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Oficio DIR 0031/17
Aos Senhores:

Antonio Carlos Berwanger
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado (SDM)

Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

Marcus Vinicius de Carvalho
Nucleo de PLDFT — Superintendéncia Geral (SGE)

Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)

Ref.: Edital de audiéncia publica SDM 09/16 — Minuta de Instru¢do que dispde sobre a prevencdo a
lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo — PLDFT, no ambito do mercado de valores

mobiliarios.

Prezados Senhores,

Primeiramente, congratulamos a CVM pela iniciativa, que visa ao aperfeicoamento da
regulamentacdo do mercado de capitais brasileiro e, em especial, da instru¢cdo que dispde sobre a
prevencao a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo - PLDFT no ambito do mercado

de valores mobilidrios.

A ANBIMA - Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais, na
qualidade de representante das instituicdes que atuam nesses mercados, reuniu um grupo de

trabalho misto sob a coordenacao do Comité de Compliance com integrantes dos Comités Juridico,

.~

fundos 555, fundos estruturados, servicos qualificados (custédia e escrituracdo), distrib
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tesouraria, finangas e corretoras independentes, para tratar das alteragdes propostas no edital de
audiéncia publica SDM 09/16 da Instru¢do CVM 301/99 (ICVM 301), o qual também propde a
revogacao de disposi¢des especificas da Instrugdo CVM 505/11 (ICVM 505).

O grupo agradece os esclarecimentos feitos pelos representantes da CVM durante a audiéncia, além
da reiterada demonstracdo de disposicdo da Autarquia de buscar o aprimoramento regulatério
mantendo em perspectiva a necessidade de evitar a imposi¢ao de custos que ndo se traduzissem em
beneficios efetivos de controle. Um dos principais objetivos dos comentarios elaborados a seguir
pelo grupo foi o de colaborar para que o texto final da norma venha refletir de modo mais adequado

as intengdes da CVM.

A seguir, apresentamos nossas consideracdes:
1. CRIAR CAPITULO DE DEFINICOES
1.1 Definigdo de cliente

Reconhecemos que muitas melhorias foram inseridas pela CVM na norma em audiéncia publica,
notadamente a diferenciacdao no relacionamento dos agentes com o cliente’, sendo agora direto ou

indireto.

N3o obstante esta diferenciacdo tenha auxiliado para uma melhor compreensdo da norma, ainda
restam muitas duvidas de interpretacdo por parte do mercado e das pessoas abarcadas pela nova
ICVM 301, que gostariam de maiores esclarecimentos e ter melhor percepcao da real expectativa do

regulador, considerando, inclusive, os diferentes escopos de atuacao que cada ente pode ter.

1 . I . . . ) .
A minuta em audiéncia também se refere por vezes a “relacionamento direto com o investidor”.
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Depois de reiteradas discussdes com o grupo, chegamos a conclusdo que um ponto de partida para
esclarecer muitas dessas duvidas seria definir o que a CVM entende por “cliente” para fins de PLDFT,
de modo que os prestadores possam identificar as obrigacdes que lhe cabem no ambito de suas
atividades.

Com o intuito de agregar fundamentos para uma melhor definicdo, destacamos os seguintes

conteudos:

i Item 45 do Oficio-Circular CVM/SIN 05/15, em que, no contexto de PLDFT na industria de
fundos de investimento, a CVM informa que assim como o passivo de clientes e investidores,
a negociacdao de ativos e valores mobiliarios financeiros, nos fundos de investimento e
carteiras administradas, deve também ser analisada e monitorada para fins de PLDFT; e

ii. Guia ANBIMA de PLDFT (Guia ANBIMA), que divide o programa de PLDFT para fundos de
investimento e carteiras administradas em 2 (duas) etapas: (i) clientes (passivo) e (ii)

investimentos realizados pelos fundos e/ou carteiras (ativo).

De uma perspectiva mais conceitual e ampla (para além da industria de fundos de investimento),
ponderamos que os prestadores de servico no mercado de capitais, de modo geral, consideram um
investidor seu cliente na medida em que com ele possuam relacionamentos ou vinculos de natureza
comercial ou contratual direta. E com rela¢do a esses investidores “clientes” que sdo possiveis as
diligéncias de cadastro, classificacdo de cliente conforme a ABR (considerando inclusive naturezas
gue exijam cuidado maior na classificacdo), processo “conheca seu cliente”, identificacdo de
beneficiario final (conforme aplicavel), avaliagdes mandatdrias da conveniéncia de continuidade de
relacionamento, apenas para dar alguns exemplos dentre as diversas disposicdes da minuta em

audiéncia que se valem do termo “cliente”.

Nesse sentido, entendemos que podemos conceituar cliente para fins da instru¢cdo de PLDFT como:
P S . . . . . . ~
Pessoa natural ou juridica, fundo de investimento, clube de investimento ou o investidor nao

residente que mantém relacionamento comercial direto com as pessoas mencionadas no art. 29

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +551134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br




N

ANBIMA

desta Instru¢do e em nome do qual sdo efetuadas operagdes com valores mobilidrios.” Mais adiante

faremos proposta de artigo para constar na norma.

Nas situacdes em que a norma porventura se referir a investidores com os quais o prestador de
servico ndo mantém relacionamento direto de natureza comercial ou contratual, ndo nos parece

adequado chama-lo de seu “cliente”, por isso acreditamos ser preferivel utilizar outra express3o.’

1.2 Definicdo de Contraparte das operagdes dos fundos de investimento e carteiras

administradas

Y

Em relagdo a contraparte, o Oficio-Circular CVM/SIN 05/15 trouxe no item 45 denominado
“Necessidade de rotinas especificas para os investimentos realizados pelos Fundos (Ativo)”, a
informacdo de que “assim como o passivo de clientes e investidores, a negociacdo de ativos e
valores mobiliarios nos fundos de Investimento e carteiras administradas também deveria ser
analisada e monitorada para fins de PLDFT”. E informou, também, que a contraparte da operacao

seria considerada, nesta situac3o, “cliente” do gestor”.

Um ponto de preocupacdo para os prestadores foi a auséncia na nova instrucdo de previsdo
expressa do controle de PLDFT para os ativos negociados nos fundos de investimento e carteiras

administradas constantes no Oficio-Circular CVM/SIN 05/15 e no Guia ANBIMA. Julgamos que

2 A minuta em audiéncia aparentemente utiliza os termos “relacionamento direto com o cliente” (que ndo nos parece adequado) e
“relacionamento direto com o investidor” de modo intercambiavel, o que acreditamos ser indesejdvel. E.g. art. 11, caput, confrontado
como art. 19, §192 e 24, §392.

3 Esta afirmacgdo deve ser considerada com cautela, ja que seu objetivo principal na ocasido foi delimitar que, como regra geral, a
atuacdo do gestor no ambito do PLDFT, diz respeito as operagdes dos fundos de investimento (e carteiras administradas), e que, nesse
sentido, no caso dos fundos de investimento, é o conhecimento da contraparte da operagdo do fundo, e ndo o do cotista do fundo, o
dado relevante para o gestor. N3do se pretende com isso dizer que o gestor trata a contraparte das operagdes dos fundos e carteiras
como seu cliente para todos os efeitos da norma de PLDFT, o que seria descabido. Conforme o contexto, o gestor tratara a
contraparte das operagSes do fundo como se fosse um cliente seu para finalidade de cumprimento de certas obrigagcdes de
monitoramento, andlise e comunica¢do da norma. Neste sentido, o gestor deve identificar as contrapartes (conforme ja previsto no
Guia Anbima de PLDFT). J4 outras obrigagdes, como o cadastramento completo da contraparte nos termos exigidos pelos anexos da
minuta, ndo correspondem a atividades realizadas, ou que devam ser realizadas, pelos gestores, e com relagdo a essas obrigacdes a
equiparacgdo da contraparte do fundo a um “cliente” do gestor ndo funciona.
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abordar diretamente esta questdo seja de extrema relevancia para o mercado, que apds a
divulgacdo do Guia ANBIMA e Oficio-Circular CVM/SIN 05/15 passou a implementar programa de

PLDFT tendo como cliente a contraparte dos fundos de investimento e carteira administrada.

Sem prejuizo de outras sugestGes sobre esse tema que trataremos ao longo do documento,
sugerimos tal como feito com o termo “cliente”, conceituar para fins de PLDFT o termo “contraparte
do fundo de investimento ou carteira administrada” como sendo “a pessoa natural ou juridica,
fundo de investimento, clube de investimento ou o investidor ndo residente que atuam como
contraparte nas operagdes realizadas pelos fundos de investimento e carteiras administradas
guando da aquisicdo de ativos”, de modo a esclarecer quais sdo as responsabilidades do gestor

perante a nova ICVM 301.

Destacamos que a ANBIMA n3o tem a intencdo de estabelecer uma definicdo geral de contraparte,
com aplicacdo além do contexto de fundos de investimento, carteira administrada e da norma em
audiéncia. Esta definicdo tem o objetivo exclusivo de delimitar melhor certas obrigacdes do gestor

no ambito da regulagdo de PLDFT da CVM.
No item 1.4 abaixo sugerimos proposta de artigo.

1.3 Defini¢ao de Beneficidrio Final

Referente ao conceito de beneficidrio final, embora a CVM tenha afirmado no relatério de audiéncia
publica que o conceito descrito na nova ICVM 301 seguiu o padrdo adotado pela Instrucdo
Normativa 1.634/16 da Receita Federal do Brasil (RFB), a redacdo ndo estd semelhante,
notadamente com relacdo as excecdes ali previstas na disposicdo que estabelece a exigéncia de

identificacdo do beneficiario final (art. 17).

Atribuir conceitos distintos na regulamentacdo brasileira de um assunto tdo complexo e polémico

pode gerar distor¢cOes e inseguranca juridica para todo o sistema. Nesse sentido, sugerimos a
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no capitulo de defini¢bes, a conceituacdo do beneficidrio final como constante na Instrugao da RFB,
assim como no artigo 17, em que sugerimos incluir as excecdes que dizem respeito aos fundos de
investimento que sdo extremamente relevantes para a industria de fundos brasileira considerando
as dindmicas de distribuicdo de fundos de investimento no Brasil, com mecanismos como as

estruturas master-feeder e a distribuigcdao por conta e ordem.

Com relagdo a este item e também com relagdo aos comentdrios aos arts. 15 e 17 da minuta em
audiéncia, importante fazer uma observagao adicional relevante. Conforme mencionamos acima, a
ANBIMA considera desejavel que o tratamento do tema na legislacdo e regulacdo brasileira, inclusive
normas fiscais, seja feito de modo harmonico, evitando dificuldades prdaticas decorrentes de
discrepancia do tratamento do tema nas diferentes esferas em que ele tem repercussao. Ocorre que
o tratamento deste tema em algumas dessas esferas ndo esta ainda inteiramente consolidado e na
esfera fiscal, em particular, hd audiéncias publicas recentes e ainda estdo em andamento algumas
discussGes com as autoridades fiscais (inclusive acompanhadas por representantes da CVM) sobre o

aprimoramento das disposi¢Ges acerca do beneficiario final na Instru¢cdo Normativa 1.634/16.
A seguir proposta de texto para definicao de beneficidrio final diretamente no artigo.
1.4 Criagdo de Capitulo de DefinigGes

Sabemos da dificuldade de se definir em norma alguns conceitos, sobretudo aqueles que podem
possuir definicdo diversa quando colocado em outro contexto que ndo o da norma em questdo.
Contudo, a sugestdo de criar um capitulo de definicdes estd em linha com o ja praticado por outras
instrucdes da CVM, e que contribuiram para o entendimento do mercado. Uma alternativa, na
hipotese de a CVM entender que n3ao é recomendavel deixar prescrito em norma tais defini¢des, é

esclarecer os termos em oficios ou por meio da autorregulacao.

A despeito disso, segue abaixo nossa proposta consolidando conceitos ja definidos na nova ICVM

301 e transposicao de outros constantes no relatério de audiéncia publica.
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“Art. [*]2 Para os efeitos desta Instrugdo, entende-se por:

. Beneficidrio final: é a pessoa natural ed-grupo-de-pesseas-naturais que, em Ultima
instdncia, efetivamente; de forma direta ou indireta, possui, pessta; controla,
eentrele, ou influencia influencie significativamente a entidade, ou wr—cliente a
pessoa natural; pessea—furidica—ou—outra—estrutura—furidica em nome da de qual
uma transagdo é conduzida. esteje-sendo-conduzida-ou-dela-se-beneficie-

Il.  Cadastro: registro por meio fisico e/ou eletrénico das informagcbes e dos
documentos de identificacdo de clientes com os quais a instituicio mantém
relacionamento por meio de servicos e/ou produtos financeiros, vinculado ou ndo

a conta corrente eventualmente mantida na instituigdo.

1. Cliente: pessoa natural ou juridica, fundo de investimento, clube de investimento
ou o investidor ndo residente que mantém relacionamento comercial direto com as
pessoas mencionadas no art. 22 desta Instru¢do e em nome do qual sGo efetuadas

operag¢oes com valores mobilidrios;

IV.  Contraparte do fundo ou de carteira administrada: pessoa natural ou juridica,
fundo de investimento, clube de investimento ou o investidor ndo residente que
atuam como contraparte nas operac¢bes da carteira do fundo realizadas pelos

fundos de investimento e carteiras administradas quando da aquisicdo de ativos.

2. CAPITULO | - AMBITO E FINALIDADE

2.1 Alteragao no inciso |, artigo 22
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O art. 22 da nova ICVM 301 trata das pessoas que estdo sujeitas a norma. Para melhor dividir as
obrigacdes ao longo dos artigos e as propostas de alteracdo que faremos, sugerimos modificar a
redacdo do inciso | do art. 22 separando as atividades em alineas, conforme segue.

“Art. 22 Sujeitam-se as obrigagbes previstas nesta Instrugdo:

| — as pessoas naturais ou juridicas que tenham, em cardter permanente ou eventual,
como atividade principal ou acessdria a:

a) emissdo;

b) distribuicdo;

c) custodia;

d) intermediagdo;

e) consultoria;

f) administracdo fiducidria de carteiras de valores mobilidrios; ou

g) gestdo de recursos.”
I lelvl..]
2.2 Alteracao no §19, artigo 22

Estamos de acordo com o conceito disposto no §12 do art. 22, o qual exclui as companhias abertas
da aplicagdo da norma, contudo entendemos ser necessario ajustar a redacao no trecho final “desde
~ o . I ” .
gue ndo exercam outras atividades abrangidas pelos incisos | a IV do caput”. Isto porque, na medida
em que companhias abertas emitem valores mobilidrios, e que o inciso | do caput inclui referéncia a
emissao de valores mobilidrios em cardter permanente ou eventual, como atividade principal ou
acessoria, eventualmente, uma leitura combinada dessas disposi¢des poderia levar a equivocos de
interpretacdo que colocassem em duvida a disponibilidade da excecdo para as companhias abertas,

contrariando a inten¢do da CVM.
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Ainda que a possibilidade de problemas efetivos com a interpretacdo do texto possa ser remota,
uma alternativa para tratar da questdo de redacdo seria dividir o paragrafo em dois, conforme

segue:

“§ [*]2 A presente Instrugdo ndo se aplica as companhias abertas, desde que, salvo

pela emissdo de valores mobilidrios, estas nGo exercam outras atividades abrangidas

pelos incisos | a IV do caput”.

2.3 Abrangéncia da nova Instrugdo e os impactos nos prestadores de servigos de fundos de

investimento

Embora a CVM tenha diferenciado as obrigacdes da norma por prestadores de servico (com e sem
relacionamento com o cliente ou investidor, nos termos da minuta), conforme dito acima, restam
ainda duvidas para o mercado acerca da abrangéncia de alguns artigos. Algumas duvidas se referem
a identificacdo de quem, nos termos da minuta, a CVM considerara como prestador de servico com
ou sem relacionamento direto com investidor em cada contexto. Outras ocorrem por conta de
algumas disposicées em que a distincdo ndo é feita, mas que impdem obrigacdes que nao parecem
cabiveis aos diferentes prestadores de servico sem relacionamento direto com o investidor em

qualquer contexto.

Ha circunstancias em que certas obrigaces aparentemente esperadas de prestadores de servico
sem relacionamento com o investidor s3ao invidveis, ou impdem custo de observancia
desproporcional aos riscos de PLDFT a que estdo expostos, agregando muito pouco, em termos

praticos, para fins de PLDFT e podendo até onerar os investidores.
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No que diz respeito aos fundos de investimento, vale lembrar que no Brasil este veiculo de
investimento possui estrutura de organizacdo (sob forma de condominio), e é constituido por
deliberagao de um administrador, a quem incumbe, de modo geral, contratar seus prestadores de
servicos. Os prestadores contratados pelo administrador em nome do fundo podem ndo possuir
relacionamento com investidores ou potenciais investidores, sendo que para eles o seu cliente é o

fundo, e seu contato continuo e permanente é com o administrador®, que representa o fundo.

No caso do custodiante do fundo de investimento, é realizado o monitoramento das posi¢cdes dos
ativos do fundo, das operacdes e das negociacdes envolvendo a carteira do fundo®. Para tanto, ele
nao mantém relacionamento direto com o cotista nem detém informacgdes sobre beneficidrios finais

dos fundos.

O gestor, no mesmo sentido, ndo mantem relacionamento com os investidores ou potenciais
investidores. De acordo com o disposto no Guia ANBIMA, ao gestor cabe, nas operagdes de
investimento realizadas pelos fundos, cadastrar e monitorar as contrapartes das operacdes, que sao
consideradas seus clientes®. De igual forma disp&e o Oficio-Circular CVM/SIN 05/15, que informa no
item 46 que “[...] o gestor do Fundo ou Carteira Administrada é o responsdvel pela andlise para fins
de prevencdo a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo das contrapartes quando da

aquisicdo de ativos, devendo, portanto possuir, implantar e manter adequado Programa de PLDFT.”

O gestor em regra ndao mantém relacao comercial com os cotistas dos fundos. Ele pode, por vezes,
manter alguma interacdo com eles quando solicitados, especialmente nas hipdteses de fundos de

investimento exclusivos ou reservados, para explicar cendrios e perspectivas econdmicas, por

4 E esse aspecto de que o contato continuo e permanente de alguns desses prestadores de servigo é com o administrador ou gestor (e
ndo propriamente com cada fundo) pode ter repercussdes relevantes, conforme comentdrios adiante.

5 E é importante ndo perder de vista, de uma perspectiva de regulagdo eficiente, que tal monitoramento pelo custodiante do fundo,
no limite de suas atividades, pressupde uma atividade onerosa e que, em muitos casos, tende a ser menos eficaz do que os controles
sobre as operagdes do fundo que seriam realizados por outros prestadores de servigo regulados considerando as mesmas operagdes
realizadas pelos fundos.

6 Novamente aqui, conforme comentario anterior, esta afirmagdo deve ser considerada com cautela, ja que seu objetivo principal na
ocasido foi delimitar que, como regra geral, a atuagdo do gestor no ambito do PLDFT, diz respeito as operagdes dos fundos de
investimento (e carteiras administradas), e ndo o cadastro e procedimentos “conhega seu cliente” dos cotistas do fundo.
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exemplo. No entanto, o relacionamento continuo direto é, conforme o caso, do administrador ou do
terceiro contratado para efetuar a distribuicdo. Evidentemente, a situacdo é diversa nas hipoteses
especificas em que o préprio gestor realize efetivamente a distribuicdo de cotas, nos termos

atualmente permitidos pela ICVM 558, e observados os requisitos ali previstos.

Em geral, e pela légica regulatdria, entendemos que cabe ao distribuidor manter o relacionamento
com os cotistas, que é quem origina a aplicagao no fundo de investimento. Nesse contexto, fazemos

referéncia ao Guia ANBIMA, que menciona que:

“[...] o Processo de Identificacdo de Clientes (Cadastro) e conheca o seu cliente (“KYC“) — é realizado
pela instituicdo que mantém relacionamento com o cliente, conforme abaixo:
a. Fundos de Investimento: administrador ou terceiro por ele contratado’ para efetuar a
distribuicdo das cotas do fundo;
b. Fundos de Investimento negociados em mercado organizado: instituicdo intermedidria que
realiza a negociacdo em nome do cliente;
c. Distribuicdao por Conta e Ordem: instituicdao que realiza a distribui¢cdao por conta e ordem nos
termos da regulamentag¢ao em vigor; e

d. Carteira Administrada: gestor.”

A eventual imposicao de deveres de diligéncia com o objetivo de assegurar que atividades de PLDFT
realizadas por outros prestadores de servico regulados pela CVM serdo corretamente conduzidas
pode gerar outras sobreposicdes (por exemplo, com a supervisdo realizada pelos administradores
fiduciarios sobre os distribuidores contratados para a distribuicdo primaria de cotas de fundos), e

devem ser avaliadas sob o aspecto da relagao entre custo e beneficio da exigéncia.

A atividade empresarial é regida pela livre iniciativa, cabendo a cada individuo optar ou nao pelo

ingresso no mercado de negdcios. No entanto, ao fazé-lo, deve estar atento aos imperativos que

7 . . . e L ~ .
Em termos mais precisos, a contratagdo é feita pelo administrador em nome do fundo, nos termos da regulamentagdo aplicavel
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regulamentam o ramo escolhido, tendo em vista que algumas obrigacdes haverdo de surgir pelo
simples desempenhar das atividades, e ndo apenas quando da celebracdo de contratos particulares.
E este o caso das instituicdes financeiras, conduzidas por operagdes integralmente protegidas por
sigilo, com a obrigacdo, portanto, de preservar o segredo das informacdes de todos aqueles para os

guais se posicionou em decorréncia de suas func¢des, seja em razao de contrato ou ndo.

2.4 Abrangéncia da nova Instrugao e os impactos para além da industria de fundos de

investimento

Vale mencionar o panorama mais geral da atividade dos custodiantes, cuja prestacdao de servigos
pode se dar em beneficio, por exemplo: (i) dos prdprios comitentes que o contratem diretamente,
associados ou ndo a servicos de intermediacao; (ii) de investidores institucionais que o contratem
diretamente; (iii) de investidores cujos recursos sao geridos por gestores profissionais, por meio de
carteiras administradas, em casos em que a contrata¢do seja feita pelo préprio gestor, sem que haja
propriamente um relacionamento direto do custodiante com o investidor titular da carteira e dos
ativos; (iv) de outros investidores estrangeiros para os quais ndo se utilize do mecanismo de
cadastro simplificado; (v) de investidores estrangeiros sob o mecanismo do cadastro simplificado,
sujeito a dinamica proépria, cujo reconhecimento ja estd consolidado na regulacdo, de
relacionamento com custodiantes globais ou outros intermediarios estrangeiros, e prestacdao de
servicos em beneficio dos participantes da conta coletiva dos quais o custodiante possui rol mais
limitado de informacdes, segundo o regramento especifico do mecanismo; (vi) de depositarios de
depositary receipts emitidos em outras jurisdicdes (e.g. ADR); e (vii) do emissor, na modalidade

“custodiante do emissor”, nos termos do art. 12, §19, Il da Instrugao CVM 542.

A compreensdo dessas diferentes situagdes e de suas peculiaridades nos parece importante para
que se possa distinguir, em cada caso, quais atividades, numa regulacdo eficiente, devem ser
esperadas dos custodiantes para que o risco inerente de PLDFT esteja adequadamente
gerenciado.Em alguns casos, em que os custodiantes sdao contratados por outros prestadores de

servicos no mercado de capitais, pode haver também diligéncias aplicadas aos prestador
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servigo/participantes em contato direto com o servi¢o de custddia (e.g. gestores profissionais que

tomam decisdes de investimento por investidores e enviam instrugdes ao custodiante).

Na hipdtese da custddia de ADR, por exemplo, controles de PLDFT pelo custodiante, numa ética de
ABR e regulacdo eficiente, pareceriam extremamente limitados e talvez sequer aplicaveis.
Evidentemente, nesse caso, o custodiante desconhece os investidores finais que detém os ADR no
exterior (frequentemente sequer o depositdrio tem conhecimento dos investidores finais
adquirentes dos depositary receitps dada a dinamica do mercado norte-americano). O caso do
custodiante do emissor, nos termos do art. 12, §19, |l da Instrucdo CVM 542, é também bastante
ilustrativo de situagdao em que, pela posicao do prestador de servigo na cadeia, a imposi¢ao de

obrigacdes para fins de PLDFT seria bastante inadequada e ineficiente.

A aplicacdo do principio da razoabilidade, expressado no Parecer de Orientacdo 31 da CVM, em
muitos dos casos acima mencionados parece afastar qualquer diligéncia relevante em termos de
PLDFT por parte do custodiante. Contudo, a despeito da reconhecida importancia do principio da
razoabilidade, é importante destacar que esse principio, por si s6, pode ser, conforme o contexto,
insuficiente: (i) para proporcionar seguranga aos prestadores de servicos com relacdo a
interpretacdo que serd dada quanto a extensdo de suas obrigacGes ao longo do tempo, e (ii) para
assegurar que a regulacado sera aplicada consistentemente de modo eficiente e simétrico, evitando
tanto a imposicdo de custos significativos sem a contrapartida em beneficios tangiveis, como a
assimetria na realizacdo de diligéncias por parte dos prestadores de servico em decorréncia de

inseguranga na interpretagdo da norma.

Consideramos oportuno fazer estes apontamentos e pedir esclarecimentos a CVM de como
proceder em determinados casos por algumas razdes principais. A primeira é a necessidade de
seguranca juridica, aspecto relevante e que ndo é automaticamente resolvido pelo principio da
razoabilidade, na medida em que ndo é possivel assegurar aos prestadores de servico que os
critérios de razoabilidade serdo aplicados de modo consistente e ponderado, ao longo do tempo e

pelos diferentes aplicadores da norma. A segunda é a necessidade de se evitar equivoc

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +55 1134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br



N

ANBIMA

interpretacdao e o risco de adogao de visdes de riscos ndao uniformes entre os participantes dos
mercados. Essa avaliacdo é oportuna, também, pela necessidade de se evitar a criacdo ou aumento
de custos sem beneficios tangiveis ou proporcionais em termos de eficiéncia de controle de PLDFT
da perspectiva do mercado, considerado como um todo, questdo essa de extrema relevancia para a

implementacao da ABR.

2.5 Inclusao de paragrafo no artigo 22 para tratar a abrangéncia do servigo de escrituragao

Ao longo deste documento sdo expostas algumas dulvidas e preocupagdes com relacdo ao
posicionamento de certos prestadores de servico sujeitos a norma quando ndo had um

relacionamento direto com um cliente investidor.

Exemplos ilustrativos destas duvidas e preocupac¢des surgem com relacdo aos prestadores de
servicos de escrituracdo de valores mobilidrios, nos diversos contextos em que este servico é
prestado (escrituracdo de acbdes e outros valores mobilidrios emitidos por companhias abertas,
conforme estes sejam ou ndo objeto de depdsito centralizado, bem como escrituracdo de valores

mobilidrios de outros emissores, conforme estes sejam ou nao objeto de depdsito centralizado).

Da perspectiva de uma regulacdo eficiente pareceu-nos que varios aspectos deveriam ser
considerados na definicdo das obriga¢bes dos escrituradores de valores mobilidrios sob a nova
norma, dentre os quais: (i) as caracteristicas e peculiaridades da prestacdo de servico de
escrituracdo de valores mobilidrios, (ii) o fato de que o cliente contratante dos servicos de
escrituracdo é o emissor de valores mobilidrios, inclusive as companhias abertas que, no controle de
titularidade das a¢des nominativas realizado por elas préprias em seus livros, estardao de modo geral
dispensadas do cumprimento da nova norma, (iii) o tratamento dado as questdes cadastrais sob a
Instrucdo CVM 543, (iv) as diferentes atribuicGes dos prestadores de servico na infraestrutura de
mercado definida pelas Instrucées CVM 541, 542 e 543, e a logica e limites da interacdo entre eles, e

(v) o risco de sobreposicGes com atividades de PLDFT realizadas por outros prestadores de servicos
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regulados nos diversos contextos em que a atividade de escrituracao de valores mobilidrios é

prestada.

Por estas razbes e com objetivo de evitar interpretacées equivocadas da norma, sugerimos a

inclusdao de um paragrafo no art. 22, conforme segue:

$4° As obrigag¢des do escriturador de valores mobilidrios sob esta InstrucGo dizem
respeito ao cumprimento das obriga¢des relacionadas aos arts. 29 a 31, considerando
as informacgoes que lhe estejam disponiveis, com relacdo aos valores mobilidrios por

ele escriturados que ndo estejam depositados no depositdrio central.

2.6 Inclusdao de pardgrafo no artigo 22 para tratar o PLDFT dos ativos negociados pelas

carteiras dos fundos de investimento

Conforme dito acima, a auséncia na nova instrucao de previsdo expressa do controle de PLDFT para
os ativos negociados nos fundos de investimento e carteiras administradas constantes no Oficio-
Circular CVM/SIN 05/15 e no Guia ANBIMA preocupou o mercado, que ficou em ddvida se essa

auséncia de previsao estaria demonstrando uma alteragao de entendimento da CVM.

Consideramos de extrema importancia que a CVM trate deste tema na nova instrucao, mas caso
esta Autarquia opte por tratar o tema apartado da norma, que a exemplo do que foi feito na
elaboracdao do Guia ANBIMA, que este tratamento seja precedido de discussdo com a industria de
fundos e prestadores de servico por ela representados. Em particular, consideramos importante
qgue alguns esclarecimentos relevantes do Oficio Circular SIN 5 e Guia ANBIMA de PLDFT sejam
preservados. Entre eles, os esclarecimentos relativos as operagdes cursadas em Bolsas e controles
relativos aos investimentos realizados pelos fundos de investimento constantes do Oficio-Circular
CVM/SIN 05/15 e do item 2 do texto anexo ao Guia ANBIMA, notadamente aquelas hipdteses nas
guais se exime a instituicdo gestora de fundos de Investimento de diligéncia adicional em relagdo ao

controle da contraparte do fundo.
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Considerando a reunido realizada no dia 31/02/17 entre CVM e ANBIMA, entendemos que prevalece
o disposto nos documentos emitidos por esta Autarquia. Desta forma, fazemos a seguinte sugestao
com o objetivo de trazer para a norma o texto contido no Oficio-Circular CVM/SIN 05/15 e Guia

ANBIMA.
Segue proposta:
Art. 22 [...]

$§59 O gestor, mencionado no inciso I, alinea “g” deste artigo, estd sujeito as
obrigag¢bes previstas nesta InstrugcGo em relagdo as contrapartes das operagdes

negociadas pelos fundos de investimento.

2.7 Inclusao de paragrafo no artigo 22 com o objetivo de limitar a aplicagdo da norma ao

ambito de atividade dos prestadores

E fundamental para a implementacdo eficaz de uma regulamentacdo que adota a ABR que haja
diferenciacdo dos requerimentos de PLDFT entre os diferentes prestadores de servico. Conforme os
exemplos acima expostos ha fatores relevantes de riscos de PLDFT em cada tipo de servico, que
permeiam o risco de lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo (LDFT) especifico do
produto ou servico oferecido, o grau de interacao entre o prestador e o cliente ou contraparte, o

acesso legalmente limitado as informacodes de clientes finais, entre outros.

Sendo assim, entendemos que a implementacdo de determinados niveis de controle deve ser
diferenciada e resultante desses e de outros fatores que originam niveis de risco diferentes. Nesse
sentido, e para dar mais clareza e compreensao da abrangéncia da norma, sugerimos a CVM que

inclua o paragrafo abaixo no art. 22, conforme segue.
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N3do consideramos que o pardgrafo abaixo, individualmente, esclareca todos os pontos de duvidas
do mercado. Porém, ele refor¢a que a CVM reconhece que determinadas obriga¢des, dado o ambito

de atividade de cada prestador, pode ndo se aplicar.

$59 A presente Instrugdo se aplica as pessoas mencionadas no inciso | do caput no que

lhes for cabivel no contexto de suas atividades, sob o principio da razoabilidade.

3. CAPITULO Il - REGRAS, PROCEDIMENTOS E CONTROLES INTERNOS
3.1 Alteragao no inciso |, §42, artigo 32

No tocante ao paragrafo 49, | do art. 32, a norma considera que é evidéncia de implementacao
inadequada das regras, dos procedimentos e dos controles internos a reiterada ocorréncia de falhas
por parte das instituicdes. Contudo, embora estejamos cientes de que redacdao semelhante foi
adotada em outras normas da CVM, entendemos que o termo “reiterada” no contexto desta norma,
que abrange ABR, pode ensejar distor¢des de interpretagdo no mercado, sobretudo dos

autorreguladores que realizam a supervisdo das pessoas abarcadas pela norma.

Desta forma, buscando trazer seguranga aos participantes de mercado e de acordo com o GAFI, no
documento “Risk-Based Approach Guidance for the Banking Sector”, item “A — 10”, o qual
reconhece que a metodologia de ABR ndo é uma abordagem de “zero falha” e que, poderd haver
ocasiGes em que a instituicdo tomou todas as medidas razodveis para identificar e mitigar riscos de
lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo, mas ainda assim foi usada com tal propdsito,

sugerimos alterar o referido inciso, conforme segue:

“Art. 32, 842[...]
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| — a reiterada ocorréncia de falhas relevantes sem ag¢bes corretivas adequadas e
tempestivas;

3.2 Alteragao no artigo 42

Referente ao art. 49, a possibilidade de indicagdo de um Unico diretor responsavel nos parece mais
apropriada, levando em consideracdo nao apenas a diversidade de porte das instituicdes sujeitas a
instrucdo, mas também as implicagGes para multiplas linhas de negécio de uma mesma instituicado,
de modo que a indicagdo de 2 (dois) diretores ja utilizada em outras normas traz dificuldades mesmo

para instituicdes de maior porte.

E importante consignar que o diretor responsavel tem o dever de apontar, de oficio, ameacas,
vulnerabilidades e deficiéncias. Ndo consideramos correto presumir que este estaria propenso a
omitir esses apontamentos, pois a omissdo poderia lhe gerar responsabilidade pessoal. Se o diretor
for oriundo de uma darea de controle, cuja independéncia é razodvel presumir, esses apontamentos
Ihe deveriam ser ainda mais naturais. Considerando que instituicdes podem ter multiplas linhas de
negocio sujeitas a instrucdo, ou outras variagcbes de governanga entre as instituicdes sujeitas a
norma em audiéncia, a possibilidade de indicacdo de mais de um diretor responsavel poderia ser
admitida para aquelas instituicdes que assim o desejarem, mas ndo imposta a todas como

obrigacao.

Além de a presente disposicao estar alinhada ao art. 18 da Carta-Circular 3.461 do Banco Central do
Brasil (BCB), que expressamente prevé a necessidade de indicacdo de 1 (um) diretor responsavel por
implementacdo e cumprimento das medidas estabelecidas por aquele regulador, assim como nas

demais regulamentacdes internacionais.

Nesse sentido, sugerimos que o art. 42 da nova ICVM 301 seja alterado, conforme a seguir, para

contemplar a exigéncia de apenas 1 (um) diretor.
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“Art. 42 As pessoas juridicas mencionadas nos incisos 1, Il e IV do art. 22 desta

Instrug¢do devem indicar: um diretor estatutdrio; responsdvel pela implementagdo e

pele cumprimento das normas estabelecidas por esta Instrugdo.

§12/...]

$§ 22 A nomeacgdo ou a substituicdo dos diretores-estatutdrios a que se referem o caput
s-neises+e-H, assim como a indica¢do de que trata o § 12, deve ser informada a CVM
e, quando for o caso, as entidades administradoras dos mercados organizados em que
as pessoas mencionadas no art. 22 sejam autorizadas a operar, no prazo de 7 (sete)

dias uteis, contados da sua investidura.

Na hipdtese de o texto final da norma manter a exigéncia de 2 (dois) diretores diferentes,
elaboramos uma sugestdo que tem por objetivo permitir que o disposto no §22 do art. 42 da
Instrucdo CVM 558 (“dedicacdo exclusiva” do administrador de carteira) ndo impeca que os

diretores ali referidos possam ser indicados como diretor responsavel pelo cumprimento das no
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estabelecidas pela nova Instrugdo, no caso de instituicao que realize a atividade de administragdao de
carteira, ao menos com relacdo as obrigacdes, sob a nova norma, relacionadas ao exercicio daquela
atividade (e da atividade de distribuicdo de cotas de fundos administrados ou geridos pela
instituicdo, na hipdtese em que a cumulacdo da responsabilidade pela administracdo de carteira e

distribuicao daquelas cotas é admitida pela Instrugdo CVM 558).

Dentre as varias configuragdes possiveis na governanga das instituicoes, parece-nos perfeitamente
cabivel que um administrador de carteira indique seu diretor responsdavel por tal atividade como
diretor responsdvel pelo cumprimento da norma sob uma légica de atuacdo do negdcio como
primeira linha de defesa no cumprimento da regulamentacdo. Evidentemente, isso seria feito sem
prejuizo da indicacdo de diretor diverso responsavel pela supervisdo dos procedimentos e controles

internos sob a nova minuta.

A sugestdo, embora de aplicacdo geral, pode ser relevante para administradores de carteira de
menor porte, que poderdo enfrentar dificuldades praticas e de custo caso venha a ser necessaria a
indicacao de um diretor adicional para o exercicio de suas atividades. Confirmada esta possibilidade,

sugerimos, conforme abaixo, alterar a redagao do art. 42 para:

$ 49 A funcdo a que se refere o inciso | do caput pode ser desempenhada em conjunto
com outras fungdes na instituicéo, inclusive as responsabilidades previstas no inciso Il
do art. 42 da Instrugéio CVM 558, hipdtese em que ndo se aplicard a vedagdo prevista

no §22 do art. 42 daquela Instrugdo, com relagdo a cumulagcéo em referéncia.”

Caso se prefira uma redacao que, em lugar de referéncia a disposi¢cdes especificas, faca a mesma
ressalva de modo mais genérico, a seguinte redacdo alternativa, de propdsito idéntico, pode ser

considerada®:

8 Considerada, inclusive, a possibilidade de que questdo similar surja com relagdo a atividade de consultoria de valores mobilidrios,
nos termos da minuta de instrugdo reguladora dessa atividade atualmente em audiéncia publica.
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“§& 42 A fungdo a que se refere o inciso | do caput pode ser desempenhada em conjunto
com quaisquer outras fungbes na instituicdo, inclusive, no caso de diretores que
estejam proibidos, sob a requlamentagdo da CVM, de cumular responsabilidade por
qualquer outra atividade no mercado de capitais, tais como os diretores responsdveis
pelas atividades de administracéo de carteira de valores mobilidrios e consultoria de

valores mobilidrios, nos termos das normas especificas aplicdveis a essas atividades”.
3.3 Alteracao do §8¢2, artigo 42

Em relacdo ao §82 do art. 42, propomos um ajuste com relagdo ao prazo para envio do relatério de
avaliacdo interna de riscos (atualmente previsto para janeiro). Nossa sugestdo é alterar o prazo para
abril, considerando a dificuldade de elaboragdo e submissdao de tal documento aos 6rgaos de alta
administracdo das instituicdes no més de janeiro. Atualmente, outras normas exigem a necessidade
de elaboragdo e envio de relatérios nesse més, o que torna tal prazo inadequado. O pedido,
portanto, tem motivagdes exclusivamente praticas, embora ndao por isso menos relevante. Este
pedido considerou a experiéncia pratica das instituicées com os demais relatdrios exigidos pela CVM

para o més de janeiro, sob a regulamentacdo atual.

Sugestao de redagado:

“§ 82 O diretor a que se refere o inciso Il do caput ou o responsdvel indicado nos
termos do § 12 deve encaminhar aos drgdos da alta administragdo das pessoas
juridicas mencionadas nos incisos I, Il e IV do art. 22, até o ultimo dia util do més de

feneire abril, o relatdrio referido no art. 82.”

Aceito o pleito acima, serd necessdrio também ajustar o inciso | do §12 do art. 82, conforme

comentario adiante.
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4, CAPITULO lll - AVALIAGAO INTERNA DE RISCOS E POLITICA DE PLDFT

4.1 Abordagem Baseada em Risco na norma

A minuta inicialmente fala de abordagem baseada em risco (ABR) no caput do art. 72. A adogdo pela
CVM da ABR como ferramenta para fins de PLDFT foi muito bem recebida pelo mercado, que ha
tempos aguardava por esta previsao na norma. Entretanto, a Instru¢do permanece, em alguns
temas, com exigéncias minimas muito elevadas, e redigidas, muitas vezes, de maneira prescritiva e

nao principiolégica, o que nos parece em desacordo com a esséncia da ABR.

Conforme o Financial Action Task Force (FATF), na adogdao da ABR as autoridades competentes e as
instituicOes sujeitas a norma estdo aptas a garantir que as medidas adotadas para a prevencao a
lavagem de dinheiro e financiamento do terrorismo (PLDFT) sd3o proporcionais aos riscos

identificados, o que permite que os recursos sejam alocados de maneira eficiente.

O principio a ser seguido é que os recursos devem ser direcionados de acordo com as prioridades,
fazendo os maiores riscos receberem maior atencdo. Uma abordagem alternativa é a aplicacdo dos
recursos de maneira equitativa, de modo que instituicdes, clientes e produtos recebem atencao
igual, ou os riscos sejam alocados com base em outros fatores que ndo a avaliacdo de riscos. Tal
caminho fomenta a adog¢do de procedimentos burocraticos (“tick the box approach”), cujo

cumprimento se coloca acima do entendimento efetivo dos riscos de LDFT.

Ainda segundo o FAFT9, a adog¢do da ABR deve trazer uma série de beneficios para todas as partes
envolvidas. Quando aplicada de maneira eficiente, permite que as instituicdbes e autoridades
supervisoras sejam mais eficientes e efetivas no uso de seus recursos, diminuindo o custo também
para os clientes. Cabe ressaltar que a adocdo dessa abordagem, quando efetivamente aplicada pelo
regulador, subsidia uma melhor adesdo ao Principio 6.5 da 10SCO10, o qual estabelece que, no

exercicio de suas funcgdes, o regulador deve formular regras que levem em consideracdo o custo de

aderéncia.
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A adocdo dessa metodologia implica numa série de desafios para os o6rgdos reguladores e
autorreguladores, bem como para os participantes de mercado, demandando recursos e
conhecimentos para coletar e interpretar as informacdes relativas aos riscos, além de
desenvolvimento de metodologias para avaliagdes de riscos. O FATF prevé que a implementagdo da
ABR leva a maior diversidade de praticas que resultam em inovacdes e maiores controles de
compliance. Essa potencial diversidade de procedimentos demandarda que os reguladores e

autorrreguladores identifiqguem e disseminem diretrizes e boas praticas sobre avaliagGes de riscos.

Em linha com o acima exposto, estamos ao longo do documento sugerindo altera¢des na minuta de
modo a deixar a norma menos prescritiva, e pedimos a CVM que estes ajustes sejam aceitos, a fim

de preservar na nova ICVM 301 a esséncia do conceito de ABR.
4.2 Alteracao do artigo 72, caput

Acreditamos ndo ter sido a intencdao da CVM estabelecer que prestadores sem relacionamento
direto com o cliente deverdo classificar clientes com quem ndo tenham relacionamento. Contudo,
caso tenha sido essa a intencdo, em nossa analise, esse caminho ndo nos parece apropriado para o
tratamento da questdo. Sob a ldgica do principio da razoabilidade constante do Parecer de
Orientacdo CVM 31, o monitoramento exigido nos termos do art. 23 da minuta para prestadores de
servico sem relacionamento com o cliente deve estar restrito as hipdteses ndao dependentes de

dados sobre o cliente.

O Onus e custo operacional de uma dindmica que pressuponha, de modo generalizado, que
prestadores de servico sem participacdo direta com o cliente busquem informag¢des de prestadores
de servicos com relacionamento direto com o cliente ndo se justifica, considerados os beneficios
limitados, do ponto de vista pratico, para o monitoramento. Situacdes excepcionais em que a coleta
de informacbes entre participantes se justifique, se houver, deveriam ser tratadas de modo

especifico na norma.
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Uma alternativa que sugerimos a CVM para sanar as preocupacdes acima levantadas seria alterar a

redacdo do caput do art. 72, conforme segue:
“Art. 72 As pessoas mencionadas nos incisos I, Il e IV do art. 22 desta Instru¢éo devem
identificar, analisar e mitigar os riscos de lavagem de dinheiro e do financiamento do
terrorismo inerentes as suas atividades desempenhadas no mercado de valores
mobilidrios, adotando uma abordagem baseada em risco para garantir que as
medidas de prevengdo ou mitigagdo sejam proporcionais aos riscos identificados e
assegurar o cumprimento desta Instrugdo, devendo, no caso de prestadores de servigo

com relacionamento direto com o investidor, fundamentadamente:”
4.3 Alteracao dos incisos | e Il do artigo 72
Outra opgado seria tratar a preocupacgao diretamente nos incisos.

Uma primeira duvida com relagdo aos incisos do art. 72 diz respeito a em que medida eles sdo
aplicaveis a prestadores de servico que ndao tenham relacionamento direto com o cliente. No caso
do inciso |, a classificacdo de canais de distribuicdo ndo parece se aplicar aos prestadores de servico
sem relacionamento direto com o cliente/investidor. Mesmo a classificagdo de produtos e servigos
parece inapropriada no contexto de auséncia de relacionamento direto com o cliente/investidor,

considerando o contexto e propdsito da classificacao.

Em relagdo ao inciso Il, no qual a questao fica mais evidente (e a resposta parece ser mais ébvia),
parece-nos que, coerentemente com a distingdo do art. 11, a classificacdo de clientes por grau de
risco somente deveria ser aplicavel aos prestadores de servico que com eles tenham
relacionamento. Abordagem diversa seria bastante indesejdvel do ponto de vista do necessario

equilibrio entre a efetividade da norma e seu custo de observancia.

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +551134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br




N

ANBIMA

Abaixo constam sugestdes de alteracdao que buscam atender as preocupag¢des mencionadas acima,
além de incluir ao final da redacdo o termo “risco de lavagem de dinheiro e do financiamento do
terrorismo”, que tem por objetivo dar aderéncia a terminologia adotada pela Instru¢ao e ao seu
objeto.

Seguem sugestdes:

“I — elenrear-relacionar todos os produtos oferecidos, servicos prestados e, no caso de
prestadores de servico com relacionamento direto com o investidor, respectivos canais
de distribuicdo, segmentando-os minimamente em baixo, médio e alto risco de

lavagem de dinheiro e do financiamento do terrorismo; e

Il — no caso das pessoas mencionadas nos incisos I, Il e IV do art. 22 desta Instrucdo
que tenham relacionamento direto com o cliente, classificar seus clientes ativos por
grau de risco, segmentando-os minimamente em baixo, médio e alto risco de lavagem

de dinheiro e do financiamento do terrorismo.”
4.4 Alteracao §22, artigo 72

Pertinente ao §22 do art. 72, a norma em audiéncia avancou na distingdo entre clientes aos quais se
deve dedicar especial atengdao dos clientes classificados como de alto risco. Contudo, algumas
disposicOes especificas da norma podem levar a impressdo de que a CVM deseja maior rigor para
clientes sob especial atengcdo, mesmo que estes tenham sido classificados, dentro do processo de

ABR da entidade, como baixo risco.

Um exemplo é a disposicdo do inciso V do art. 19, se comparada com o inciso X do mesmo artigo.
Em termos praticos, ndo fica muito clara qual a diferenca entre “dedicar especial atencdo a relagao
de negdcio mantida com os clientes ativos qualificados no inciso V do art. 19” e “supervisionar de
maneira mais rigorosa os clientes classificados como alto risco, aplicando medidas reforcadas

guando necessario, nos termos do inciso X do art. 19”.
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Outro item em que os efeitos praticos de um cliente estar no rol de “especial atencdo” ou de estar
classificado como alto risco acabam por ser igualados aparece no art. 29, |, “d” do Anexo 11-B. De
acordo com essa disposicdo, o conteudo minimo do contrato escrito entre intermedidrios locais e
estrangeiros no ambito do cadastro simplificado de INR deve incluir a relagdo dos clientes
classificados como alto risco, assim como aqueles que estdo no rol de clientes sob especial atencao

do art. 79, §29, Il.

Adicionalmente, o art. 292, §12, do Anexo 11-B, prevé que nesse caso a atualizacdo da relacdo de
clientes ocorre em intervalo ndo superior a 12 (doze) meses, inclusive no tocante ao ingresso e saida
de novos investidores “classificados” nessas categorias. A impossibilidade de diferenciacdo no caso
ndo parece inteiramente coerente com o conceito de ABR. Como as categorias do art. 72, §29, que
estabelece o rol de clientes sob especial atencdo, sdo definidas sem consideracdo para
especificidades que afastem ou aumentem os riscos de cada cliente, a flexibilidade pretendida pela
ABR fica, nesse aspecto, prejudicada. Ha, por exemplo, fundos exclusivos, clientes Private ou mesmo
trusts que claramente podem ter baixo risco, mas, em casos como o do paragrafo 12 do art. 22 do
Anexo 11-B, estardo sujeitos a regra mais restritiva, sem abertura no texto da norma para

consideracdes de ABR a esse respeito.

Sendo assim, entendemos que, de uma perspectiva de ABR, a alinea “d” do inciso | do art. 22 do
Anexo 11-B nao deveria deixar de considerar a classificacdo de risco (para a categoria “alto risco”)
atribuida pelo intermedidrio estrangeiro para os clientes atualmente relacionados nos itens 1 a 6 da

alinea “d”, de modo que a alinea “d” deveria se referir somente aos clientes de alto risco.

Em face do exposto, faremos algumas sugestdes de ajuste adiante, tanto para o fim de esclarecer
melhor o tratamento a ser dado a categoria de clientes referidos no rol do §292, como para
diferenciar as exigéncias com relacdo a esse cliente (independentemente da classificacdo de risco
atribuida a cada cliente) daquelas aplicaveis a clientes de alto risco (estejam ou ndo estes no rol do

§29).
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A primeira ordem de sugestdes de ajuste refere-se a propria reda¢dao do §22. A minuta em audiéncia
utiliza a expressdao “especial atencdo” em diferentes contextos e, em alguns casos especificos,
parece-nos que esta utilizacdo pode gerar confusdao na interpretagdo. Por exemplo, embora tanto
art. 79, §29, como o art. 92 utilizem a expressao “especial atencdo”, ndo parece ser a intencdo da
CVM (nem pareceria razoavel) exigir a ado¢do dos procedimentos previstos no §12 do art. 99,
indistintamente, para todo cliente que se enquadrasse no rol do §22 do art. 79. Para evitar essa
possivel confusdo terminolégica, sugere-se, inclusive, que nao se utilize a expressao especial atencado

no §22 do art. 7°.
Segue abaixo alternativa de redacgao para evitar tal utilizacao:

§22 No que se refere ao tipo de cliente e sua natureza juridica, na classificacdo
realizada em cumprimento ao disposto no inciso Il do caput, os riscos inerentes as
seguintes categorias devem ser objeto de tratamento especifico dentro do processo de

avaliagdo interna de riscos:

A segunda e mais importante ordem de ajustes é feita nos incisos V e X do art. 19, conforme

comentario adiante.

4.5 Alteracao na alinea “b”, inciso |, §22, do artigo 72

A respeito da alinea “b”, inciso |, §29, do art. 79, sugerimos a alteracdo abaixo a fim de tornar a

hipdtese mais adequada a legislacdo societaria.

b) sob a forma de sociedade que admita a emissdo de titulos ao portador eom-titiHos
ao-portador;
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4.6 Alteracao no §22 e nos incisos IV e V do artigo 72

No que diz respeito aos incisos IV e V do §29, que trata dos fundos de investimento exclusivos e sob
influéncia significativa dos cotistas, ressaltamos que: (i) nem todo prestador de servico sujeito a
minuta em audiéncia publica, mesmo dentre aqueles com relacionamento direto com o cliente,
conseguird identificar se um cliente tem ou ndo influéncia significativa na gestdo do patrimoénio de
um fundo; e (ii) parece-nos operacionalmente apropriado que referidas informagdes sejam
fornecidas quando do cadastramento do fundo pelo gestor, uma vez que nao seria razodvel e, em
alguns casos, possivel impor a obrigacdo de verificacdo dessas informacdes a instituicdo que esteja

recebendo o cadastro.

Em geral, é o gestor o prestador capaz (e frequentemente o Unico) de determinar com absoluta
certeza se um fundo esta sujeito a influéncia de um cotista, e ndo parece conveniente dificultar o
trabalho operacional desta identificacdo. Considerando tudo isso, parece-nos que a melhor
alternativa seria estabelecer que a classificacdo de fundo exclusivo e de fundo em que ha influéncia
do cotista na gestdao seja relevante para o gestor, indicando a necessidade de monitoramento

alinhado com os itens 61 a 63 do Oficio-Circular CVM/SIN 05/15.

Com relagdao ao inciso V, consideramos extremamente importante que o conceito de influéncia
significativa na gestao nao seja confundido com o conceito de “influéncia significativa” referido no
paragrafo Unico do art. 15 da minuta em audiéncia. Além dos comentarios feitos com relagao ao art.
15 e seu paragrafo Unico mais adiante, vale destacar: (i) a dindmica da distribuicdo de cotas de
fundos de investimento na industria brasileira de fundos (e.g. estruturas master feeder, aplicacGes
de fundos em cascata (inclusive Fund of funds), distribuicdo por conta e ordem; e (ii) a flutuacdo
constante dessas participacdes, especialmente no caso de fundos abertos, a identificacdo de
percentual participacdo de um cotista no fundo a cada momento é uma tarefa operacionalmente

muito complexa, desaconselhando esse critério como o mecanismo de identificacdo de influéncia.
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Ressalte-se que também de uma perspectiva mais conceitual, ndo seria correto presumir
absolutamente que toda situacdo de participacdo significativa no fundo estd invariavelmente
associada a influéncia, pois as situagGes de participagdo significativa podem se dar em cendrios

muito diversos, nem sempre associados a influéncia de cotistas.

Além disso, refletindo discussées com a CVM em reunido realizada no dia 30/1/2017 na ANBIMA,
ajustamos nossos comentarios para considerar o fato de que também o administrador fiduciario do
fundo deve identificar e levar em consideragdo o fato de o fundo ser exclusivo ou sujeito a influéncia

do cotista na gestdo para fins de seus controles de PLDFT.

Com relacdo ao §32 do art. 22, caso a CVM entenda conveniente, seria possivel estabelecer que a
identificacdo dos tipos de clientes referidos neste paragrafo deveria também ser considerada na
classificacdo de risco do cliente por outros prestadores de servico ndo referidos no §39, que tenham
ciéncia inequivoca do enquadramento do fundo nessa condi¢do, ou razdo relevante para supor tal
enquadramento. No entanto, tal previsdo, se levada a cabo, deveria deixar bastante claro que nao
sdao exigidas diligéncias de investigacdo por parte de tais prestadores de servico para tal
identificacdo. Por se tratar de uma hipdtese mais remota e de uma redacdo de elaboragdo mais
complexa (e que poderia suscitar duvidas entre os participantes), e que gera o risco de criar 6nus
desnecessarios sem que a classificacdo de risco por esses outros prestadores de servico gere
aprimoramentos perceptiveis para a mitigacao de risco de PLDFT, ndo nos pareceu que seria 0 caso
de incluir tal previsdao na norma. De qualquer modo, isto poderad ser providenciado, caso a CVM

considere conveniente e a Anbima permanece a disposicdo para discutir o tema.

Abaixo sugestdo de ajustes no §22 e incisos IV e V:
“§ 22 No que se refere ao tipo de cliente e sua natureza juridica, na classificagdo
realizada em cumprimento ao disposto no inciso Il do caput, os riscos inerentes as

seguintes categorias devem ser objeto de tratamento especifico dentro do processo de

avaliagdo interna de riscos:
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Litell -[..]

.;e

IVI—organizacgdes da sociedade civil.”

4.7 Inclusao de paragrafos no artigo 72

As justificativas para inclusdo dos paragrafos a seguir estdo em linha com o disposto no item acima,
e complementam as altera¢des do §22 e incisos. Esclarecemos com relacdo ao inciso Il do §4¢°
abaixo, que a previsao da situagao ali descrita ndo exclui a possibilidade de aplicagdao de sangdes
disciplinares sob a regulagdo de fundos de investimento, caso constatada violagdo das normas e
precedentes da CVM que estabelecem condi¢des e requisitos para que seja possivel o exercicio de

influéncia de cotistas na gestao de fundos de investimento.

Seguem sugestoes:

$ 32 Ainda no que se refere ao tipo de cliente e sua natureza juridica, sem prejuizo,
quando aplicavel, ao disposto no §29, na classificagdo realizada em cumprimento ao
disposto no inciso Il do caput pelos administradores de carteira de valores mobilidrios,
registrados na categoria gestor ou na categoria administrador fiducidrio, os riscos
inerentes as seguintes categorias devem ser objeto de tratamento especifico dentro do

processo de avaliagdo interna de riscos:

| — fundos de investimento exclusivos; e
Il — fundos de investimento em que um cotista tenha influéncia significativa na gestdo

do seu patriménio.
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$4° Para fins do §3° acima, serdo considerados fundos de investimento em que um
cotista tenha influéncia significativa na gestdo do seu patriménio:

| — os fundos de investimento que previrem tais mecanismos de influéncia em seus
regulamentos;

Il — os fundos de investimento com relagdo aos quais o prestador de servico tenha
conhecimento efetivo da ocorréncia de influéncia significativa do cotista na gestdo do

patriménio do fundo, a despeito da auséncia de previsdo a respeito no requlamento.
“§352/[..].”
4.8 Alteracao no §12, inciso | do artigo 82

No que diz respeito ao inciso I, §12 do art. 82, o pedido de alteracdo esta em linha com o item 3.4
deste documento, e solicitamos a altera¢do do prazo para elaboracdo do relatério de janeiro para
abril, conforme segue. Caso a CVM considere necessdrio ajustar o periodo base em decorréncia da
alteracdo do més de elaboracdo do relatdrio, solicitamos que entre o final do periodo base e a data

limite para elaboracdo do relatdrio haja um periodo de, pelo menos, 30 (trinta) dias.

“& 12 O relatdrio referido no caput deve:
| — ser elaborado anualmente até o ultimo dia util do més de janeire—abril e seu

conteudo deve se referir ao ano anterior a data de entrega; e”
4.9 Inclusdo de paragrafo no artigo 92
No tocante ao art. 99, a redacgado trata das hipdteses em que nao é possivel identificar o beneficiario

final e das hipdteses em que as diligéncias previstas na sec¢do lll do Capitulo IV (Diligéncias devidas)

ndo possam ser concluidas.
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A redagdo indica aparente intengcdao da CVM de abranger também as pessoas que ndo tenham
relacionamento direto com o cliente (na medida em que ndo é feita nenhuma limitacdo de
abrangéncia encontrada em outras disposi¢des da minuta). Presumindo ser essa de fato a intengao
da Autarquia, preocupou-nos a possibilidade de que, no caso de pessoas que ndao tenham
relacionamento com o cliente, a ndo identificacdo de beneficiario final seja isoladamente critério
para determinar especial atengdo. Isto por que: (i) em regra, ndo é de se esperar que essas pessoas
conhegam o beneficidrio final do cliente, na medida em que sequer possuem o cadastro do cliente,
(i) ndo parece natural, razodvel ou operacionalmente vidvel ter a expectativa de que essas pessoas
receberiam sistematicamente a informacado da impossibilidade de identificacdo de cada beneficidrio
final dos prestadores de servigco sujeitos a obrigacdo de obtencao de cadastro em decorréncia de seu

relacionamento direto com o cliente.

Nesse contexto, se a ndo identificagdo de beneficiario final for isoladamente critério para determinar
especial atencdo no caso de pessoas que nao tenham relacionamento direto com o cliente, a
tendéncia seria que tais pessoas estariam, pela literalidade da regra, sujeitas ao requisito de especial
atencdo em todas as operagées em que estivessem envolvidas, o que presumivelmente ndo é a

intencdo da CVM, nem parece compativel com o conceito ABR.

Ademais, conforme comentarios adiante, entendemos necessario e pleiteamos que a norma
reconheca algumas excecdes expressas a obrigatoriedade de identificacdo de beneficidrio final,
tradicionalmente reconhecidas (por exemplo, na Instrucdo Normativa 1.634/16) e nas
recomendacdes do Grupo de Acdo Financeira contra a Lavagem de Dinheiro e o Financiamento do

Terrorismo (“GAFI/FATF”).

Observamos, sem prejuizo a generalidade do acima exposto, que a discussdo e sugestao de redacao
aqui propostas sdo importantes também no caso da industria de fundos de investimento,
considerando as excecGes a identificacdo de beneficiario final. Em linha com o disposto no item 2.1
desse documento, entendemos que no caso de fundos de investimento, o cliente e beneficiario final

do escriturador, custodiante, corretora e gestor (que ndo distribui) é o proéprio fund
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investimento®, e n3o seus cotistas. Esses prestadores, conforme ja mencionado, ndo possuem o
cadastro dos investidores que aplicam nos fundos. Esse cadastro é obtido como um dos itens do
processo de conhega seu cliente realizado pelo administrador ou por terceiro por ele contratado

para distribuir as cotas dos fundos.

Caso a CVM ndo corrobore com esse entendimento e obrigue esses prestadores a realizar a
identificacdo do beneficiario final dos fundos de investimento, muitos problemas operacionais e
elevagao de custos poderdao ocorrer especialmente nos casos em que sao admitidas estruturas de
distribuicdo de cotas por conta e ordem, as quais na sua esséncia nao compartilham quaisquer
dados cadastrais com os demais prestadores de servigcos do fundo, incluindo o préprio administrador

que contrata.

A prépria logica das diversas estruturas utilizadas no mercado para distribuigdo de cotas de fundos

seria severamente impactada, conforme serd melhor explorado.

Pela literalidade do referido artigo, a ndo identificacdo do beneficidrio final pelos prestadores de
servicos citados fara com que eles dispensem especial atencao a todos os fundos de investimento
para 0s quais prestam servicos, o que acreditamos ndo ser a intencdo da CVM. Ademais,
acreditamos que o procedimento acima, caso tenha que ser realizado, estaria em desacordo com o

conceito de ABR.
Desta forma sugerimos, a fim de incluir as exce¢des necessarias, a inclusdo do paragrafo abaixo:

“§39 A exigéncia de dispensa de especial atengdo prevista no caput as situagdes em

que ndo seja possivel identificar o beneficidrio final ndo se aplica:

9 E, em termos praticos, o relacionamento dos prestadores de servigo contratado se da com os prestadores de servigo autorizados a
representar o fundo de investimento, em geral, o administrador fiducidrio e/ou, no caso das corretoras intermediando opera¢des da
carteira do fundo, frequentemente o gestor.
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I- as hipoteses em que esta norma excetue a obriga¢cdo de identificagdo de
beneficidrio final; e
II- as pessoas a que se referem os incisos I, Il e IV do art. 22 que ndo tenham

relacionamento direto com o cliente.”

4.10 Comentarios adicionais acerca da redagdao do art. 92 que conduziram a alterag¢Ges

em outras disposi¢coes da norma

Conforme comentario ao art. 72, §22 acima, considerando que a norma usa o termo especial
atencdo em diversas disposicBes sem pormenorizar necessariamente como se deve cumprir a
exigéncia de dedicacdo de especial atencdo em cada caso, surge o risco de que se interprete, a nosso
ver equivocadamente, que os procedimentos de especial atengdao previstos no §12 do art. 92

deveriam ser aplicados em circunstancias além daquelas previstas no caput do art. 99.

Exemplificativamente, poderia se interpretar equivocadamente que no caso do art. 7, §22 (e incisos
V e VI do art. 19), os procedimentos do §12 do art. 92 seriam invariavelmente adotados, o que ndo
nos pareceria razodvel, tendo em vista que o §22 do art. 72 ndo deveria representar uma
classificacdo de risco do cliente (matéria ja tratada de modo mais apropriado pelo art. 79, Il), mas
sim um elemento de cautela consistente ao longo do tempo com relagdo a classificacdo atribuida ao

cliente.

Recomendamos que a norma seja ajustada para evitar essa possivel confusdo, favorecendo a clareza
do texto, conforme comentario ao §22 do art. 72 acima.

Nossa sugestdo é substituir, conforme sugestdo de redacdo para o §22 do art. 72 (extensivel
conceitualmente aos incisos V e VI do art. 19), a expressdao “especial atencdo” por redacdo que

previna tal confusao.

4.11 Alteragao noinciso lll, §12 do artigo 92
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O inciso Ill, §1¢2 do art. 99, trata da avaliacdo do diretor responsavel pela implementa¢dao da nova
ICVM 301 quanto ao interesse no inicio ou manuteng¢ao do relacionamento com o cliente
classificados em especial atencao. Considerando o porte das instituicbes, o volume de clientes
tratados em suas bases e a ABR que deve ser adotada por cada ente, sugerimos alterar a redacdo do
referido inciso de modo a permitir que esta avaliagdo seja feita, também, por comité ou comissdo

especifica para tratar este assunto.
Abaixo sugestao:
“Art. 92, §1¢ [, Il [...]

Il — avaliagdo do diretor responsdvel de que trata o inciso | do art. 42 ou
comité/comisséo especifica, quanto ao interesse no inicio ou manutenc¢Go do

relacionamento com o cliente.”

4.12 Esclarecimento do inciso Ill, §12 do artigo 92 e sugestao de inclusdao de paragrafo no

art. 20
Comentaremos dos dois artigos neste item, pois eles tratam de assuntos interligados.

Solicitamos a CVM esclarecimento sobre a interpretacdao adequada do art. 99, §19, inciso Ill da
minuta em audiéncia, esclarecimento este que poderd ser util com relacdo ao art. 20 da nova
minuta.

Previsdao, de certo modo similar, ja existe hoje no art. 39, §49, da ICVM 301, com redacdo dada pela
ICVM 506, e, no ambito da atividade de intermediacao de operacdes em mercados regulamentados

de valores mobilidrios, no art. 35, Il, da ICVM 505%. Este ultimo dispositivo veda a realizacdo de

10 Instrugdao CVM 301. Art. 32... § 42 Serdo permitidas novas movimentagdes das contas de titularidade de clientes inativos apenas
mediante a atualizagdo de seus respectivos cadastros.

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +551134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br




N

ANBIMA

operagdes com clientes que ndo estejam previamente cadastrados, enquanto que ambas as regras
restringem a realizacdo de operacdes com clientes cujos cadastros estejam desatualizados. Ambos
os itens geraram incerteza no mercado quanto a abrangéncia das restri¢ées que criaram, tendo sido,
no contexto de sua aplicacdo aos fundos de investimento, objeto de pedido de esclarecimento pela

ANBIMA, formalizado a CVM por meio do Oficio DIR — 001/13, de 08 de janeiro de 2013.

A época, refletindo decisdo do Colegiado, a CVM esclareceu, por meio do Oficio-Circular CVM/SIN
02/13, que esses dispositivos restringem “ingressos de recursos do investidor no fundo (...) ndo
incidindo sobre as operacdes que representam saidas de recursos do investidor do veiculo de
investimento, ainda que a posicdo ndo seja completamente resgatada ou vendida”. Ambas as
disposicGes atualmente vigentes, no entanto, parecem preservar a possibilidade interpretacdo de
gue a vedacgdo proibe somente a realizagdo de novas operagdes, sem exigir medidas unilaterais por
parte das instituicdes visando ao encerramento da relacdo com o cliente, ou outras medidas que,
nao estando presentes as situacées do art. 30 da minuta (e a ordem judicial ali referida), possam ser

entendidas como afronta a direitos do cliente de disposi¢do de valores de sua propriedade.

J& disposicdo da minuta em audiéncia, ao referir-se mais genericamente a “manutencdao do
relacionamento com o cliente” (ou no caso do art. 20, “prosseguimento a relacdo ja existente”)

deixa margem para interpretag¢ao consideravelmente mais abrangente do que a atual.

Em vista do exposto, parece-nos adequado que esclarecimento semelhante ao manifestado no
Oficio-Circular CVM/SIN 02/13 seja buscado nesta oportunidade, desta vez sem limitagdo ao
universo dos fundos de investimento, pois o texto proposto permitiria interpretacao mais ampla do
gue a da regulamentacdo atual. Uma interpretacdo literal do texto proposto na minuta em audiéncia
pode suscitar questdes relevantes. Caso uma pessoa a que se refere o caput do art. 92 decida nao
manter relacionamento com cliente cujo beneficidrio final ndo puder ser identificado, poderia ela,

por exemplo, sem consentimento deste cliente, (i) liquidar antecipadamente operacbes de

Instrugdo CVM 505. Art. 35. E vedado ao intermediario: ... Il — aceitar ou executar ordens de clientes que n3o estejam previamente
cadastrados ou que estejam com os cadastros desatualizados;
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derivativos contratadas por esse cliente, (ii) resgatar recursos por ele investidos em um fundo de
investimento administrado/gerido por tal pessoa ou (iii) transferir a custddia de valores mobilidrios

de propriedade do cliente para um terceiro?

Se adotadas, essas solugdes geram dificuldades de ordem pratica (é possivel viabilizar a
transferéncia unilateral a terceiros de recursos ou valores mobilidrios de titularidade do cliente?) e
juridica (entre elas, questionamentos relacionados aos critérios de precificacdo das operagdes
liguidadas antecipadamente ou a perda de remuneragao decorrente do resgate antecipado de sua

aplicacdo).

Pelas razbes acima, sugerimos que a nova ICVM 301 incorpore o entendimento exposto pela CVM no
Oficio-Circular CVM/SIN 02/13, prevendo expressamente que a consequéncia de decisdo de ndo
manter relacionamento com o cliente permite/obriga a pessoa a que se refere o art. 99, caput, a ndo
expandir seu relacionamento com o cliente (p.ex., ndo contratar novas operac¢des de derivativos,
nao permitir novas aplicagdes de recursos em fundos de investimento administrados ou geridos pela
instituicdo ou em COE emitidos pela instituicdo, ndo aceitar a custédia de ativos novos ativos, etc.),
mas ndo necessariamente a encerrar, liquidar ou transferir operagées ou aplicacdes sem
consentimento do cliente, inclusive admitindo a manutencdo de posi¢cbes parciais junto ao

participante do mercado.
Abaixo sugestao de inclusdo de paragrafo:

“[...] As delibera¢bes sobre desinteresse na manutengdo de relacionamento com o
cliente, nos termos do art. 9, lll, ou de impossibilidade de dar prosseguimento a
relacdio ja existente com o cliente, nos termos do art. 20, restringem-se a ingressos de
recursos e novas operagdes do cliente, e ndo incidem sobre operacbes e posi¢oes

existentes do cliente, nem, ressalvada a ocorréncia da hipotese prevista no art. 30,

”

afetam a disponibilidade do cliente sobre valores mobilidrios e posicdes.
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4.13 Alteragao noinciso Il do artigo 10

Referente ao inciso Il do art. 10, a norma prevé que a politica de PLDFT deve conter plano de a¢do
para mitigar os riscos identificados. Entendemos que o uso do termo “plano de acdo” neste contexto
pode ensejar confusdo, considerando a exigéncia prevista no art. 89, inciso Illl, que trata da
apresentacdo de recomendacdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de

cronogramas de saneamento visando mitigar os riscos.

Desta forma, com objetivo de clarificar a regra, sugerimos que seja feito um ajuste de redac¢do no
referido inciso para substituir o termo “plano de a¢do para mitigar os riscos identificados” por

“metodologia geral para tratamento e mitigacdo dos riscos identificados”.

Chamamos atencdo, também, para o inciso V do mesmo artigo, que pede que a politica contenha a
descricao da metodologia da abordagem baseada em risco adotada, julgamos que a necessidade de
conter a metodologia para tratamento dos riscos identificados possivelmente ja esta contida neste

inciso.
Segue sugestdo de alteracdo:

Art. 10.[...]

Il — plane—de-acde metodologia geral para tratamento e mitigacdo dos riscos identificados
para—mitigar-oes—riscos-identificados, considerando os pardmetros estabelecidos na avaliagdo

interna de riscos;

5. CAPITULO IV - PROCESSO DE IDENTIFICAGAO DOS CLIENTES

5.1 Alteracdo do artigo 11 caput ou altera¢ao dos incisos |, Il e lll
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O documento sobre ABR (Guidance for a Risk-Based approach — The Banking Sector) e as
Recomendag¢des do GAFI (International Standards on Combating Money Laundering and the
Financing of Terrorism & Proliferation — The FATF Recommendations), ambos publicados pelo GAFI,
estabelecem a possibilidade de as instituicdes aplicarem processos de devida diligencia padrao
(Customer Due Diligence) simplificados (Simplified Due Diligence) e reforgados (Enhanced Due

Diligence), porém, ndo prescrevem na norma prazos de atualiza¢cdo cadastral.

Apesar de os documentos estabelecerem que os processos de devida diligéncia refor¢cados devem
ocorrer de maneira mais frequente, ndo ha mencdo a prazos minimos e mdaximos de revisao,
deixando esse ponto a cargo das instituicdes e dos processos de ABR adotados por elas, levando em

conta seu porte e o resultado de sua avaliagdo de risco.

Neste sentido, sugerimos, conforme redacdo abaixo, que a CVM ndo estabeleca prazos minimos e
maximos para atualizacdo cadastral e permita que as instituicdes estabelecam nos seus programas
de ABR, com base em suas andlises, os prazos de atualizacdo. A referida proposta traria maior
flexibilidade para as instituicdes abarcadas pela norma, que poderiam estabelecer a frequéncia de
revisdo como resultado de sua avaliagdao de risco, em linha com a proposta de ABR estabelecida pelo
GAFI. Evitaria, também, eventuais efeitos de sinalizacdo para o cliente com relacdo a classificacao
de risco que lhe foi atribuida, em decorréncia da previsdao na norma dos prazos aplicaveis a cada

situacdo de risco.
Desta forma, sugerimos alterar o caput do art. 11 para:

“Art. 11. As pessoas mencionadas nos incisos I, Il e IV do art. 22 desta Instrugdo que
tenham relacionamento direto com o cliente devem identificd-los, manter os seus
cadastros atualizados de acordo com o conteudo indicado nos Anexos 11-A e 11-B e
manter etwalizar os dados cadastrais atualizados de acordo com a abordagem

baseada em risco adotada nos termos do artigo 72, devendo auferir anualmente, com
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base em testes de verificagdo, a consisténcia de seus cadastros. eer—da—seguinte

Caso a CVM ndo concorde com a sugestdo acima, alternativamente, propomos criar um paragrafo no
art. 11 que estabeleca o prazo mdaximo de 60 (sessenta) meses de atualizagdo para as instituicdes.
Esta proposta também teria a vantagem de mitigar, em alguma medida, efeitos de sinalizacdo para o

cliente da classificacao de risco que lhe foi atribuida pela institui¢do.
Segue sugestao:

“§ [...] O prazo para atualizar os dados cadastrais mencionado no caput ndo pode ser

superior a 60 (sessenta) meses.”

Ainda como alternativa, caso a CVM nao concorde com as hipdteses acima, sugerimos alterar o
prazo de atualizacdo cadastral previsto no inciso | do art. 11, de 12 (doze) para 24 (vinte e quatro)
meses, a fim de harmonizar a nova ICVM 301 com a Instru¢do CVM 539, que menciona em seu art.
82 0 prazo de 24 (vinte e quatro) meses para atualizacdo das informacgdes relativas ao perfil de risco

de seus clientes.

Consequentemente, sugerimos, também, a alteracdo do prazo para atualizacdo cadastral dos
clientes classificados como médio risco de 24 (vinte e quatro) para 36 (trinta e seis) meses, posto
gue esses clientes possuem menor potencial lesivo tendo por base questdes relacionadas a PLDFT.
Nesse contexto, a ideia é que o participante empreenda maior tempo na andlise e acompanhamento

de operacodes realizadas por clientes classificados como alto risco.

Nessa linha, sugerimos:

“ .
Art. 11. [...]:
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| — os clientes ativos classificados como de alto risco, em intervalos ndo superiores a 24
(vinte e quatro) +2-{deze} meses ou a qualquer momento durante esse intervalo, caso

ocorra evento que motive a referida atualiza¢éo,;”

Il — os clientes ativos classificados como de médio risco em intervalos ndo superiores a
36 (trinta e seis) 24—{vinte—e—guatro} meses, ou a qualquer momento durante esse

intervalo, caso ocorra evento que motive a referida atualizagdo; e

nm-1r..]
5.2 Alteragdo no artigo 12 e paragrafo

No tocante ao art. 12, que prevé como obrigatéria declaracdo datada sobre os propdsitos e a
natureza da relagdo de negdcio com a instituicdo, ressaltamos que as recomendacdes do Gafi
abrangem “Compreender e, quando apropriado, obter informacdes a respeito do propdsito e da
natureza pretendidos da relacdo de negdcios”. Em algumas relagdes no ambito de prestacdo de
servicos em mercados de capitais, conforme ilustrado adiante, o propdsito parece evidente e a
exigéncia sem ressalvas de obtencdo de declaracdo formal nos parece desnecessariamente onerosa.
Em outros casos, ainda que ndo evidente o propdsito, e ndo haja sua identificacdo automatica,

tampouco nos parece que a identificacdo do propdsito seja necessariamente declaratdria.

A obtencdo dessa informacdo ndo deve estar restrita a uma declaracdo do cliente da maneira que
for. Deve-se prever a possibilidade de que essa informagdo venha da drea comercial baseada no
relacionamento que tem com o cliente e suas atividades. Ha também muitos relacionamentos para
0s quais o propdsito da conta é “padrdao”, como um fundo de investimento com conta numa
corretora, cujo objetivo da conta sera sempre compra e venda de valores mobilidrios para aplicacdo
de recursos ou protecdo de posicdo. Buscar declaracdo do cliente para esses casos é ineficaz e

dispendioso. A obtencdao de declaracdo poderia ser uma alternativa para a identificacdo do
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propdsito, mas a norma ndo deveria ser propositiva a ponto de determinar que esta é a Unica forma

de identificacdo de propdsito.

Esclarecemos que ndo avaliamos ou consideramos na proposta abaixo qual seria, a luz das
alteragdes sugeridas pela ANBIMA, o tratamento mais apropriado para as pessoas mencionadas no
inciso Il do art. 22 da Instrucdo, seja em relacdo aos comitentes, seja em relacdo a outras situagoes.
Embora tenha nos parecido preliminarmente que a exigéncia do art. 12 da instru¢dao ndo deveria
alcangar aquelas pessoas, preferimos deixar essa avaliagdo a critério da CVM, considerando a

multiplicidade de situa¢des potencialmente envolvidas.
Nesse sentido, sugerimos as seguintes alteracdes:
“Art. 12. O—eadastro—também As pessoas mencionadas nos incisos | e IV que tenham

relacionamento direto com o cliente devem buscar a identificacdo deve-conter—declaracdo

datada sobre dos propdsitos e a natureza da relagdo de negdcio do cliente com a instituicdo.

Pardgrafo unico.
art—22 desta{instrucdo-em—relacdo—aos—comitentes. A identificacdo a que se refere o caput
poderd ser feita por meio da obtengdo de declaragdo, por qualquer meio, do cliente a respeito
do propdsito e natureza da relagdo de negdcio do cliente com a instituigdo, ou por qualquer
outro modo que a instituicdo considere apropriado, inclusive avalia¢cbes internas da

instituicdo a partir dos dados que lhe estejam disponiveis.

5.3 Alteragao do artigo 15

De acordo com o ja mencionado neste documento e com as discussdes mantidas com a RFB e de

modo similar ao que ocorre na Instrucdo Normativa 1.634/16 da RFB, parece-nos essencial que a

exigéncia de identificacdo de beneficidrio final, que atualmente é disposta de modo bastante
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abrangente por meio do art. 17 da minuta em audiéncia, seja temperada com algumas excec¢des

relevantes para a industria e usualmente reconhecidas como necessarias.

Neste sentido, e sem prejuizo a generalidade do acima exposto, é particularmente importante que
os fundos de investimento regulados pela CVM sejam tratados como beneficidrios finais nas

interacdes com os prestadores de servigos e com as contrapartes.

Considerando que todos os prestadores de servico dos fundos sdo regulados pela CVM e estdo
abarcados pela nova ICVM 301, entendemos que o objetivo final serd cumprido, ndo havendo
necessidade de um fundo de investimento que recebe aplicacdes de diversos fundos de outros
administradores/gestores solicitar que todos os seus fundos investidores lhe informem toda a

estrutura de cotistas para fazer o controle exigido.

E importante ressaltar para esta Autarquia que, caso a regra fique nesse formato, a industria de
fundos sofrera significativo impacto, visto que os veiculos em alguns casos somente existem para
gue seja preservado, entre os participantes do mercado, o sigilo das informac¢des dos cotistas,
considerando, sobretudo aspectos comerciais. A intencdo do pleito é preservar as estruturas de
investimento sem abdicar do processo de identificacdo de todos os cotistas dado que cada elo da

cadeia de fundos fard a identificacdo dos cotistas pessoas fisicas e pessoas juridicas.

Assim, as mesmas excegoes feitas pela RFB na Instru¢cdo Normativa 1.634/16 devem estar também
contempladas na nova 301. Esta alteracdo se dara por meio da introducdo de excecdes no art. 17,

conforme comentado adiante.

Com relagdo a redacdo do art. 15, considerando a proposta de deslocamento da definicdo de
beneficiario final para uma nova secdo de definicdes na norma, ele passaria a estipular somente o
conceito de “influéncia significativa”. A fim de evitar efeitos indesejados da definicdo em outros
contextos ou outras normas, e como medida geral de cautela, recomendamos que se estabeleca

expressamente que esse conceito tem aplicacdo somente para os fins desta Instrucdo. Além
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propusemos alguns ajustes de redacdo para esclarecer: (i) que a participacdo que caracteriza
influéncia é participacdo no capital da entidade, o que ndo estava especificado no texto da minuta, e
(i) que a participacao que caracteriza influéncia pode se verificar de modo direto ou indireto, pois,
caso contrdrio, a utilizacdo de estruturas indiretas poderia eventualmente ndo ser considerada

alcangada pelo conceito, o que poderia enfraquecé-lo substancialmente.

Nesse sentido, sugerimos alterar o art. 15, conforme segue:

Parggrafo—unice — Exclusivamente para os fins desta Instrucéo, Rpresume-se que had

influéncia significativa, para fins da definicdo de Beneficidrio Final constante nos
termos do artigo [...] desta Instrugcdo, quando a pessoa natural possui, direta ou
indiretamente, mais de 25% (vinte e cinco por cento) do capital da entidade, nos casos
de que tratam os incisos Il e Ill do art. 12 do Anexo 11-A independentemente da
utilizacdo de cadastro simplificado de que trata o Anexo 11-B, devendo esta presun¢éo

estar associada a politica de PLDFT.”

5.4 Esclarecimento acerca do artigo 16

Referente ao art. 16, entendemos que a definicdo abarca qualquer mercado regulamentado onde
sdo negociados valores mobilidrios. Contudo, como a expressao “comitente” é usualmente utilizada
para operacdes no mercado organizado de bolsa de valores, gostariamos de esclarecer se a intencao

da CVM é que se aplique a todos os mercados.
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5.5 Alteracao do caput do artigo 17 e inclusao de paragrafos

No que diz respeito ao art. 17, sugerimos alterar o artigo com o objetivo de prever as exceg¢des

permitidas pela Instru¢cdo Normativa 1.634/16 da RFB, descrita abaixo.

Conforme acima comentado, caso, a qualquer tempo, a evolucdo de discussGes atualmente
mantidas com as autoridades fiscais gere impactos relevantes para o rol de exce¢des abaixo, a

ANBIMA contatara a CVM para discutir a questao.

“Art. 17 As informacgdes cadastrais relativas a clientes classificados nos incisos Il e Il do
art. 12 do Anexo 11-A devem abranger as pessoas naturais autorizadas a representd-
las, bem como a cadeira de participagdo societdria, até alcan¢ar a pessoa natural
caracterizada como beneficidrio final ou qualquer das entidades mencionadas no

§1Q.”

§1° Excetua-se do disposto no caput no que se refere a obrigagdo de identificagcdo da

pessoa natural caracterizada como beneficidrio final:

I- pessoa juridica constituida como companhia aberta no Brasil;
1l- fundos de investimento registrados na CVM;
11- instituigées financeiras e demais entidades autorizadas a funcionar pelo Banco

Central do Brasil;
V- seguradoras e entidades abertas e fechadas de previdéncia; e
V- os organismos multilaterais, bancos centrais, entidades governamentais ou

ligadas a fundos soberanos.

$2° A dispensa prevista no §1° também se aplica as entidades equivalentes aquelas

previstas nos incisos I, Ill, IV e V sediadas no exterior, desde que estejam sediadas em

paises que tenham autoridade local reconhecida pela CVM.
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$3° Para fins desta Instrugdo, considera-se autoridade local reconhecida aquela com a
qual a CVM tenha celebrado acordo de cooperagdio mutua que permita o intercdmbio
de informacdes sobre operacdes cursadas nos mercados por ela supervisionados, ou
que seja signatdria do memorando multilateral de entendimentos da Organizag¢do

Internacional das Comissées de Valores — OICV/IOSCO.

$4° Adicionalmente para as entidades equivalentes aquelas previstas no inciso | do §1°
sediadas no exterior, a dispensa somente se aplica se a jurisdi¢do da sede da entidade
possuir lei ou regulamentagdo que exija a divulgagdo publica e periddica de acionistas

relevantes.

$5° A dispensa prevista no §1° ndo desobriga as pessoas mencionadas no art, 2° das
demais regras desta Instru¢do, permanecendo em vigor todas as demais obrigagbes

de cadastro e monitoramento naquilo que for aplicdvel.
5.6 Esclarecimento acerca do inciso | do artigo 18

Referente ao art. 18, inciso |, ndo ha definicdao de trust na regulamentacdo local. Desta forma,
gostariamos de esclarecer qual conceito serd adotado pela CVM, visto que ha diferentes tipos de

trust na regulamentacdo estrangeira (ex. business trust na regulamentacdo americana).
5.7 Alteragao do inciso Il do artigo 19

Entendemos o item 2.3.3 do edital e o conceito de “diligéncias devidas” como uma atividade
transversal ali descrita, que permeia o art. 19. Ndo obstante, em que pese o aspecto transversal das
diligéncias devidas referido no referido, a redacao de alguns dos incisos do art. 19 parecem repetir

exigéncias de outros capitulos e, da forma como redigidos, parecem fora de contexto na secdo lll do

Capitulo IV.
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Alguns incisos (e.g. incisos Il e Ill) ficariam mais adequados no art. 19 se, em lugar de repetir
exigéncias de outros capitulos e sec¢des, indicassem o reflexo que certas exigéncias constantes dos
demais capitulos e secdes devem ter para o processo de diligéncia devida descrito no art. 19. Uma
demonstracdo do problema é a redagdo do art. 23, I, “c”. Ela parece ser um bom exemplo da
perplexidade a que fazemos referéncia porque a combinacdo do art. 19, Il com essa disposicao deixa

visivel um efeito de circularidade indesejavel.

Assim, sugerimos a seguinte alteracao:

“Il — considerar, sempre que necessdrio, na avaliagdo interna acerca dos riscos de cada
cliente, o resultado do monitoramento das meniteraras operacdes por ele realizadas;” per
seusclientes;
5.8 Alteragao do inciso Il do artigo 19
O ajuste abaixo esta relacionado ao comentdrio geral descrito no item acima com relacdo a
necessidade de ajustes de reda¢dao no art. 19 para evitar certas redundancias, circularidades com

outras disposicdes a norma e perplexidades na interpretacao.

Segue alteracdo para o inciso IlI:

“Ill — considerar, sempre que necessdrio, na avalia¢do interna acerca dos riscos de cada
cliente, o resultado das edetar—as diligéncias devidas para a identificagdo do beneficidrio
final;”

5.9 Alteracdo do inciso V do artigo 19

Com relacdo a redacdo do inciso V do art. 19, vislumbramos duas questdes:
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A primeira é que, em linha com o comentario do art. 79, §29, esta disposicdo pode ser interpretada
de um modo prejudicial a avaliagdo baseada em risco. Caso a instituicdo realize uma classificagao
baseada em risco, e se, do ponto de vista da classificacdo do cliente (art. 72, 1l), leva-se em
consideragao se o cliente estd no rol do §22 do art. 79, a especial atengao na relacao de negdcio
deveria considerar o resultado final da classificacdo feita na avaliacdo baseada em risco, e ndo o fato

de o cliente estar no rol previsto no §22 do art. 72.

Desconsiderar este aspecto significaria, em certa medida, igualar o tratamento de todos os clientes
private, fundos exclusivos e demais categorias mencionadas no §22 do art. 72 (eventualmente
presumindo que todos serdo alto risco, ou equiparados a alto risco), quando o risco de cada cliente
nessa categoria pode variar significativamente. Esta abordagem ndo favorece a abordagem baseada

em risco.

llustra o argumento a dificuldade de diferenciacdo, em termos praticos, entre as exigéncias dos
incisos V e X do art. 19 na minuta em audiéncia. Sob o texto da minuta em audiéncia, o destinatario
da norma terd dificuldade de determinar qual a diferenca entre “dedicar especial atenc¢do a relagao
de negdcio mantida com os clientes ativos qualificados no inciso V do art. 19” e “supervisionar de
maneira mais rigorosa os clientes classificados como alto risco, aplicando medidas reforgcadas

guando necessario”, nos termos do inciso X do art. 19.
A segunda questdo estd relacionada a ambiguidade do termo “especial atencdo” em sua utilizacdo
no art. 792, §22, que motivou sugestdo de alteracdao na redacao daquele paragrafo, conforme

comentario anterior acima.

Tendo em vista estes aspectos, nossa sugestdo de redacdo para este inciso é:
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“V — considerar, dentro do processo de avaliagdo interna de riscos, ao longo de toda a

dedicar-especial-atencdo-a relacdo de negdcio mantida com os clientes ativos qualificados no

art. 72, § 22, o tipo de cliente e sua natureza;”
5.10 Alteragao do inciso VI do artigo 19

Em linha com as sugestdes apresentados para o art. 72, §22 e art. 19, V, sugerimos nao utilizar o
termo “especial aten¢do” neste inciso. Adicionalmente, consideramos que o termo “ativos” para a
palavra “clientes” ndo parece fazer sentido no contexto das propostas de inicio de relacionamento,

cabendo, portanto, pedido adicional de exclusao:

“VI — dedicarespecial-atencde dar tratamento especifico, dentro do processo de avaliagdo

interna de riscos, as propostas de inicio de relacionamento com os clientes atives qualificados

no art. 72, § 29;”

5.11 Alteragado do inciso Vil do artigo 19

O ajuste de redacdo abaixo busca reconhecer que a identificacdo da origem de recursos nao
representa uma identificacdo de origem e destino de todo recurso movimentado, mas sim uma
verificacgdo mais geral de compatibilidade, reservando-se verificacgdes mais aprofundadas e

especificas para situacdes de maior risco, em linha com a abordagem baseada em risco.

Segue sugestao:

“VIIl — envidar esforgos para identificar a origem dos recursos envolvidos nas transagbes dos
clientes ativos diretos, ressalvado que diligéncias mais especificas sdo reservadas a situagdes

identificadas como de alto risco;”
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5.12 Alteragao do inciso IX do artigo 19

A alteragdao abaixo tem como objetivo deixar claro na norma a fim de evitar interpretacdes

equivocadas, que o inciso IX do art. 92 trata das situacdes relacionadas aos arts. 29 a 31.
Segue sugestao:

“IX — identificar possiveis clientes e respectivos beneficidrios finais que detenham bens,
valores e direitos de posse ou propriedade, relacionados com as situagdes previstas nos arts.
29 a 31, bem como de todos os demais direitos, reais ou pessoais, de titularidade, direta ou

indireta, e que estejam relacionados com as situagées previstas nos arts. 29 a 31;”
5.13 Alteragdes nos artigo 19, §12, artigo 20 e artigo 24, §3¢
Por estarem relacionadas, trataremos das trés disposicdes no mesmo item.

No tocante ao art. 19, §19, tais disposicdes despertaram algumas preocupacdes. Vale explica-las

pormenorizadamente.

Embora a distingao trazida pela norma entre relacionamento direto e indireto tenha sido importante
para afastar obrigacBes cadastrais e obrigacdes derivadas das obrigacdes cadastrais daqueles
participantes sem relacionamento direto com o cliente, remanescem problemas. Inicialmente, ha
gque se descrever um aspecto de natureza mais pratica que é a existéncia, em algumas
circunstancias, na auséncia de esclarecimentos, de duvidas de prestadores de servico em identificar
gual é exatamente ao seu posicionamento na classificacdo num determinado contexto (lembrando
gue um mesmo prestador de servico, como é o caso dos custodiantes, pode ocupar papéis
diferentes em termos de relagdes diretas ou indiretas com investidores, conforme o contexto em

gue prestem seus servicos), ou quem ele deveria considerar seu cliente em alguns contextos.
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Uma segunda questdo, cuja ponderagdo nos parece critica, decorre do fato de que as solugdes
propostas para os prestadores de servico sem relacionamento direto com o cliente foram
aparentemente estabelecidas de um modo uniforme para todos os prestadores, tratando do mesmo
modo situa¢des muito heterogéneas. A multiplicidade de situa¢des inviabiliza uma enumeracao
neste texto (e a ANBIMA se dispOe a prosseguir a discussao, colaborando na identificagcao destas

situacdes).

Porém, apenas a titulo de ilustragdo, vale mencionar que a aplicagcdao da regra em sua literalidade
poderia ser interpretada para exigir a mesma diligéncia de prestadores de servicos completamente
diversos como: (i) administradores de fundos que terceirizam a distribuicdo das cotas, inclusive, mas
sem limitacdo, no caso de distribuicdo por conta e ordem; (ii) custodiantes do emissor (iii)
custodiantes de ADR ou (iv) emissores de BDR. Temos a nitida impressdao de que ndo era esta a

intencdo da CVM, mas o texto atual da minuta em audiéncia parece refletir essa situacao.

E importante observar que as questdes acima descritas ndo parecem passiveis de resolucdo pela
mera aplicacdo do principio da razoabilidade (pela subjetividade que |he é inerente) ou da ABR. Se
esses critérios puderem ajudar na aplicacdo correta da norma, eles ndo parecem proporcionar
seguranca adequada, seja para que os prestadores de servico identifiquem com convic¢do e precisao
suas obrigacOes sob a norma, seja para garantia de que a aplicacdo da norma (pelos seus diversos

aplicadores) ocorrerd de modo consistente ao longo do tempo.

Mas talvez o ponto mais importante, que esta relacionado aos anteriores, é o fato de que a
sistematica proposta para os participantes sem relacionamento direto com o cliente traz
mecanismos de aplicacdo geral cujo cumprimento é bastante oneroso e cujos beneficios parecem,
em muitos casos, pouco tangiveis comparativamente aos custos de implementacdo, especialmente

no caso dos incisos | e Il do §12 do art. 19 e do §32 do art. 24.

Oinciso | do §12 do art. 19 traz uma obrigacdo que, desvinculada de situacdes em que o participante

sem relacionamento direto tenha, em termos praticos, forca para exigir condutas, tende a ser
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pouca efetiva e pode gerar, conforme o contexto, procedimentos meramente burocraticos de trocas
de declaragdes entre prestadores de servico sujeitos a supervisdo do mesmo dorgao regulador, que
seriam simultaneamente onerosos, do ponto de vista operacional e comercial, e correriam o risco de
(novamente, conforme o contexto) serem até mesmo inécuos do ponto de vista da melhoria de

controles.

Em certa medida, a preocupagdao com a baixa efetividade dos procedimentos conforme o padrdo de
relacionamento entre o prestador de servico sem relacionamento com o cliente e o prestador com
relacionamento se repete no inciso Ill, bem como no §3¢2 do art. 24. Nestes dois ultimos casos,
porém, ha o agravante das questdes de sigilo bancdrio e segredo comercial que torna o
compartilhamento de informacgdes, quando ele de fato for possivel, bastante limitado (apenas com
informacdes genéricas sendo compartilhaveis) e provavelmente pouco efetivo para beneficiar de
modo relevante o monitoramento e analise das pessoas que ndo possuem relacionamento com o
cliente. Importante ndao menosprezar na discussao o custo de implementacdo das medidas exigidas.
Neste ponto, também preocupa o fato de a exigéncia ter sido estabelecida, na literalidade da regra,
de modo geral, sem distingdo quanto a avaliagdo de risco realizada pelo prestador de servico, ou a
circunstancia de a interacdo ocorrer entre areas de controles internos dentro de um mesmo

conglomerado, ou fora dele.

Em ambos os casos, fica a impressdo de que, contrariamente a uma ldgica de ABR, a sistematica
proposta nao otimizaria os recursos humanos, materiais e de informagdo das pessoas sujeitas a
norma, como deveria se esperar, na linha do que prevé o préprio item 2.1 do edital da audiéncia.
Todas as disposicdes citadas (incisos | e Ill do §12 do art. 19 e §32 do art. 24 da minuta em audiéncia)
estabelecem exigéncias gerais que exigirdo adaptacdes e medidas relevantes e cujos ganhos para
fins de reforco de controle e monitoramento nao parecem justificar o custo de observancia que seria

imposto as pessoas sujeitas a instrucao.

Com relagdo ao inciso Il, ha que se ter cautela na avaliacdo, e é bastante conhecido o reiterado

posicionamento da CVM no sentido de que a auséncia de cadastro (ou, em alguns casos, de cad
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completo) ndo afasta a aplicagdo da norma e que mesmo participantes que tenham uma visao mais
limitada de determinado cliente, devem, dentro do que Ihe for possivel e do alcance de sua atuacao,
monitora-lo com vistas a realizar o devido reporte, observando aquilo que Ihe for cabivel. A ANBIMA
tem de modo igualmente reiterado, orientado seus participantes a considerar esse aspecto e, nesta

audiéncia, ndo sera diferente.

E importante, porém, sempre ponderar que a aplicagdo dessas exigéncias no caso concreto sempre
deve levar em consideragdo alguns aspectos praticos, tais como: (i) a duplicidade de informacdes, (ii)
a auséncia ou baixa qualidade de informacdes disponivel a alguns prestadores de servigco conforme
as circunstancias, (iii) a légica de otimizacdo de custos inerentes ao principio da abordagem baseada
em risco, e a importancia de se concentrar recursos materiais e humanos em atividades efetivas
para a PLDFT; (iv) a necessidade de preservar um minimo de seguranca dos prestadores de servigos

guanto a razoabilidade na aplicacdo da norma e de suas exigéncias ao longo do tempo.

Neste sentido, o inciso Il se conecta com o art. 23 e com alguns comentarios mais gerais da ANBIMA
acerca daquele artigo no sentido de: (i) esclarecer que o monitoramento deve ser realizado pelos
prestadores de servico de acordo com a natureza e caracteristica dos servigos por elas prestados, e
(ii) reconhecer as peculiaridades das atividades de monitoramento do gestor de fundos de
investimento (como regra geral, mais relacionado as opera¢bes da carteira dos fundos e, quando
necessario, as contrapartes dos fundos nessas operac¢des), em linha com o Guia ANBIMA e o Oficio-

Circular CVMSIN 05/15.
Caso seja aceito o pleito da ANBIMA acerca do caput do art. 23, o texto do inciso Il deveria
comportar temperamento adicional para fazer referéncia ao fato de que o monitoramento ocorre

“de acordo com a natureza e caracteristica dos servicos por elas prestados.”

Considerando o acima exposto, a ANBIMA propde a seguinte redacdo:

Art. 19/[...]
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“§ 12 As pessoas mencionadas nos incisos | e IV do art. 22 que ndo possuem relacionamento
direto com os investidores devem, conforme a relevdncia do risco identificado em cada caso,
em sua avaliagdo interna de risco referida na Secdo | do Capitulo Ill, e considerada a politica

de PLDFT referida na Seg¢do Il do mesmo no Capitulo.

| — sempre que tenham, nos termos da regulamentacgdo aplicdvel, poder de supervisGo com

relagdo e as pessoas mencionadas nos
incisos | e IV do art. 22 que possuem relacionamento direto com os investidores, avaliar se
estes conduzem continuamente as diligéncias adequadas e em conformidade com as normas
legais e regulamentares definidas nesta Instrucdo para identificacGo de seus clientes e

beneficidrios finais;

H— monitorar continuamente, conforme cabivel de acordo com a natureza e caracteristica
dos servicos por elas prestados, as operagbes realizadas em nome desses investidores,
considerando as situagdes ou hipdteses previstas no art. 23 que ndo dependam da posse dos
dados cadastrais, assim como, quando cabivel, adotar as providéncias previstas nos arts. 24 e

25; e

Il — na impossibilidade de concluir andlise com base no inciso Il, solicitar informac¢des
adicionais as pessoas mencionadas nos incisos | e IV que possuem relacionamento direto com

os investidores, observados os limites legais eventualmente aplicdveis.
Incidentalmente, parece-nos que o art. 20 deveria ter aplicacdo limitada as pessoas que tenham
relacionamento direto com os clientes na medida em que aborda o inicio ou prosseguimento dessa

relacdo.

Abaixo sugestdo de alteracdo no art. 20:

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +55 1134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br




N

ANBIMA

Art. 20. As pessoas mencionadas nos incisos | e IV do art. 22 que possuam relacionamento
direto com os investidores somente devem iniciar qualquer relacdo de negdcio ou dar
prosseguimento a relagdo ja existente com o eliente investidor se observadas as providéncias

estabelecidas neste Capitulo.

Considerando o acima exposto, sugerimos também a seguinte redacdo para o §32 do art. 24:

Art. 24 [...]

$39 Para fins do cumprimento do presente artigo, as pessoas mencionadas nos incisos | e IV
do art. 22 que néo possuam relacionamento direto com os investidores devem, conforme a
relevdncia do risco identificado em cada caso, em sua avaliacdo interna de risco referida na
Secdio | do Capitulo Ill, e considerada a politica de PLDFT referida na Se¢éo Il do mesmo no
Capitulo, estabelecer mecanismos de intercdmbio de informa¢des com as dreas de controles
internos das instituicbes que possuam tal relacionamento, observados os limites legais

eventualmente aplicdveis.

Adicionalmente, considerando a preocupac¢dao manifestada pela CVM, em contatos mantidos
durante a audiéncia publica, de assegurar que a andlise de operacdes para fins de PLDFT considerara
informacdes disponiveis por pessoas sujeitas a nova norma que pertengam a um mesmo

conglomerado, sugerimos a inclusdo de paragrafos adicionais no art. 24, conforme segue.

A referéncia a limites legais e regulamentares foi inserida ao final do texto, por medida de cautela, a
fim de assegurar que a disposicao ndo seja interpretada de modo que incentive violagdes de limites

jurisdicionais (notadamente em caso de conglomerados multinacionais) ou regras de segregacdo de

atividades.
$42 Adicionalmente, as pessoas mencionadas nos incisos | e IV do art. 22 que
pertencam a um mesmo conglomerado, devem estabelecer, na politica de PLDFT
referida na Secdo Il do mesmo no Capitulo, mecanismos de intercdmbi
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informagbes entre suas dreas de controles internos, sempre que necessdrio para
assegurar o cumprimento de suas obrigacdes previstas neste artigo, considerando a
relevdncia do risco identificado em cada caso, em sua avaliagdo interna de risco
referida na Secdo | do Capitulo Ill, e observados os limites legais e regulamentares

eventualmente aplicaveis.

§5 O intercdmbio de informagbes referido no §4° poderd contemplar, sempre que
aplicavel e necessdrio, informag¢ées sobre o perfil do cliente detidas por sociedades
sujeitas a regulamentacgdo especifica que dispoe sobre o dever de verificacGo da

adequagdo dos produtos, servigos e operagdes ao perfil do cliente.

6. CAPITULO V- MONITORAMENTO, ANALISE E COMUNICAGAO DAS OPERAGOES SUSPEITAS

6.1 Alteracao no caput do artigo 23

No tocante ao art. 23, a norma informa que as pessoas abarcadas pela nova ICVM 301 devem
monitorar continuamente todas as operac¢des, e observar com especial atencdao algumas
atipicidades que podem configurar indicios de crimes de lavagem de dinheiro ou financiamento ao

terrorismo.

A redacdo abrangente do referido artigo muito preocupa as pessoas sujeitas a norma. Conforme ja
mencionado em outros todpicos desse documento, a amplitude de determinados artigos,
considerando a natureza e as atividades exercidas por cada um dos agentes, traz inseguranga
juridica aos participantes que ndao conseguem identificar o escopo da norma e o que a CVM espera
de cada um. Uma alternativa que pode sanar esta preocupacdo, combinada com esclarecimentos

gue esperamos obter desta Autarquia, é alterar o caput do art. 23, conforme segue:

“Art. 23. As pessoas mencionadas no art. 22 devem monitorar continuamente todas as

operag¢des, conforme abordagem baseada em risco adotada nos termos do art. 7,

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +55 1134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br



N

ANBIMA

acordo com a natureza e caracteristica dos servicos por elas prestados e o principio da
razoabilidade, observando com especial atengcdo as seguintes atipicidades que podem
configurar indicios de crimes de lavagem de dinheiro ou financiamento ao terrorismo:”

“u n

6.2 Alteracao da alinea “g”, inciso ll, artigo 23

Referente a atividade de monitoramento, a alinea “g”, Il, do art. 23, fala em situagdes relacionadas
com operagdes cursadas no mercado de valores mobilidrios realizadas com finalidade de gerar perda

ou ganho para as quais falte fundamento econémico ou legal.

O prestador de servico, em regra, nao teria como determinar a finalidade (de gerar perda ou ganho)
de uma operacgdo, teria apenas como identificar uma “aparéncia” de finalidade, e supor esta

finalidade.
Desta forma, sugerimos a seguinte alteracdo:

g) ‘“realizadas com a aparente finalidade de gerar perda ou ganho para as quais falte,

objetivamente, fundamento econémico ou legal;”
6.3 Alteragdo da alinea “h”, inciso Il do artigo 23

No que diz respeito a alinea “h”, Il, do art. 23, a redacdo gera perplexidades, como a aparente
indicagao (provavelmente nao intencional) de que toda transferéncia de valores mobilidrios fora do
ambiente de mercado organizado é uma transferéncia sem motivacao aparente. Esta indicagao seria
descabida, inclusive pelo fato de que operacdes com valores mobilidrios ndo admitidos a negociacdo
em mercado organizado sdo realizadas necessariamente fora do mercado organizado, inclusive
transferéncias privadas de valores mobilidrios (que, conforme as circunstancias podem inclusive
ultrapassar a competéncia da CVM) e nem por isso deixam de ter, em muitos casos, motivacdes

aparentes, claras e licitas.
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Neste sentido, sugerimos alterar a redacdo para:

h) transferéncias privadas de recursos e de valores mobilidrios como as abaixo relacionadas,
quando realizadas sem motivagéo aparente;teais-como:

1. em contas grdficas de intermedidrios;

2. de titularidade de valores mobilidrios sem movimentagdo financeira; e

3. de valores mobilidrios fora do ambiente de mercado organizado;
7. CAPITULO VI - REGISTRO DE TRANSACOES E MANUTENGAO DE ARQUIVOS

7.1 Inclusao de artigo ao capitulo VI

Acompanhando a evolucdo das normas recentemente emitidas pela CVM e os avancgos tecnoldgicos
atuais, nos termos dos comentarios relacionados ao Anexo 11-A, sugerimos deixar clara na Instrugao
a possibilidade de manutengao ou conservagao dos documentos e informagdes que a norma exigir

em meios fisico ou eletronico.

Desta forma, propomos incluir artigo ao Capitulo VI com a seguinte redacao:
“Art. [...] Os documentos e informagbes que a presente Instrucéo exigir a manuten¢do
ou conservag@o podem ser guardados em meios fisico ou eletrénico, admitindo-se a
substituicdo de documentos pelas respectivas imagens digitalizadas.”

8. CAPITULO VII - ACAO DE INDISPONIBILIDADE DE BENS, DIREITOS E VALORES

8.1 Alteracdo do caput do artigo 29
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O art. 29 da minuta em audiéncia exige que as pessoas mencionadas no art. 22 comuniquem a CVM
e ao COAF a existéncia de bens, valores e direitos de posse ou propriedade, bem como de todos os
demais direitos, reais ou pessoais, de titularidade, direta ou indireta, das pessoas fisicas ou juridicas.
Contudo, o mercado ficou em duvida de como proceder com a comunicacdo, visto que o SISCOAF
nao prevé o reporte dessa atividade. Desta forma, pedimos a CVM esclarecimentos de como

proceder.

Adicionalmente, tendo em vista esclarecimento pela CVM em reunido com a ANBIMA em
30/1/2017, solicitamos que o termo “regulamentacdo especifica” no art. 29 seja substituido por

“legislacao especifica”, conforme segue:

“Art. 29. As pessoas mencionadas no art. 22 devem comunicar a CVM e ao COAF, nos termos
da regwementacdo legislacdo especifica e do art. 23, Ill, a existéncia de bens, valores e
direitos de posse ou propriedade, bem como de todos os demais direitos, reais ou pessoais,

de titularidade, direta ou indireta, das pessoas fisicas ou juridicas que:”
8.2 Alteragao do inciso lll do artigo 29
Em relagdo ao disposto no inciso Il do art. 29, acreditamos que tenha ocorrido um erro formal no
texto da norma, visto que pessoas fisicas ou juridicas (trecho final do art. 29, caput) ndo sdo "objeto

de sentencas", mas sim, pessoas condenadas por forga de sentenca judicial.

Nesse sentido, sugerimos alterar a redacao para:

"Ill- sejam ebjeto—de—sentencas—condenatérias condenadas em decisées judiciais

transitadas em julgado em processos relacionados relacionadas a prdtica de atos

terroristas e demais previsoes legais."
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Adicionalmente, gostariamos de esclarecer com a CVM: (i) se cabe comunica¢do, ainda que a
decisdo ndo tenha transitado em julgado; e (ii) considerando que tais sentencas ndo sdo publicas,
nos termos do pardgrafo uUnico, art. 42 da Lei n2? 13.170/15, como a CVM espera que as pessoas

abarcadas pela norma fagam o monitoramento.
8.3 Alteragao do caput do artigo 30

Em relagdo ao art. 30, acreditamos que a intengao dessa Autarquia nao seja dirigida ao bloqueio de
ativos de clientes em quaisquer hipdteses, tal como se extrai da leitura literal do texto, mas sim das
pessoas fisicas e juridicas que tiverem seus ativos bloqueados por sujeicdo a uma das causas
dispostas no art. 29. Caso seja esta a intencdo, sugerimos modificar o texto de forma a restringi-lo
aos bloqueios oriundos dos casos previstos no art. 29. Tal sugestdao tem como objetivo evitar que
haja comunicagao as pessoas relacionadas nos incisos do art. 30 de bloqueio de ativos de clientes
em quaisquer situagbes, tais como, bloqueio de a¢Ges por forca de acdo de alimentos ou processo

trabalhista.

Sugerimos, também, a exclusdo do trecho que pede comunica¢do no prazo de 24 (vinte e quatro)
horas, visto que muitas decisdes de bloqueio correm em segredo de justica e apenas a autoridade

gue emitiu a ordem deve ser informada de tal ato.

Adicionalmente, conforme dito acima, tendo em vista esclarecimento pela CVM em reunidao com a
ANBIMA em 30/1/2017, solicitamos que o termo “regulamentac¢do especifica” no art. 30 seja
substituido por “legislacdo especifica”.

Nesse sentido, segue sugestao de ajuste:

“Art. 30. As pessoas mencionadas nos incisos I, Il e IV do art. 22 devem proceder ao

bloqueio imediato dos bens, valores e direitos identificados apds o recebimento de
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ordem judicial, nos termos do disposto em regwarentacde legislacdo especifica e do
art. 23, 11, e

8.4 Alteragao do inciso Ill do artigo 30

Referente ao inciso Il do art. 30, fazemos apenas ajuste de forma, visto que a comunica¢do ndo é ao

"juiz" (pessoa), mas ao "juizo" (6rgao judicante).

“Ill — ao j#z juizo que determinou a medida,;”

8.5 Sugestdo de alteragdo no artigo 31

No tocante ao art. 31, temos duvidas em relagdo ao que a CVM espera dos prestadores abarcados
pela norma, pois o bloqueio de novos bens de pessoas que receberam ordem de bloqueio anteriores

(de outros ativos ou similares) deve ser realizado a partir de ordem de juizo competente.

Outro ponto de atencgdo é a parte final do artigo que menciona “proposta de qualquer operagdo com
estes”. A previsdo de comunicacdo no caso de qualquer tentativa de negociacdo de ativos
bloqueados é de dificil implementacdo e muito custosa, tendo em vista a segregacao de atividades
entres as areas comerciais e de controles internos das instituicdes. Além disso, os participantes do
mercado ndo teriam autorizacdo legal para bloqueio de novos bens, valores ou direitos sem uma
ordem judicial nesse sentido. Qualquer bloqueio de bens, valores ou direitos sem o devido
mandado judicial poderia resultar, inclusive, em responsabilidade civil para os participantes do

mercado.

Ademais, em conversa com a CVM no dia 30/1/2017, ndo nos pareceu que seja a intencdo da
Autarquia exigir “nova comunicacao” no surgimento de qualquer bem, valor ou direito no caso de

surgimento de juros e quaisquer outros frutos civis e rendimentos decorrentes dos bens, valores e
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direitos bloqueados, objeto da comunicacdo original. A despeito da aceitagdo pela CVM do nosso

pedido de alteracdo abaixo, pedimos que este esclarecimento seja feito.
Abaixo sugestdo de alteracao:

“Art. 31. A indisponibilidade de bens, valores e direitos bloqueados nos termos do art.

30 é vdlida até o levantamento judicial e deve ser observada inclusive para fins de

inicio e prosseguimento de qualquer relagdo de negdcio mantida pelas pessoas

obrigadas a que se referem os incisos I, Il e IV do art. 2° gerando—o—blogueic—e—a

9. CAPITULO VIIl — DISPOSICOES FINAIS

9.1 Artigo 34

Considerando a experiéncia recente com outras normas em que o volume consideravel de duvidas
surgiu apods a publicacdo, sugerimos que, além dos prazos para divulgacdao do cronograma e o prazo
de adaptacdo, que haja um periodo de vacatio legis e que a norma entre em vigor entre 90
(noventa) e 180 (cento e oitenta) dias apds sua publicacdo, a fim de que o mercado possa absorver a
norma e esclarecer eventuais duvidas antes da divulgacdo do cronograma de adaptacdo. Tal pedido
se espelha em outras normas relevantes da CVM em que a entrada em vigor ocorreu depois da data

da publicacdo, 6 (seis) a9 (nove) meses, tais como as Instru¢des CVM 505, 541, 542, 543, 555 e 558).

Importante, também, discutirmos com esta Autarquia como sera tratado o legado, que ndo deveria
ser impactado antes do final do prazo de adaptacdo. Na hipdtese de a CVM nao aceitar os pedidos
da ANBIMA referentes aos prazos de atualizacdo cadastral feitos neste documento e a norma
permanecer prescritiva a esse respeito, serd necessario esclarecermos como se darad a regra de

transicdo para a contagem de prazos nesta situacao.
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Outro ponto que costuma gerar duividas durante os prazos de adaptacdo de normas é o fato de que
a Instrugdo anterior ja estd revogada e a atual, embora vigente, ainda tem sua “eficacia limitada”
durante a fluéncia do prazo de adaptacao, o que, por vezes, leva a dificuldades de interpretacdo com
relagdo as condutas exigidas durante o prazo de adaptagdo. Neste sentido, os cronogramas de
interpretacdo podem ser mitigadores para evitar duvidas de interpretacdo sobre aspectos praticos e
esta é uma razdo adicional pela qual a ANBIMA se coloca a disposicdo da CVM para discutir o
cronograma de implementagdo antes do inicio do prazo de vigéncia, a fim de evitar que a imposi¢do
de prazos intermedidrios de adaptacdo, como ocorreu em outras normas, gerem dificuldades

operacionais para os participantes do mercado.

10. ANEXO 7-il

7

No que diz respeito ao art. 12, | do Anexo 7-lll, o termo “relacionamento préximo” é vago, de modo
gue nos parece recomenddavel a elaboragdo de pleito de esclarecimento, sob a regulacdo da CVM, a
exemplo do que faz a Carta-Circular 3.430 do BCB, no ambito da regulacdo desta Autarquia e merece

interpretagao.

O item 7 da Carta-Circular 3.430 relaciona, ainda que de modo exemplificativo, as seguintes
situagbes que caracterizam relacionamento préximo e acarretam o enquadramento de cliente
permanente como pessoa politicamente exposta: “I - constituicdo de pessoa politicamente exposta
como procurador ou preposto; Il - controle, direto ou indireto, por pessoa politicamente exposta, no
caso de cliente pessoa juridica; e lll - movimentacdo habitual de recursos financeiros de ou para
pessoa politicamente exposta cliente da institui¢cdo, ndo justificada por eventos econémicos, como a

aquisicdo de bens ou a prestacao de servigos.”

Desta forma, pedimos a CVM que esclareca seu entendimento acerca do referido tema.
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11. ANEXO 11-A

11.1 Cadastro de Clientes

No que diz respeito ao cadastro de clientes, ndo restam duvidas de que se trata de elemento
significativo para fins de PLDFT, sendo o dossié do cliente um importante suporte e subsidio nas
analises de operacdes pelos participantes que tenham efetivamente relacionamento direto com os

clientes.

A ABR no processo de abertura de relacionamento, conforme entendimento ja desenvolvido em
outras jurisdi¢des, pressupde reconhecer que esse processo se divide em algumas etapas distintas™®.
Nas etapas iniciais de verificacdo e identificacdo, as instituicdes demandam de seus clientes
informacdes e documentos que objetivam verificar a verdadeira identificacdo do cliente e efetuar a
classificacdo de riscos. Nas etapas seguintes, de diligéncias sobre riscos, conforme a classificacdo de
riscos sao demandadas informacgdes adicionais, que variam conforme o tipo do cliente e do produto

em questao.

O nivel de informacdo requerido deveria variar para cada cliente tendo em conta sua natureza (por
exemplo, se é pessoa fisica ou juridica, setor publico ou privado, doméstico ou estrangeiro,
instituicdo financeira ou nado, ou se é conta trazida por intermedidrio ou de um fundo de
investimento). Em termos praticos, as instituicGes podem estabelecer a classificacdo de risco
baseada em informagdes como, por exemplo, ramo de atividade do cliente, pais de origem,
estruturas offshore, existéncia de pessoa politicamente exposta etc. Essa classificacdo determinaria
o nivel de atencdao que esse cliente deveria receber por parte da instituicdo, assim como as

informacdes cadastrais especificas que devem ser solicitadas desse cliente (se mais detalhada ou

11 O FIinCEN (Financial Crimes Enforcement Network), na norma Customer Due Diligence Requirements for Financial Institutions,
estabelece os quatro elementos principais do processo de diligéncia adequada que devem ser requerimentos explicitos nos
requerimentos de PLD: (i) identificagdo e verificacdo do cliente; (ii) identificacdo e verificagdo do beneficidriobeficiario final; (iii)
entendimento da natureza e do propdsito da relagdo visando ao desenvolvimento do perfil do cliente; e (iv) monitoramento continuo
das transagGes e, com base no risco, manutengdo e atualizagdo das informacdes.
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mais simplificada) e com qual processo e frequéncia serd feita a atualizacdo ou renovacdo cadastral

(se por eventos, se por prazos mais curtos ou mais longos, de forma ativa ou passiva etc.).

Cabe destacar, ainda, que a avaliacdo de risco poderd ser alterada a qualquer tempo, ou
periodicamente, em fung¢do dos tipos de operagao que esse cliente realizar, dentre as quais
podemos mencionar: operacdes frequentes de cambio pronto; antecipacdo de pagamentos;

concentragOes de pagamentos de recebiveis, entre outros.

O mercado financeiro brasileiro sempre trabalhou com ficha cadastral individualizada por cliente.
Entretanto, dependendo do tipo do cliente (e dependendo do risco que representa), a obtencdo de
uma assinatura de ficha cadastral pode ndo ser tdo relevante para fins da politica “Conheca seu
Cliente” e gerenciamento de riscos de LDFT. Acreditamos que existam formas alternativas para
cadastrar o cliente sem que as informacdes deixem de ser atestadas. Este ponto, alids, adquire
especial relevancia, e em nivel até mais abrangente, no cendrio atual, no qual se antevé intensa
inovacdo tecnoldgica em servicos financeiros e correlatos, a fim de que ndo se crie vantagens

competitivas indevidas para players nao regulados.

O FinCEN™ determina que as corretoras e os fundos de investimento, no processo de identificaco,
coletem, no minimo, as seguintes informacdes: nome, data de nascimento (pessoa natural),
endereco, nimero de identificacdo, preferencialmente o nimero de registro com as autoridades da
receita (“taxpayer identification number”). Com base nas informacgdes recebidas no procedimento
de identificacdo do cliente, deve-se proceder a verificacdo do cliente, que pode ser documental ou
ndo, tais como o uso de bases de dados publicas e privadas. Adicionalmente, pessoas juridicas
devem obter informacbes sobre as pessoas naturais com poderes, controle ou autoridade sobre a

conta.

12 Financial Crimes Enforcement Network
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Conforme o Manual de Supervisdo de PLD do FFIEC®, usado pelo US Federal Reserve System (“US
FED”), as informagdes minimas para inicio de um relacionamento sdo: nome, data de nascimento,
endereco e numero de identificacdo. Baseado no risco avaliado para o cliente, a instituicdo pode
requisitar informacdes adicionais, dependendo do tipo do cliente e do produto em questdo. Para os
clientes que sdao categorizados como de risco alto, os processos de diligncia devem ser mais
profundos, demandando a andlise das seguintes informacdes: propdsito da conta, origem dos
recursos e do patrimonio, sécios, beneficiarios finais, pessoas autorizadas, ocupagdo ou tipo de
atividade, balangos financeiros, referéncias bancdrias, entendimento dos produtos principais
esperados que o cliente visa negociar, descricdo das operacdes de negdcios do cliente, volumes

antecipados, listas de fornecedores, entre outros.

Na implementacao da ABR para os procedimentos de abertura e manuteng¢ado de relacionamentos, o
FATF reconhece que deve haver padrdao minimo de diligéncia a ser aplicado a todos os tipos de
clientes. Entretanto, esse nivel minimo pode ser reduzido, segundo o FATF, para clientes que
apresentam cendrios reconhecidamente como de baixo risco, tais como empresas listadas,
instituicOes financeiras regulamentadas sob regimes em jurisdicdes aderentes as recomendag¢des do
FATF, pessoas naturais cujos recursos sdo oriundos de saldrios, pensdes, beneficios sociais de fontes
identificadas e apropriadas e cujas transa¢des sdao compativeis com os fundos. Em contrapartida, as
diligéncias devem ser aprofundadas para os clientes que apresentam niveis elevados de riscos,
devendo-se buscar informacdGes sobre tipo de atividade do negdcio, estrutura societdria, volumes e

tipos de transacg0es, incluindo transag¢des com jurisdigdes que apresentam alto risco.

Cabe mencionar, também, que a utilizacao de informacgdes publicamente disponiveis ou de bases de
dados eletrénicas comerciais exclusivamente para confirmacdo das informacdes cadastrais dos
clientes, além de ou em substituicdo a apresentacao de documentos, tem representado ganhos de
eficiéncia e qualidade para garantir a veracidade dessas informacdes, aumentando a qualidade e a

seguranca do mercado.

13 Federal Financial Institutions Examination Council — Bank Secrecy Act/AML Examination Manual
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Importante ressaltar que estamos certos de que a abordagem de procedimentos cadastrais baseada
em riscos seria uma evolugdo significativa para todo o mercado. Evolugdo essa que estaria
acompanhando a regulamentacdo atual, a qual j& reconhece a possibilidade de utilizacdo de
informacgdes cadastrais simplificadas em situagdes que envolvem menor risco de LDFT, podendo ser
citados como exemplos desse entendimento a normatizacdo de informacdes para abertura de conta
salario, tratada na Resolucdo 3.402, e o tratamento do cliente eventual previsto na Carta-Circular

3.461 do BCB.

Nesse sentido, estamos sugerindo alteracGes abaixo com objetivo de separar as exigéncias por
clientes e permitir o uso de mecanismos digitais para captura, confirmacdo e atualizacdo de

informacdes cadastrais.

11.2 Alteragao no artigo 19, inciso |, alinea “0”, inciso Il, alinea “k” e inciso Ill alinea “d”

do Anexo 11-A

Em relacdo aos incisos |, Il e lll, alineas “0”, “k” e “d”, que tratam de informacdes sobre o perfil do
cliente, ndo nos parece vidvel a aplicacdo dessa disposicdo a prestadores de servico que nao estejam
obrigados a cumprir a ICVM 539. O rol de prestadores de servicos sujeito a ICVM 301 é muito mais
amplo do que o rol de prestadores de servigos sujeitos a ICVM 539. Da maneira como esta, alguém
poderia ter a impressdao de que a CVM pretende estender a aplicacdo da ICVM 539 além dos

intermediarios e consultores, o que nao parece razoavel sequer supor.

Indo além, e considerando um ponto potencialmente mais relevante e estrutural, hda que se
considerar que, da perspectiva de PLDFT, embora seja relevante a avaliacdo da compatibilidade com
o padrdo/perfil de negdcios do cliente (ainda que o grau de risco geralmente assumido possa ser
considerado nesse contexto), ndo parece necessaria uma conexdo direta e geral com o nivel de
informacdes, muito mais sofisticado, da regulamentacdo de suitability. Eventuais correlacdes entre

os temas podem ter utilidade em circunstancias especificas, mas ndo deveria ser entendida
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uma prescri¢do geral. Os propdsitos da regulamentacao de suitability e PLDFT sdo muito distintos e
evidentemente nem todo desenquadramento de suitability é indicativo necessariamente de
ocorréncia relevante para fins de PLDFT. Vincular informag¢des cadastrais ao suitability sob a ICVM
539 sem maiores qualificacdes poderia gerar interpretacdes equivocadas que trariam para a norma
um padrdao muito mais elevado do que o razodvel, sendo essa vinculagdo, nesses moldes, ndo

encontrada em outras jurisdigdes.

Nesse sentido, sugerimos a exclusdao das alineas, conforme abaixo no item 11.3. Ndo obstante,
considerando preocupacdo manifestada pela CVM em discussdes durante a audiéncia publica, de
gue ndo se prescinda das informacgGes sobre suitability, quando existentes (no caso de prestadores
de servico sujeitos a Instrucdo CVM 539), em circunstancias em que tais informacgdes sejam
inequivocamente Uteis para a analise do art. 24, inserimos sugestdo de inclusdo de pardagrafos

adicionais naquele artigo, conforme explicagao acima.

11.3 Alteragdes no artigo 192, Incisos |, Il e lll do Anexo 11-A

Conforme mencionado neste documento, é importante considerar a ABR no processo de abertura
de relacionamento, conforme entendimento ja desenvolvido em outras jurisdicdes. O nivel de

informagdo requerido deveria estar atrelado ao cliente e sua natureza.

Entendemos que existem alguns conceitos que deveriam se aplicar a todos os clientes e tratamentos
diferenciados de acordo com o tipo de risco e operacao. Nas sugestdes inseridas no Anexo 11-A
tentamos atualizar conceitos que evoluiram na atual era digital que vivemos e sdo exemplos disto a
troca da exigéncia de assinatura pelo conceito de “concordancia do cliente”, evitando que os
destinatdrios do normativo ndo possam coletar a expressdo de vontade do cliente por outros meios
eletrénicos atualmente disponiveis que, em muitos casos, revestem-se de segurang¢a maior que a

assinatura fisica.
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Outro conceito inserido que reflete este tipo de atualizagdo digital da norma é a possibilidade de
utilizacdo de fontes publicas e privadas de informacdo para a coleta, confirmacdo e atualizacdo de
informagdes cadastrais, permitindo, desde que utilizando sistemas eletronicos eficientes, uma
identificagdo mais precisa do cliente e a captura, mais eficiente e até preventiva, de falsidades
documentais e “roubos” de identidades, comuns hoje em alguns segmentos de nossa sociedade. A
coOpia fisica dos documentos, ainda que autenticada por cartérios, deixou de ser seguranca para a
correta identificagdo do cliente, podendo ser até um elemento de informagdao, mas definitivamente

nao é o elemento essencial para a atual sociedade da informacao.

Adicionalmente, tentou-se refletir regra que exija que o sistema eletrénico de cadastro que utilize
bases publicas ou privadas de informacdo possua caracteristicas especificas, bem como existam
politicas adicionais escritas sobre o tratamento das informacdes neste sistema. Entendemos que as
caracteristicas listadas refletem bem as decisGes ja proferidas pelo Colegiado desta D. Autarquia
acerca dos cadastros alternativos aceitos no ambito da ICVM 301. Com a redagdo proposta adiante
para o art. 19, §392, do Anexo 11-A, a utilizacdo de sistemas eletronicos de cadastro dependerdo da
observancia de padrdes minimos ali exigidos, em linha inclusive com a redacao atualmente vigente
da Instrugdo CVM 505 sobre o tema (art. 52, §§12 e 22), sem a necessidade de pedido de autorizagdo
prévia da CVM, o que traria mais agilidade e eficiéncia aos procedimentos de cadastro por meios

eletronicos.

Ainda sobre o conteido do Anexo 11-A, consideramos que dependendo do tipo do cliente (e
dependendo do risco que representa), a obtencdo de uma assinatura de ficha cadastral pelos
prestadores de servico pode ndo ser tdo relevante para fins da politica “Conheca seu Cliente” e
gerenciamento de riscos de LDFT. Acreditamos que existam formas alternativas para cadastrar o

cliente sem que as informacgdes deixem de ser atestadas.

Conforme o Manual de Supervisdo de PLD do FFIEC, usado pelo US Federal Reserve System (“US
FED”), as informagBes minimas para inicio de um relacionamento sdo: nome, data de nascimento,

endereco e numero de identificacdo. Na implementacdo da ABR para os procedimentos de abe
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e manutencdo de relacionamentos, o FATF reconhece que deve haver padrdao minimo de diligéncia a
ser aplicado a todos os tipos de clientes. Entretanto, esse nivel minimo pode ser reduzido, segundo o
FATF, para clientes que apresentam cenarios reconhecidamente como de baixo risco, tais como

empresas listadas e instituicdes financeiras.

No caso de fundos de investimento, por exemplo, uma Unica ficha cadastral do administrador ou do
gestor, valida para os fundos sob sua responsabilidade abarcados pelo documento, ou ainda, para os
prestadores de servico que se valham de tal mecanismo, uma adesdo as clausulas e condi¢des
contratuais, tornadas disponiveis pelo prestador por meios adequados, inclusive eletronicos,
poderiam ser suficientes no que diz respeito ao cadastro dos fundos de investimento representados

por tal administrador/gestor.

Cabe mencionar, também, conforme ja referido acima, que a utilizacdo de informacdes
publicamente disponiveis ou de bases de dados eletronicas comerciais para confirmacdo das
informacdes cadastrais dos clientes, além de ou em substituicdo a apresentacdo de documentos,
tem representado ganhos de eficiéncia e qualidade para garantir a veracidade dessas informacdes,

aumentando a qualidade e a seguranc¢a do mercado.

Nesse sentido, sugerimos a inser¢do dos incisos IV e V ao art. 12, Anexo 11-A, que dispdem sobre os
requisitos especificos de cadastro aplicdveis aos fundos de investimento e as empresas listadas em

bolsa e instituicdes financeiras e demais autorizadas a funcionar pelo BCB.

Por fim, considerando ainda a intengdo de otimizar e tornar mais eficiente as informacgdes cadastrais
obtidas, fizemos proposta de exclusdo de informacdes sobre os procuradores eventualmente
constituidos, devendo tais informac¢des serem armazenadas pelas entidades em seus sistemas, ainda
gue ndo constem da Ficha Cadastral dos clientes. Considerando que a constituicdo de mandatarios é
prerrogativa constante da legislacdo vigente, exigir que a lista de procuradores conste da Ficha
Cadastral torna o processo de representagdo moroso e burocrdtico, uma vez que, de acordo com a

redacdo atual, para a inclusdo/exclusdo de procuradores, poderia ser eventualmente exigj
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atualizag¢do da ficha cadastral quando, na realidade, a constituicdo de mandatarios muitas vezes se
dd exatamente pela distancia fisica ou impossibilidade de coleta de assinatura ou concordancia do

cliente.

Pelos motivos expostos, sugerimos que as informagdes de identificagio de procuradores/
representantes dos clientes e seus respectivos poderes sejam devidamente armazenadas pelas
entidades, sem a necessidade de constarem de fichas cadastrais, podendo ser alteradas pelos
clientes por meio da apresentagdo de atas de assembleia de elei¢ao de diretoria, procuragdes ou

outros instrumentos devidamente constituidos.

As alteracOes abaixo refletem os itens comentados, além de ajustes pontuais de redacdo, assim
como a racionaliza¢dao de alguns outros itens do anexo com o objetivo de tornar o normativo

adequado as preocupacdes de PLDFT, mas menos onerosos aos participantes.

S3do exemplos deste movimento: (i) remocdo do item de suitability do cadastro (readequag¢do como
informacdo importante para a andlise de operagbes prevista no art. 24); e (ii) simplificacdo do

cadastro de fundos de investimento que possuam administrador fiducidrio do mesmo conglomerado

econdmico.
Art. 12 O cadastro de clientes deve ter, no minimo, o seguinte conteudo:
| — se pessoa natural:
(a)a(n)][..]
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t)[..]
u) essingtura concorddncia do cliente;

(v)e(w)l[.]

Il — se pessoa juridica:

(a)a(c)[..]
dl-nomesdosprocuradores;

p)[..]
q) essinaturae concorddncia do cliente;

(r)a(s)[..]

Il — nas demais hipoteses:

(a)a(d)[...]

) i ~ ! il do-cliente:
(e)a(f)[..]
g) essingtura concorddncia do cliente.

IV — fundos de investimento registrados na Comissdo de Valores mobilidrios:
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b) inscri¢éo no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica — CNPJ;
¢) identificagdo completa do seu administrador fiducidrio e/ou do seu gestor
nos termos do inciso Il deste artigo, conforme aplicdavel;

d) datas das atualizagées do cadastro.

V — se pessoa juridica listada em bolsa, instituicdo financeira ou demais instituicbes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil:

a) denominag¢do ou razdo social;

b) nomes e CPF/MF de seus administradores;

c) numero de CNPJ;

d) endereco completo (logradouro, complemento, bairro, cidade, unidade da

federagdo e CEP);

e) numero de telefone;

f) endereco eletrénico para correspondéncia;

g) datas das atualizagdes do cadastro; e

h) concordéncia do cliente com as informagdes.

§§12e29[..]

§ 32 O cadastro de clientes pode ser efetuado e mantido em sistema eletrénico, desde
que possibilite o acesso imediato da entidade aos dados cadastrais e utilize tecnologia
capaz de cumprir integralmente com o disposto na presente Instru¢éo e nas normas

especificas a respeito de cadastro de clientes.

$4° Caso a entidade néo consiga cumprir integralmente o disposto no §3¢ acima e
deseje utilizar sistemas eletrénicos de cadastro, deverd requerer a autorizagdo

prevista no art. 13 da presente Instrugdo.
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§52 As informagbes exigidas neste artigo podem ser obtidas, confirmada ou
atualizadas pela instituicdo por meio de uso de sistemas eletrénicos que utilizem bases

publicas ou privadas de informacgdo, desde que:

| — a instituigdo tenha politicas escritas que determinem quais informagbes serdo
obtidas ou confirmadas por meio de bases publicas e privadas e que existam processos
definidos para o tratamento das inconsisténcias apontadas pelo sistema eletrénico

responsdvel pela obteng¢do ou confirmagdo das informagdes;

Il — o sistema eletrénico seja passivel de verificagdo e auditoria, sendo obrigatdria
auditoria bianual para atestar a integridade e efetividade do sistema para os fins

desta regra.

§ 62 As informagdes relativas aos fundos de investimento exigidas nos itens (a) e (b),
do inciso IV deste artigo podem ser obtidas e atualizadas diretamente no site da
Comissdo de Valores Mobilidrios, sem necessidade de autorizagdo ou aprova¢do do

administrador fiducidrio ou do gestor do fundo de investimento.

§7 ° Nas hipdteses de investimento realizado por fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento, a obrigagcdo da coleta prévia e formal das informag¢des
cadastrais estd dispensada se o administrador fiducidrio do fundo investidor e do
fundo investido pertencerem ao mesmo conglomerado econémico e mantenham
sistema eletrénico que permita o acesso, a qualquer tempo, das informag¢des

cadastrais exigidas pela regulamentacdo.

§8° A dispensa prevista no §7° ndo desobriga o administrador fiducidrio e nem o

distribuidor de cotas das demais obrigagées previstas nesta Instrugdo.
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11.4 Alteragao no artigo 22 do Anexo 11-A

Originalmente e até a edigao das Instru¢des CVM 505 e 506, as regras gerais vigentes de cadastro
editadas pela CVM ndo previam a necessidade de constar do cadastro as declara¢des atualmente
previstas no Anexo 11-A, art. 22. No antigo arcabougo regulatério, as declaragées do art. 22 do
Anexo 11-A estavam previstas na Instrucdo CVM 387 e tinham aplicacdo restrita ao cadastro de
clientes que fossem realizar operagées com valores mobilidrios em bolsa de valores ou bolsa de

mercadoria e futuros.

No atual cendrio regulatério, a exigéncia das declaracdes se aplica ndo somente as operag¢bes em
bolsa de valores e de mercadorias e futuros, mas também a todas as operacdes realizadas com
valores mobiliarios (inclusive fora de mercado organizado) consideradas o rol de pessoas sujeitas a

nova ICVM 301.

Neste sentido, cabe fazer algumas observacdes mais especificas sobre algumas dificuldades praticas
gue tem sido observadas com relagdo a essas declara¢Oes a partir da extensdao de sua abrangéncia

promovida por ocasiao da edi¢do das Instrugdes CVM 505 e 506.

No que se refere ao art. 22, que menciona que do cadastro deve constar declaragdo, datada e
assinada pelo cliente, chamamos atencdo, especificamente, para os incisos V e VI, que solicitam,
respectivamente, que da declaragdo conste (i) que as ordens devem ser transmitidas por escrito, por
sistemas eletrénicos de conexdes automatizadas ou telefone e outros sistemas de transmissao de
voz, e (ii) que o cliente autoriza os intermediarios, caso existam débitos pendentes em seu nome, a
liguidar os contratos, direitos e ativos adquiridos por sua conta e ordem, bem como a executar bens
e direitos dados em garantia de suas opera¢des ou que estejam em poder do intermediario,
aplicando o produto da venda no pagamento dos débitos pendentes, independentemente de

notificacdo judicial ou extrajudicial.
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O inciso V deveria, no minimo, ser limitado para refletir as decisées do Colegiado da CVM em 2013
acerca da Instrugdo CVM 505 e 506 (PROC. SP2012/0139 e PROC. RJ2013/1139) e as respectivas
dispensas sobre a forma de envio de ordens aos intermedidrios nas situagGes ali descritas. E a
exigéncia do inciso VI, se utilizada fora do contexto de operacdes realizadas no mercado de bolsa em
gue ha contraparte central garantidora, gera dificuldades e questionamentos as instituicdes que as

exigem de seus clientes por forca da regulamentacao.

E importante ter em mente que, no caso de grandes intermediarios e bancos, o cumprimento de
exigéncia com tal amplitude, considerando a diversidade de operacdes que um cliente possa
contratar ao longo do tempo, somente seria vidvel operacionalmente com a utilizacdo de
mecanismos de cadastramento padronizados e massificados, o que gera as complexidades acima

descritas.

Assim entendemos que estes incisos especificos da regulamentacdo somente devem se aplicar a
intermediacdo de valores mobilidrios no mercado de bolsa, em operacdes com contraparte central

garantidora.

Entendemos que a exigéncia em contextos mais amplos cria 6nus regulatério desproporcional para
os intermediarios e distribuidores quando da oferta de produtos e servicos que, embora estejam sob
a competéncia regulatdria da CVM, ndo tém relacdo légica com o teor das declarages previstas no

normativo.

Por fim, com relacdo a declaragao de propdsito, aqui ndo estamos mais tratando de alteragdes
regulatdrias e extensdes de abrangéncia promovidas pela Instrucdo CVM 505, mas sim de exigéncia
introduzida na regulagdo da CVM por meio da Instru¢gdo CVM n2 553/14. Em linha com o pleito
acima, sugerimos a exclusdo do §19 art. 22 do Anexo 11-A, que repete exigéncia de declaracdo de
propdsito do art. 12 da minuta em audiéncia. Na medida em que a proposta da ANBIMA de permitir

gue a identificacdo de propdsito possa ocorrer por outros meios, que nao a obtencado de declaracao,
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0 §12 do art. 22 do Anexo, que repetia uma exigéncia do texto principal da minuta, perde qualquer

sentido.

Art. 22[...]:

la—relacbo-de—negocio—com—a—instituicde. Para a negociagdo de cotas de fundo de

investimento serd ainda obrigatdrio que conste do cadastro junto ao intermedidrio,
autorizagdo prévia do cliente mediante instrumento proprio, incluindo declaragdo de
ciéncia de que:

| — recebeu o regulamento e, se for o caso, o prospecto ou ldmina;

Il — tomou ciéncia dos riscos envolvidos e da politica de investimento; e

Il — tomou ciéncia da possibilidade de ocorréncia de patriménio liquido negativo, se
for o caso, e, neste caso, de sua responsabilidade por consequentes aportes adicionais

de recursos.

de—recursos—0 disposto no § 12 deste artigo ndo se aplica a negociagéo de cotas em
mercado organizado e nem as negociacdes de cotas realizadas por fundos de

investimento.

$32[..]
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§ 4° A coleta das declaragdes constantes dos incisos V e VI somente serdo obrigatorias
se o cadastro for utilizado para a intermediac¢do de titulos e valores mobilidrios em

mercado de bolsa.
12. ANEXO 11-B

No que diz respeito ao art. 12 do Anexo 11-B, parece-nos que a palavra “intermedidrio”, para evitar
interpretagdes restritivas que entendam o termo como referente somente ao intermediario regido
pela Instrucdo CVM 505, deveria abranger também os demais prestadores de servico referidos na

norma que utilizam tal faculdade, notadamente os custodiantes e representantes de INR.

Acreditamos que o custodiante de investidores ndo residentes, inclusive, ja esteja abarcado pelo art.
32 ao menos no que tange ao seu relacionamento com custodiantes globais. De qualquer modo, aos
custodiantes e ao representante legal de investidores ndo residentes, de modo geral, também
deveria ser facultado o cadastro simplificado, nos moldes do Anexo 11-B, mediante observancia dos

mesmos requisitos.

Similarmente, a expressdao intermedidrio também merece ser revista nas referéncias a
intermediarios estrangeiros, a fim de se evitar uma interpretacdao descabidamente restritiva, que

exclua, por exemplo, figuras que usualmente se valem do mecanismo, como os custodiantes globais.

Além disso, se custodiante e representante pertencerem ao mesmo conglomerado financeiro, e na
medida em que estes servicos sao frequentemente prestados aos investidores nao residentes de
modo associado, acreditamos que seria benéfica (e relativamente natural) a possibilidade de
combinag¢do do cadastro simplificado com o cadastro do conglomerado previsto no art. 72 da

Instru¢ao CVM 505.

12.1 Alteragao no artigo 22, Inciso |, alinea “d” do Anexo 11-B
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Considerando que os clientes abaixo ndao sao classificados, taxativamente, como clientes de “alto
risco”, mas que a eles deve ser dado tratamento diferenciado. Conforme mencionado no item 4.3
deste documento, sugerimos de modo a evitar confusdo de interpretacao, que a alinea “d” faca

referéncia somente aos clientes de alto risco.

“d) relacdo dos clientes classificados pela instituicdo intermediaria estrangeira como

de alto risco.”assim-como-aguelesidentificadescome:

13. COMENTARIO ADICIONAL — DELIBERAGAO CVM 390/01

Um ponto que ndo é tratado especificamente na Instrucdo CVM 301 ou na minuta em audiéncia,
mas que é relacionado a regulamentacdo em discussao, diz respeito a restricdo constante do art. 19,

§12 da Deliberagdo CVM 390/01.

A referida Deliberagao, que dispde sobre a celebracdo de termo de compromisso, estabelece que
ndo serd admitida celebracdo de termo de compromisso em processos relativos a infracdo da Lei
9.613 e Instrugdao CVM 301. Trata-se de um impedimento imposto pela regulamentacdao que obsta a
extingdo do processo pela via do termo de compromisso. A época da edi¢do da deliberacdo essa
escolha regulatéria fazia algum sentido, pois a Instrucdo 301 era composta em sua totalidade por

normas cuja violacdo efetivamente comprometia os esforcos na prevencao a lavagem de dinheiro.

Associacdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro Sao Paulo

dos Mercados Financeiro e de Capitais Avenida Republica do Chile, 230 - 13° andar Avenida das Nagoes Unidas, 8.501 - 21° andar
20031-919 - Rio de Janeiro / RJ - Brasil 05425-070 - Sao Paulo / SP - Brasil
+55 213814 3800 | Fax 213814 3960 +55 1134714200 | Fax 1134714230

www.anbima.com.br




N

ANBIMA

Ocorre que, atualmente, a instru¢ao CVM 301 e a minuta em audiéncia possuem Anexo especifico
dispondo sobre o conteddo minimo do cadastro de clientes. Tal anexo ndo é da redagao original da
Instrucao 301, tendo sido inserido pela Instrugdo CVM 506, de 27 de setembro de 2011, editada
junto com a Instrucdo CVM 505, de mesma data, e que regula as normas e procedimentos a serem

observados nas operagdes em mercados regulamentados de valores mobilidrios.

Com essa escolha de politica regulatéria feita, todas as obrigacbes de natureza cadastral dos
participantes de mercado de capitais passaram constituir violagdes da norma destinada a combater
a lavagem de dinheiro. Consequentemente, deficiéncias cadastrais ndo necessariamente materiais
ou que podem nao ter carater sistematico ou correlagdo direta com falhas no combate a lavagem de
dinheiro -- como uma simples falha na atualizacdo de endereco, ou na qualificacdo de um investidor,
ou a ndo juntada de um documento de menor importancia, para ficar apenas em alguns exemplos --

acabam por configurar violacdo as normas de combate a lavagem de dinheiro.

Embora seja verdadeiro que as normas cadastrais sdo instrumentais a diversos objetivos — entre os
guais o combate a lavagem de dinheiro — ndo parece razodvel, nem a melhor escolha em termos de
eficiéncia administrativa, que toda e qualquer caso de violagdo cadastral impeca a celebracdo de
termo de compromisso. A vedacdo completa acaba atribuindo a todas as violacdes cadastrais o

mesmo peso, sem qualquer juizo subjetivo quanto a materialidade ou importancia.

Nesse sentido, sugerimos que a alteragdo da Instru¢ao 301 venha acompanhada também de uma

alteracdo do art. 12 da Deliberacdo 390, que passaria a ter a seguinte redacdo:
"Art. 19]...]
§19 Ndo serd admitida a celebra¢do do termo de compromisso em processos relativos a

infracdes das normas da Lei n 9.613, de 3 de margo de 1998, e da Instrugdo CVM n? 301, de

16 de abril de 1999, exceto nos casos tratados no §2°.
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8§29 A celebragdo de termo de compromisso poderad ser aceita pela CVM quando a violagdo a
que se refere o §12 for de dispositivo de natureza puramente cadastral, e ndo frustre
materialmente a observdncia, pelo participante, dos demais deveres e obriga¢des ali

previstos.

$39 Das intimagbes para apresentacdo de defesa ou acompanhamento de procedimentos
abrangidos pela norma do §1° deste artigo deverd sempre constar a adverténcia de que na

espécie ndo serd admitida a celebragdo de termo de compromisso.
14. CONCLUSAO

Sem prejuizo dos comentdrios anteriores, embora plenamente conscientes dos limites da atual
discussdo com a CVM, e mesmo das limitacGes a possibilidade de influéncia da CVM na questao,
reiteramos a importancia, para o mercado, dos esforcos de harmonizacdo das exigéncias
regulatdrias da CVM com as normas emanadas pelos demais reguladores a que as pessoas sujeitas a
nova 301 possam estar adicionalmente sujeitas, notadamente o BCB, conforme ja indicado pela

ANBIMA em outras ocasioes.

Essa harmonizag¢dao tem grande relevancia para reduzir os custos de observancia da regulacdo para
os investidores e clientes de servicos financeiros, de modo geral. Ademais, em alguns temas, como o
cadastro simplificado de investidores nao residentes, uma eventual assimetria no tratamento
regulatério pode frustrar objetivos relevantes da regulamentacdo, em prejuizo aos investidores e ao
mercado local, havendo inclusive a possibilidade de que tais assimetrias ocasionem, em alguns
cenarios, escolhas pelos investidores e clientes de produtos financeiros que sejam baseadas mais em
aspectos praticos e operacionais do que na adequacdo do produto ao cliente ou investidor, o que

nos parece bastante indesejavel.

Por fim, aproveitamos, mais uma vez, para parabenizar a CVM pelo esfor¢co na elaboracdo dessa

norma. Agradecemos pela disponibilidade para as reunides presenciais e pela sempre at
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dispensada a ANBIMA e nos colocamos a disposi¢cdo para esclarecimentos adicionais que se fagam

necessarios.
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