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COMUNICADO EXTERNO
Participantes dos Mercados da B3 — Segmento BM&FBOVESPA

Ref.: Interpretacao sobre a Instrucao CVM 505/2011 alterada pela Instrucao
CVM 612/2019 - Realizacio de Operacoes de Carteira Propria do
Participante em Outro Intermediario

Por solicitagdo da BSM Supervisao de Mercados, a B3 divulga os anexos abaixo.

e Consulta a Comissdao de Valores Mobiliarios (CVM), feita pela BSM por
intermédio da correspondéncia 1143/2020-DAR-BSM, de 15/04/2020, com
propdsito de esclarecimento sobre interpretacdao do artigo 25 da Instrucao CVM
505/2011 alterada pela Instrucao CVM 612/2019, no que se refere a realizacao
de operacdes de carteira propria do participante em outro intermediario com a
finalidade de “client facilitation”.

e Resposta a referida consulta, recebida da CVM, por meio do Oficio
43/2020/CVM/SMI, de 07/05/2020.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Superintendéncia de
Auditoria de Negodcios da BSM, pelo e-mail auditoria@bsmsupervisao.com.br ou
pelo telefone (11) 2565-6074.

Gilson Finkelsztain

Presidente

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP

com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
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SUPERVISAO DE MERCADOS

15 de abril de 2020
1143/2020-DAR-BSM

lImo. Sr.

Francisco José Bastos Santos

Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (SMI)
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

Ref.: Interpretagdo sobre a Instrugcdo CVM 505/2011 alterada pela Instrucéo
CVM 612/2019 - Realizagdo de operagoes de carteira proépria do
Participante em outro intermediario

Prezado Senhor,

Referimo-nos ao cumprimento, pelos Participantes de Negociagcdo Plenos e
Participantes de Negociagéo (“Participante”) dos mercados administrados pela B3,
do artigo 25 da Instrugdo CVM 505/2011 alterada pela Instrugdo CVM 612/2019,
que estabelece que as pessoas vinculadas ao Participante somente podem
negociar valores mobilidrios por meio do proprio Participante a que estiverem
vinculadas, com excegédo, dentre outras situagdes, das negociacdes intermediadas
por instituicdo contratualmente obrigada a prestar informagdes ao Participante
sobre operagdes efetuadas por pessoas vinculadas, e que detenha autorizagao
expressa das pessoas vinculadas para tal fornecimento de informagoes.

Ainda, para os efeitos da referida Instrugdo, as operagdes realizadas para a carteira
propria ou conta de titularidade do Participante equiparam-se as operagdes de
pessoas vinculadas. Dentre as operacdes realizadas em conta de titularidade do
Participante, destacam-se aquelas destinadas a fomentar a liquidez de valores
mobiliarios, denominadas client facilitation.

Os Participantes que oferecem o servico de client facilitation realizam tais
operagdes por meio de (i) conta de titularidade do préprio Participante ou de (ii)
conta em nome de entidade pertencente ao mesmo grupo e/ou conglomerado
financeiro do Participante, sendo que esta pode ser conta cadastrada no
Participante ou em outro intermediario.

Para as operagdes de client facilitation, as contas utilizadas na forma (ii) descrita
acima possibilitam ampliar o fomento das operagdes dos clientes, com o aumento
de liquidez dos respectivos ativos no mercado e a redugéo do risco do Participante.
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Aos Participantes independentes, isto €, que ndo pertencem a um grupo e/ou
conglomerado financeiro, néo é possibilitada a abertura de contas na forma (ii)
descrita acima, pois a norma pressupde que as operagdes de carteira propria ou
de client facilitation somente podem ser negociadas por meio do préprio
Participante.

Deste modo, em nosso entendimento, os Participantes independentes poderiam
realizar operagbes de carteira propria com a finalidade de prover liquidez as
operacgdes dos seus clientes, denominadas client facilitation, por meio do préprio
Participante ou em outros intermediarios, assim equiparando as mesmas
operagOes realizadas por entidade pertencente ao grupo e/ou conglomerado
financeiro do Participante. No caso das operagdes realizadas em outro
intermediario, destacamos ainda que o Participante possui acesso a todas as
informagdes sobre tais operagdes, nos termos do inciso 1V do artigo 25 da Instrugéo
CVM 505/2011 acrescentado pela Instrucao CVM 612/2019.

Diante do exposto acima, consultamos essa Superintendéncia sobre a adequagao
ou nao de nossa interpretagao.

Colocamo-nos a disposigao para esclarecimentos a esse respeito.

Atenciosamente,

Marcos Jose Rodrigues Torres
Diretor de Autorregulagao
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Oficio n2 43/2020/CVM/SMI

Rio de Janeiro, 07 de maio de 2020.

A

BSM SUPERVISAO DE MERCADOS

A/C Sr. MARCOS JOSE RODRIGUES TORRES
Diretor de Autorregulacao

(11) 2565-6155 / 2565-6144
marcos.torres@bsmsupervisao.com.br
atendimento.reguladores@bsmsupervisao.com.br

Assunto: Consulta quanto a aplicabilidade do inciso IV do § 12 do art.
25 da ICVM n2 505, incluido pela ICVM n2 612, c/c a ICVM n2 618.

Carta 1143/2020-DAR-BSM, de 15.04.20.

Processo 19957.002892/2020-64.

Prezado Diretor,

1. Faz-se referéncia a Carta 1143/2020-DAR-BSM, enviada a esta CVM
em 15.04.20, consultando quanto a aplicabilidade do inciso IV do § 19 do art. 25 da
Instrucao CVM n? 505/11, incluido pela Instrucao CVM n? 612/19, c/c a Instrucao
CVM n? 618/20, a respeito da realizacao de operacdes de carteira prépria de um
Participante em outro Intermediario.

2. O mencionado normativo também estabelece, nos termos do
caput do mesmo art. 25, que as pessoas vinculadas ao Participante somente
podem negociar valores mobilidrios por meio do préprio Participante a que
estiverem vinculadas, excetuadas as situacdes elencadas pelo § 12 do art. 25,
dentre as quais aquelas indicadas pelo inciso IV, qual sejam, as negociacoes
intermediadas por Instituicao contratualmente obrigada a prestar informacdes ao



Participante sobre operacbes efetuadas por pessoas vinculadas, e que detenha
autorizacao expressa das pessoas vinculadas para tal fornecimento de
informacoes.

3. Adicionalmente, para os efeitos da ICVM n? 505, as operacdes
realizadas para a carteira prdpria ou conta de titularidade do Participante
equiparam-se as operacdes de pessoas vinculadas, conforme consta do § 292 do
citado art. 25. Neste contexto, destacam-se aquelas destinadas a fomentar a
liquidez de valores mobiliarios denominadas client facilitation.

4. Segundo a BSM, os Participantes que oferecem tal servico
realizariam tais operacdes por meio de (i) conta de titularidade do préprio
Participante ou (ii) conta em nome de entidade pertencente ao mesmo grupo e/ou
conglomerado financeiro do Participante, sendo que esta poderia ser conta
cadastrada no Participante ou em outro Intermediario.

5. A BSM acrescenta que, no caso dos Participantes independentes,
nao pertencentes a um grupo ou conglomerado financeiro, nao seria possibilitada
a abertura de contas na forma (ii) acima descrita, pois a norma estabeleceria que
as operacdes de carteira prépria ou de client facilitation somente poderiam ser
negociadas por meio do préprio Participante.

6. A BSM informa que para as operacdes de client facilitation, as
contas utilizadas na forma descrita acima possibilitariam ampliar o fomento das
operacoes dos clientes, com o aumento de liquidez dos respectivos ativos no
mercado e a reducao do risco do Participante.

7. Finaliza a BSM expondo seu entendimento, qual seja, de que “[...] os
Participantes independentes poderiam realizar operacoes de carteira préopria com
a finalidade de prover liquidez as operacoes dos seus clientes, denominadas client
facilitation, por meio do prdéprio Participante ou em outros intermediarios, assim
equiparando as mesmas operacées realizadas por entidade pertencente ao grupo
e/ou conglomerado financeiro do Participante. No caso das operacoées realizadas
em outro intermediario, destacamos ainda que o Participante possui acesso a
todas as informacées sobre tais operacbdes, nos termos do inciso 1V do artigo 25 da
Instrucgdgo CVM 505/2011 acrescentado pela Instru¢cago CVM 612/2019", e
guestionando sobre a adequacao, ou nao, de sua interpretacao.

8. Em relacao a interpretacdao da nova redacao do § 12 do art. 25 da
ICVM n® 505, com a inclusao do inciso IV, nos termos da ICVM n? 612 e sua
vigéncia a partir de 02.03.2020 promovida pela ICVM n® 618, entendemos a
pertinéncia de a carteira prépria de um intermediario poder operar por meio de
outro intermediario.

9. Nessa medida, acompanhamos o entendimento da BSM de que os
"participantes independentes poderiam realizar operacbes de carteira propria com
a finalidade de prover liquidez as operacoes dos seus clientes, denominadas client
facilitation, por meio do proprio Participante ou em outros intermediarios, assim
equiparando as mesmas operac¢oes realizadas por entidade pertencente ao grupo
e/ou conglomerado financeiro do Participante", desde que atendida a nova
redacao do § 12 do art. 25 da ICVM n? 505, nos termos do inciso IV incluido
pela ICVM n? 612, com vigéncia a partir de 02.03.2020 promovida pela ICVM n?
618.

10. Por fim, ressaltamos a obrigacao determinada pelo paragrafo
Unico do art. 30 da ICVM n¢ 505, pela qual ao intermediario, pertencente a
conglomerados ou nao, é vedado privilegiar seus préprios interesses ou de
pessoas a ele vinculadas em detrimento de seus clientes.



Atenciosamente,

C/C:

Superintendéncia de Acompanhamento de Mercado (BSM) - Julio Cesar Cuter
julio.cuter@bsmsupervisao.com.br

Superintendéncia de Auditoria de Negdcios (BSM) - Hanna Miyashita
hanna.miyashita@bsmsupervisao.com.br

eil _. | Documento assinado eletronicamente por Francisco José Bastos Santos,
Hh=ls L'ﬁ Superintendente, em 07/05/2020, as 12:08, com fundamento no art. 69, §
eletrénica 19, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

¢[@] A autenticidade do documento pode ser conferida no site

https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cddigo
verificador 0987289 e o cédigo CRC 1B946CEB.

b1 This document's authenticity can be verified by accessing

https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cédigo Verificador"
0987289 and the "Cdédigo CRC" 1B946CEB.
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