM&FBOVESPA é mantenedor da Associação Profissionalizante BM&FBOVESPA que, por sua 
vez, mantém o projeto denominado Clube de Atletismo. Saiba mais no site www.instituto bmfbovespa.org.br. 
 
Associa­«o Profissionalizante BM&FBOVESPA (ñAPBM&FBOVESPAò) 
 
Criada em 1996, a APBM&FBOVESPA mantém o compromisso de promover a inclusão social por meio de ações de natureza 
educacional que modifiquem o momento presente e, sobretudo, assegurem o futuro de milhares de jovens. Dentro de suas 

atividades, oferece os programas Capacitação para Empregabilidade, Faz Tudo e Espaço Beleza. Completa, em 2013, 17 anos 
com 75% de empregabilidade dos jovens, com média de 500 atendimentos por ano em suas duas unidades, em São Paulo e no 
Rio de Janeiro. Em 2011, sistematizou e publicou a tecnologia social desenvolvida ao longo de 15 anos, disponibilizando-a no 
site da Associação Profissionalizante para todos os interessados em replicá-la. 
 
Clube de Atletismo BM&FBOVESPA 
 
O apoio da Bolsa ao atletismo teve início com o prêmio Ouro Olímpico, criado em 1988. Em 2002, foi criado o projeto 
denominado Clube de Atletismo, modalidade esportiva escolhida pela Companhia para a inclusão social de jovens de baixa 
renda e/ou em situação de exclusão, que nos permitiu participar mais ativamente da formação de atletas. 
 
O Clube conta com cerca de 70 atletas em diversas modalidades do atletismo, como Fabiana Murer, integrante da categoria 
profissional do Clube e primeira brasileira ouro do atletismo, no Campeonato Mundial de Daegu, na Coreia do Sul e Marílson 

http://www.institutobmfbovespa.org.br/
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Gomes dos Santos, bicampeão da Maratona de Nova York. Em 2012, o Clube conquistou seu 11º título consecutivo do Troféu 
Brasil de Atletismo. 

 
Em 2011, foi lançada a Categoria de Base do Clube de Atletismo BM&FBOVESPA, que oferece formação para crianças e jovens 
de 6 a 18 anos menos favorecidos socialmente. 
 
Em 2012, em comemoração aos 10 anos do Clube de Atletismo, foi inaugurado o Centro de Treinamento em São Caetano. Este 
é o primeiro CT do País edificado de acordo com princípios de obra inteligente, num complexo integrado com ginásio que conta 
com a primeira pista de atletismo indoor do Brasil, pista ao ar livre e completa estrutura de atendimento aos atletas. O CT 
ocupa uma área de 31 mil m², em terreno sob concessão da Prefeitura de São Caetano do Sul.  
 
Instituto Edu cacional BM&FBOVESPA 
 
A missão do Instituto Educacional é disseminar o conhecimento dos mercados de capitais e de derivativos ao público em geral, 
primando pela integridade e competência acadêmica. O Instituto Educacional BM&FBOVESPA oferece ao público em geral, bem 
como aos profissionais do mercado financeiro e aos órgãos reguladores, treinamentos, cursos de formação, especialização e 
pós-graduação (MBA). 
 
Há mais de 20 anos, desempenha a função de principal centro formador do mercado de capitais da economia brasileira, 

formando, ao longo desses anos, aproximadamente 40.000 pessoas. No segundo semestre de 2010, ampliou sua atuação e 
posicionou-se como a Escola de Negócios da Bolsa. 
 
7.9  - Outras informações relevantes  
 
No dia 09/04/2012, o Governo do Estado do Rio de Janeiro, mediante publicação de decreto, declarou de utilidade pública para 
fins de desapropriação os imóveis situados na Praça XV de Novembro, nº 20, que são de propriedade da Bolsa de Valores do 
Rio de Janeiro (BVRJ), controlada da Companhia. No entanto, é importante destacar que o decreto acima mencionado foi 
revogado pelo Governo do Estado do Rio de Janeiro em 04/06/2012, conforme divulgação de fato relevante pela Companhia em 
06/06/2012.   
 
 

8. GRUPO ECONÔMICO  
 
8.1 -  Descrição do grupo econômico  
 

a.  controladores diretos e indiretos  
 
Não contamos com acionista ou grupo de acionistas controladores diretos e/ou indiretos, tampouco existe acordo de acionistas 
que regule a eleição dos membros de seu Conselho de Administração e/ou o exercício do direito de voto dos acionistas da 
Companhia.  
 

b.  contro ladas e coligadas  
 
Banco BM&F BOVESPA de Serviços de Liquidação e Custódia S.A.  
 
O Banco BM&FBOVESPA, constituído em 2004 como subsidiária integral da Bolsa de Mercadorias & Futuros, tem como 
finalidade facilitar a compensação e a liquidação financeira das operações realizadas em seus ambientes de negociação e 
funcionar como importante mecanismo de mitigação de risco e de suporte operacional. Para informações adicionais sobre as 
atividades do Banco BM&FBOVESPA, vide item 7 deste Formulário de Referência. 
 
BM&F (USA)  Inc.  
 
Subsidiária integral, localizada na cidade de Nova Iorque e também com escritório de representação em Xangai, tem como 
objetivo representar a BM&FBOVESPA no Exterior, mediante o relacionamento com outras bolsas e agentes reguladores e 
auxiliar na prospecção de novos clientes para o mercado, nos limites solicitados aos reguladores locais.  
 
BM&FBOVESPA (UK) Ltd.  
 
Subsidiária integral constituída com o objetivo de representar a BM&FBOVESPA no Exterior, mediante o relacionamento com 
outras bolsas e agentes reguladores e auxiliar na prospecção de novos clientes para o mercado, nos limites solicitados aos 
reguladores locais. 
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Bolsa Brasileira de Mercadorias  
 

A BM&FBOVESPA é detentora de 203 títulos patrimoniais da Bolsa Brasileira de Mercadorias, com participação correspondente a 
51,39% do seu patrimônio social. A Bolsa Brasileira de Mercadorias é uma associação sem fins lucrativos com o objetivo de 
desenvolver e prover o funcionamento de sistemas para negociação de mercadorias, bens, serviços e títulos, nas modalidades à 
vista, a prazo e a termo, viabilizando a formação de grande mercado nacional para commodities agropecuárias, com 
mecanismos modernos de formação de preços e sistema organizado de comercialização. Para informações adicionais sobre as 
atividades da Bolsa Brasileira de Mercadorias, vide item 7 deste Formulário de Referência. 
 
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro (BVRJ)  
 
A BVRJ é uma bolsa de valores inativa. Desde 2004, aluga parte do espaço físico de seu edifício-sede para realização de 
eventos em geral. O Centro de Convenções Bolsa do Rio está disponível para seminários, conferências, atividades de 
treinamento e reuniões privadas, possibilitando montagens em diversas configurações e adaptando-se a vários tipos de 
eventos, institucionais e sociais. Ainda com relação a este tema, vale destacar as informações constantes do item 7.9 deste 
Formulário. 
 

c. participações d a Companhia  em sociedades do grupo  
 

Sociedad e do Grupo  
Participação  
da Companhia (%)  

Banco BM&FBOVESPA de Serviços de Liquidação e Custódia S.A. 100,00% 
Bolsa Brasileira de Mercadorias 51,39% 
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro  86,95% 
BM&F (USA) Inc. 100,00% 
BM&FBOVESPA (UK) Ltd. 100,00% 

 
d.  participações de sociedades do grupo n a Companhia   

 
Não há participações de sociedades do grupo na Companhia.  
 

e. sociedades sob controle comum  
 
A Companhia não tem sociedades sob controle comum. 
 
8.2 - Organograma do grupo econômico  

 

 
 
O Instituto BM&FBOVESPA é uma Organização da Sociedade Civil de Interesse Público, criada em 2007, para integrar e 
coordenar os projetos de investimento social da Bolsa. A BM&FBOVESPA Supervisão de Mercados (BSM) é uma associação civil 
criada com a finalidade de fiscalizar a atuação da própria BM&FBOVESPA e de seus participantes, nos termos da Instrução CVM 
nº 461/07. Ambas as instituições não são consolidadas nas Demonstrações Financeiras da Companhia. 
 
8.3 - Operações de reestruturação   
 
Além das operações descritas no item 6.5. deste Formulário de Referência, não ocorreram quaisquer outras operações de 
reestruturação societária relevante no grupo econômico no qual se insere a Companhia, com efeitos relevantes para a 
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Companhia.  
 

8.4 - Outras informações relevantes   
 
Não existem outras informações relevantes relativas a este item 8 que não tenham sido consideradas acima. 
 
 

9. ATIVOS RELEVANTES  
 
9.1  - Bens do ativo não -circulante relevantes - outros  
 
Não aplicável, pois não há bens do ativo não-circulante relevantes para o desenvolvimento das atividades da Companhia. 
 

a.  ativos imobilizados  
 

Tipo de Propriedade  Endereço da Propriedade  Município  UF Propriedade  
Edifício Praça Antonio Prado, nº 48 (Sede) São Paulo SP Própria 
Prédio Rua XV de Novembro, nº 275 São Paulo SP Própria 
Prédio Rua Florêncio de Abreu, nº 195 São Paulo SP Própria 
Salões de Escritório Rua Líbero Badaró, nº 471, 4º andar São Paulo SP Própria 
Prédio Av Ceci, 1850 - Tamboré Barueri SP Alugada 
Prédio Rua Bento Branco de Andrade Filho - Sto. Amaro São Paulo SP Alugada 
Salões de Escritório Rua Líbero Badaró, nº 471, 1º, 2º, 3º , 5º  e 6° andares São Paulo SP Alugada 

 
b.  patentes, marcas, licenças, concessões, franquias e contratos de transferência de tecnologia  

 
1) Pedidos de Registro e Registro de Marcas Relevantes no Brasil 
 
Descrição do ativo  A relação dos pedidos de registro e registro de marcas relevantes no Brasil encontra-se no item 9.2.  

Território atingido  Brasil. 

Duração  10 anos da data da concessão (previsto na Lei 9.279/96 - Lei de Propriedade Industrial). 

Eventos que podem 

causar a perda dos 
direitos  

Não temos conhecimento, presentemente, de eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a tais marcas, além das 

hipóteses legalmente previstas. Não se vislumbra, presentemente, eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a 
tais marcas, que, inclusive, não são objeto de qualquer contestação administrativa ou judicial de terceiros. 

Consequência da perda 
dos direitos  

A consequência da perda de tais direitos seria a impossibilidade de impedir terceiros de utilizar tais marcas ou, eventualmente,a 
necessidade de descontinuação do uso de referidas marcas, hipóteses estas que não se vislumbram atualmente, considerando a 
informação mencionada no item.  

 
2) Registro de Marcas Relevantes no Exterior 
 
Descrição do ativo  A relação de registro de marcas relevantes no exterior encontra-se no item 9.2. 

Território atingido  A relação encontra-se no item 9.2 - Argentina, Canadá, Escritório para Harmonização do Mercado Interno (sigla em inglês OHIM), 

Suíça, Chile, Espanha, França, Reino Unido, Hong Kong, Japão, Coréia do Sul, México, Portugal, Paraguai, Singapura, Taiwan, 
Estados Unidos e Uruguai. 

Duração  Em regra, 10 anos da concessão (o prazo de vigência das marcas registradas no exterior é aquele previsto nas legislações dos 
países em que a proteção marcária foi, respectivamente, requerida). 

Eventos que podem 
causar a perda dos 
direitos  

Não temos conhecimento, presentemente, de eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a tais marcas, além das 
hipóteses legalmente previstas. Não se vislumbra, presentemente, eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a 
tais marcas, que, inclusive, não são objeto de qualquer contestação administrativa ou judicial de terceiros. 

Consequência da perda 
dos direitos  

A consequência da perda de tais direitos seria a impossibilidade de impedir terceiros de utilizar tais marcas ou, eventualmente, a 
necessidade de descontinuação do uso de referidas marcas, hipóteses estas que não se vislumbram atualmente, considerando a 

informação mencionada no item acima. 

 
3) Pedidos de Patente no Brasil 
 
Descrição do ativo  A relação de pedidos de patente no Brasil encontra-se no item 9.2. 

Território atingido  Brasil. 

Duração  20 anos contados do depósito (previsto na Lei 9.279/96 - Lei de Propriedade Industrial). Ressalte-se que a BM&FBOVESPA ainda 

não possui nenhuma patente concedida. 

Eventos que podem 

causar a perda dos 
direitos  

Não temos conhecimento, presentemente, de eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a tais pedidos de 

patente, além das hipóteses legalmente previstas. Não se vislumbra, atualmente, eventos que possam causar a perda dos 
direitos relativos a tais pedidos de patente, que, inclusive, não são objeto de qualquer contestação administrativa ou judicial de 

terceiros. 

Consequência da perda 

dos direitos  

A consequência da perda de tais direitos seria impossibilidade de impedir terceiros de utilizar o objeto de tais patentes ou, 

eventualmente, a necessidade de descontinuação do uso do objeto de referidos pedidos de patente, hipóteses estas que não se 
vislumbram atualmente, considerando a informação mencionada no item acima. 

 
4) Pedidos de Patente no Exterior e Pedidos de Depósito Internacional via PCT 
 
Descrição do ativo  A relação de pedidos de patente no exterior encontra-se no item 9.2. 

Território atingido  Estados Unidos e países oportunamente escolhidos pelo depositante dentre os países signatários do PCT (Patent Cooperation 
Treaty). 

Duração  20 anos contados do depósito (previsto na legislação dos países em que se requereu a proteção). Ressalte-se que a 
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BM&FBOVESPA ainda não possui nenhuma patente concedida no exterior ou via PCT. 

Eventos que podem 

causar a perda dos 
direitos  

Não temos conhecimento, presentemente, de eventos que possam causar a perda dos direitos relativos a tais pedidos de 

patente, além das hipóteses legalmente previstas. Não se vislumbra, atualmente, eventos que possam causar a perda dos 
direitos relativos a tais pedidos de patente, que, inclusive, não são objeto de qualquer contestação administrativa ou judicial de 

terceiros. 

Consequência da perda 

dos direitos  

A consequência da perda de tais direitos seria impossibilidade de impedir terceiros de utilizar o objeto de tais patentes ou, 

eventualmente, a necessidade de descontinuação do uso do objeto de referidos pedidos de patente, hipótese esta que não se 
vislumbra atualmente, considerando a informação mencionada no item acima. 

 
5) Contratos de transferência de tecnologia 
 
Descrição do ativo  A relação dos contratos de tecnologia relevantes encontra-se no item 9.2. 

Território atingido  Brasil. 

Duração  Encontra-se no item 9.2.  

Eventos que podem 

causar a perda  dos 
direitos  

Não temos conhecimento, presentemente, de eventos que possam causar a perda dos direitos decorrentes de referidos 

contratos, que, inclusive, não são objeto de qualquer contestação judicial de terceiros. 

Consequência da perda 
dos direitos  

Não se vislumbra, presentemente, eventos que possam causar a perda dos direitos decorrentes de referidos contratos. Além 
disso, há soluções tecnológicas alternativas às atualmente utilizadas pela empresa, sendo possível sua substituição em caso de 
término da relação contratual. 

 
c.  participação  em s ociedades  

 

Denominação  Social  
Banco BM&F BOVESPA de Serviços de Liquidação e Custódia S.A.  (C.N.P.J.: 00.997.185/0001-50) - 
Controlada  

Sede (Município/UF - País) São Paulo/SP - Brasil 

Atividades desenvolvidas 
Facilitador da compensação e da liquidação financeira das operações realizadas nos ambientes de 

negociação da BM&FBOVESPA e importante mecanismo de mitigação de risco e de suporte operacional.  

Participação (em %)  100,0 

Registro na CVM (Código) Não possui registro de Companhia Aberta  

Razões para aquisição e manutenção de tal 
participação 

Oferecer aos detentores de direitos de acesso e às Clearings da Bolsa, facilidades para o processo de 
liquidação e custódia de ativos. 

Valor contábil da participação (em R$ mil) 55.143 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 

cotação das ações na data de encerramento do 
exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 
valor contábil (em R$ mil)  

Não houve (exceto ajuste positivo por equivalência patrimonial no montante de R$5.494) 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 

cotações das ações na data de encerramento de 
cada exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 
exercícios sociais (em R$ mil) 

0,00 

Denominação Social  Bolsa Brasileira de Mercadorias  (C.N.P.J.: 05.342.088/0001-43) - Controlada  

Sede (Município/UF - País) São Paulo/SP - Brasil 

Atividades desenvolvidas 
Viabiliza a comercialização de produtos agropecuários e atua na prestação de serviços para o setor público 

por meio do sistema de licitação eletrônica e para a iniciativa privada na aquisição de bens e serviços. 

Participação (em %) 51,4 

Registro na CVM (Código) Não possui registro de Companhia Aberta  

Razões para aquisição e manutenção de tal 
participação 

Desenvolver e prover o funcionamento de sistemas para negociação de mercadorias, bens, serviços e 
títulos, viabilizando a formação de grande mercado nacional para commodities agropecuárias. 

Valor contábil da participação (em R$ mil) 8.079 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 

cotação das ações na data de encerramento do 
exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 

nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 
valor contábil (em R$ mil)  

Não houve (exceto ajuste negativo por equivalência patrimonial no montante de R$641) 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 

cotações das ações na data de encerramento de 
cada exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 
exercícios sociais (em R$ mil) 

0,00 

Denominação Social  Bolsa de Valores do Rio de Janeiro ï BVRJ (C.N.P.J.: 33.660.648/0001-43) - Controlada  

Sede (Município/UF - País) Rio de Janeiro/RJ - Brasil 

Atividades desenvolvidas 

Bolsa de Valores inativa. A partir de 2004, passou a alugar parte do espaço físico de seu edifício-sede. O 

Centro de Convenções Bolsa do Rio está disponível para seminários, conferências, atividades de treinamento 
e reuniões privadas, possibilitando montagens em diversas configurações e adaptando-se a vários tipos de 

eventos, institucionais e sociais. Ainda com relação a este tema, vale observar as informações constantes do 
item 7.9 deste Formulário. 

Participação (em %) 86,9 

Registro na CVM (Código) Não possui registro de Companhia Aberta 

Razões para aquisição e manutenção de tal 

participação 

Com a evolução do mercado acionário, acordos de integração, a partir de 2000, transferiram a negociação 
de ações no País para a Bolsa de Valores de São Paulo. Em 2002, a Bolsa de Mercadorias & Futuros adquiriu 

os títulos patrimoniais da BVRJ, passando a deter os direitos de administração e operacionalização do 
sistema de negociação de Títulos Públicos, o Sisbex. 
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Valor contábil da participação (em R$ mil) 55.449 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 

cotação das ações na data de encerramento do 
exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 

valor contábil (em R$ mil)  

Não houve (exceto ajuste positivo por equivalência patrimonial no montante de R$3.390) 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 

nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 
cotações das ações na data de encerramento de 

cada exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 

exercícios sociais (em R$ mil) 
0,00 

Denominação Social  BM&F (USA) Inc. (C.N.P.J.: N/D) -  Controlada  

Sede (Município/UF - País) Nova Iorque/NY - EUA 

Atividades desenvolvidas 

Suporte as corretoras de valores e mercadorias que desenvolvem atividades junto a clientes estrangeiros e 
relacionamento com órgãos reguladores e governamentais estrangeiros, bem como com bolsas estrangeiras 

para analisar o potencial de alianças estratégicas, a difusão de informações da BM&FBOVESPA para 
investidores estrangeiros e a captação de informações internacionais relevantes. 

Participação (em %) 100,0 

Registro na CVM (Código) Não possui registro de Companhia Aberta 

Razões para aquisição e manutenção de tal 
participação 

Relacionamento com outras bolsas e agentes reguladores e prospecção de novos clientes estrangeiros para 
o mercado brasileiro. 

Valor contábil da participação (em R$ mil) 937 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 

cotação das ações na data de encerramento do 
exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 
valor contábil (em R$ mil)  

Não houve (exceto ajuste positivo por equivalência patrimonial no montante de R$200) 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 

cotações das ações na data de encerramento de 
cada exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 
exercícios sociais (em R$ mil) 

0,00 

Denominação Social  BM&FBOVESPA (UK) Ltd.  (C.N.P.J.: N/D) -  Controlada  

Sede (Município/UF - País) Londres ï Reino Unido 

Atividades desenvolvidas 

Suporte as corretoras de valores e mercadorias que desenvolvem atividades junto a clientes estrangeiros e 
relacionamento com órgãos reguladores e governamentais estrangeiros, bem como com bolsas estrangeiras 
para analisar o potencial de alianças estratégicas, a difusão de informações da BM&FBOVESPA para 

investidores estrangeiros e a captação de informações internacionais relevantes. 

Participação (em %)  100,0 

Registro na CVM (Código) Não possui registro de Companhia Aberta 

Razões para aquisição e manutenção de tal 

participação 

Relacionamento com outras bolsas e agentes reguladores e prospecção de novos clientes estrangeiros para 

o mercado brasileiro. 

Valor contábil da participação (em R$ mil) 1.079 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 
cotação das ações na data de encerramento do 

exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 

nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 
valor contábil (em R$ mil)  

Não houve (exceto ajuste negativo por equivalência patrimonial no montante de R$61) 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 

cotações das ações na data de encerramento de 
cada exercício social (em R$ mil) 

Não aplicável 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 
exercícios sociais (em R$ mil) 

0,00 

Denominação Social  CME Group, Inc. (C.N.P.J.: N/D) -  Coligada  

Sede (Município/UF - País) Chicago, IL - EUA 

Atividades desenvolvidas 

O CME Group atua como administradora de risco para clientes ao redor do mundo. Como um centro de 

negociação internacional, atrai compradores e vendedores para os seus sistemas de negociação eletrônica, 
CME Globex, e viva voz. Oferece um leque grande de produtos, incluindo todas as principais classes de 

ativos: futuros e opções baseados em taxas de juros, índices de ações, taxas de câmbio, commodities 
agropecuárias e outros produtos tais como clima e mercado imobiliário. 

Participação (em %) 5,1 

Registro na CVM (Código) Possui registro na SEC (Securities and Exchange Commission) 

Razões para aquisição e manutenção de tal 
participação 

Parceria estratégica preferencial global que prevê a cooperação entre as duas bolsas na identificação de 
oportunidades de operações estratégicas de investimento e de parcerias comerciais com outras bolsas do 
mundo, nos segmentos de ações e de derivativos, além do desenvolvimento conjunto de uma nova 

plataforma de negociação multiativos. 

Valor contábil da participação (em R$ mil) 2.893.632 (31/12/201 2) 

Valor de mercado da participação conforme a 
cotação das ações na data de encerramento do 

exercício social (em R$ mil)  

1.757.944 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 

nos 3 últimos exercícios sociais, de acordo com o 
valor contábil (em R$ mil)  

Não houve 

Valorização ou desvalorização de tal participação, 
nos 3 últimos exercícios sociais, conforme as 

31/12/201 2: 205.922 
31/12/2011: (268.329)  
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cotações das ações na data de encerramento de 
cada exercício social (em R$ mil) 

31/12/2010: 69.617  
 

Montante de dividendos recebidos nos 3 últimos 

exercícios sociais (em R$ mil) 

31/12/201 2: 124.470 
31/12/2011: 32.907  

31/12/2010: 18.169  
 

 
9.2  - Outras informações relevantes  
 
Desde julho de 2010, com a aquisição de 3,2% das ações do CME Group, a participação societária da BM&FBOVESPA no CME 
Group subiu de 1,8% para 5,1%, levando a Companhia a se tornar a maior acionista do CME Group. Com a aquisição adicional, 
o investimento passou a ser avaliado pelo método da equivalência patrimonial, mediante aplicação do percentual de 
participação da BM&FBOVESPA sobre o patrimônio líquido do CME Group, com efeito contábil reconhecido no resultado. 
 
A BM&FBOVESPA reorganizou a estrutura de suas subsidiárias no exterior e, assim, a BM&FBOVESPA (UK) Ltd. que era uma 
subsidiária integral da BM&F (USA) Inc. passou a ser subsidiária integral da BM&FBOVESPA diretamente, de acordo com os atos 
societários e contratos firmados em 1º de fevereiro de 2011.  
 
Complemento ao item 9.1 -b 
 
1) Pedidos de Registro e Registro de Marcas Relevantes no Brasil 

Marca  Processo  Status  Classe  Depósito  Registro  
BM&F 812290143 Registro 36.50/60/70  07/11/1985 27/10/1987 

IBOVESPA 813834600 Registro NCL 36 22/09/1987 06/02/1990 

BOVESPA 813878128 Registro NCL 36 29/10/1987 06/02/1990 

FUTURO IBOVESPA 813878144 Registro NCL 36 29/10/1987 06/02/1990 

BOLSA DE MERCADORIAS & FUTUROS - BM&F 816169683 Registro NCL 36 04/07/1991 12/07/1994 

BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 820693081 Registro NCL 36 28/05/1998 03/04/2001 

BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 200010476 Registro NCL 42 29/05/1998 19/06/2001 

BOVESPA 820833193 Registro NCL 36 10/08/1998 17/02/2004 

BTC - BANCO DE TÍTULOS CBLC 821874640 Registro 36.10/70 15/12/1999 25/08/2009 

BRAZILIAN CLEARING AND DEPOSITORY CORPORATION - CBLC 821877259 Registro 36.10/70 16/12/1999 18/04/2006 

CBLC 821877348 Registro 36.10/70 16/12/1999 18/04/2006 

MULTIBROKER 822059380 Registro NCL 36 14/03/2000 13/10/2009 

SISBEX 822744260 Registro NCL 36 22/05/2000 22/08/2006 

CBLC COMPANHIA BRASILEIRA DE LIQUIDAÇÃO E CUSTÓDIA 822472791 Registro NCL 36 27/07/2000 12/09/2006 

CBLC COMPANHIA BRASILEIRA DE LIQUIDAÇÃO E CUSTÓDIA 822472813 Registro NCL 38 27/07/2000 12/09/2006 

BOVESPA FIX MERCADO DE TÍTULOS DE DÍVIDA CORPORATIVA 823194264 Registro NCL 36 23/04/2001 03/11/2010 

BM&F GLOBAL TRADING SYSTEM 823411656 Registro NCL 36 05/07/2001 21/02/2007 

BM&F BRAZILIAN MERCANTILE & FUTURES EXCHANGE 823411680 Registro NCL 36 05/07/2001 21/02/2007 

BM&F BRASIL 823411710 Registro NCL 36 05/07/2001 21/02/2007 

GTS - GLOBAL TRADING SYSTEM 823454258 Pedido NCL 36 20/07/2001  

BM&F TRADING SYSTEM 826745741 Registro NCL 36 14/10/2004 09/12/2008 

BM&F TRADING SYSTEM 826745750 Registro NCL 16 14/10/2004 11/09/2007 

BM&F TRADING SYSTEM 826745768 Registro NCL 42 14/10/2004 11/09/2007 

BM&F TRADING SYSTEM 826745776 Registro NCL 41 14/10/2004 11/09/2007 

BM&F TRADING SYSTEM 826745784 Registro NCL 36 14/10/2004 11/09/2007 

MEGA BOLSA MB 827242328 Registro NCL 36 17/03/2005 20/11/2007 

BOVESPA MAIS BRASIL 827634048 Registro NCL 36 12/08/2005 26/12/2007 

ISE ÍNDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL 828056102 Registro NCL 36 20/01/2006 18/03/2008 

NÍVEL 1 BOVESPA BRASIL 828232202 Pedido NCL 36 29/03/2006 27/07/2010 

NÍVEL 2 BOVESPA BRASIL 828232296 Pedido NCL 36 29/03/2006 27/07/2010 

NOVO MERCADO BOVESPA BRASIL 828232253 Pedido NCL 36 29/03/2006 27/07/2010 

BANCO BM&F 900170212 Registro NCL 36 30/01/2007 17/05/2011 

BOVESPA 829295089 Registro NCL 16 04/09/2007 05/03/2013 

MERCADO INTERNACIONAL BOVESPA BDR - NÃO PATROCINADO 829344411 Registro NCL 36 09/10/2007 06/09/2011 

MERCADO INTERNACIONAL BOVESPA BDR - NÃO PATROCINADO 829344420 Registro NCL 42 09/10/2007 06/09/2011 

MERCADO INTERNACIONAL BOVESPA BDR - NÃO PATROCINADO 829344438 Registro NCL 16 09/10/2007 06/09/2011 

BVS&A BOLSA DE VALORES SOCIAIS E AMBIENTAIS BOVESPA 829549455 Pedido NCL 36 15/02/2008  

BVS&A BOLSA DE VALORES SOCIAIS E AMBIENTAIS BOVESPA 829549463 Pedido NCL 41 15/02/2008  

Bm&f Bovespa 829678557 Registro NCL 41 06/05/2008 02/08/2011 

Bm&f Bovespa 829678565 Registro NCL 36 06/05/2008 02/08/2011 

BM&F BOVESPA A NOVA BOLSA 830006273 Pedido NCL 41 08/12/2008  

BM&F BOVESPA A NOVA BOLSA 830006281 Pedido NCL 36 08/12/2008  

IBOVESPA 830006524 Pedido NCL 41 08/12/2008  

IBOVESPA 830006532 Registro NCL 36 08/12/2008 01/02/2011 

SINACOR 830050159 Registro NCL 36 05/02/2009 09/08/2011 

iMERCADO 830322876 Pedido NCL 36 06/08/2009 15/05/2012 

BVMF 830323465 Pedido NCL 41 07/08/2009 15/05/2012 

BVMF 830323511 Pedido NCL 36 07/08/2009 15/05/2012 

BVMF 830323520 Pedido NCL 42 07/08/2009 15/05/2012 

DESAFIO BM&FBOVESPA 830404660 Pedido NCL 36 23/10/2009 21/08/2012 

Educar BM&FBOVESPA 830467351 Pedido NCL 41 21/12/2009  
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Índice BM&FBOVESPA Financeiro - IFNC 830501428 Pedido NCL 36 06/01/2010 27/11/2012 

Índice BM&FBOVESPA Financeiro - IFNC 830501410 Pedido NCL 35 06/01/2010 27/11/2012 

TJ3 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863630 Pedido NCL 36 28/01/2011  

TJ3 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863648 Pedido NCL 41 28/01/2011  

TJ3 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863656 Pedido NCL 42 28/01/2011  

TJ6 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863672 Pedido NCL 36 28/01/2011  

TJ6 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863680 Pedido NCL 41 28/01/2011  

TJ6 BM&FBOVESPA A Nova Bolsa 830863699 Pedido NCL 42 28/01/2011  

Novo Mercado BM&FBOVESPA 830876383 Pedido NCL 16 28/02/2011  

Novo Mercado BM&FBOVESPA 830876405 Pedido NCL 32 28/02/2011  

Novo Mercado BM&FBOVESPA 830876413 Pedido NCL 38 28/02/2011  

Novo Mercado BM&FBOVESPA 830876448 Pedido NCL 36 28/02/2011  

Novo Mercado BM&FBOVESPA 830876456 Pedido NCL 35 28/02/2011  

PUMA Trading System BM&FBOVESPA 831093226 Pedido NCL 09 17/08/2011  

PUMA Trading System BM&FBOVESPA 831093234 Pedido NCL 42 17/08/2011  

PUMA Trading System BM&FBOVESPA 831093242 Pedido NCL 36 17/08/2011  

BM&FBOVESPA The New Exchange 831093250 Pedido NCL 36 17/08/2011  

BM&FBOVESPA The New Exchange 831093269 Pedido NCL 42 17/08/2011  

BM&FBOVESPA The New Exchange 831093277 Pedido NCL 09 17/08/2011  

BRICSMART 840042922 Pedido NCL 42 02/03/2012  

BRICSMART 840042957 Pedido  NCL 36 02/03/2012  

BRICSMART 840043066 Pedido NCL 41 02/03/2012  

BRICSMART 840043155 Pedido NCL 35 02/03/2012  

BRICSMART 840043228 Pedido NCL 16 02/03/2012  

CORE CloseOut Risk Evaluation ESTRUTURA DE AVALIAÇÃO DE RISCO PARA 
CONTRAPARTES CENTRAIS   

840296568 Pedido NCL 42 11/10/2012  

CORE CloseOut Risk Evaluation ESTRUTURA DE AVALIAÇÃO DE RISCO PARA 
CONTRAPARTES CENTRAIS   

840296584 Pedido NCL 16 11/10/2012  

 

2) Registro de Marcas Relevantes no Exterior 
País Marca  Processo  Status  Classe  Depósito  

Argentina IBRX 2.039.057 Registro NLC 36 07/01/2004 

Argentina INDICE BOVESPA 1.980.146 Registro NLC 36 01/12/2003 

Argentina BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 1.983.386 Registro NLC 36 20/04/1993 

Argentina BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 1.983.387 Registro NLC 41 02/02/2004 

Canadá INDICE BOVESPA TMA502264 Registro NLC 16/35/36 12/05/1995 

Canadá IBOVESPA TMA502354 Registro NLC 16/35/36 12/05/1995 

Chile INDICE BOVESPA 680.921 Registro NLC 36 15/12/1992 

Chile IBOVESPA 680.922 Registro NLC 36 15/12/1992 

Chile BOVESPA SÃO PAULO STOCK EXCHANGE 681.837 Registro NLC 36 21/04/1993 

Chile BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 681.838 Registro NLC 36 21/04/1993 

Chile IBRX 703.162 Registro NLC 36 12/02/2004 

Singapura IBOVESPA T9502807G Registro NLC 36  

Escritório para harmonização do 
mercado interno 

IBRX 003657641 Registro NLC 36 10/02/2004 

Espanha IBOVESPA 1.996.972 Registro NLC 36 23/05/1995 

Estados Unidos da América IBRX 3112388 Registro NLC 36 18/02/2004 

Estados Unidos da América PIBB PAPÉIS DE ÍNDICE BRASIL BOVESPA 3187956 Registro NLC 36 13/07/2004 

Estados Unidos da América IBOVESPA 3247943 Registro NLC 36 27/07/2004 

França IBOVESPA 95557762 Registro NLC 36/41 10/02/1995 

Hong-Kong INDICE BOVESPA 199803186 Registro NLC 36 25/04/1995 

Hong-Kong IBOVESPA 199806844 Registro NLC 36 25/04/1995 

Japão IBOVESPA 4055845 Registro NLC 36 14/04/1995 

México IBOVESPA 509.242 Registro NLC 36 03/03/1995 

Paraguai BOVESPA 256303 Registro NLC 42 17/11/1992 

Paraguai INDICE BOVESPA 259791 Registro NLC 36 16/11/1992 

Paraguai IBOVESPA 259792 Registro NLC 36 22/05/2003 

Paraguai BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 260020 Registro NLC 41 07/05/1993 

Paraguai BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 260021 Registro NLC 36 23/04/1993 

Paraguai BOVESPA SÃO PAULO STOCK EXCHANGE 260022 Registro NLC 36 23/04/1993 

Paraguai IBRX 270402 Registro NLC 36 09/01/2004 

Portugal IBOVESPA 307.429 Registro NLC 35 17/02/1995 

Portugal IBOVESPA 307.430 Registro NLC 36 17/02/1995 

Reino Unido da Grã-Bretanha e 

Irlanda do Norte  

IBOVESPA 2021172 Registro NLC 16/35/36 22/05/1995 

Reino Unido da Grã-Bretanha e 
Irlanda do Norte  

PIBB PAPÉIS DE ÍNDICE BRASIL BOVESPA 2367095A Registro NLC 36 30/06/2004 

Reino Unido da Grã-Bretanha e 
Irlanda do Norte  

PIBB PAPÉIS DE ÍNDICE BRASIL BOVESPA 2367095B Registro NLC 36 30/06/2004 

Coréia do Sul IBOVESPA 34906 Registro NLC 36 06/04/1995 

Suíça IBOVESPA 427536 Registro NLC 16/35/36 29/03/1995 

Taiwan IBOVESPA 83189 Registro NLC 35 09/03/1995 
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Taiwan IBOVESPA 84268 Registro NLC 36 09/03/1995 

Uruguai IBRX 352.300 Registro NLC 36 13/01/2004 

Uruguai IBOVESPA 347.426 Registro NLC 36 17/11/1992 

Uruguai BOVESPA BOLSA DE VALORES DE SÃO PAULO 348.234 Registro NLC 36 23/04/1993 

 

3) Pedidos de Patente no Brasil 

Número do 
Pedido  

Data de 
Depósito  

Data de 
Publicação  

Título  Status  

PI 0801789-1 30/4/2008  1/2/2011  SISTEMA DE OPERACIONALIZAÇÃO DE UMA TRANSAÇÃO BURSÁTIL Pedido de patente em vigor 

PI 0801983-5 29/5/2008  9/2/2010  PROCESSO E SISTEMA DE REALIZAÇÃO DE PRECIFICAÇÃO Pedido de patente em vigor 

PI 0801982-7 29/5/2008  9/2/2010  
PROCESSO DE REALIZAÇÃO DE UMA OPERAÇÃO BURSÁTIL DE DIRETO E 

SISTEMA DE ASSISTÊNCIA 
Pedido de patente em vigor 

BR 11 2012 
008205 1 A2 

30/9/2010 
(internacional) 
09/04/2012  

(Brasil) 

5/12/2012  

MÉTODO, IMPLANTADO POR COMPUTADOR PARA FACILITAR A 

NEGOCIAÇÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, SISTEMA PARA FACILITAR A 
NEGOCIAÇÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, MEIO DE ARMAZENAMENTO 

LEGÍVEL POR COMPUTADOR IMPLANTADO POR HARDWARE E MEIO DE 
ARMAZENAMENTO 

Pedido de patente em vigor 

 

4) Pedidos de Patente no Exterior e Pedidos de Depósito Internacional via PCT 
País Número do Pedido  Data de Depósito  Status  

Estados Unidos 
US 13/462,091  
(pedido definitivo, em substituição ao 

pedido provisório 61/481,473) 

02/05/2012  
(pedido definitivo; o pedido provisório foi 

depositado em 02/05/2011) 

Pedido de patente em vigor 

PCT  

(Países serão oportunamente 
indicados pelo depositante) 

PCT/BR2012/000127 02/05/2012  Pedido de patente em vigor  

 

5) Contratos de transferência de tecnologia 
 

5.1) 
Receptora da Tecnologia: BM&FBOVESPA (Companhia)  
Fornecedora da Tecnologia: CME Group, Inc. (CME) 
Objeto do Contrato de Transferência de Tecnologia: Construção de um sistema eletrônico de negociação multi-mercado, que 
suportará as negociações dos mercados administrados pela Companhia, os quais abrangem ações, derivativos, câmbio, ativos 
públicos e privados e commodities. Além disso, a tecnologia implementada na nova plataforma permitirá à Companhia suportar, 
com maior eficiência técnica e sem impacto de continuidade, outros mercados que vierem a ser criados futuramente. 
Duração: Estima-se que o contrato, firmado em 2010, vigorará por 12 (doze) anos, contados a partir da data de sua assinatura.  
 
5.2) 
Receptora da Tecnologia: BM&FBOVESPA (Companhia)  
Fornecedora da Tecnologia: Cinnober Financial Technology AB (Cinnober) 
Objeto dos Contratos de Customização de Software e de Suporte e Manutenção de Software: Aquisição de conhecimentos 
tecnológicos por meio do fornecimento de tecnologia e da prestação de serviços de assistência técnica e científica relacionados 
(i) ao desenvolvimento de customizações da nova plataforma informatizada para as atividades de pós-negociação da 
Companhia; (ii) à instalação, implantação e testes desta nova plataforma; e (iii) ao recebimento, pela Companhia, de serviços 
de suporte e manutenção, para instalação, implantação, treinamento e operação da referida plataforma. 
Duração: Contrato de Customização de Software - estima-se que o contrato, firmado em 2011, vigorará pelo prazo do projeto 
(estimado em até 74 semanas, a partir da data de sua assinatura). Contrato de Suporte e Manutenção de Software - estima-se 
que o contrato, firmado em 2011 e cuja vigência iniciar -se-á a partir de 25/01/ 2013, perdurará por prazo indeterminado, sendo 
o prazo mínimo estimado de 10 anos.  
 
6) Contratos de Tecnologia Relevantes 
 
Duração: Cada contrato possui prazos e sistemáticas de renovação próprias, que obedecem aos padrões de mercado ou as 

nossas necessidades específicas para desempenho de nossas atividades.  
Território atingido : Predominantemente no Brasil, podendo ter efeitos em outros países, devido à natureza das nossas 
atividades.  
 
6.1) Visão Geral 
 
Os contratos de tecnologia relevantes para o desenvolvimento de nossas atividades são atualmente os seguintes: (i) contratos 
de licença e manutenção de uso dos softwares para o núcleo da nossa plataforma eletrônica de negociação de ações 
(MEGABOLSA ï detalhada mais abaixo), e de terminal de negociação para o GTS, denominado GLWin, com a GL Trade (atual 
Sungard), além do RiskWatch, desenvolvido pela Algorithmics Incorporated, que mensura o risco do ciclo regular de liquidação 
de ações; (ii) contratos de licença de uso dos softwares utilizados no desenvolvimento de nossas atividades, celebrados com as 
empresas detentoras dos direitos sobre referidos softwares; e (iii) contratos relacionados à atualização, ao suporte técnico e à 
manutenção dos equipamentos utilizados no desenvolvimento de nossas atividades, incluindo as plataformas tecnológicas de 
nossos sistemas de negociação, celebrados com empresas prestadoras de serviços de tecnologia da informação.  
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Em 2010, firmamos com o CME Group, Inc (CME) um contrato de tecnologia, segundo o qual as partes desenvolverão 

conjuntamente, com base em tecnologia derivada do sistema de negociação CME Globex® , bem como em nova tecnologia a 
ser criada conjuntamente pelas duas bolsas, uma nova plataforma eletrônica de negociação, com tempo de processamento de 
negócios inferior a um milissegundo, que contemplará sob uma mesma infraestrutura todos os segmentos de negociação 
existentes na Companhia, substituindo, conforme as respectivas etapas de implementação acordadas, as plataformas de 
negociação atualmente utilizadas (detalhadas abaixo ï item 6.2). Será também desenvolvido na nova plataforma um sistema de 
negociação de grandes lotes de ações (block trade). 
 
A Companhia e o CME serão co-proprietários da nova plataforma de negociação multimercado, compartilhando, em regime de 
co-autoria e através de licenças recíprocas, perpétuas e irrevogáveis, a propriedade intelectual do sistema, bem como suas 
melhorias, versões (upgrades) e softwares derivados. Ainda como reflexo dessa nova parceria, o CME transferirá à Companhia, 
com base na tecnologia do sistema Globex®, todo o conhecimento necessário à operacionalização e ao desenvolvimento da 
nova plataforma, passando a Companhia a deter total independência e autonomia para, inclusive, comercializá-la em 
determinadas regiões sob determinadas condições. 
 
Em 2011, firmamos com Cinnober Financial Technology AB os Contratos de Customização de Software e de Suporte e 
Manutenção de Software (além do Contrato de Licença de Software, relacionado ao licenciamento perpétuo do TRADExpress 
RealTime Clearing, um sistema de clearing de última geração, multimercado, flexível e com capacidade de processamento de 

informações e de cálculo de risco em tempo real). Os referidos acordos têm por objeto a aquisição de conhecimentos 
tecnológicos por meio do fornecimento de tecnologia e da prestação de serviços de assistência técnica e científica relacionados 
(i) ao desenvolvimento de customizações da nova plataforma informatizada para as atividades de pós-negociação da 
BM&FBOVESPA; (ii) à instalação, implantação e testes desta nova plataforma; e (iii) ao recebimento, pela BM&FBOVESPA, de 
serviços de suporte e manutenção, para instalação, implantação, treinamento e operação da referida plataforma. 
 
Ainda em 2011, firmamos com Calypso Technology Inc. os Contratos de Licença de Tecnologia e de Serviços Master, cujo 
objeto é o licenciamento de plataforma para registro e gerenciamento de operações de balcão (OTC).  
 
Além dos contratos descritos acima, celebramos contratos com empresas especializadas (vendors) na divulgação de 
informações sobre os negócios realizados e os preços formados em nossos ambientes de negociação. 
 
6.2) Sistemas Eletrônicos de Negociação 
 
Provemos sistemas eletrônicos de negociação para a realização de operações de compra e venda, leilões e operações especiais, 
com valores mobiliários registrados nos mercados de bolsa e MBO, em operações de renda variável e renda fixa. 
 

6.2.1) MEGABOLSA 
 
Depois de sete anos utilizando uma versão do sistema CATS, desenvolvido pela Bolsa de Toronto, passamos, a partir de 1997, a 
utilizar a plataforma de negociação eletrônica MEGABOLSA, desenvolvida pela SBF Bourse de Paris, hoje a Atos Euronext Market 
Solution, que após fechamento do pregão viva-voz, em 2005, passou a responder pela totalidade dos negócios com valores 
mobiliários de renda variável realizados em nossos mercados. Além disso, nossos sistemas de negociação, compensação e 
liquidação e os serviços de depositária são totalmente integrados. 
 
Nosso sistema de negociação de ativos de renda variável processa ofertas de compra ou venda eletronicamente, 
proporcionando confiança, agilidade e transparência ao permitir aos investidores, instituições intermediárias e agências de 
informação online visualizar todas as ofertas ï em tempo real ï pela Internet ou por redes privadas conectadas ao nosso 
sistema. 
 
Além disso, o sistema MEGABOLSA possibilita o monitoramento com o objetivo de rastrear e identificar eventuais problemas em 
caso de desvio de tempo de resposta, permitindo a obtenção de dados para análise de controle e o desenvolvimento de 

ferramentas que agilizam o envio de ofertas ao mercado e tornam possível o registro de compra e venda de ações 
automaticamente, por meio de automações de ofertas (program tradings). 
 
Viabilizamos, por interm®dio das ñconex»es automatizadasò (gate way), o recebimento de ordens pela sistemática denominada 
roteamento de ordens, destinada ao atendimento de clientes agrupados em três categorias: (a) Investidores Individuais ï 
clientes pessoa física, clientes pessoa jurídica não financeira e clubes de investimento; (b) Investidores Institucionais ï fundos 
mútuos de investimento, fundos de prev idência privada, seguradoras e outros; e (c) Gestores de carteiras ï carteiras de 
clientes administradas por gestores devidamente habilitados e credenciados. 
 
As funcionalidades disponíveis para o roteamento de ordens são limitadas se comparadas às disponíveis nos terminais 
MEGABOLSA. 
 

6.2.2) GTS e Sisbex 
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Entre o ano de 2000 e outubro de 2011, o Global Trading System (GTS), foi nossa plataforma eletrônica de negociação de 
derivativos, títulos públicos, câmbio pronto e créditos de carbono. Desenvolvida pela GL Trade S.A., que forneceu também o 

software GLWin Fix (também conhecido como GTS Fix), que é uma tela de negociação/visualização oferecida pela 
BM&FBOVESPA para utilização nesses mercados específicos. Por meio do GTS era possível negociar todos os derivativos 
autorizados pela BM&FBOVESPA, com exceção dos contratos de balcão. Em agosto de 2011, teve início o processo de 
desativação do GTS (concluído em outubro de 2011), sendo que a negociação de derivativos autorizados pela BM&FBOVESPA é 
hoje efetuada no módulo de derivativos do PUMA Trading System. 
 
Também possuímos sistema eletrônico de negociação, o Sisbex, especialmente adaptado para a realização de operações com 
títulos públicos federais, com destaque para operações definitivas de compra e de venda, operações compromissadas e 
operações de empréstimo de títulos. 
 

6.2.3) Bovespa Fix e Soma Fix 
 
O sistema eletrônico de negociação de renda fixa é o SIOPEL, desenvolvido pelo MAE ï Mercado Abierto Electronico S.A., 
principal mercado de títulos de dívida da Argentina. Em 2001, ao adquirir a plataforma de negociação, a Bolsa de Valores São 
Paulo fez uma parceria com o MAE e com a BEVSA ï Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A. para investir nos futuros 
desenvolvimentos e aprimoramentos do software. 
 

Por ter sido um software originalmente desenvolvido para o mercado de títulos de dívida, ele incorpora características de 
negociação deste mercado, tais como a negociação por taxa, pedido de cotação e ofertas com spread. 
 
Além de propiciar ao mercado de renda fixa, um ambiente seguro, moderno e confiável, o SIOPEL tem como uma de suas 
grandes vantagens a flexibilidade para os administradores do mercado e para os operadores. 
 
Para o Segmento BM&F, o sistema é utilizado como plataforma de negociação para o mercado de títulos públicos. 
 

6.2.4) PUMA Trading System 
 
O novo sistema de negociação, PUMA Trading System é um dos mais avançados e eficientes sistemas na indústria de bolsas do 
mundo. Essa plataforma integrará todos os sistemas de negociação existentes na BM&BOVESPA. A primeira etapa de 
desenvolvimento (módulo de negociação de derivativos e câmbio pronto no segmento BM&F) foi concluída e entrou em 
operação no segundo semestre de 2011. Esse desenvolvimento foi iniciado no primeiro semestre de 2010, em parceria com o 
CME Group, cuja conclusão e entrega do módulo de negociação de ações foi realizada no primeiro semestre de 2013. 
 
6.3) Sinacor 
 
Ainda, desenvolvemos e comercializamos o SINACOR ï Sistema Integrado de Administração de Corretoras, que acreditamos ser 
um sistema que prov° um servi­o seguro, eficiente e eficaz, capaz de processar diversas atividades de ñmiddle e back officeò de 
corretoras e outras instituições intermediárias. 
 
 

10. COMENTÁRIOS  DOS DIRETORES 
 
10.1 - Comentários dos diretores sobre:  
 

a. condições financeiras e patrimoniais gerais  
 
EXERCÍCIOS SOCIAIS CONSOLIDADOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 201 2 E 201 1 
 
As atividades operacionais da BM&FBOVESPA, tanto no segmento Bovespa (ações e derivativos de ações e índices) quanto no 

segmento BM&F (derivativos financeiros e commodities), apresentaram crescimento e atingiram níveis recordes de volume. No 
segmento Bovespa, o desempenho positivo foi impulsionado pelo aumento do giro do mercado (turnover velocity1) relacionado 
ao crescimento dos volumes negociados por estrangeiros. A performance desses investidores é explicada, principalmente, por 
dois fatores: (i) investidores classificados como de alta frequência (HFTs ï High Frequency Traders), em sua maioria 
estrangeiros; e (ii) remoção, em dezembro de 2011, do IOF (Imposto sobre Operações Financeiras) de 2% sobre investimento 
estrangeiro em ativos de renda variável. 
 
Já a performance do segmento BM&F refletiu o aumento de volumes dos contratos de Taxa de Juros em Reais. Adicionalmente, 
houve aumento da RPC (Receita por Contrato) média em relação a 2011, por conta do aumento dos volumes dos contratos de 
Taxa de Juros em Reais com prazo mais longo e a desvalorização cambial, que influenciou positivamente o preço dos contratos 
de câmbio, que são referenciados em dólar norte-americano. A mudança estrutural relacionada à redução da taxa de juros real 

                                                 
1 A turnover velocity  é resultado da divisão do volume negociado no mercado à vista no período, anualizado, pela capitalização de mercado média do mesmo 

período. 
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bem como o crescimento do crédito e da parcela da dívida pública em taxa de juros fixa foram os principais fatores 
determinantes para o aumento dos volumes e alongamento de prazos dos contratos de Taxa de Juros. 

 
Como reflexo desse desempenho operacional, a receita bruta consolidada da Companhia aumentou 8,2% entre 2011 e 2012, de 
R$2.115.983 mil para R$2.289.023 mil, resultado (i) do aumento de 7,2% das receitas de negociação e pós-negociação no 
segmento Bovespa; (ii) do crescimento de 13,9% das receitas de negociação e pós-negociação no segmento BM&F; e (iii) da 
ligeira queda de 0,5% de outras receitas não ligadas a volumes negociados. 
 
As despesas totais consolidadas caíram 6,6% entre 2011 e 2012, de R$816.664 mil para R$763.080 mil. Desconsiderando itens 
não recorrentes ou sem impacto caixa, as despesas ajustadas2 apresentaram queda de 3,6%, encerrando 2012 próximo ao 
limite inferior do orçamento. Também vale destacar que, em agosto de 2012, a Companhia já havia reduzido seu orçamento de 
despesa ajustadas, de R$580.000 mil a R$590.000 mil para R$560.000 mil a R$580.000 mil, demonstrando o compromisso da 
administração com o controle de custos e despesas.  
 
Diferentemente do desempenho operacional, no qual parte relevante do aumento dos volumes no segmento BM&F está 
relacionada à queda da taxa de juros, o resultado financeiro foi negativamente afetado por essa queda, uma vez que o caixa e 
as aplicações financeiras da Companhia estão investidos quase em sua totalidade em renda fixa, e pelo aumento nas despesas 
financeiras decorrente da valorização do dólar norte-americano em relação ao Real, uma vez que a maior parte desta despesa 
está relacionada aos juros de títulos de dívida emitidos no exterior. Dessa forma, o resultado financeiro caiu 25,6% entre 2011 

e 2012, de R$280.729 mil para R$208.851 mil. 
 
O resultado operacional consolidado apresentou crescimento de 19,6% em relação a 2011, enquanto que o lucro líquido 
consolidado atribuído aos acionistas apresentou alta de 2,5%. Essa performance de 2012 tornou a situação financeira e 
patrimonial da Companhia ainda mais robusta. 
 
EXERCÍCIOS SOCIAIS CONSOLIDADOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
O ano de 2011 foi caracterizado pelo cenário econômico e financeiro global que revelou várias fragilidades de economias 
dinâmicas e desenvolvidas. Os fatos que melhor ilustram esse cenário foram: o endividamento e a necessidade de ajustes 
fiscais de países da União Europeia, como Itália, Espanha, Portugal, e, principalmente a Grécia; o rebaixamento do rating 
soberano dos EUA por agência de classificação de risco, bem como a redução das estimativas de crescimento da economia 
desse país; e a desaceleração do crescimento chinês, cujas incertezas residem em sua dimensão. 
 
Em meio a esse cenário, pode-se dizer que a economia brasileira viveu dois momentos distintos ao longo do ano, com uma 
diferenciação muito clara do direcionamento das medidas adotadas pelo governo. No primeiro, que durou a maior parte do 
primeiro semestre, a principal preocupação foi conter as pressões inflacionárias por meio de sucessivos aumentos da taxa 
básica de juros (Selic) e a introdução de medidas macroprudenciais para conter o aumento do crédito ao consumo. Outra 
preocupação das autoridades nesse período foi a constante apreciação do Real em relação ao dólar norte-americano (US$), que 
resultou em várias medidas macroprudenciais, principalmente por meio da criação ou da elevação de IOF.  
 
No segundo momento, que teve início em meados do ano com o agravamento da crise internacional, a economia brasileira 
passou a ser afetada de maneira mais incisiva, o que levou o governo a atuar com o objetivo de evitar a desaceleração da 
economia local, mudando a condução da política monetária por meio da redução da taxa de juros Selic e remoção/introdução 
de algumas medidas macroprudenciais, sendo que algumas impactam diretamente os mercados administrados pela 
BM&FBOVESPA, como a remoção, em dezembro de 2011, do IOF de 2% nas contratações de operações de câmbio para 
aplicações em renda variável, para investidores não residentes. Por outro lado, vale lembrar que em julho de 2011 foi criado o 
IOF sobre os contratos de futuro de moeda, de 1% para aumento de posições líquidas vendidas. 
 
Em meio a esse cenário, as receitas consolidadas da Companhia mantiveram-se praticamente estáveis, apresentando aumento 
de 0,2%, de R$2.111.539 mil para R$2.115.983 mil, entre 2010 e 2011. Tal desempenho resulta: i) do crescimento de 5,3% 
das receitas de negociação e pós-negociação no mercado de derivativos (segmento BM&F); ii) do aumento de 15,0% de outras 

receitas não ligadas a volumes negociados; e iii) da queda de 8,1% das receitas de negociação e pós-negociação no mercado 
de ações e derivativos de ações (segmento Bovespa), que praticamente anulou o desempenho positivo nas duas outras linhas 
de receitas. 
 
As despesas totais consolidadas cresceram 28,9%, de R$633.504 mil para R$816.664 mil. Vale destacar que parte considerável 
desse crescimento decorre da despesa extraordinária e não recorrente com a transferência da gestão do Fundo de Garantia 
para a BM&FBOVESPA Supervisão de Mercado - BSM (classificado na conta Contribuição ao Mecanismo de Ressarcimento de 
Prejuízos ï MRP), ou seja, um repasse extraordinário, no valor de R$92.342 mil. Desconsiderando esse repasse, as despesas 
consolidadas teriam subido 14,3%, para R$724.322 mil, sendo que tal crescimento decorre, principalmente, do aumento das 
Despesas com Pessoal e Depreciação, ambos os movimentos esperados por conta de importantes projetos de investimentos.  
 

                                                 
2 Despesas ajustadas por depreciação, plano de opções de compra de ações, impostos relacionados aos dividendos recebidos do CME Group, provisões e 

contribuição ao MRP (Mecanismo de Ressarcimento de Perdas). 
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O resultado operacional consolidado apresentou queda de 14,0%, enquanto que o lucro líquido consolidado atribuído aos 
acionistas apresentou queda de 8,4%, contudo, tais reduções em 2011 não afetaram as condições financeira e patrimonial da 

Companhia. 
 

b.  estrutura de capital e possibilidad e de resgate  de ações ou quotas  
 
A estrutura de capital da Companhia (consolidado) apresentou as seguintes composições: (i) em 31 de dezembro de 2012, 
80,4% de capital próprio e 19,6% de capital de terceiros; (ii) em 31 de dezembro de 2011, 81,6% de capital próprio e 18,4% 
de capital de terceiros; (ii i) em 31 de dezembro de 2010, 85,8% de capital próprio e 14,2% de capital de terceiros. 
 

(em milhares de Reais) 2012  % 2011  % 2010  % 
Passivo Circulante e Não -Circulante      4.733.232  19,6%     4.3 32 .431  18,4%     3.214.927  14,2% 
Patrimônio Líquido    19.413.882  80,4%   19.257.491  81,6%   19.419.048  85,8% 
              
Total do Passivo e Patrimônio Líquido    24.147.114  100,0%   23.58 9.922  100,0%   22.633.975  100,0% 

 
Referente ao capital de terceiros, há uma parcela de passivo oneroso relacionado, principalmente, à emissão de dívida no 
exterior realizada em 16 de julho de 2010 (ver item 10.1.f):  
 

(em milhares de Reais) 2012  % 2011  %  2010  %  
Passivo Oneroso Total      1.279.121  6,2%     1.172.225  5,7%     1.043.213  5,1% 

Juros a pagar sobre emissão de dívida no exterior e empréstimos           36.882              33.566              33.154    

Emissão de dívida no exterior e empréstimos      1.242.239         1.138.659         1.010.059    
Patrimônio Líquido    19.413.882  93,8%   19.257.491  94,3%   19.419.048  94,9% 

              
Passivo Oneroso Total e Patrimônio Líquido    20.693.003  100,0%   20.429.716  100,0%   20.462.261  100,0% 

 
Conforme dados apresentados acima, a Companhia apresenta níveis conservadores de alavancagem, seja considerando 
recursos de terceiros em geral (passivo circulante e passivo não-circulante) ou apenas o passivo oneroso (endividamento e 
juros sobre o endividamento).  
 

i.  hipóteses de resgate  
 
ii.  fórmula de cálculo do valor de resgate  

 
Não há hipótese de resgate de ações de emissão da Companhia além das legalmente previstas. 
 

c.  capacidade de pagamento em relação aos compromissos financeiros  
 
A BM&FBOVESPA é uma empresa que possui alta geração de caixa, o que pode ser evidenciado pelo resultado operacional 
consolidado, que totalizou R$1.301.670 mil em 2012, R$1.088.020 mil em 2011 e R$1.265.238 mil em 2010; pela margem 
operacional consolidada que ficou em 63,0% em 2012, 57,1% em 2011 e 66,6%, em 2010; e pelo lucro líquido atribuído aos 
acionistas da BM&FBOVESPA de R$1.074.290 mil em 2012, R$1.047.999 mil em 2011 e R$1.144.561 mil em 2010. 
 
As disponibilidades e aplicações financeiras consolidadas de curto e longo prazo alcançaram R$3.850.639 mil em 2012 (15,9% 
do ativo total),  R$3.782.411 mil em 2011 (16,0% do ativo total)  e R$3.435.345 mil em 2010 (15,2% do ativo total). Como 
resultado desse elevado montante de disponibilidades e aplicações financeiras, a BM&FBOVESPA também possui resultado 
financeiro positivo que alcançou R$208.851 mil em 2012, R$280.729 mil em 2011 e R$289.039 mil em 2010. 
 
Em 2012, o indicador de endividamento líquido (ver item ñ10.1.fò) ficou em R$1.393.308 mil negativo, contra R$1.070.126 mil 
negativo em 2011 e R$1.402.736 mil negativo em 2010, refletindo a baixa alavancagem financeira que proporciona uma 
elevada capacidade de pagamento dos seus compromissos financeiros. Também vale observar que a BM&FBOVESPA possui 
uma política de aplicação dos saldos em caixa que privilegia a preservação do capital, alocando recursos em investimentos 

altamente conservadores, com altíssima liquidez e baixíssimo risco, o que se traduz em proporção expressiva de posições que 
possuem risco soberano brasileiro, majoritariamente pós-fixados na taxa de juros básica (CDI/Selic). Por isso, entendemos que 
a Companhia apresenta plenas condições para honrar os seus compromissos financeiros de curto e longo prazos. 
 

d.  fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos não -circulantes 
utilizadas  

 
A principal fonte de financiamento para capital de giro e investimento em ativos não-circulantes da Companhia é a sua própria 
geração de caixa operacional, a qual é suficiente para suportar as necessidades de capital de giro. 
 
Atualmente, a Companhia também utiliza operações de mercado de capitais (Senior Unsecured Notes emitidas em 2010) como 
alternativa de financiamento de seus investimentos. Nas demonstrações financeiras de 2010, ainda constavam obrigações da 
Companhia, referentes a contratos de arrendamento mercantil, que venceram ao longo de 2011. As características do 
endividamento est«o descritos no item ñ10.1.fò.  
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e.  fontes de financiamento para capital de giro e p ara investimentos em ativos não -circulantes que 

pretende utilizar para cobertura de deficiências de liquidez  
 
Conforme mencionado anteriormente, a BM&FBOVESPA tem como principal fonte de financiamento para capital de giro e 
investimentos em ativos não-circulantes a sua própria geração de caixa operacional. 
 
A Companhia ainda poderá avaliar alternativas complementares de fontes de financiamento por meio da contratação de 
empréstimos bancários, financiamentos junto a agências de fomento e do acesso aos mercados de capitais local e no exterior. 
A classificação da Companhia pelas principais agências de rating internacionais (Standard & Poorôs e Moodyôs) como ñgrau de 
investimentoò, local e internacionalmente3, facilita a obtenção de novos financiamentos para suprir eventual necessidade de 
liquidez. 
 

f.  níveis de endividamento e as características de tais dívidas  
 
  i.  contratos de empréstimo e financiamento relevantes  
 
Em 16 de julho de 2010, a BM&FBOVESPA emitiu Senior Unsecured Notes, com valor nominal total de US$612.000 mil, ao 
preço de 99,635% do valor nominal , o que resultou numa captação líquida de US$609.280 mil (equivalentes na data a 

R$1.075.323 mil). A taxa de juros é de 5,50% a.a., com pagamento semestral nos meses de janeiro e julho e com principal 
vencendo em 16 de julho de 2020. O custo efetivo foi de 5,64% a.a., o que inclui o deságio e outros custos relacionados à 
captação, dos quais os principais são: taxa pela classificação de crédito da emissão pelas agências de rating Standard & Poorôs 
e Moodyôs, taxa dos bancos estruturadores, custos relacionados à custódia, listagem, além dos custos legais. Os recursos 
advindos da oferta foram utilizados para a aquisição adicional da participação acionária no CME Group na mesma data, 
passando de 1,8% para 5,1%. 
 
O saldo atualizado do empréstimo em 31 de dezembro de 2012 é de R$1.279.121 mil, o que inclui o montante de R$36.882 mil 
referentes, principalmente, aos juros da operação. O saldo atualizado do empréstimo em 31 de dezembro de 2011 era de 
R$1.172.225 mil, também incluindo o montante de R$33.566 mil referentes, principalmente, aos juros da operação; o  saldo 
atualizado do empréstimo em 31 de dezembro de 2010 era de R$1.043.213 mil, também incluindo o montante de R$33.154 mil 
referentes, principalmente, aos juros da operação. Já o valor justo da dívida, apurado com dados de mercado, era de 
R$1.418.205 mil em 31 de dezembro de 2012 (Fonte: Bloomberg). 
 
A partir de 16 de julho de 2010, as variações da taxa de câmbio do principal da dívida foram consideradas como instrumento de 
cobertura, com o objetivo de proteger o risco de variação cambial incidente sobre parte equivalente a US$612.000 mil 
(notional) do investimento no CME Group Inc (Nota 7 ï Demonstração Financeira do exercício de 2012). Assim sendo, a 
BM&FBOVESPA adotou a contabilidade de hedge de investimento líquido, de acordo com o disposto no Pronunciamento Técnico 
CPC 38. Para tanto, efetuou a designação formal das operações documentando: (i) objetivo do hedge, (ii) tipo de hedge, (iii) 
natureza do risco a ser coberto, (iv) identificação do objeto de cobertura ( hedged item), (v) identificação do instrumento de 
cobertura (hedging instrument), (vi) demonstração da correlação do hedge e objeto de cobertura (teste de efetividade 
retrospectivo) e (vii) a demonstração prospectiva da efetividade. 
 
De acordo com o disposto no CPC 38, a BM&FBOVESPA avalia a efetividade do hedge de investimento líquido numa operação 
estrangeira por meio de testes retrospectivo e prospectivo. Para tanto, a Companhia adota como metodologia de teste de 
efetividade retrospectivo a razão dos ganhos ou perdas acumuladas da moeda estrangeira na dívida com os ganhos ou perdas 
na moeda estrangeira no investimento líquido (Dollar offset method on a cumulative and spot basis). Quanto à metodologia do 
teste de efetividade prospectivo, a BM&FBOVESPA utiliza cenários de estresse aplicados sobre a variável de cobertura, ou seja, 
análise de sensibilidade da variação da moeda estrangeira. A aplicação dos citados testes de efetividade não revelaram 
quaisquer inefetividade em 31 de dezembro de 2012. 
 
Além da captação por meio da oferta de Senior Unsecured Notes, havia na carteira da BM&FBOVESPA operações de 

arrendamento mercantil de equipamentos de informática, sendo que os contratos remanescentes venceram em abril de 2011 e 
não foram renovados. Essas operações apresentavam saldo de R$2.975 mil em 31 de dezembro de 2010. 
 
Abaixo apresentamos o montante do endividamento oneroso líquido da Companhia: 
 

 Exercício social encerrado em 31 de dezembro de  

Indicador (em milhares de Reais) 2012  2011  2010  

Endividamento oneroso b rut o 1.279.121 1.172.225 1.043.213 
( -) Disp onibilidades  e Apl icações  Financ eiras (exclui garantias recebidas 
em operações e proventos e direitos sobre títulos em custódia) 

2.672.429 2.242.351 2.445.949 

Endividamento oneroso líquido  (1. 393.308 )       (1. 070.126 )          (1. 402.736 )  

                                                 
3 Standard & Poor's: BBB+  (emissão de longo prazo local e exterior); A-2  (emissão de curto prazo local e exterior);  Perspectiva: estável.  
Moodyôs: A3  (emissor escala global); Aaa.br  (emissor escala brasileira); Baa1  (notas globais); Perspectiva: estável. 
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Para o cálculo do indicador de endividamento oneroso líquido, os valores das garantias recebidas em operações e dos proventos 

e direitos sobre títulos em custódia, registrados no passivo circulante, foram deduzidos da soma das disponibilidades e 
aplicações financeiras, registradas no ativo circulante e realizável a longo prazo, com o objetivo de melhor demonstrar a real 
disponibilidade de recursos da Companhia. 
 

ii.  outras relações de longo prazo com instituições financeiras  
 
A Companhia mantém relacionamento comercial no curso normal dos nossos negócios com algumas das principais instituições 
financeiras do país, de acordo com práticas usuais do mercado financeiro. Além disso, não possuímos em nosso passivo não 
circulante, outras relações de longo prazo com instituições financeiras.  
 

iii.  grau de subordinação entre as dívidas   
 
Considerando a ordem de precedência em eventual concurso universal de credores, a subordinação entre as obrigações 
registradas nos Passivos Circulante e Não-Circulante dos balanços patrimoniais da Companhia é a descrita a seguir: 
¶ Garantias recebidas em operações: os ativos depositados perante as Câmaras de Compensação e Liquidação como 

garantia de operações estão a elas vinculados até o limite das obrigações assumidas, e não serão afetados em caso de 
falência ou recuperação judicial, nos termos dos artigos 6º e 7º da Lei 10.214/01 e 193 e 194 da Lei 11.101/05.  

¶ Créditos fiscais e trabalhistas (Salários e encargos sociais; Provisão para impostos e contribuições a recolher e Imposto de 
renda e contribuição social): estes créditos seguirão a ordem de precedência prevista no artigo 83 da Lei 11.101/05. 

¶ As demais obrigações previstas nos Passivos Circulante e Não-Circulante das Demonstrações Financeiras da 
BM&FBOVESPA relativas ao exercício social encerrado em 2012 são quirografárias. 

 
iv.  eventuais restrições impostas ao emissor, em especial, em relação a limites de 

endividamento e contratação de novas dívidas, à distribuição de dividendos, à alienação 
de ativos, à emissão de novos valores mobiliários e à alienação de controle societário  

 
O contrato que rege as Senior Unsecured Notes possui certas limitações de praxe do mercado de dívida internacional e que a 
Companhia entende que não restringem sua atividade operacional e financeira. As principais são: 
¶ Limita­«o de cria­«o de obriga­»es com colaterais pela Companhia e por suas subsidi§rias (ñLimitation on Liensò); 
¶ Limitação de Venda e Arrendamento Mercantil de obriga­»es (ñLimitation on Sale and Lease-Back Transactionsò); 
¶ Ser§ permitida a cria­«o de novas obriga­»es (ñGeneral Liens Basketò) mesmo com as restri­»es acima mencionadas 

desde que a soma (i) do principal consolidado de todas as obrigações garantidas por colateral, excluindo colaterais 
permitidos na clausula de exce­»es (ñPermitted Liensò), e (ii) da d²vida atribu²da ¨s opera­»es de venda e arrendamento 
mercantil, inclusive das subsidiárias, não exceda 20% do Ativo Tangível Consolidado do grupo; 

¶ Limita­«o de Fus«o, Consolida­«o e Combina­«o de Neg·cio (ñLimitation on Mergers, Consolidations or Business 
Combinationsò) a menos que a companhia resultante assuma o pagamento do principal e juros sobre as notas e o 
cumprimento de todas as demais obrigações e condições. 

 
Entretanto, essas restrições estão sujeitas a uma série de exceções também previstas contratualmente.  
 

g.  limites de utilização dos financiamentos já contratados  
 
Não aplicável, pois a Companhia não possui outros financiamentos al®m dos descrito no item ñ10.1.fò. 
 

h.  alterações significativas em cada item das demonstrações financeiras  
 
As demonstrações financeiras consolidadas referentes aos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010 
foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, em observância às disposições contidas na Lei das 
Sociedades por Ações, e incorporam as mudanças introduzidas por intermédio das Leis nº 11.638/07 e 11.941/09, 
complementadas pelos novos pronunciamentos, interpretações e orientações do Comitê de Pronunciamentos Contábeis ï CPC, 
aprovadas por resoluções do Conselho Federal de Contabilidade ï CFC e de normas da Comissão de Valores Mobiliários ï CVM.  
 
A partir de 2011, o resultado da intermediação f inanceira proveniente das operações do Banco BM&FBOVESPA, anteriormente 
apresentado no Resultado financeiro nas demonstrações financeiras, foi reclassificado para Outras receitas, sem alteração do 
lucro líquido e do patrimônio líquido da Companhia. Para efeitos de comparação, foi efetuada a mesma reclassificação para o 
exercício encerrado em 31 de dezembro de 2010 no montante de R$8.985 mil. Tal reclassificação alterou a Receita bruta, as 
Outras receitas, a Receita líquida e o Resultado financeiro da Companhia na demonstração de resultado do exercício de 2010. 
 
As tabelas abaixo apresentam apenas informações financeiras selecionadas da Companhia, com destaque para a demonstração 
de resultados consolidada e o balanço patrimonial consolidado para os exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2012, 2011 
e 2010. Com o objetivo de proporcionar o melhor entendimento do desempenho da Companhia, estão sendo apresentadas 
somente as principais contas e suas variações na visão da diretoria, tendo sido considerados os seguintes critérios de 
materialidade: (i)  balanço patrimonial: principais linhas, além daquelas que representaram mais do que 4,0% do total do ativo ; 
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(ii) demonstração de resultados consolidada: linhas de receita que representaram mais do que 3,0% da receita líquida do 
exercício de 2012, linhas de despesas que representaram mais de 3,0% da receita líquida do exercício de 2012, além das 

demais linhas de resultados e impostos; e (iii) o utras linhas consideradas importantes pela Diretoria para explicar os resultados 
da Companhia, incluindo fatos extraordinários e/ou não recorrentes ou demais informações que possibilitem aos investidores 
uma melhor compreensão das demonstrações financeiras. 
 

 
 
 

 
 
  

2012 AV% 2011 AV% 2010 AV%
Var. (%) 

2012/2011

Var. (%) 

2011/2010

ATIVO (em milhares de R$, exceto porcentagens)

Circulante 3.536.282          14,6% 2.401.134     10,2% 2.547.589       11,3% 47,3% -5,7%

Disponibilidades 43.642                 0,2% 64.648             0,3% 104.017             0,5% -32,5% -37,8%

Aplicações financeiras 3.233.361            13,4% 2.128.705        9,0% 2.264.408         10,0% 51,9% -6,0%

Não-circulante 20.610.832       85,4% 21.188.788   89,8% 20.086.386     88,7% -2,7% 5,5%

Realizável a longo prazo 808.868             3,3% 1.767.411     7,5% 1.216.812       5,4% -54,2% 45,2%

Aplicações financeiras 573.636               2,4% 1.589.058        6,7% 1.066.920         4,7% -63,9% 48,9%

Investimentos 2.928.820          12,1% 2.710.086     11,5% 2.286.537       10,1% 8,1% 18,5%

Participações em coligadas 2.893.632            12,0% 2.673.386        11,3% 2.248.325         9,9% 8,2% 18,9%

Intangível 16.512.151       68,4% 16.354.127   69,3% 16.215.903     71,6% 1,0% 0,9%

Ágio 16.064.309          66,5% 16.064.309      68,1% 16.064.309       71,0% 0,0% 0,0%

Total do ativo 24.147.114       100,0% 23.589.922   100,0% 22.633.975     100,0% 2,4% 4,2%

PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO

Circulante 1.660.609          6,9% 1.929.946     8,2% 1.416.204       6,3% -14,0% 36,3%

Garantias recebidas em operações 1.134.235            4,7% 1.501.022        6,4% 954.605             4,2% -24,4% 57,2%

Não-circulante 3.072.623          12,7% 2.402.485     10,2% 1.798.723       7,9% 27,9% 33,6%

Emissão de dívida no exterior e empréstimos 1.242.239            5,1% 1.138.659        4,8% 1.010.059         4,5% 9,1% 12,7%

Imposto de renda e contribuição social diferidos 1.739.644            7,2% 1.204.582        5,1% 732.074             3,2% 44,4% 64,5%

Patrimônio líquido 19.413.882       80,4% 19.257.491   81,6% 19.419.048     85,8% 0,8% -0,8%

 Capital e reservas atribuídos aos 

acionistas da controladora 

Capital social 2.540.239            10,5% 2.540.239        10,8% 2.540.239         11,2% 0,0% 0,0%

Reserva de capital 16.037.369          66,4% 16.033.895      68,0% 16.662.480       73,6% 0,0% -3,8%

Total do passivo e patrimônio líquido 24.147.114 100,0% 23.589.922   100,0% 22.633.975     100,0% 2,4% 4,2%

Balanço patrimonial 

(consolidado)

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de

2012
AV (% 

Rec. Líq)
2011

AV (% 

Rec. Líq)
2010

AV (% 

Rec. Líq)

Var. (%) 

2012/2011

Var. (%) 

2011/2010

Receita bruta 2.289.023 110,9% 2.115.983 111,1% 2.111.539 111,2% 8,2% 0,2%

Neg. e/ou Liq - BM&F 865.874 41,9% 760.245 39,9% 722.065 38,0% 13,9% 5,3%

Derivativos 848.858 41,1% 744.018 39,1% 701.545 36,9% 14,1% 6,1%

Neg. e/ou Liq. - Bovespa 1.034.007 50,1% 964.702 50,6% 1.049.300 55,3% 7,2% -8,1%

Negociação - emolumentos de pregão 243.181 11,8% 540.391 28,4% 737.074 38,8% -55,0% -26,7%

Transações - compensação e liquidação 769.221 37,3% 396.023 20,8% 254.904 13,4% 94,2% 55,4%

Outras 21.605 1,0% 28.288 1,5% 57.322 3,0% -23,6% -50,7%

Outras receitas 389.142 18,8% 391.036 20,5% 340.174 17,9% -0,5% 15,0%

Empréstimos de valores mobiliários 77.063 3,7% 74.030 3,9% 49.443 2,6% 4,1% 49,7%

Depositária, custódia e back-office 102.763 5,0% 91.353 4,8% 88.263 4,6% 12,5% 3,5%

Vendors - cotações e informações de mercado 67.668 3,3% 65.049 3,4% 67.629 3,6% 4,0% -3,8%

Deduções da receita (224.273) -10,9% (211.299) -11,1% (212.797) -11,2% 6,1% -0,7%

Receita líquida 2.064.750 100,0% 1.904.684 100,0% 1.898.742 100,0% 8,4% 0,3%

Despesas (763.080) -37,0% (816.664) -42,9% (633.504) -33,4% -6,6% 28,9%

Pessoal e encargos (353.880) -17,1% (351.608) -18,5% (290.107) -15,3% 0,6% 21,2%

Processamento de dados (102.805) -5,0% (104.422) -5,5% (101.690) -5,4% -1,5% 2,7%

Depreciação e amortização (93.742) -4,5% (75.208) -3,9% (54.818) -2,9% 24,6% 37,2%

Promoção e divulgação (19.280) -0,9% (38.609) -2,0% (42.376) -2,2% -50,1% -8,9%

Contribuição ao MRP -                0,0% (92.342) -4,8% -                0,0% -                 -                 

Diversas (64.567) -3,1% (47.478) -2,5% (41.748) -2,2% 36,0% 13,7%

Resultado operacional 1.301.670 63,0% 1.088.020 57,1% 1.265.238 66,6% 19,6% -14,0%

Margem operacional 63,0% 57,1% 66,6%

Resultado de equivalência patrimonial 149.270 7,2% 219.461 11,5% 38.238 2,0% -32,0% 473,9%

Resultado financeiro 208.851 10,1% 280.729 14,7% 289.039 15,2% -25,6% -2,9%

Receitas financeiras 297.217 14,4% 357.720 18,8% 329.084 17,3% -16,9% 8,7%

Despesas financeiras (88.366) -4,3% (76.991) -4,0% (40.045) -2,1% 14,8% 92,3%

Resultado antes da tributação sobre o lucro 1.659.791 80,4% 1.588.210 83,4% 1.592.515 83,9% 4,5% -0,3%

Imposto de renda e contribuição social (585.535) -28,4% (539.681) -28,3% (448.029) -23,6% 8,5% 20,5%

Corrente (67.314) -3,3% (49.422) -2,6% (5.408) -0,3% 36,2% 813,9%

Diferido (518.221) -25,1% (490.259) -25,7% (442.621) -23,3% 5,7% 10,8%

Lucro líquido do período 1.074.256 52,0% 1.048.529 55,1% 1.144.486 60,3% 2,5% -8,4%

Atribuídos aos:

Acionistas da BM&FBOVESPA 1.074.290 52,0% 1.047.999 55,0% 1.144.561 60,3% 2,5% -8,4%

Demonstrações de Resultados 

(consolidado)

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de

(em milhares de R$, exceto porcentagens)
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COMPARAÇÃO DAS PRINCIPAIS CONTAS DA DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS CONSOLIDADA DOS 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011  

 
Receita Bruta: a BM&FBOVESPA encerrou 2012 com receita bruta de R$2.289.023 mil, alta de 8,2% em relação a 2011. Esse 
crescimento foi impulsionado pelo aumento das receitas geradas nos mercados à vista e de derivativos. 
 
Negociação e/ou Liquidação ï BM&F: atingiram R$865.874 mil, alta de 13,9% sobre 2011, refletindo o aumento de 7,3% dos 
volumes negociados e o crescimento de 7,7% da RPC média de 2012. 
 
Negociação e/ou Liquidação ï Bovespa: atingiram R$1.034.007 mil, aumento de 7,2% em relação a 2011, refletindo uma 
combinação de aumento de 11,7% dos volumes do segmento de ações, parcialmente neutralizado pelo menor número de 
pregões (249 em 2011 contra 246 em 2012) e pela queda de 2,2% das margens de negociação (de 5,793 bps em 2011 para 
5,676 bps em 2012). Essa leve queda das margens está em linha com o crescimento dos HFTs e day trades, uma vez que 
ambos possuem preços inferiores. 
 
Negociação ï emolumentos de pregão: caíram 55,0%, passando de R$540.391 mil em 2011 para R$243.181 mil em 2012, 
principalmente devido à mudança de tarifação, implementada em setembro de 2011, que promoveu o rebalanceamento entre 
as tarifas de Negociação e Transações, alinhando as tarifas às estruturas de custos e levando a uma queda da tarifa média de 
negociação e o respectivo aumento das tarifas de compensação e liquidação (Transações), de modo que o impacto nos 

participantes do mercado fosse neutro.  
 
Transações ï compensação e liquidação: passaram de R$396.023 mil em 2011 para R$769.221 mil em 2012, alta de 94,2% 
devido aos motivos apontados em Negociação acima. 
 
Outras receitas de Negociação e/ou Liquidação ï Bovespa: as receitas não ligadas à negociação e transações do segmento 
Bovespa apresentaram queda de 23,6% entre 2011 e 2012, de R$28.288 mil para R$21.605 mil, devido à queda das ofertas 
públicas. 
 
Outras Receitas: atingiram R$389.142 mil (17,0% do total), leve queda de 0,5% em relação a 2011. As principais variações 
nessas linhas de receitas não ligadas à negociação e liquidação foram: 
 
Empréstimo de Valores Mobiliários: em 2012, alcançaram R$77.063 mil (3,4% do total). A alta de 4,1% em comp aração ao ano 
anterior se deve, principalmente, ao aumento do volume financeiro dos contratos em aberto que, em 2012, foi de R$32,0 
bilhões, 5,9% superior ao registrado em 2011.  
 
Depositária, Custódia e Back-office: totalizaram R$102.763 mil em 2012 (4,5% do total), 12,5% superior à receita registrada 
em 2011. Esse crescimento é explicado pelo aumento de 2,6% do valor médio em custódia (desconsiderando a custódia de 
ADRs e de investidor estrangeiro) e também pelo aumento significativo de 30,1% na receita com custódia de títulos do Tesouro 
Direto em comparação a 2011. 
 
Vendors: registraram crescimento de 4,0% em comparação ao ano anterior, atingindo a receita de R$67.668 mil (3,0% do 
total). Embora tenha havido uma diminuição no número de u suários que acessam o sinal de dados da BM&FBOVESPA, a leve 
alta é explicada pela apreciação do dólar norte-americano frente ao Real, considerando que cerca de 40% da receita vêm de 
clientes estrangeiros que pagam na moeda norte-americana. 
 
Deduções da Receita: somaram R$224.273 mil em 2012, alta de 6,1% em relação a 2011, acompanhando o crescimento da 
receita bruta. 
 
Receita Líquida: devido às variações citadas acima, a receita líquida apresentou alta de 8,4%, de R$1.904.684 mil em 2011 
para R$2.064.750 mil em 2012. 
 

Despesas: totalizaram R$763.080 mil em 2012, queda de 6,6% em relação ao ano anterior. É importante destacar que essa 
comparação fica distorcida por conta de itens não recorrentes em 2011 e 2012. 
 
Pessoal e encargos: atingiram R$353.880 mil, leve alta de 0,6% sobre 2011. Os principais fatores que influenciaram esta linha 
de despesa foram: (i) p rovisão de R$27.553 mil com planos de saúde, referente ao plano de saúde da Companhia, em 
conformidade com o Pronunciamento Técnico CPC 33 / IAS 19 - Benefícios a Empregados. O montante provisionado é 
decorrente do direito adquirido por funcionários que contribuíram com o plano de saúde da Companhia no período de 2002 a 
20094. Conforme Lei nº 9.656/98 e entendimentos trazidos pela Resolução Normativa nº 279 da ANS (Agência Nacional de 
Saúde), de novembro de 2011, é assegurado ao funcionário que contribuir com qualquer quantia monetária para o plano de 
saúde oferecido pela Companhia, o direito de manter sua condição de beneficiário, em caso de demissão ou aposentadoria, 
desde que assuma o custo integral de seu plano. Os potenciais passivos a que se referem à provisão estão relacionados à 

                                                 
4 A partir de maio de 2009, o plano de saúde dos funcionários da BM&FBOVESPA deixou de ser contributivo, de forma que apenas parte dos 
funcionários ativos terá esse direito total ou parcial.  
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diferença, ao longo do tempo, entre o custo médio do plano de saúde negociado pela Companhia e o custo médio estimado 
com o qual os beneficiários inativos arcariam caso não mantivessem a condição de beneficiários (subsídio indireto); (ii) q ueda 

39,8% das despesas com o plano de opções sobre ações, que somaram R$32.306 mil em 2012, ante R$53.630 mil em 2011; e 
(iii) aumento do valor das despesas com pessoal que foram capitalizadas, R$18.290 mil maior que em 2011, em conexão com o 
desenvolvimento dos projetos que a Companhia está realizando. O impacto da inflação na linha de pessoal, conforme descrito 
no item ñ10.2.cò, foi neutralizado por esses fatores. 
 
Processamento de dados: somaram R$102.805 mil, leve queda de 1,5% em relação a 2011. 
 
Depreciação e amortização: totalizaram R$93.742 mil, alta de 24,6% em comparação a 2011, em linha com o aumento dos 
investimentos feitos pela Companhia nos últimos anos. 
 
Promoção e divulgação: atingiram R$19.280 mil, queda considerável de 50,1% em relação a 2011. Essa redução reflete 
mudanças na estratégia de marketing e redução dos gastos com promoção feitos pela Companhia. 
 
Diversas: totalizaram R$64.567 mil, crescimento de 36,0% em relação a 2011, principalmente devido à contribuição de 
R$15.000 mil para a BSM, com o objetivo de custear as atividades dessa instituição ao longo de 2013. 
 
Resultado operacional: o resultado operacional, receita líquida depois de subtraídas as despesas, somou R$1.301.670 mil, 

19,6% superior aos R$1.088.020 mil de 2011. 
 
Equivalência patrimonial: o resultado da equivalência patrimonial do investimento no CME Group foi de R$149.270 mil em 2012, 
queda de 32,0% sobre o ano anterior , em linha com o resultado do CME Group. Vale destacar que a equivalência patrimonial 
reconhece benefício fiscal de Imposto de Renda a compensar de R$60.196 mil referente a impostos pagos no exterior.  
 
Resultado financeiro: em 2012, alcançou R$208.851 mil, 25,6% inferior a 2011, reflexo da queda da taxa de juros média que 
reduziu as receitas financeiras em 16,9% para R$297.217 mil. O resultado financeiro também foi impactado negativamente pelo 
aumento nas despesas financeiras, que subiram 14,8% para R$88.366 mil em 2012, em decorrência da valorização do dólar 
norte-americano em relação ao Real, uma vez que a maior parte da despesa financeira está relacionada aos juros dos títulos de 
dívida emitidos no exterior, em julho de 2010 . 
 
Resultado antes da tributação sobre o lucro: foi de R$1.659.791 mil em 2012, alta de 4,5% sobre os R$1.588.210 mil de 2011. 
 
Imposto de renda e contribuição social: somaram R$585.535 mil em 2012. Deste total, R$67.314 mil foram correntes, incluindo 
R$60.196 mil que foram compensados pelo imposto de renda pago no exterior mencionado no item Equivalência Patrimonial. Já 
a linha de diferido somou R$518.221 mil, sendo composta por: (i) constituição de passivo fiscal diferido de R$539.075 mil sobre 
diferenças temporárias oriundas da amortização fiscal do ágio no ano, que não representam efeito caixa no período; e (ii) 
constituição de créditos fiscais que totalizaram R$20.854 mil referentes, principalmente, a diferenças temporárias e reversão de 
passivo fiscal diferido. 
 
Lucro líquido do exercício: subiu 2,5%, de R$1.048.529 mil em 2011 para R$1.074.256 mil em 2012. 
 
Lucro líquido atribuído aos acionistas da BM&FBOVESPA: o resultado atribuído aos acionistas da BM&FBOVESPA também 
aumentou 2,5% em relação a 2011, passando de R$1.047.999 mil para R$1.074.290 mil, explicada pelo aumento das receitas 
ligadas a volumes e redução das despesas, parcialmente compensadas pela queda no resultado da equivalência patrimonial e 
no resultado financeiro. 
 
COMPARAÇÃO DAS PRINCIPAIS CONTAS DA DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS CONSOLIDADA DOS 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
Receita Bruta: passou de R$2.111.539 mil em 2010 para R$2.115.983 mil em 2011, pequena alta de 0,2%. A elevação das 

receitas do segmento de derivativos, de 5,3%, e de outras receitas, de 15,0%, foi praticamente neutralizada pela queda de 
8,1% das receitas do segmento de ações. 
 
Negociação e/ou Liquidação ï BM&F: passaram de R$722.065 mil em 2010 para R$760.245 mil em 2011, alta de 5,3%, devido 
ao desempenho das receitas de negociação de derivativos que subiram 6,1%, passando de R$701.545 mil em 2010 para 
R$744.018 mil em 2011, como reflexo da alta de 7,8% no volume negociado de contratos derivativos, parcialmente impactado 
pela redução de 2,5% na RPC média.  
 
Negociação e/ou Liquidação ï Bovespa: passaram de R$1.049.300 mil em 2010 para R$964.702 mil em 2011, queda de 8,1%. 
Essa queda decorre, principalmente, da manutenção dos volumes negociados no segmento Bovespa e da redução das margens 
em pontos base (bps) que, por sua vez, resulta do aumento da participação de HFTs (investidores de alta frequência) e de 
operações de day trade no volume total (ambos possuem margens inferiores à média), além da queda dos volumes de 
derivativos de ações (opções e termo), que possuem margens superiores à média. A queda de receitas relacionadas à 
liquidação de ofertas públicas também ajuda a explicar esse desempenho. 
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Negociação ï emolumentos de pregão: caíram 26,7%, passando de R$737.074 mil em 2010 para R$540.391 mil em 2011, 

principalmente devido à nova política de tarifação, implementada em setembro de 2011, que promoveu o rebalanceamento 
entre as tarifas de Negociação e Transações (mencionada abaixo no item 10.2.b), alinhando as tarifas às estruturas de custos e 
levando a uma queda da tarifa média de negociação e o respectivo aumento das tarifas de compensação e liquidação 
(Transações), de modo que o impacto aos participantes do mercado fosse neutro.  
 
Transações ï compensação e liquidação: passaram de R$254.904 mil em 2010 para R$396.023 mil em 2011, alta de 55,4% 
que reflete os mesmos motivos apontados na receita de negociação acima, em que houve readequação entre os preços de 
negociação e pós-negociação. 
 
Outras receitas de Negociação e/ou Liquidação ï Bovespa: as outras receitas de negociação e/ou liquidação dos negócios 
realizados no segmento Bovespa passaram de R$57.322 mil em 2010 para R$28.288 mil em 2011, queda de 50,7%, 
principalmente em função da queda do volume de ofertas públicas de ações, com destaque para a oferta da Petrobras realizada 
em setembro de 2010. 
 
Outras Receitas: passaram de R$340.174 mil em 2010 para R$391.036 mil em 2011, alta de 15,0%. Esse aumento decorre, 
principalmente, do comportamento dos itens abaixo:  
 
Empréstimo de Valores Mobiliários: subiram 49,7%, de R$49.443 mil em 2010 para R$74.030 mil em 2011, como resultado do 
aumento de 47,1% do volume financeiro de contrat os em aberto nesse serviço, cuja média saiu de R$20,5 bilhões em 2010 
para R$30,2 bilhões em 2011. 
 
Depositária, Custódia e Back-office: aumentaram 3,5%, de R$88.263 mil em 2010 para R$91.353 mil em 2011. 
Especificamente, a receita da atividade de Depositária cresceu 2,1%, como resultado do crescimento de 2,3% do número 
médio de contas de custódia, de 610,8 mil para 624,7 mil contas, e do aumento de 0,7% (de R$472,6 bilhões para R$476,2 
bilhões) do valor médio em custódia (desconsiderando a custódia de ADRs e investidores estrangeiros). Além disso, houve 
aumento de 8,1% na receita com custódia de títulos do Tesouro Direto.  
 
Vendors: caíram 3,8% em relação a 2010, atingindo R$65.049 mil, principalmente explicada pela mudança na tarifação, em 
agosto de 2010, que impactou todo o ano de 2011, ao reduzir os preços cobrados de usuários do home-broker.  
 
Deduções da Receita: passaram de R$212.797 mil em 2010 para R$211.299 mil em 2011, queda de 0,7%. A redução das 
Deduções da Receita deve-se, principalmente, à redução do Imposto sobre Serviços (ISS), de 5% para 2% ocorrida no final de 
julho de 2011, sendo que as mudanças na estrutura de tarifação que neutralizaram essa redução do ISS ocorreram apenas nos 
meses de agosto e outubro de 2011, para os segmentos Bovespa e BM&F, respectivamente. 
 
Receita Líquida: como resultado das variações apresentadas acima, a receita líquida somou R$1.898.742 mil em 2010 e 
R$1.904.684 mil em 2011, alta de 0,3%.  
 
Despesas: passaram de R$633.504 mil em 2010 para R$816.664 mil em 2011, alta de 28,9%. As linhas de despesas mais 
representativas foram: 
 
Pessoal e encargos: aumentaram 21,2%, de R$290.107 mil em 2010 para R$351.608 mil em 2011. Esse movimento é explicado 
pelo: (i) dissídio sobre a folha de pagamento de 6% em agosto de 2010 e de cerca de 7% em agosto de 2011; (ii) aumento do 
quadro médio de funcionários em 17,8% em relação a 2010, passando de 1.211 para 1.426 colaboradores efetivos em 2011, 
incluindo a internalização de 143 terceiros de TI em 2010; e (iii) aumento do reconhecimento de despesas com plano de opções 
em 73,4% em relação a 2010, de R$30.921 mil para R$53.630 mil em 2011, refletindo o reconhecimento de um novo programa 
outorgado em janeiro de 2011, uma vez que em 2010 não houve outorga de opções. Cada um desses fatores explica cerca de 
um terço do crescimento. 
 
Processamento de dados: somaram R$101.690 mil em 2010 e R$104.422 mil em 2011, aumento de 2,7%, devido à 
internalização de terceiros de TI (mencionada acima), que contribuiu para o baixo crescimento dessa linha de despesa, uma vez 
que a Companhia tem modernizado e ampliado sua infraestrutura tecnológica. 
 
Depreciação e amortização: aumentaram 37,2%, de R$54.818 mil em 2010 para R$75.208 mil em 2011. O crescimento decorre 
do aumento dos investimentos da Companhia nos projetos iniciados em 2010. 
 
Promoção e divulgação: somaram R$42.376 mil em 2010 e R$38.609 mil em 2011, queda de 8,9%, refletindo o 
redirecionamento de algumas atividades de Promoção e Divulgação para veículos de menor custo. 
 
Contribuição ao MRP (Transferência do Fundo de Garantia para a BSM): despesa extraordinária decorrente de repasse de 
recursos à BSM, no valor de R$92.342 mil. Esses recursos que eram administrados pela Companhia já estavam segregados 
contabilmente (registrados como Fundo de Garantia) e seu uso estava restrito ao atendimento de eventuais ressarcimentos 
decorrentes de reclamações de investidores ao MRP administrado pela BSM. A transferência da gestão visa a unificar a 
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administração dos recursos vinculados ao MRP para a BSM e está em linha com o objetivo de aumentar a autonomia dessa 
instituição, permitindo o aprofund amento e ampliação de sua atuação e trazendo benefícios e mais segurança para todo o 

mercado. O impacto para a Companhia é a perda da receita financeira oriunda da gestão desses recursos.  
 
Diversas: subiu 13,7% em relação a 2010, atingindo R$47.478 mil em 2011. 
 
Resultado operacional: a receita líquida, após subtrair as despesas, resultou em um resultado operacional de R$1.088.020 mil 
em 2011, 14,0% infer ior aos R$1.265.238 mil de 2010. 
 
Equivalência patrimonial: o resultado com equivalência patrimonial passou a ser reconhecido nas demonstrações de resultado a 
partir do terceiro trimestre de 2010, após o aumento de participação acionária da Companhia no CME Group para 5,1%, e subiu 
de R$38.238 mil em 2010 para R$219.461 mil em 2011, alta de 473,9%. Tal crescimento decorre (i) do aumento do resultado 
do CME Group em 2011, que foi positivamente impactado pelo efeito extraordinário de reversão de provisão para impostos; e 
(ii) do fato de que a equivalênci a patrimonial passou a ser contabilizada apenas a partir do terceiro trimestre de 2010, 
distorcendo a comparação. Vale destacar que a equivalência patrimonial reconhece benefício fiscal de Imposto de Renda a 
compensar de R$62.987,3 mil referente a imposto pago no exterior. Desse montante, R$44.936,4 mil compensam Imposto de 
Renda e Contribuição Social corrente, conforme mencionado abaixo. 
 
Resultado financeiro: caiu 2,9%, de R$289.039 mil em 2010 para R$280.729 mil em 2011, com as receitas financeiras tendo 

subido de R$329.084 mil para R$357.720 mil, refletindo os aumentos da taxa de juros média que remunera as aplicações 
financeiras. Por outro lado, o resultado financeiro foi impactado pelo aumento nas despesas financeiras, passando de R$40.045 
mil em 2010 para R$76.991 mil em 2011, em função dos juros dos títulos emitidos no exterior em julho de 2010.  
 
Resultado antes da tributação sobre o lucro: passou de R$1.592.515 mil em 2010 para R$1.588.210 mil em 2011, queda de 
0,3%. Vale mencionar o aumento das despesas, principalmente devido ao impacto extraordinário da Transferência do Fundo de 
Garantia de R$92.342 mil à BSM e do aumento das despesas com Plano de Opções de Compra de Ações para Empregados, 
mencionado anteriormente, e o crescimento do resultado de equivalência patrimonial. 
 
Imposto de renda e contribuição social: somaram R$448.029 mil em 2010 e R$539.681 mil em 2011, alta de 20,5%. Deste 
total, R$49.422 mil foram correntes, incluindo R$44.936,4 mil que foram compensados pelo Imposto de Renda pago no exterior 
mencionado no item Equivalência Patrimonial, ou seja, apenas a diferença, de R$4.485,6 mil, teve impacto na geração de caixa. 
Já a linha de diferido somou R$490.259 mil, sendo composta por: (i) constituição de passivo fiscal diferido de R$498.252 mil 
sobre diferenças temporárias oriundas, principalmente, da amortização fiscal do ágio no ano, que não representam efeito caixa 
no período; e (ii) prejuízo fiscal e base negativa e demais créditos temporários, totalizando R$7.993,0 mil que constituem 
créditos a serem utilizados no futuro.  
 
Lucro líquido do exercício: passou de R$1.144.486 mil em 2010 para R$1.048.529 mil em 2011, queda de 8,4%. 
 
Lucro líquido atribuído aos acionistas da BM&FBOVESPA: caiu 8,4%, passando de R$1.144.561 mil em 2010 para R$1.047.999 
mil em 2011, explicada pela estabilidade da receita e do aumento das despesas, com destaque para a transferência do Fundo 
de Garantia de R$92.342 mil à BSM e do aumento das despesas com Plano de Opções de Compra de Ações para Empregados. 
 
COMPARAÇÃO DAS PRINCIPAIS CONTAS PATRIMONIAIS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 201 2 E 2011  
 
ATIVO TOTAL: apresentou alta de 2,4%, passando de R$23.589.922 mil em 2011 para R$24.147.114 mil em 2012.  
 
Ativo Circulante: aumentou 47,3%, de R$2.401.134 mil em 2011 para R$3.536.282 mil em 2012 (14,6% do ativo total), 
principalmente por conta do aumento do montante de aplicações financeiras com prazo de vencimento inferior a 12 meses, e 
aproximação do prazo de vencimento de alguns títulos públicos federais que compõem a carteira de investimentos da 
Companhia. 
 

Disponibilidades e Aplicações Financeiras (considerando as linhas do ativo circulante e não-circulante): totalizaram R$3.850.639 
mil em 2012, aumento de 1,8% em relação aos R$3.782.411 mil em 2011, representadas por recursos disponíveis em contas 
correntes bancárias e aplicações financeiras em bancos, fundos de investimento, títulos públicos e outros ativos financeiros.  
 
Ativo não-circulante: teve queda de 2,7%, passando de R$21.188.788 mil em 2011 para R$20.610.832 mil em 2012 (85,4% do 
ativo total).  
 
Investimentos: subiram 8,1%, passando de R$2.710.086 mil para R$2.928.820 mil. Essa conta é composta principalmente por 
Participação em Coligadas, referente à participação acionária da Companhia no CME Group, no valor de R$2.893.632 mil. A alta 
decorre, principalmente, da depreciação do real em relação ao dólar norte-americano e do reconhecimento de equivalência 
patrimonial do investimento no CME Group. 
 
Intangível: teve leve alta de 1,0%, passando de R$16.354.127 mil em 2011 para R$16.512.151 mil em 2012. O ativo intangível 
é composto pelo: (i) ágio, que permaneceu estável em R$16.064.309 mil em 2011 e 2012, representando 68,1% do ativo total 
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em 2011 e 66,5% em 2012; e (ii) softwares e projetos, que tiveram uma alta de 54,5%, passando de R$289.818 mil em 2011 
para R$447.842 mil em 2012, devido à aquisição, implantação e ao desenvolvimento de novos softwares e sistemas. 

 
Passivo circulante: apresentou queda de 14,0%, passando de R$1.929.946 mil em 2011 para R$1.660.609 mil em 2012. A 
variação é decorrente da redução do valor das garantias depositadas em dinheiro pelos participantes dos nossos mercados ao 
final dos períodos, que somavam R$1.501.022 mil em 2011 e R$1.134.235 mil em 2012, queda de 24,4%.  
 
Passivo não-circulante: somava R$2.402.485 mil em 2011 e R$3.072.632 mil em 2012, alta de 27,9%.  
 
Emissão de dívida no exterior e empréstimos: passaram de R$1.138.659 mil em 2011 para R$1.242.239 mil em 2012, alta de 
9,1%, devido à depreciação do real em relação ao dólar norte-americano no período. 
 
Imposto de renda e contribuição social diferidos: passaram de R$1.204.582 mil em 2011 para R$1.739.644 mil em 2012, alta 
de 44,4% resultantes da diferença temporária entre a base fiscal do ágio e seu valor contábil no balanço patrimonial. Esse 
aumento decorre de diferenças reconhecidas no período. 
 
Patrimônio Líquido: manteve-se praticamente estável, com leve alta de 0,8%, passando de R$19.257.491 mil em 2011 para 
R$19.413.882 mil em 2012. 
 

COMPARAÇÃO DAS PRINCIPAIS CONTAS PATRIMONIAIS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
ATIVO TOTAL: aumentou 4,2%, passando de R$22.633.975 mil em 2010 para R$23.589.922 mil em 2011.  
 
Ativo Circulante: diminuiu 5,7%, passando de R$2.547.589 mil em 2010 para R$2.401.134 mil em 2011. 
 
Disponibilidades e Aplicações Financeiras (considerando as linhas do ativo circulante e não-circulante): totalizaram R$3.782.411 
mil em 2011, um aumento de 10,1% em relação aos R$3.435.345 mil em 2010.  
 
Ativo não-circulante: subiu 5,6%, passando de R$20.086.386 mil em 2010 para R$21.118.778 mil em 2011 (89,8% do ativo 
total).  
 
Investimentos: aumentaram 18,5%, passando de R$2.286.537 mil para R$2.710.086 mil. Essa conta é composta principalmente 
por Participação em Coligadas, referente à participação acionária da Companhia no CME Group, no valor de R$2.673.386 mil. A 
alta decorre, principalmente, da depreciação do real em relação ao dólar norte-americano e do reconhecimento de equivalência 
patrimonial do investimento no CME Group. 
 
Intangível: teve uma leve alta de 0,9%, passando de R$16.215.903 mil em 2010 para R$16.354.127 mil em 2011. O ativo 
intangível é composto pelo: (i) ágio, que permaneceu estável em R$16.064.309 mil em 2010 e 2011, representando 71,0% do 
ativo total em 2010 e 68,1% em 2011; e (ii) softwares e projetos, que tiveram uma alta de 91,2%, passando de R$151.594 mil 
em 2010 para R$289.818 mil em 2011, devido à aquisição, implantação e ao desenvolvimento de novos softwares e sistemas. 
 
Passivo circulante: teve alta de 36,3%, passando de R$1.416.204 mil em 2010 para R$1.929.946 mil em 2011. As garantias 
recebidas em operações somavam R$1.501.022 mil em 2011, uma alta de 57,2% comparados aos R$954.605 mil apurados em 
2010. A variação é decorrente do aumento do valor das garantias depositadas sob a forma de dinheiro ao final dos períodos 
pelos participantes dos nossos mercados. 
 
Passivo não-circulante: somou R$2.402.485 mil em 2011, alta de 33,6% comparados aos R$1.798.723 mil apurados em 2010.  
 
Emissão de dívida no exterior e empréstimos: passaram de R$1.010.059 mil em 2010 para R$1.138.659 mil em 2011, alta de 
12,7%, devido à depreciação do real em relação ao dólar norte-americano no período. 
 

Imposto de renda e contribuição social diferidos: passaram de R$732.074 mil em 2010 para R$1.204.582 mil em 2011, alta de 
64,5% resultantes da diferença temporária entre a base fiscal do ágio e seu valor contábil no balanço patrimonial. 
 
Patrimônio Líquido: manteve-se praticamente estável, com queda de 0,8%, passando de R$19.419.048 mil em 2010 para 
R$19.257.491 mil em 2011. 
 
10.2  - Resultado operacional e financeiro  
 

a.  descrição de quaisquer componentes importantes da receita  
 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 201 2 E 201 1 
 
Entre 2011 e 2012, a Receita Bruta apresentou alta de 8,2%, de R$2.115.983 mil para R$2.289.023 mil. 
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Receitas de negociação e liquidação no segmento Bovespa: atingiram R$1.034.007 mil, aumento de 7,2% em relação a 2011, 
refletindo uma combinação de aumento de 11,7% dos volumes do segmento de ações, parcialmente neutralizado pelo menor 

número de pregões (249 em 2011 contra 246 em 2012) e pela queda de 2,2% das margens de negociação (de 5,793 bps em 
2011 para 5,676 bps em 2012). Essa leve queda das margens está em linha com o crescimento dos HFTs e day trades, uma vez 
que ambos possuem preços inferiores.  
 
Receitas de negociação e liquidação no segmento BM&F: atingiram R$865.874 mil, alta de 13,9% sobre 2011, refletindo o 
aumento de 7,3% dos volumes negociados e o crescimento de 7,7% da RPC média de 2012. 
 
Receitas não ligadas à negociação/liquidação: somaram R$389.142 mil em 2012, praticamente estáveis em relação aos 
R$391.036 mil de 2011. 
 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
Entre 2010 e 2011, a Receita Bruta apresentou leve alta de 0,2%, de R$2.111.539 mil para R$2.115.983 mil. 
 
Receitas de negociação e liquidação no segmento Bovespa: atingiram R$964.702 mil, queda de 8,1% em relação a 2010, 
refletindo uma combinação de estabilidade do volume total negociado e queda da margem média cobrada, de 6,19 bps, em 
2010, para 5,79 bps, em 2011, influenciada, principalmente, pelo crescimento da atividade de HFT, investidor que conta com 

descontos nas tarifas de negociação, e pela queda dos volumes de derivativos sobre ações (Opções e Termo). Também houve 
redução da atividade de ofertas públicas, principalmente por conta da liquidação da oferta da Petrobras em 2010, impactando a 
linha de Outras receitas do segmento Bovespa. 
 
Receitas de negociação e liquidação no segmento BM&F: atingiram R$760.245 mil, aumento de 5,3% em relação a 2010, 
devido ao aumento de 7,8% do vo lume negociado, mas que não foi totalmente capturado na forma de receitas por conta da 
queda de 2,5% na RPC média. 
 
Receitas não ligadas à negociação/liquidação: somaram R$391.036 mil em 2011, alta de 15,0% sobre 2010.  
 

b.  fatores que afetaram materialmen te os resultados operacionais  
 

 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011  
 
Em 2012, tanto o segmento Bovespa como o segmento BM&F apresentaram crescimento e atingiram níveis recordes de 
volume. No segmento Bovespa a alta de 11,7% dos volumes foi impulsionada pelo aumento da turnover velocity, o que está 
diretamente relacionado com o crescimento dos volumes negociados por investidores estrangeiros. A performance desses 
investidores é explicada, principalmente, por dois fatores: investidores classificados como HFTs, os quais são em sua maioria 
estrangeiros; e remoção, em dezembro de 2011, do IOF de 2% sobre investimento estrangeiro em ativos de renda variável, o 
que gerou impacto nos volumes desses investidores em 2012. 
 
Já no segmento BM&F, o crescimento de 7,3% dos volumes refletiu o aumento de volumes dos contratos de Taxa de Juros em 
Reais. Adicionalmente, houve aumento de 7,7% da RPC média em relação a 2011, por conta do aumento dos volumes dos 
contratos de Taxa de Juros em Reais com prazo mais longo e a desvalorização cambial, que influenciou positivamente o preço 
dos contratos de câmbio. A mudança estrutural relacionada à redução da taxa de juros real, bem como o crescimento do 
crédito e da parcela da dívida pública em taxa de juros fixa foram os principais fatores determinantes para o aumento dos 
volumes e alongamento de prazos dos contratos de Taxa de Juros. 
 
Outros aspectos tiveram impacto relevante nos resultados de 2012 comparado a 2011: 
¶ Queda de 25,6% do resultado financeiro, de R$280.729 mil para R$208.851 mil, decorrente, principalmente, da redução 

da taxa de juros, uma vez que a maior parte das aplicações financeiras da Companhia está em renda fixa; 

¶ Despesa de pessoal de R$27.533 mil relacionada à provisão para plano de saúde;  
¶ Contribuição de R$15.000 mil para a BSM, com o objetivo de custear as atividades dessa instituição ao longo de 2013. 

 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
O ano de 2011 foi caracterizado pelo cenário econômico e financeiro global que revelou várias fragilidades de economias 
dinâmicas e desenvolvidas e se caracterizando por períodos de alta volatilidade e incertezas principalmente quanto aos 
desdobramentos das negociações das dívidas de alguns países europeus; o rebaixamento do rating soberano dos EUA por 
agência de classificação de risco, bem como a redução das estimativas de crescimento da economia desse país; e a 
desaceleração do crescimento chinês, cujas incertezas residem em sua dimensão. 
 
Em meio a esse cenário, pode-se dizer que a economia brasileira viveu dois momentos distintos: o primeiro, que durou a maior 
parte do primeiro semestre, foi caracterizado pela preocupação em conter as pressões inflacionárias por meio de sucessivos 
aumentos da taxa básica de juros (Selic) e a apreciação cambial do Real perante o dólar norte-americano, que resultou em 
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medidas macroprudenciais, principalmente por meio da criação ou da elevação de IOF; e o segundo momento, que teve início 
em meados do ano, quando a economia brasileira passou a ser afetada de maneira mais incisiva pela crise internacional, o que 

levou o governo a atuar com o objetivo de evitar a desaceleração da economia local, mudando a condução da política 
monetária por meio da redução da taxa de juros Selic e remoção de algumas medidas macroprudenciais, como aconteceu em 
dezembro de 2011, quando foi removido o IOF de 2% nas contratações de operações de câmbio para aplicações em renda 
variável para investidores não residentes. Por outro lado, vale lembrar que em junho de 2011 foi criado o IOF sobre os 
contratos de futuro de moeda, de 1% para aumento de posições líquidas vendidas. 
 
Esse cenário impactou negativamente o segmento Bovespa, afetando o valor de mercado das empresas listadas durante o ano, 
principalmente no segundo semestre, o que resultou na estabilidade de volumes nesse segmento e também levando à redução 
da atividade de ofertas públicas de ações. A margem média de negociação caiu para 5,79 bps, contra 6,19 bps de 2010, 
influenciada, principalmente, pelo crescimento da atividade dos HFTs, que contam com descontos nas tarifas de negociação, e 
pela queda dos volumes de derivativos sobre ações (Opções e Termo). Com relação à remoção do IOF em dezembro de 2011, 
não foi possível notar os efeitos dessa medida ainda em 2011. A combinação desses fatores resultou na queda de 8,1% das 
receitas desse segmento. 
 
Já no segmento BM&F, houve crescimento 7,8% dos volumes negociados principalmente por conta do aumento do volume de 
contratos de taxa de juros em Reais, que são influenciados pelo aumento do nível de crédito, notadamente o pré -fixado, e pela 
condução da política monetária, que passou por momentos distintos ao longo do ano. Por outro lado, a RPC média caiu 2,5%. 

No que diz respeito à introdução, em julho, do IOF sobre contratos de futu ro de moeda, a análise das informações disponíveis 
até o momento demonstra que houve um efeito negativo nos contratos de câmbio, com redução de cerca de 20% dos volumes 
negociados em momentos com níveis semelhantes de volatilidade (maio de 2010 ï pré-medida ï e outubro de 2011 ï pós-
medida). Como resultado desses fatores, as receitas do segmento BM&F subiram 5,3%. 
 
Outros aspectos tiveram impacto relevante nos resultados de 2011 comparado a 2010: 
¶ Despesa extraordinária referente à transferência do Fundo de Garantia para a BSM de R$92.342 mil, em 2011, causando 

crescimento das despesas; 
¶ O aumento das despesas com Plano de Opções de Compra de Ações para Empregados em 78,5% em relação a 2010, 

passando de R$30.921 mil para R$55.191 mil em 2011, uma vez que não houve outorga de opções em 2010. 
 

c.  variações das receitas atribuíveis a modificações de preços, taxas de câmbio, inflação, alterações 
de volumes e introdução de novos produtos e serviços  

 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 201 2 E 2011  
 

¶ Negociação e pós-negociação (transações) no segmento Bovespa: conforme citado anteriormente, em agosto de 2011 
houve mudanças na tarifação, que dificultou a comparação das linhas de receita de negociação e pós-negociação entre 
2011 e 2012, sem impacto na soma de tais itens para fins de comparação entre os períodos. 

¶ Negociação e pós-negociação de derivativos no segmento BM&F: a variação da taxa de câmbio entre 2012 e 2011 
impactou positivamente a RPC média dos contratos de taxa de câmbio (+16,4%), e dos contratos de taxa de juros em 
dólar norte-americano (+7,9%), uma vez que ambos os contratos são referenciados em dólares e, em comparação a 
2011, houve uma valorização de 17,6% do dólar médio5. 

¶ Vendors: essa receita foi impactada positivamente pela apreciação do dólar norte-americano frente ao Real, considerando 
que cerca de 40% da receita vêm de clientes estrangeiros que pagam na moeda norte-americana.  

 
EXERCÍCIOS ENCERRADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010  
 
As receitas que sofreram variação devido a alterações na política de preços são: 
¶ Negociação e pós-negociação (transações) no segmento Bovespa: em agosto de 2011, entraram  em vigor mudanças na 

política de tarifação que eliminou o subsídio cruzado existente entre as atividades de negociação e pós-negociação, 
adequando os preços de negociação e pós-negociação com as respectivas estruturas de custos, em que as tarifas de 

negociação passaram a representar, em média, 30% do preço total de transação, e promovendo alinhamento às práticas 
internacionais. O preço total pago pelos investidores não foi alterado. 

¶ Negociação e pós-negociação de derivativos no segmento BM&F: em outubro de  2011, entraram em vigor mudanças na 
política que, com os mesmos objetivos mencionados no parágrafo anterior, rebalanceou as tarifas de negociação e pós-
negociação. As tarifas de negociação passaram a representar, em média, 40% do preço total de transação. 

¶ Listagem: fim dos descontos sobre anuidades cobradas de empresas listadas, conforme política de preços divulgada ainda 
em 2009. 

¶ Vendors: em agosto de 2010, houve uma mudança na tarifação que reduziu os preços cobrados de usuários do home-
broker, sendo que tal redução impactou todo o ano de 2011.  

¶ Acesso de Participantes: com o objetivo de estimular o crescimento dos volumes negociados, a Companhia readequou a 
estrutura de preços da política de acesso e dos serviços tecnológicos prestados às corretoras, com consequente redução 

                                                 
5 Considera a variação da média da PTAX de fechamento no final dos meses de dezembro de 2010 a novembro de 2012 (base para a RPC de 
janeiro de 2011 a dezembro de 2012). 
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nos valores cobrados por ofertas não fechadas inseridas no sistema (em março e dezembro de 2011) e pelo uso do 
Sinacor e da Rede de Comunicação BM&FBOVESPA ï RCB (em março de 2011). 

¶ Depositária, custódia e back-office: em dezembro de 2010, a Companhia divulgou um programa de expansão da base de 
investidores do Tesouro Direto por meio de incentivo à atuação dos agentes de custódia, objetivando a formação de 
poupança de longo prazo. O programa concedeu incentivo financeiro durante 2011, na forma de crédito equivalente a 
0,15% sobre o volume total de compras do Tesouro Direto. Devido à estratégia bem sucedida, que resultou no 
crescimento de 57% do número de investidores, esse programa foi prorrogado para 2012, sendo que o crédito passa a ser 
equivalente a 0,10% do volume total de compras.  

 
Vale destacar que essas alterações nas políticas de preços assim como a taxa de câmbio não tiveram impacto significativo nos 
resultados consolidados da Companhia em 2011 e 2010. 
 

d.  impacto da inflação, da  variação de preços dos principais insumos e produtos, do câmbio e da 
taxa de juros no resultado operacional e no res ultado financeiro  

 
O nível da taxa de juros tem impacto no resultado financeiro da Companhia, pois é a base da remuneração das aplicações 
financeiras, que em 31/12/2012 eram de R$3.806.997 mil. Dessa forma, a queda da taxa média de juros em 2012 em relação a 
2011 teve impacto negativo na receita financeira, que atingiu R$297.217 mil em 2012, comparada com R$357.720 mil em 
2011.  
 
No caso da taxa de câmbio, a desvalorização do Real trouxe dois efeitos: (i) elevação da despesa financeira, pois o passivo 
oneroso refere-se à emissão de Senior Unsecured Notes em dólares norte-americanos, conforme item ñ10.1.bò; e (ii) aumento 
do preço médio dos contratos de derivativos de futuro de câmbio, futuro de taxa de juros em dólar , uma vez que ambos os 
contratos são referenciados no dólar norte-americano, conforme item ñ10.2.bò. 
 
A inflação tem influência nas despesas da companhia, principalmente aquelas relacionadas à Pessoal e encargos, conforme item 
ñ10.1.hò. Conforme acordo coletivo de agosto de 2012, os salários e encargos foram majorados entre 5,36% e 6,50%, de 
acordo com a faixa salarial. 
 
10.3  - Eventos com efeitos relevantes , ocorridos e esperados, nas demonstrações financeiras  

 
a.  introdução ou alienação de segmento operacional  

 
Não houve introdução ou alienação de segmento operacional nas atividades durante o exercício sociai encerrado em 31 de 
dezembro de 2012 que tenha causado ou se espera que venha a causar efeito relevante nas demonstrações financeiras ou 

resultados da Companhia. 
 

b.  constituição, aquisição ou alien ação de participação societária  
 
Durante o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2012 não houve constituição, aquisição ou alienação de 
participação societária relevante. 
 

c.  eventos ou operações não usuais  
 
Não ocorreram, durante o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2012 quaisquer eventos ou operações não usuais 
com relação à Companhia e/ou suas atividades que tenham causado ou se espera que venham a causar efeito relevante nas 
demonstrações financeiras ou resultados da Companhia. 
 
10.4 - Comentários dos diretores sobre:  
 

a.  mudanças significativas nas práticas contábeis  

 
As demonstrações financeiras consolidadas para o exercício findo em 31 de dezembro de 2010 foram as primeiras 
demonstrações financeiras consolidadas anuais em conformidade com os CPCs e os IFRSs. A BM&FBOVESPA aplicou o CPC 37 
(Adoção inicial das normas internacionais de contabilidade ï correlação ao IFRS 1) e o CPC 43 (Adoção inicial dos 
pronunciamentos técnicos CPC 15 ao 41) na preparação das demonstrações financeiras consolidadas.  
 
Nos exercícios de 2012, 2011 e 2010 não ocorreram mudanças significativas nas práticas contábeis.  
 

b.  efeitos significativos das alterações em práticas contábeis  
 
Nos exercícios de 2012, 2011 e 2010 não ocorreram mudanças significativas nas práticas contábeis.  
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c.  ressalvas e ênfases presentes no parecer do auditor  
 

No relatório dos auditores independentes sobre as demonstrações financeiras dos exercícios sociais encerrados em 31 de 
dezembro de 2012, de 2011 e de 2010, consta a seguinte ênfase:  
As demonstrações financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da 
BM&FBOVESPA S.A. ï Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, essas práticas diferem das IFRS, aplicáveis às demonstrações 
financeiras separadas, somente no que se refere à avaliação dos investimentos em controladas e coligadas pelo método de 
equivalência patrimonial, uma vez que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. A opinião do auditor não está ressalvada em 
função desse assunto. 
 
10.5  - Políticas contábeis críticas  
 

a.  estimativas contábeis feitas pela administração sobre questões  incertas e relevantes para a 
descrição da situação financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou 
complexos, tais como: provisões, contingências, reconhecimento da receita, créditos fiscais, 
ativos de longa duração, vida útil de ativos não -circulantes, planos de pensão, ajustes de 
conversão em moeda estrangeira, custos de recuperação ambiental, critérios para teste de 
recuperação de ativos e instrumentos financeiros  

 

a. Instrumentos financeiros 
(i)  Classificação e mensuração 
A BM&FBOVESPA classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do 
resultado, empréstimos e recebíveis e disponíveis para venda. A classificação depende da finalidade para a qual os ativos 
financeiros foram adquiridos. A administração determina a classificação de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial. 
Devido à natureza e objetivo da BM&FBOVESPA e de suas aplicações financeiras, estas são classificadas como ativos 
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado, designados pela administração no momento inicial da 
contratação. 
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado 
Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado são ativos financeiros mantidos para negociação 
ativa e frequente (instrumentos financeiros derivativos classificados como ativos circulantes), ou ativos designados pela 
entidade, no reconhecimento inicial, como mensurados ao valor justo por meio do resultado. Os ganhos ou as perdas 
decorrentes de variações no valor justo desses instrumentos financeiros são apresentados na demonstração do resultado 
em "resultado financeiro" no período em que ocorrem. 
Empréstimos e recebíveis 
Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebíveis que são ativos financeiros não derivativos com 
pagamentos fixos ou determináveis, não cotados em um mercado ativo. São incluídos como ativo circulante, exceto aqueles 
com prazo de vencimento superior a 12 meses após a data do balanço (estes são classificados como ativos não circulantes). 
Os empréstimos e recebíveis da BM&FBOVESPA compreendem, substancialmente, contas a receber de clientes. Os 
empréstimos e recebíveis são contabilizados pelo custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos, deduzidos de 
qualquer perda por redução do valor recuperável. 
Ativos financeiros disponíveis para venda 
Os ativos financeiros dispon²veis para venda s«o ñn«o derivativosò designados nessa categoria ou que n«o s«o classificados 
em nenhuma outra categoria. Eles são incluídos em ativos não circulantes, a menos que a administração pretenda alienar o 
investimento em até 12 meses após a data do balanço. Os ativos financeiros disponíveis para venda são contabilizados pelo 
valor justo. Os juros de títulos disponíveis para venda, calculados com o uso do método da taxa de juros efetiva, são 
reconhecidos na demonstração do resultado como receitas financeiras. A parcela correspondente à variação no valor justo é 
lançada contra o resultado abrangente, sendo realizada contra resultado quando da sua liquidação ou por redução em seu 
valor recuperável (impairment). 
Valor justo 
Os valores justos dos investimentos com cotação pública são baseados nos preços atuais de mercado. Para os ativos 
financeiros sem mercado ativo ou cotação pública, a BM&FBOVESPA estabelece o valor justo através de técnicas de 

avaliação, como por exemplo, os modelos de precificação de opções. 
(ii)  Instrumentos derivativos e atividades de hedge 
Inicialmente, os derivativos são reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos é celebrado e são, 
subsequentemente, mensurados ao seu valor justo, com as variações deste valor lançadas contra o resultado.  
(iii) Hedge de investimento líquido 
Qualquer ganho ou perda do instrumento de hedge relacionado com a parcela efetiva do hedge é reconhecido no resultado 
abrangente. O ganho ou perda relacionado com a parcela não efetiva é imediatamente reconhecido no resultado. 
Os ganhos e as perdas acumuladas no patrimônio são incluídos na demonstração do resultado quando a operação objeto de 
cobertura é parcialmente alienada ou vendida. 
(iv) Análise de efetividade do hedge 
A BM&FBOVESPA adota como metodologia de teste de efetividade retrospectivo a razão dos ganhos ou perdas acumuladas 
na dívida com os ganhos ou perdas no investimento líquido (Dollar offset method on a cumulative and spot basis). Para a 
demonstração prospectiva, a BM&FBOVESPA utiliza cenários de estresse aplicados sobre a margem de efetividade. 
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b. Ativos intangíveis 
Ágio 

O ágio (goodwill) é representado pela diferença positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisição de um negócio e o 
montante l²quido do valor justo dos ativos e passivos da adquirida. O §gio de aquisi­»es ® registrado como ñAtivo 
intang²velò. Se a adquirente apurar deságio, deverá registrar o montante como ganho no resultado do período, na data da 
aquisição. O ágio é testado anualmente para verificar perdas (impairment), e indícios de possível impairment são 
reavaliados em períodos menores. Ágio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas por 
impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre o ágio não são revertidas.  
O ágio é alocado a Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A alocação é feita para as 
Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinação de negócios da qual o ágio se originou, e são 
identificadas de acordo com o segmento operacional. 
Softwares e projetos 
Licenças adquiridas de programas de computador são capitalizadas com base nos custos incorridos e amortizadas ao longo 
de sua vida útil estimada.  
Os gastos associados ao desenvolvimento ou à manutenção de softwares são reconhecidos como despesas na medida em 
que são incorridos. Os gastos diretamente associados a softwares identificáveis e únicos, controlados pela BM&FBOVESPA e 
que, provavelmente, gerarão benefícios econômicos maiores que os custos por mais de um ano, são reconhecidos como 
ativos intangíveis. 
A despesa de amortização é reconhecida no resultado a menos que seja incluída no valor contábil de outro ativo. Nesses 

casos, a amortização de ativos intangíveis utilizados para atividades de desenvolvimento é incluída como parte do custo de 
outro ativo intangível.  
Os gastos com o desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos são amortizados usando-se o método linear ao 
longo de suas vidas úteis. 
 

c. Aquisição em etapas de coligada 
O custo de uma coligada adquirida em etapas é mensurado pela soma dos valores pagos em cada transação.  
Os ganhos ou perdas reconhecidos anteriormente no resultado abrangente, enquanto classificado como disponível para 
venda, são revertidos em contrapartida ao investimento para recomposição do custo de aquisição. 
O ágio é apurado em cada fase de aquisição pela diferença entre o custo de aquisição e o valor justo dos ativos líquidos, 
proporcionais à participação adquirida. 
O valor contábil total do investimento é testado para fins de identificação de potencial redução ao valor recuperável, através 
da comparação de seu valor contábil com seu valor recuperável (valor de venda líquido dos custos para vender ou valor em 
uso, dos dois o maior), sempre que os requisitos do CPC 38/IAS 39 indicarem que o investimento possa estar afetado, ou 
seja, que indicarem alguma perda por redução ao seu valor recuperável.  
 

d. Ativos e passivos contingentes e obrigações legais 
O reconhecimento, a mensuração e a divulgação das contingências ativas e passivas e das obrigações legais são efetuados 
de acordo com os critérios definidos no CPC 25/IAS 37. 

¶ Ativos contingentes ï Não são reconhecidos contabilmente, exceto quando a administração possui total controle da 
situação, não cabendo sobre eles mais recursos, caracterizando o ganho como certo. Os ativos contingentes com 
probabilidade de êxito provável, quando aplicável, são apenas divulgados nas demonstrações financeiras. 

¶ Passivos contingentes ï São constituídos levando em conta: a opinião dos assessores jurídicos; a natureza das ações; a 
similaridade com processos anteriores; e, no posicionamento de tribunais, sempre que a perda é avaliada como 
provável, o que ocasionaria a provável saída de recursos para a liquidação das obrigações, e quando os montantes 
envolvidos são mensuráveis com suficiente segurança. Os passivos contingentes classificados como de perdas possíveis 
não são reconhecidos contabilmente, sendo apenas divulgados nas notas explicativas, e os classificados como remotos 
não são provisionados nem possuem a obrigatoriedade de serem divulgados. 

¶ Obrigações legais ï Decorrem de processos judiciais relacionados a obrigações tributárias, cujo objetivo de contestação 
é sua legalidade ou constitucionalidade, sendo registradas pelo valor integral em discussão. 

¶ Outras provisões ï As provisões são reconhecidas quando a BM&FBOVESPA tem uma obrigação presente, legal ou não 
formalizada, como resultado de eventos passados e é provável que uma saída de recursos seja necessária para liquidar a 
obrigação e uma estimativa confiável do valor possa ser feita. 

 
e. Redução ao valor recuperável de ativos (impairment) 
 Os ativos que têm uma vida útil indefinida, como o ágio, não estão sujeitos à amortização e são testados anualmente para a 

verificação de impairment., e indícios de possível impairment são reavaliados em períodos menores. Os ativos que estão 
sujeitos à amortização são revisados para a verificação de impairment sempre que eventos ou mudanças nas circunstâncias 
indicarem que o valor contábil pode não ser recuperável. Uma perda por impairment é reconhecida pelo valor ao qual o 
valor contábil do ativo excede seu valor recuperável. Este último é o valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos 
os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliação do impairment, os ativos são agrupados nos níveis mais 
baixos para os quais existam fluxos de caixa identificáveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa ï (UGC)).  Os 
ativos não financeiros, exceto o ágio, que tenham sofrido impairment, são revisados subsequentemente para a análise de 
uma possível reversão do impairment na data de apresentação do relatório. 
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f. Imposto de renda e contribuição social diferidos 
 O imposto de renda e a contribuição social diferidos são calculados sobre os prejuízos fiscais de imposto de renda, a base 

negativa de contribuição social e as correspondentes diferenças temporárias entre as bases de cálculo do imposto sobre 
ativos e passivos e os valores contábeis das demonstrações financeiras. 

 Impostos diferidos ativos são reconhecidos na extensão em que seja provável que o lucro futuro tributável esteja disponível 
para ser utilizado na compensação das diferenças temporárias e/ou prejuízos fiscais, com base em projeções de resultados 
futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cenários econômicos futuros que podem, portanto, sofrer 
alterações. 

 Os passivos fiscais diferidos são reconhecidos com relação a todas as diferenças temporárias tributáveis, ou seja, sobre as 
diferenças que resultarão em valores a serem adicionados no cálculo do resultado tributável de exercícios futuros, quando o 
valor contábil do ativo ou passivo for recuperado ou liquidado. 

 O imposto de renda e contribuição social diferidos não são contabilizados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo 
ou passivo em uma operação que não seja uma combinação de negócios, a qual, na época da transação, não afeta o 
resultado contábil, nem o lucro tributável (prejuízo fiscal). O imposto de renda e contribuição social diferidos são 
determinados usando alíquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do 
balanço, e que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido 
passivo for liquidado.  

 Os montantes de imposto de renda e contribuição social ativos e passivos são compensados somente quando há um direito 
exequível legal de compensar os ativos fiscais circulantes contra os passivos fiscais circulantes e/ou quando o imposto de 

renda e a contribuição social ativos e passivos se relacionam com o imposto de renda e a contribuição social incidentes pela 
mesma autoridade tributária sobre a entidade tributável ou diferentes entidades tributáveis em que há intenção de liquidar 
os saldos em uma base líquida. 

 
g. Estimativas e julgamentos contábeis críticos 
i) Equivalência patrimonial 
 A BM&FBOVESPA aplica o método de equivalência patrimonial para avaliar investimentos em empresas que possui 

habilidade de exercer influência significativa. O julgamento da BM&FBOVESPA quanto ao nível de influência sobre os 
investimentos leva em consideração fatores chaves, tais como percentual de participação, representação no Conselho de 
Administração, participação nas definições de políticas e negócios e transações materiais entre as companhias. No caso do 
investimento na CME Group, suas demonstrações financeiras originalmente preparadas consoante às normas contábeis dos 
Estados Unidos (USGAAP) são ajustadas para as normas contábeis vigentes no Brasil antes do cálculo da referida 
equivalência patrimonial. 

ii) Redução ao valor recuperável de ativos 
 A BM&FBOVESPA testa, em periodicidade anual ou quando requerido, eventuais reduções ao valor recuperável dos ativos, 

especificamente relacionadas ao ágio e ao ativo permanente, de acordo com prática contábil descrita no item 10.5.b. 
iii) Classificação de instrumentos financeiros 
 A BM&FBOVESPA classifica os ativos financeiros nas categorias de (i) mensurados ao valor justo por meio do resultado e (ii) 

disponíveis para venda. A classificação depende do propósito para o qual os ativos financeiros foram adquiridos. A 
administração determina a classificação dos ativos financeiros no seu reconhecimento inicial. O registro dos ativos 
financeiros, a partir da sua classificação inicial, estão descritas no item 10.5.a. 

iv) Plano de opção de compra de ações (stock options) 
 A BM&FBOVESPA oferece a administradores, empregados e prestadores de serviços plano de opção de compra de ações. O 

valor justo dessas opções é reconhecido como despesa no período em que o direito é adquirido. A Administração revisa a 
quantidade estimada de opções que atingirão as condições de vesting e reconhece subsequentemente o impacto da 
alteração nas estimativas iniciais, se houver, na demonstração do resultado, em contrapartida à conta de reserva de capital 
no patrimônio.  

v) Assistência médica pós-aposentadoria 
 As obrigações com plano de assistência médica dependem de cálculos atuariais, que utilizam uma série de premissas. 

Mudanças nas premissas poderão afetar o valor contábil das obrigações com plano de assistência médica. 
 
10.6  - Controles i nternos relativos à elaboração das  demonstrações financeiras  

 
a.  grau de eficiência de tais controles, indicando eventuais imperfeições e providências adotadas 

para corrigi - las  
 
As melhorias e automatizações dos processos de controles internos geridos pela área financeira se consolidaram ao longo de 
2012, proporcionando à administração ferramentas mais eficientes para o controle das despesas e priorização de projetos da 
Companhia. 
 
Dentre as iniciativas implantadas no ano, merecem destaque: desenvolvimento de um novo sistema ERP (Enterprise Resource 
Planning), utilizando a solução integrada da SAP, implantada em janeiro de 2013. Desta forma, foi possível automatizar e 
aprimorar os mecanismos de controle e gestão do orçamento de despesas e investimentos; políticas internas de pagamento e 
contratação de materiais e serviços. 
 

 



Formulário de Referência 2013 ï BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3) 

 
84 

 

b.  deficiências e recomendações sobre os controles internos presentes no relatório do auditor 
independente  

 
O estudo e a avaliação do sistema contábil e de controles internos da Companhia, conduzido pelos auditores independentes, em 
conexão com a auditoria das demonstrações financeiras, foi efetuado com o objetivo de determinar a natureza, oportunidade e 
extensão da aplicação dos procedimentos de auditoria, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses 
controles internos. 
 
Como resultado desse estudo e avaliação, efetuado na extensão e com o objetivo antes mencionado, foram feitas à Companhia 
algumas sugestões de aprimoramento dos controles internos. As recomendações estão sendo devidamente tratadas pela 
Companhia e são base na elaboração do plano de ação de melhoria de controles internos, cuja implementação vem sendo 
acompanhada pela Auditoria Interna. 
 
10.7  - Destinação de recursos de ofertas públicas de distr ibuição e eventuais desvios  
 
Ver item 10.1.f . 
 
10.8  - I tens relevantes não evidenciados nas demonstrações financeiras  
 

a.  os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que não aparecem no seu 
balanço patrimonial ( off -balance sheet  items )  

 
Garantias recebidas em operações: as operações nos mercados da BM&FBOVESPA estão garantidas por depósitos de margem 
em moeda, títulos públicos e privados, cartas de fiança e ações, dentre outros. Estas garantias não aparecem no balanço 
patrimonial, exceto as garantias recebidas em moeda. Informações mais detalhadas encontram-se descritas no item 10.9 
abaixo.  
 

i.  arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos  
 
Não há itens relevantes não evidenciados nas demonstrações financeiras consolidadas da Companhia. 
 

ii.  carteiras de recebíveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e 
responsabilidades, indicando respectivos passivos   

 
A Companhia não possui carteiras de recebíveis baixadas sobre as quais mantenha riscos e responsabilidades.  
 

iii.  contratos de futura compra e venda de produtos ou serviços  
 
Não há itens relevantes não evidenciados nas demonstrações financeiras consolidadas da Companhia. 
 

iv.  contratos de construção não terminada  
 
A companhia não possui contratos de construção não evidenciados nas demonstrações financeiras. 
 

v.  contratos de recebimentos futuros de financiamentos  
 
A Companhia não possui contratos de recebimentos futuros de financiamentos.  
 

b.  outros itens não evidenciados nas demonstrações financeiras  
 
O Banco BM&FBOVESPA administra o Fundo BM&F Margem Garantia Referenciado DI Fundo de Investimento em Cotas de 

Fundos de Investimento que possui um patrimônio líquido de R$179.440 mil em 31 de dezembro de 2012 (R$212.968 mil, 
2011; R$173.365 mil, 2010). 
 
Na atividade de custodiante, o Banco é responsável pela custódia de: (i) títulos de investidores não residentes que, em 31 de 
dezembro de 2012, totalizam R$154.911 mil (R$117.815 mil, 2011; R$118.610 mil, 2010);  e (ii) títulos do agronegócio 
registrados no Sistema de Registro de Custódia de Títulos do Agronegócio da BM&FBOVESPA no montante de R$15.079 mil em 
31 de dezembro de 2012 (R$16.216 mil, 2011; R$51.216 mil, 2010). 
 
10.9  - Comentários sobre ite ns não evidenciados nas demonstrações financeiras  
 

i.   como tais itens alteram ou poderão vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado 
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstrações financeiras da 
Companhia  
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ii.  natureza e o  propósito da operação  
 

iii.  natureza e montante das obrigações assumidas e dos direitos gerados em favor da 
Companhia em decorrência da operação  

 
Garantia recebidas em operações 
 
A BM&FBOVESPA administra quatro câmaras de compensação e liquidação (clearings) consideradas sistemicamente importantes 
pelo Banco Central do Brasil: as Clearings de Derivativos (futuros, termo, opções e swaps), de Câmbio (dólar pronto), de Ativos 
(operações à vista e a termo, definitivas e compromissadas, bem como empréstimos de títulos) e de Ações e Renda Fixa 
Privada (operações à vista, termo, opções, futuros e empréstimo de títulos).  
 
Por intermédio de suas clearings, a BM&FBOVESPA atua como contraparte central garantidora das operações realizadas nesses 
mercados. Em outras palavras, ao exercer o papel de clearing, a BM&FBOVESPA torna-se responsável pela boa liquidação das 
operações realizadas e/ou registradas em seus sistemas. 
 
A atuação da BM&FBOVESPA como contraparte central a expõe ao risco de crédito dos participantes que utilizam seus sistemas 
de liquidação. Caso um participante não realize os pagamentos devidos ou a entrega dos ativos ou das mercadorias devidas, 
caberá à BM&FBOVESPA acionar seus mecanismos de garantia, de forma a assegurar a boa liquidação das operações 

registradas, no prazo e na forma previstos. 
 
Para a adequada mitigação dos riscos assumidos, cada clearing da BM&FBOVESPA conta com sistema de gerenciamento de 
risco e estrutura de salvaguardas próprias. Essas estruturas de salvaguardas baseiam-se, em larga medida, no modelo de 
repartição de perdas denominado defaulter pays, no qual o montante de garantias depositadas por cada participante deve ser 
capaz de absorver, com elevado grau de confiança, as potenciais perdas associadas ao seu inadimplemento. 
Consequentemente, o valor exigido em garantia dos participantes constitui o elemento de maior importância na estrutura de 
gerenciamento dos potenciais riscos de mercado advindos de atuação da bolsa como contraparte central garantidora.  
 
As operações nos mercados da BM&FBOVESPA estão garantidas por depósitos de margem em moeda, títulos públicos e 
privados, cartas de fiança e ações, dentre outros. Em 31 de dezembro 2012 o total das garantias depositadas era de 
R$176.481.916 mil (R$178.556.455 mil em 31 de dezembro de 2011 e R$143.087.657 mil em 31 de dezembro de 2010), sendo 
que desse total, R$175.347.681 mil (R$177.055.433 mil em 31 de dezembro de 2011 e R$142.133.052 mil em 31 de dezembro 
de 2010) eram controlados fora do balanço da Companhia. 
 
Para mais informações referentes às garantias recebidas em operações e às estruturas de salvaguardas das clearings da 
BM&FBOVESPA, ver Nota Explicativa nº 17 das Demonstrações Financeiras do período encerrado em 31 de dezembro de 2012. 
 
10.10  - Plano  de negócios  

 
a.  investimentos  
 

i.  descrição quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos 
investimentos previstos  

 
Desde o início de 2010, a Companhia vem realizando significativos investimentos com os objetivos de se modernizar e trazer 
mais eficiência para os serviços prestados, além de capturar e potencializar oportunidades de crescimento existentes no 
mercado brasileiro. A execução desses investimentos fortalecerá ainda mais o posicionamento estratégico e diferencial 
competitivo da BM&FBOVESPA. 
 
Entre 2010 e 2014, a Companhia estima que seus investimentos devem totalizar cerca de R$1,2 bilhão, dos quais R$268.362 
mil foram realizados em 2010, R$204.041 mil em 2011 e R$258.363 mil em 2012, sendo a maior parte concentrada em 

tecnologia.  
 
Além disso, a Companhia intensificou seus esforços em busca de oportunidades de crescimento, diversificação de receitas e 
fortalecimento institucional, com iniciativas voltadas à educação financeira da população, aumento do número de empresas 
listadas, relacionamento com clientes, melhoria e desenvolvimentos de novos produtos, parcerias internacionais, 
sustentabilidade e investimento social, supervisão de mercados e regulação de emissores.  
 
Por fim, a BM&FBOVESPA acredita em seu potencial e entende o importante papel que desempenha no processo de 
fortalecimento e desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro, tendo certeza de que seus investimentos em produtos e 
tecnologias serão determinantes para melhorar a qualidade dos serviços ofertados e para ampliar a transparência e solidez do 
mercado de capitais brasileiro. 
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Desenvolvimentos Tecnológicos 
 

O objetivo da BM&FBOVESPA é oferecer aos participantes do mercado serviços de excelência na área de tecnologia da 
informação (TI) . Para isso, o investimento total em TI foi de R$219.261 mil em 2010, R$183.444 mil em 2011 e R$231.722 mil 
em 2012, sendo que os principais projetos em andamento são: 
 
Plataforma de negociação - PUMA Trading System 
 
No primeiro semestre de 2010, foi iniciado o desenvolvimento de uma nova plataforma de negociação multimercado e 
multiativos, em parceria com o CME Group. Essa nova plataforma, de co-propriedade das duas bolsas, substituirá os sistemas 
de negociação nos mercados de ações, derivativos e câmbio à vista. Esse desenvolvimento colocará a plataforma de negociação 
da BM&FBOVESPA entre as mais avançadas e eficientes na indústria de bolsas, além de proporcionar independência 
tecnológica. Também vale destacar que a nova plataforma trará mais eficiência para a BM&FBOVESPA e para os participantes 
do mercado que poderão atuar nos diferentes mercados administrados pela Companhia utilizando um único sistema.  
 
A primeira etapa do PUMA Trading System, que abrange negociação de derivativos e câmbio à vista, foi concluída e entrou em 
operação no segundo semestre de 2011. No final de 2012 foram concluídas as fases de desenvolvimento e testes internos do 
módulo de ações do PUMA Trading System e também foram iniciados os testes em produção, com a realização de sessões de 
negociação simulada com a participação de todo o mercado, que entrou em produção no primeiro semestre de 2013. 

 
Integração das câmaras de compensação (clearings) 
 
Desde a fusão das duas bolsas, em 2008, um dos projetos mais importantes da BM&FBOVESPA é integrar suas quatro clearings 
(ações e renda fixa privada, derivativos, câmbio e ativos). Essa integração proporcionará maior eficiência para a Companhia e, 
principalmente, para os participantes do mercado, pois possibilitará a otimização do uso de capital para liquidação das 
operações e a alocação de colaterais para cobertura de exposição a risco (riscos opostos assumidos nos diferentes mercados 
poderão ser compensados). 
 
O programa de integração das clearings ganhou corpo com o anúncio do licenciamento do software RTC (Real Time Clearing), 
da empresa sueca Cinnober, ocorrido no final de 2011. O RTC será a espinha dorsal da nova clearing integrada e trará grande 
inovação tecnológica por ter um DNA de sistema de negociação, ou seja, prezar pelo desempenho, disponibilidade e 
estabilidade sem abrir mão da segurança, mantendo a robustez dos modelos atuais.  
 
No final de 2012, foi apresentado oficialmente ao mercado o Programa de Integração da Pós-Negociação da BM&FBOVESPA 
(IPN) para a criação da nova câmara de compensação integrada, que contará com um novo sistema de gerenciamento de 
riscos denominado CORE (do inglês, CloseOut Risk Evaluation), pioneiro no mercado internacional. Isso ampliará os diferenciais 
competitivos da BM&FBOVESPA ao oferecer um único sistema de administração de risco e de garantias para todos os 
participantes, o que trará maior eficiência na alocação de capital para o depósito de garantias em carteiras multimercados e 
multiativos. A migração da clearing de derivativos para essa nova infraestrutura está programada para o início de 2014, 
enquanto que a clearing de renda variável deverá migrar ao final do mesmo ano. A implantação do IPN/CORE depende de 
autorização dos reguladores. 
 
Novo Datacenter  
 
A Companhia investe em um novo data center com o objetivo de reorganizar e racionalizar os data centers operados 
atualmente, resultando em uma plataforma tecnológica mais eficiente, mais segura e de maior capacidade, bem como melhor 
preparada para atender o crescimento futuro da BM&FBOVESPA. A estratégia adotada envolve a definição de dois centros 
principais de processamento de dados, sendo um responsável pelo processamento dos sistemas de Negociação e o outro 
responsável pelo processamento dos sistemas de Pós-Negociação. Um desses novos data centers encontra-se em operação 
desde junho de 2010, sendo uma área de alta disponibilidade contratada de terceiros e administrada pela equipe da Bolsa. O 
outro será um empreendimento completamente novo, projetado e construído para atender as necessidades específicas da 

BM&FBOVESPA. A construção do novo data center foi iniciada no final de 2012 e a conclusão das obras está prevista para o 
final de 2013, quando se iniciará a ocupação e migração dos equipamentos. 
 
Plataformas para o mercado de balcão (OTC, do inglês Over the Counter) e renda fixa 
 
Em novembro de 2011, a BM&FBOVESPA firmou parceria com a empresa californiana Calypso Technology para a 
implementação de nova plataforma para registro de derivativos de balcão. A flexibilidade do sistema atenderá as demandas 
regulatórias e de mercado com maior agilidade a custos adequados às expectativas do mercado. No início de 2013 foi iniciado o 
processo de certificação da primeira fase da plataforma de derivativos de balcão referente ao registro de contratos de termo de 
moedas sem entrega física, na modalidade sem garantia. Com a certificação, os participantes de mercado podem testar as 
funcionalidades do sistema e realizar consultas, antes do lançamento e disponibilização ao mercado, previsto para o segundo 
semestre de 2013.  
 
Em paralelo, a BM&FBOVESPA desenvolve uma plataforma para registro de instrumentos financeiros de renda fixa, inicialmente 






























































































































