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Oficio-Circular n® 4/2020-CVM/SMI

Rio de Janeiro, 30 de julho de 2020.

Aos

Diretores responsaveis pela Instrucdo CVM n° 505/11 junto aos Intermediarios

Assunto: Melhores praticas para suprir seus clientes com informacoées acerca de operacées de
empréstimo de agdes.

Senhores Diretores,

1. Este Oficio-Circular tem como objetivo trazer recomendag¢des para os intermedidrios
sobre adocdo de melhores praticas para suprir seus clientes com informagdes acerca de operagdes de
empréstimo de acdes, tanto previamente a operacao, quanto no seu encerramento.

I- INTRODUCAO

2. E certo que grande parte dos investidores, até por iniciativa dos proprios intermediarios,
buscam realizar operagdes de empréstimo, seja na ponta doadora, seja na ponta tomadora, alcangando
inclusive estratégias de ‘venda a descoberto’.

3. No entanto, em grande parte, os investidores ndo sdo suficientemente informados sobre o
montante que sera retido ou acrescido pelo intermedidrio a titulo de comissdo ou corretagem.

4. E essa situagdo ja ocorre previamente a operagdo de empréstimo, quando o investidor ¢
informado apenas da taxa que caberd a ele.
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5. Em outras palavras, se doador, o investidor recebe a informagao do quanto recebera pelo
empréstimo, e se tomador, do quanto pagara pelo empréstimo.

6. Porém, em nenhuma das duas situagdes, o investidor conhece qual, de fato, foi o
montante final firmado entre os intermediarios na operagdo de empréstimo.

7. A transparéncia no mercado de intermediacdo ¢ requisito da Instrucdo CVM n°® 505/11,
em seu art. 30:

Art. 30. O intermediario deve exercer suas atividades com boa-fé, diligéncia e lealdade em
relacdo a seus clientes.

Paragrafo unico. E vedado ao intermediario privilegiar seus proprios interesses ou de
pessoas a ele vinculadas em detrimento dos interesses de clientes.

8. E mais especificamente no art. 32, inciso VII, o intermediario tem o dever de apresentar,
de forma clara ao seu cliente, os valores retidos da operagao:

Art. 32. O intermediario deve:

(..)

VII — diferenciar nas notas de corretagem, faturas e avisos de langcamento enviados aos
clientes, os valores decorrentes de corretagem daqueles relativos a outros servigos prestados pelo
intermediario e das taxas e emolumentos cobrados pelas entidades administradoras de mercado
organizado ou por outros terceiros, se for o caso.

9. Em consonancia, a Instrug¢do CVM n° 441/06, que trata especificamente das operacdes de
empréstimo, determina que o investidor s6 poderd iniciar operagdes de empréstimo caso tenha firmado
termo de autorizagdo prévio, determinando, dentre outros, as informagdes que deverdo integrar as ordens
de empréstimo:

Art. 3°
(...)

§ 3° Os investidores devem autorizar previamente a realiza¢do de operagoes desta
natureza, na forma estabelecida no termo de autorizag¢do a que se refere o art. 8°.

Art. 8° O termo de autoriza¢do a que se refere o § 3° do art. 3° devera mencionar, no
minimo.

I — o prazo de sua vigéncia;

Il — a forma de transmissdo das ordens de investidores para realiza¢do de operagoes de
empreéstimo e as informagoes que deverdo integrar as ordens; e

11l — declaragdo dos investidores de que conhecem e aderem ao regulamento do servigo de
empreéstimo de valores mobiliarios.

I - COMO OS INTERMEDIARIOS DEVEM ATENDER O MELHOR INTERESSE DOS SEUS
CLIENTES EM CASO DE OPERACOES DE EMPRESTIMO

10. O principal dever do intermediario € a transparéncia das informagdes.
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11. Para tanto, o intermediario deve:

a) previamente a confirmac¢do da operacio, informar ao investidor todos os valores e
percentuais envolvidos na operacdo de empréstimo de agodes, incluindo aqueles que serdo retidos pelo
proprio intermediario; e

b) no momento da liquidacao da operacio, informar ao investidor todos os valores e
percentuais envolvidos na operacdo de empréstimo de agdes, discriminando o valor total, em recursos
financeiros, recebido ou pago pela contraparte da operacdo, o valor cobrado pelo intermedidrio e o valor
final pago ou recebido pelo investidor.

12. As informagdes elencadas nas alineas “a” e “b” supra devem ser disponibilizadas pelo
intermediario, de modo claro e objetivo, em sua pagina eletronica, em sua plataforma de home broker, em
seus aplicativos.

13. E com relagdo a especifica operagdo de empréstimo, tais informagdes devem ser
encaminhadas ao investidor, preferencialmente, por forma escrita, tais como e-mail ou aplicativos de
mensagens.

14. Uma vez o investidor ciente dos valores e percentuais envolvidos na operagdo, a ordem
do cliente podera ser transmitida pelos meios admitidos na Instru¢do CVM n°® 505/11, art. 12, dentre eles,
por telefone, por e-mail, por outros sistemas de transmissdo de voz ou de mensagens eletronicas, devendo
seus registros serem arquivados nos termos do art. 13.

15. Desse modo, previamente a realizacdo e quando do encerramento da operacdo, o
investidor terd pleno conhecimento nio sé do valor que a ele serd devido, se doador, ou do valor que a ele
sera cobrado, caso tomador, mas também dos valores que serdo retidos pelo proprio intermediario com o
qual mantém relacionamento comercial.

16. De posse de tais informagdes, o investidor tendera a manter relacionamento comercial
com intermediario que atenda as suas expectativas, incluindo as operagdes de empréstimo.

IIT - CONCLUSAO

17. Destaque-se, mais uma vez, que a transparéncia no mercado de intermedia¢do ¢
requisito da Instru¢do CVM n° 505/11, refletida em seu art. 30, vedando ao intermediario privilegiar seus
proprios interesses:

Art. 30. O intermediario deve exercer suas atividades com boa-fé, diligéncia e lealdade em
relacdo a seus clientes.

Paragrafo unico. E vedado ao intermediario privilegiar seus proprios interesses ou de
pessoas a ele vinculadas em detrimento dos interesses de clientes.

18. E para além do conflito de interesse, a transparéncia também ¢ cerne de um mercado
higido, impondo ao intermediario zelar pela integridade do mercado, nos termos do art. 32, inciso I, parte
inicial, da Instru¢ao CVM n° 505/11:

Art. 32. O intermediario deve:

I — zelar pela integridade e regular funcionamento do mercado, inclusive quanto a selegdo
de clientes e a exigéncia de garantias.
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Atenciosamente,

i
sel L'll!
assinatura

eletrénica

Documento assinado eletronicamente por Francisco José Bastos Santos, Superintendente, em
30/07/2020, as 11:45, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.

» A autenticidade do documento pode ser conferida no site https://sei.cvm.gov.br/conferir autenticidade,
LB informando o codigo verificador 1065180 e o codigo CRC 37C51452.
=

This document's authenticity can be verified by accessing https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and
typing the "Codigo Verificador" 1065180 and the "Cddigo CRC" 37C51452.

Referéncia: Processo n? 19957.006718/2018-76 Documento SEI n2 1065180
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