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Memorando n° 29/2015-CVM/SMI/GME

Rio de Janeiro, 23 de margo de 2015.
De: GME
Para: SMI

Assunto: Recurso em Processo de Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos - Francislei Pessanha
da Silva (reclamante) e Gradual CCTVM (reclamada)

A) HISTORICO

1. Na reclamacao apresentada a BSM, o Sr. Francislei Pessanha da Silva afirmou que, em 7
de novembro de 2011, solicitou o resgate total dos valores mantidos em sua conta corrente na Gradual
C.C.T.VM. S.A., mas que, apesar desse pedido, a corretora teria mantido a quantia de R$ 10,00 na
conta, atitude que o reclamante considera irregular por parte da reclamada.

2. E assim, alega que algumas operacdes com derivativos foram realizadas em seu nome,
sem sua autorizagdo, com esses recursos: a primeira, em 8 de novembro de 2011, referente a compra de
90.000 opgoes Codigo VALEK44, no total de R$ 94.243,29, e a segunda, uma outra compra de 8.500
opcoes Codigo VALEK44, no dia seguinte, a R$ 5.331,17. Alegou, ainda, que a permissdo da
reclamada para a realizacdo de operagdes em tais valores, dados os recursos disponiveis no montante de
apenas R$ 10,00, seria também irregular, assim como, o fato dela ndo ter zerado suas posicdes de
imediato nessas circunstancias.

3. Em resposta ao pedido de informa¢des complementares do Oficio OF/BSM/DAR-1106
/2013, de 27 de maio de 2013, o reclamante detalhou as operagdes nao autorizadas. Além das duas
operagdes ja citadas, o investidor, nessa oportunidade, alegou a ocorréncia também de um day-trade
nao autorizado de 50.000 a¢des da Mundial S/A, na data de 8 de novembro de 2011.

4. O Reclamante, assim, pleiteia o valor maximo possivel de ressarcimento, R$ 70.000,00,
por entender que "é dificil quantificar os danos sofridos em consequéncia desta situacdo, inclusive os
de natureza moral". Na manifestacdo complementar encaminhada em resposta a indagacdo da BSM
para a determinacdo do prejuizo, o reclamante alegou nao ter como "quantificar em valores o dano
moral, psiquico, emocional e as consequéncias em minha sadde... por isso solicitei o valor mdximo
permitido".

5. Assim, a reclamada, quando instada a se defender, alegou que o reclamante teria deixado
de apresentar um dos requisitos basicos de um MRP, que é a determinacdo do suposto prejuizo
incorrido e a sua comprovagao logica.

6. Ainda, alegou no mérito que, na verdade, as operacdes teriam gerado um débito do
reclamante perante a reclamada, dado que o investidor realizou operagdes com opgdes de Codigo
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VALEK44 no valor total de R$ 99.503,29, posi¢des que foram zeradas em 10 de novembro de 2011
pela drea de controle de risco da Gradual, no valor, aquela época, de R$ 48.896,53. Além disso,
também com o mesmo objetivo foram vendidas as a¢des em custddia da Mundial (Cédigo MNDL4) em
nome do reclamante, no valor total de R$ 4.547,80.

7. Como consequéncia, teria o reclamante, atualmente, um saldo devedor de R$ 49.601,51,
jé acrescidos dos devidos encargos e multas sobre o saldo devedor nao liquidado tempestivamente.

8. Ainda, alegou a reclamada ndo ter havido qualquer conduta irregular ou ilegal por parte
da Gradual, que fosse destinada a causar prejuizos ao Reclamante, mas apenas a ocorréncia de
resultados negativos advindos de operagdes regulares cursadas no ambito da BM&FBOVESPA, das
quais o Reclamante tinha pleno conhecimento.

9. A reclamada, prosseguindo em sua defesa, entende que o foro adequado para o deslinde
do caso ndo € este MRP, mas sim a justica comum. Isso porque ndo se trata de discutir um efetivo
prejuizo de investidor em razdo de uma acdo ou omissdo da corretora, e sim de uma cobranca indevida
de débito, combinado com danos morais, em razdo desta cobranca, como teria sido cogitado pelo
proprio reclamante em sua manifestagao.

10. Ainda esclarece a reclamada que, apesar de possuir um saldo em conta de R$ 10,00, o
reclamante possuia crédito para realizar operagGes até o limite de R$ 416.500,00, limite do qual o
reclamante fez uso de aproximadamente R$ 100.000,00.

11. Com relacdo a alegacdo do reclamante de que desconhecia a autoria da compra das
opg¢oes, a reclamada alega que todas foram realizadas por intermédio da Plataforma Solution Tech,
disponibilizada pela reclamada aos seus clientes para cursar, com mais agilidade, operacdes em geral na
bolsa, plataforma essa que requer prévio cadastramento de senha pessoal e intransferivel, que deve ser
detida exclusivamente pelo reclamante.

12. Em conclusao, a reclamada defende o arquivamento ou indeferimento do pedido,
considerando que (i) a reclamagdo ndo permite identificar o prejuizo sofrido pelo investidor, tampouco
vislumbrar outra inten¢do do Reclamante junto a BSM que nao a de tentar repor resultados negativos
de seus investimentos; (i) as operacdes questionadas na reclamacao foram realizadas em conformidade
com o disposto no contrato de intermedia¢do, bem como na legislacdo e regulamentagdo aplicaveis;
(1i1) o ressarcimento de prejuizo por conta de um suposto dano moral do Reclamante ndo se sustenta a
luz do MRP e do entendimento manifestado pela CVM; e (iv) a reclamada é, em verdade, a credora
nesta relacdo juridica, e o foro mais adequado para o deslinde dessa controvérsia seria a justica comum.

13. Diante dos argumentos expostos de parte a parte, a BSM entdo solicitou a elaboracao do
Relatério de Auditoria GAP n° 301/13 que, em resumo, concluiu que as operagdes objeto da
reclamacao foram, de fato, cursadas por meio da plataforma Solution Tech.

14. Assim, nova oportunidade de manifestacdo foi concedida as partes. A reclamada, em
nova documentacdo, veio apenas reiterar o quanto ja defendido em suas manifestacdes anteriores, com
a alegacdo de que as conclusdes da auditoria reforcam e corroboram suas alegagdes. J4 o reclamante
veio argumentar que a reclamada nido se manifestou sobre suas indagacdes no sentido de (i) ndo ter
realizado a transferéncia total dos valores disponiveis em sua conta corrente na reclamada, apesar de
solicitagdo nesse sentido, e (ii) o fato de ndo ter zerado suas posi¢des quando identificadas operagdes
em valores que alegou incompativeis com suas disponibilidades na corretora. Além disso, também
informou que (iii) nunca havia se alavancado em operagdes naquela corretora, e que (iv) seus limites
operacionais nao deveriam permitir a realizacdo de operacdes em valores da magnitude verificada.

15. Desta feita, a Geréncia Juridica da BSM ("GJUR") elaborou parecer sobre o caso, no
qual, preliminarmente, reconheceu a tempestividade da reclamacgdo, dado ter sido apresentada em 22 de
abril de 2013 versando sobre fatos ocorridos nos dias 8 € 9 de novembro de 2011, e assim, dentro do
prazo decadencial de 18 meses, estabelecido pelo artigo 80 da Instrucao CVM n° 461/2007.
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16. Além disso, como comprovado pelo contrato de intermediacdo e pela ficha cadastral, o
reclamante € cliente da reclamada, e essa, pessoa autorizada a operar no mercado de Bolsa
administrado pela BM&FBOVESPA, razdo pela qual concluiram pela legitimidade das partes para
figurarem neste MRP, nos termos do artigo 77 da Instru¢io CVM n° 461 de 23 de outubro de 2007.

17. Assim, a GJUR procurou avaliar se houve ou ndo autorizagdo para a realizacdo das
operacdes envolvendo a compra de 98.500 opcdes de Cédigo VALEK44, em 8 e 9 de novembro de
2011, para as quais o reclamante nega ter dado qualquer ordem, além, claro, da alegada falha do
controle de risco da corretora por nao ter zerado sua posi¢ao supostamente alavancada em opgdes.

18. A reclamada, por sua vez, aduz que as ordens que suportaram essas operacdes foram
inseridas pelo préprio reclamante por meio da ferramenta de negécios Solution Tech, o que veio a ser
confirmado pelo relatorio de auditoria elaborado pela GAP.

19. Assim, conforme se verifica, o relatorio de auditoria corrobora a versao da Reclamada
de que as operacdes em controvérsia foram originadas de ordens inseridas pelo reclamante por meio da
ferramenta de negociac¢ao Solution Tech.

20. Ja com relacdo as alegadas falhas no controle de risco com relagdo a alavancagem das
operagdes com opcgdes do reclamante, a GJUR conclui que ndo € possivel analisar uma eventual
negligéncia da reclamada no que se refere a inadequacdo dos produtos e servicos ao perfil do
investidor, a ensejar o ressarcimento dos prejuizos sofridos, como pretende o reclamante.

21. Nessa esteira, para fundamentar seu entendimento, a GJUR cita precedente da CVM de
que as hipdteses de ressarcimento do artigo 77 da Instru¢do CVM n°® 461/2007 devem ser lidas sob o
prisma de que "o mecanismo de ressarcimento € instrumento de lidar com riscos operacionais e de
prevencdo de abalos a confiabilidade do sistema e ndo meio de resolver toda e qualquer divergéncia
entre intermedidrio e cliente", conforme decisdo de Colegiado do Processo CVM n° SP-2010-169,
julgado em 3/4/2012.

22. Dito isso, na visao da GJUR, acaso o Reclamante tenha qualquer questionamento ou
insatisfacdo quanto a qualidade do servi¢o da Reclamada, mas alheia as hipoteses de MRP previstas na
Instru¢do CVM n° 461/2007, deverd ele exercer essa pretensao em outras vias distintas e apropriadas.

23. Diante do exposto, a GJUR opinou pela improcedéncia do pedido de ressarcimento
quanto aos alegados prejuizos decorrentes de operacdes de 98.500 opg¢des de compra de VALEK44,
realizadas nos dias 8 e 9 de novembro de 2011, o que foi acompanhado pelo Diretor de Autorregulacio,
Sr. Marcos José Rodrigues Torres.

24, Ja o Relator Conselheiro José David Martins Jinior acompanhou o parecer da Diretoria
de Autorregulacdo e opinou pela improcedéncia da reclamagdo, decisdo essa acompanhada pelos
demais membros da Turma, Conselheiros Amarilis Prado Sardenberg e Carlos Eduardo da Silva
Monteiro.

B) MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

25. Em 9 de junho de 2014 o cliente foi comunicado acerca da decisdo do Conselho de
Supervisao da BM&FBOVESPA Supervisao de Mercados — BSM, o que gerou recurso a CVM na data
de 2/7/2014, ou seja, dentro do prazo de 30 dias previsto no Regulamento do MRP. Portanto, o recurso
¢ tempestivo, e no mérito, reapresenta todas as questdes que o reclamante ja havia levantado em
momentos anteriores do MRP, discutindo a regularidade dos critérios adotados pela reclamada para os
limites operacionais concedidos ao reclamante.

26. Este MRP trata de duas reclamacdes. A primeira delas refere-se a uma suposta compra
ndo autorizada de opcdes nos dias 8 e 9 de novembro de 2011; e a outra, decorrente da primeira, que
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diz respeito a uma alegada eventual falha da drea de risco da reclamada ao permitir essas operacoes,
mesmo com saldo em conta corrente do cliente no montante de apenas R$ 10,00, e em ndo zera-las.

27. Em relagdo a primeira reclamacdo, ndo restam dividas quanto a autoria do reclamante
para as ordens contestadas, considerando que o relatério de auditoria da GAP atestou que as ordens de
compra foram realizadas por meio do sistema de negociacdo Solution Tech, cujo acesso depende de
login e senha pessoal e intransferivel. Assim, ndo prospera a tese do reclamante de que as ordens foram
ndo autorizadas.

28. Em relacdo a segunda reclamagdo, na avaliagio da GME/SMI, mesmo que se assumisse
alguma falha da area de risco da reclamada, se € que ela ocorreu, em principio essa falha prejudicou a
prépria corretora, na medida em que os altos limites operacionais concedidos ao investidor o levaram a
uma situacdo de inadimpléncia frente a reclamada.

29. Isso porque, em tese, o Cliente aproveitou o crédito disponivel pela drea de risco da
reclamada para efetuar duas operagdes especulativas e de alto risco que, por circunstancias de mercado
e apenas isso, resultaram em perdas que levaram o reclamante a deixar de efetuar os aportes necessarios
para quitar as dividas entdo assumidas perante a reclamada.

30. Entretanto, como bem lembrado pela GJUR em seu parecer, ndo convém ao Mecanismo
de Ressarcimento de Prejuizos discutir se a politica de gestdo de crédito dessa ou daquela corretora
perante seus clientes € adequada, pois o que o Cliente entende ser uma falta da corretora, na verdade é
uma prerrogativa de sua area comercial e de risco. Isso sem deixar de mencionar, mais uma vez, que
eventual erro nesses parametros tende a prejudicar a propria corretora, € que o investidor
provavelmente nio teria se insurgido contra politica de risco tdo permissiva se das operacoes tivessem
resultado lucro.

31. Veja que ndo havia nenhuma previsdo contratual a respeito dos limites operacionais de
investimento, razdo pela qual ndo haveria fundamento para exigir da corretora que ela apenas
permitisse operagdes em até 3 vezes o valor mantido em conta-corrente, como alegado pelo reclamante.
Ou ainda, que ela estaria obrigada a zerar as posi¢des no mesmo dia em que foram feitas as compras

das opgoes.

32. Na verdade, a corretora sé zerou suas posi¢des porque o Reclamante, no dia 10, ficou
inadimplente.

33. Portanto, a GME/SMI acompanha a decisdo da BSM pelo indeferimento do pleito do

reclamante, por ndo haver aderéncia a nenhuma das hipéteses de ressarcimento previstas na Instrugdo
CVM n°461/2007, e propde, ainda, que a relatoria deste processo seja conduzida por esta GME/SMI.

Atenciosamente,

Daniel Walter Maeda Bernardo

Gerente de Estrutura de Mercado e Sistemas Eletronicos - GME

‘Waldir de Jesus Nobre

Superintendente de Rela¢des com o Mercado e Intermediérios - SMI

Documento assinado eletronicamente por Waldir de Jesus Nobre, Superintendente, em
16/04/2015, as 15:29, conforme art. 1°, III, "b", da Lei 11.419/2006.
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