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O que havia sido detectado pela SMI

» Elevado uso do procedimento de liquidacdo compulséria de
posicoes detidas por investidores de varejo.

» Casos de atuacdao da mesa, para liquidar posicoes, em
intervalos de tempo muito curtos apds a abertura da posicao
pelo investidor.

» O investidor ndo conseguia reagir tempestivamente apds abrir
uma posicao.

» Cobranca de taxas de corretagem: de mesa, para a liquidacao
compulsoria.

» Cenario que pode indicar possiveis problemas de governanca
dos intermediarios.
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021

Premissas

» O intermedidrio, ao proceder a liquidacao compulsdria de posicoes em aberto
detida pelo seu cliente, esta zelando pela integridade e regular funcionamento do
mercado.

» No entanto, também deve observar o melhor interesse do seu cliente.

» De modo a equilibrar o comando do art. 33, |, com o do art. 31, ‘caput’, ambos da
Resolu¢cdo CVM 35/2021 (RCVM 35):

Art. 33, I

O intermediario deve zelar pela integridade e regular funcionamento do mercado,
inclusive quanto a selecao de clientes e a exigéncia de garantias (grifou-se)

Art. 31, ‘caput’:
O intermedidrio deve exercer suas atividades com boa-fé, diligéncia e lealdade em
relacao a seus clientes (grifou-se)

INFORMAGAO PUBLICA — PUBLIC INFORMATION



\/

Superintendéncia de Relacbes com o Mercado e Intermediarios
Geréncia de Analise de Negocios

Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021

Premissas

» O intermediario deve manter sistema de controle de
gerenciamento de riscos pré-operacionais, incluindo o
estabelecimento e monitoramento de limites operacionais (art.
16, § 19, inciso Il, parte inicial, da RCVM 35).

» O mencionado sistema de controle de gerenciamento de riscos
deve permitir o monitoramento, o controle e a adoc¢ao de
medidas visando adequar as ordens que excedam os limites
operacionais estabelecidos pelo intermediario para cada
cliente (art. 16, § 22, da RCVM 35).
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021

Diligéncias para abertura e manutencao de posicao

» Abertura de posicoes pelo cliente deve ser precedida de confirmacao, pelo
intermediario, de recursos suficientes para garantir a posicao que sera
aberta.

» Ao identificar, em determinado momento do pregao, reducao de recursos
aportados como garantias em nome do cliente, ou mesmo alteracao nos
precos dos ativos, o intermediario deve adotar certas medidas:

(i) exigéncia de depdsito de recursos adicionais durante o pregao

(ii) bloqueio de novas operacdes que ndo sejam para a reducao ou
encerramento de posicdes abertas

(iii) encerramento ou reducdao compulséria das posicoes detidas pelo
cliente.
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021
Diligéncias para comunicar o cliente sobre o consumo de garantias
» O intermedidrio deve comunicar ao cliente, de forma imediata e

clara, que as garantias por ele aportadas chegaram a um limite
de risco pré-definido pelo intermediario.

» Esse limite deve ser INFERIOR ao limite de liquidacao
compulsoria e deve ser calibrado para dar ao cliente um tempo

razoavel de reacao, seja para aportar novas garantias seja para
reduzir os riscos de suas posicoes.
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021

Diligéncias para comunicar o cliente sobre a liquidagao compulsoria

» O intermediario deve comunicar ao cliente, antecipadamente e com
transparéncia, que o intermediario podera, com boa probabilidade,
levar a liguidacao compulsdria as posicoes em aberto detidas pelo
cliente, caso o proprio cliente nao tome medidas para reduzir o risco
de suas posi¢cdes ou aporte novas garantias

» O intermediario deve comunicar ao cliente, antecipadamente e com

transparéncia, sobre os custos adicionais envolvidos: taxa de
corretagem pela mesa.
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021

O que a SMI espera dos intermediarios

» Material didatico de facil compreensao, que permita o pleno
entendimento por parte de clientes de varejo, sobre os
mecanismos de liquidacao compulsoria e os custos adotados
pelo intermediario.
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Oficio-Circular n? 4/2021-CVM/SMI, de 27/08/2021
O que a SMI espera dos intermediarios
» O intermediario atue de forma higida e diligente, no melhor interesse
do cliente e zelando pela integridade e regular funcionamento do
mercado
» O intermediario adote procedimentos de encerramento compulsério
apenas quando alguma das duas seguintes condicdes se apresente:
(i) reducao significativa das garantias alocadas pelo cliente
ou

(i) alteracdo expressiva do preco do ativo e do risco das posicoes
detidas pelo cliente
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