bsm

SUPERVISAD DE MERCADOS

Processo Administrativo n® 2/2021

Defendente: G

1 O Diretor de Autorregulagao da BSM Supervisao de Mercados (“BSM"),
vem apresentar, no ambito do Processo Administrativo n® 2/2021 (*PAD 2/2021"),

manifestacao' sobre a defesa? apresentada por (NGNS
("Defendente”).

l. Sintese dos fatos

7 & O PAD 2/2021 foi instaurado em face do Defendente, Agente Autdnomo de
Investimentos acusado de recomendar produto de investimento incompativel com

o perfil de investimento de seu cliente HIIEIEIGINININGEGEGEGEEEEEEEEEEEEEEEEEED
(“Investidor”), em infragao ao art. 5°, |, da Instrugao CVM n° 539/2013° e orientar o

Investidor a respeito das respostas que deveriam ser inseridas no formulario de
Suitability para que seu perfil fosse alterado de "moderado” para “agressivo’,
permitindo a execugao de operagoes estruturadas que lhe haviam sido oferecidas
pelo Defendente, em infragao ao art. 10, caput, da Instrugao CVM n° 497/20114.

3. Os indicios das irreqularidades praticadas pelo Defendente foram
identificados na Reclamagao apresentada pelo Investidor ao Mecanismo de
Ressarcimento de Prejuizos ("MRP”) em face da XP Investimentos CCTVM S.A.
("XPI") ("MRP 856/2018"). No referido processo de MRP, o Investidor solicitou o

ressarcimento de prejuizo de R$ 964.005,28 (novecentos e sessenta e quatro mil

" Artigo 15 do Regulamento Processual da BSM — O Diretor de Autorregulagao podera se manifestar
sobre a defesa apresentada, no prazo de 30 dias contados do recebimento da defesa.

¢ O prazo para apresentagao de manifestagao se encerra em 9.8.2022, tendo em vista o prazo de
30 (trinta) dias, contados a partir do recebimento da defesa, que ocorreu em 8.7.2022.

J Entao vigente. Atualmente, Resolugao CVM rf 30/21.

4 Entao vigente. Atualmente, Resolugao CVM nf 16/21.
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e cinco reais e vinte e oito centavos), em razao de suposta falha na prestagao de

servigos pelo Defendente entre os dias 29.4.2016 e 18.8.2017.

4. A Reclamagao foi arquivada em 26.6.2018, uma vez que 0 prejuizo
reclamado nao decorreria dos servigcos de intermediacao ou custodia prestados
pela XPl em mercado de bolsa — como exigido pelo art. 77 da Instrugao CVM 461

(“ICVM 461"), com determinagao para investigagao dos indicios de irregularidades
ali identificados.

5. Para tanto, a Superintendéncia de Auditoria de Negocios da BSM (“SAN")®
realizou auditoria especifica na sociedade de agentes autdnomos de investimentos
a qual o Defendente estava vinculado, cujo resultado esta expresso no Relatoério de
Auditoria n® 425/2020 ("Relatdrio de Auditoria”), ja anexado aos autos deste PAD
02/2021, que subsidia o0 Termo de Acusacao.

6. O PAD 02/2021 foi instaurado em 30.9.2021. Devidamente intimado, o

Defendente apresentou defesa tempestiva ("Defesa”), em que argumenta que:

a. Na ocasiao em que o Defendente recomendou a execugao de
Operacoes Estruturadas ao Investidor, o perfil de risco do Investidor

na XPl era moderado;

b. As Operacoes Estruturadas teriam sido precedidas de duas reunioes,
nas quais o Defendente teria explicado ao Investidor todos os
detalhes da operacao, riscos e estratégia de investimento, de modo

que as operagoes somente formalizaram a vontade do Investidor;

c. Apos 30.6.2016, as Operacgoes Estruturadas, que supostamente eram
oferecidas a clientes de perfil moderado, passaram a ser oferecidas

* Nome antigamente atribuido a area, que atualmente esta sob a estrutura da Superintendéncia de
Auditoria (SAU).
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somente aos clientes com perfil "agressivo”, de modo que foi

necessaria a atualizagao do perfil de risco do Investidor;

d. As operagoes executadas no Periodo Reclamado estariam em
conformidade com os interesses e a situacgao financeira do Investidor.

1l Manifestagao do Diretor de Autorregulacao

A Defesa apresentada pelo Defendente no ambito do PAD 2/2021 se
fundamenta na suposta adequacao das operagoes recomendadas ao perfil de risco

do Investidor.

8. Com relacao a afirmagao do Defendente de que, no periodo anterior a
30.6.2016, as Operagoes Estruturadas eram adequadas aos investidores de perfil
“‘moderado”, entendo que o momento adequado para analise de perfil de risco de
investidor frente as recomendacgoes de investimentos é exatamente aquele em que
as recomendacoes sao dadas aos investidores.

9. Nesse sentido, o Relatorio de Auditoria aponta que a Politica de Suitability
da XPI, vigente a época das operagoes reclamadas, estabelecia que as operagoes
recomendadas pelo Defendente ao Investidor eram incompativeis com o pefrfil de

risco que lhe fora atribuido pela XPI.

10. De acordo com o Relatorio de Auditoria, “a primeira operagao registrada
pelo Investidor, por intermédio da XP, com opgdes flexiveis de indice BOVESPA
(FCl e FPI) foi realizada em 29/04/2016 e o perfil de investimento definido a época
era Moderado. Assim, o perfil de investimento era incompativel com o produto
operado pelo Investidor e com a Politica de Suitability (versao 3 — Jul15) da XP.”

11. Entendo estar caracterizada, portanto, a infragao ao art. 5°, |, da Instrugao
CVM n° 539/2013 ("ICVM 539”), da qual o Defendente & acusado.
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12. Passo a analisar os argumentos trazidos pelo Defendente em Defesa,
referente a orientagao a respeito das respostas a serem inseridas no formulario de

suitability para que o perfil de investimentos fosse alterado de "moderado” para

‘agressivo’.

13. Neste ponto, o Defendente alega que, até 30.6.2016, as Operacoes
Estruturadas eram oferecidas a clientes com perfil “moderado”. Contudo, a XPI teria
alterado as politicas de risco, passando a oferecer o produto somente aos clientes
de perfil "agressivo”. Segundo a Defesa, o Defendente teria orientado o Investidor
a atualizar o perfil de risco mediante envio das respostas que deveriam ser
fornecidas no formulario de suitability somente para que o perfil de risco do
Investidor se adequasse as operacoes pretendidas pelo proprio Investidor.

14. A esse respeito, entendo que o proprio Defendente admite ter orientado o
Investidor acerca do preenchimento do formulario de suitability da XPl. Alem disso,
como demonstrado no Termo de Acusacgao, a BSM apurou que o Investidor alterou
seu perfil de investimento para agressivo no dia 19.7.2016, mesmo dia em que o
Defendente orientou o Investidor a respeito das respostas que deveriam ser
fornecidas no formulario de suitability da XPl para tanto, conforme mensagens
trocadas entre Investidor e Defendente, contidas nestes autos.

15. De acordo com o Relatério de Auditoria, "Deste modo, com base na trilha
(log) das respostas inseridas pelo Investidor em 19/07/2016 as 19h42m referente
ao preenchimento do formulario de Suitability, concluimos que o Investidor insenu
as respostas de acordo com a orientacao enviada pelo agente auténomo de

investimento por e-mail no mesmo dia."

16. Neste ponto, reitero que o preenchimento do formulario de suitability,
pressupoe respostas individualizadas dos investidores, fornecidas a partir de suas

proprias percepcoes e disposicao dos riscos aos quais pretendem submeter seu
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patrimonio. A definicao de perfil de investimento € uma protegao ao investidor e
deve ser o resultado, e nao a finalidade do preenchimento do formulario de
suitability, sob pena de exposi¢ao inadequada do patriménio dos investidores a
risco.

17 Portanto, aqui também, entendo estar caracterizada a infragcao da qual o

Defendente é acusado, qual seja, a infragao ao art. 10, caput, da Instrugao CVM n°
497/2011.

18. Encaminhe-se ao Defendente para manifestacao.

André Eduardo Demarco
Diretor de Autorregulacao
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