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CONSELHO DE NEGOCIAGAO
PARECER DE ORIENTAGAO ANBIMA Ne 01, DE 17 DE MAIO DE 2022

Esclarecimentos acerca dos artigos 39, 42 e 62
das Regras e Procedimentos ANBIMA para
Negociagao de Derivativos de Balcdao n?2 03
(“Regras e Procedimentos”), vinculadas ao
Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Negociacdo de Instrumentos
Financeiros (“Cddigo”), no que se refere ao
processo de classificacdo de clientes e

derivativos de balcdo das instituigdes.
O Conselho de Negociacdo, no exercicio das atribuicdes a ele conferidas pelo Cddigo, em reunido
realizada em 17 de maio de 2022, decidiu, por unanimidade, por emitir o presente parecer de
orientacdo conforme previsto no art. 40, inciso VI do Cédigo:

CONSIDERANDO QUE:

Em relacdo a classificacdo de clientes que negociam derivativos de balcao:

1. A Regulacdo estabelece que as pessoas habilitadas a atuar como integrantes do sistema de
distribuicdo e os consultores de valores mobilidrios ndo podem recomendar produtos, realizar
operagles ou prestar servicos, sem que verifiguem sua adequac¢dao ao perfil do cliente,
devendo referidas pessoas verificar se: (a) o produto, servico ou operacao é adequado aos

objetivos de investimento do cliente; (b) a situacdo financeira do cliente é compativel com o
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produto, servico ou operacdo; e (c) o cliente possui o conhecimento necessdrio para

compreender os riscos relacionados ao produto, servigo ou operagao;

2.  Para cada um dos itens (a) a (c) mencionados acima, a Regulacdo estabelece requisitos que

devem ser considerados pelas instituicdes no processo de verificacdo do perfil do cliente;

3. No ambito da autorregulacdo, as Regras e Procedimentos mencionam em seu artigo 32 que as
instituicdes submetidas ao Cédigo devem implementar e manter, em documento escrito,
regras e procedimentos para identificar o perfil do cliente na negociacdo de derivativos de
balcdo, enquanto o artigo 42 das Regras e Procedimentos estipula que referida identificacdo
deve ser realizada previamente a negociacdo dos derivativos de balcdo;

4, O artigo 39, inciso Il das Regras e Procedimentos permite que as instituicdes possuam
classificacdo propria, seguindo critérios objetivos e subjetivos, para avaliar e classificar o perfil

do cliente que negocia derivativos de balcao;

5.  As Regras e Procedimentos permitem, por meio do artigo 49, pardgrafo uUnico, que as
instituicoes dispensem do procedimento previsto em referidas Regras e Procedimentos,

exclusivamente quando a negociacdo de derivativos de balcdo seja feita com os seguintes

tipos de clientes: bancos, caixas econémicas, corretoras e distribuidoras de titulos e valores
mobilidrios, gestores de recursos de terceiros, administradores fiducidrios ou outros

integrantes do Sistema Financeiro Nacional (“Publico Elegivel a Dispensa ANBIMA”);

6. A Regulacdo possibilita que as instituicdes nao verifiquem a adequacao do produto, servico

ou operacdo quando o cliente for investidor qualificado, conforme regras e conceito
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definidos na Regulacdo! (“Publico Elegivel a Dispensa CVM”), observadas as excecdes

previstas na Regulagao;

7. O Publico Elegivel a Dispensa ANBIMA é mais restrito e ndo acompanha integralmente o
Publico Elegivel a Dispensa CVM, a medida que este abarca os investidores qualificados de
forma geral, observadas as exceg¢des previstas na Regulagao, enquanto o Publico Elegivel a
Dispensa ANBIMA abarca apenas as instituicdes financeiras, gestores de recursos de terceiros

e administradores fiduciarios;

8. A partir de supervisGes realizadas pela ANBIMA no ambito do Cddigo, pode-se constatar que
ha instituicdes cujo procedimento é dispensar de qualquer tipo de classificacdo ou
identificacdo de perfil, o Publico Elegivel a Dispensa CVM ao invés do Publico Elegivel a
Dispensa ANBIMA, gerando-se, consequentemente, conflito com as disposicées abordadas

neste parecer de orientagao.

Em relacdo a classificacdao dos derivativos de balcdo

9. A Regulacdo CVM estabelece que para atender as obrigacdes de verificar a adequacdo do
produto, servico ou operagdo ao perfil do cliente, as instituicdes devem analisar e classificar
as categorias de produtos com que atuam, identificando as caracteristicas que possam afetar
sua adequacdo ao perfil do cliente, devendo ser considerados, no minimo: (a) os riscos
associados ao produto e seus ativos subjacentes; (b) o perfil dos emissores e prestadores de
servicos associados ao produto; (c) a existéncia de garantias; e (d) os prazos de caréncia

(“Critérios para Classificagdo de Produtos CVM”).

2 Verificar Resolu¢do CVM n2 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada, para a definicdo de investidores
qualificados e dispensa do dever de verificagdo da adequag¢do de produtos, servicos e operagdes ao perfil do

cliente.
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10. As Regras e Procedimentos ANBIMA determinam, por meio do artigo 62, que as instituicdes
devem, no minimo, classificar seus derivativos de balcdo: (a) utilizando no minimo duas
categorias; (b) considerando fatores como: (I) a existéncia ou ndo de limitacdo de
perda/ganho; (Il) a linearidade ou assimetria do comportamento dos possiveis resultados do
derivativo (ajustes), em relacdo as variacdes dos indexadores da operacao; (1) a existéncia ou
nao de eventos de descontinuidade, conforme definidos no Cédigo; (IV) a complexidade do
derivativo de balcdo; e (V) o grau de alavancagem; (c) permitindo o enquadramento de todos
os derivativos de balcdo negociados pela instituicao participante; e (d) sendo atemporal ou
permitindo a inclusdo de novos derivativos de balcdo que venham a ser negociados (“Critérios

para Classificagcdo de Derivativos de Balcao ANBIMA”);

11. Os Critérios para Classificacdo de Produtos CVM sdo diferentes dos Critérios para Classificagao

de Derivativos de Balcao ANBIMA, conforme exposto acima.
O Conselho de Negociacdo, em consonancia com as regras previstas no Cédigo, ORIENTA QUE:

1. As InstituicBes Participantes devem realizar a classificacdo de seus clientes que negociam
derivativos de balcdo, sendo admitida a utilizacdo de critérios objetivos e subjetivos para
tanto;

2. As InstituicGes Participantes ndo devem dispensar de referido processo de classificacdo, e,
consequentemente, da verificacdo da adequacgao das operacdes com derivativos de balcao
ao perfil do cliente, clientes que ndo integrem o Publico Elegivel a Dispensa definido pela
ANBIMA;

3. As Instituicdes Participantes devem observar os Critérios para Classificacdo de Derivativos
de Balcao ANBIMA, a medida que sdo complementares e nao excludentes em relagdo aos

Critérios para Classificacdao de Produtos CVM. A norma da autorregulacdo busca, assim, em
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conformidade com todos os critérios estabelecidos pela Regulacado, fixar critérios adicionais

para as Institui¢cdes Participantes classificarem o tipo de produto em questao.

Os termos e expressdes em letras mailsculas que ndo forem expressamente definidos neste parecer

de orientagdo terdo o mesmo significado a eles atribuidos pelo Cédigo.

Sao Paulo, 17 de maio de 2022.

Paulo Eduardo Waack

Presidente do Conselho de Negociacao
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