Prezados,

 

Pela ótica do monitoramento da Estabilidade Financeira seria interessante que o novo normativo fosse capaz de reduzir a assimetria de informação e aprimorar a gestão de risco do sistema financeiro. Tem-se como objetivo propor alterações regulamentares com o intuito de promover a captação de informações suficientes para o adequado acompanhamento dos riscos envolvidos.
 
Desta forma, no que concerne ao edital de audiência pública SDM nº 12/14 sugere-se:
1)    1) Por que as informações não são prestadas pelos custodiantes? Não são eles que detém as informações com mais detalhes? 
2)   2) No anexo 13-A (informe mensal por titular), seria de extrema importância que se incluísse a informação sobre os depósitos dos investidores mantidos em sub-contas junto aos custodiantes que não estão aplicados em nenhum outros item. Isto permitiria aos supervisores/reguladores acompanharem (a) posição em investimentos + (b) fluxo líquido (ingressos - remessas na período) de câmbio + (c) saldo das sub-contas.
3)   3) Tendo em vista os diversos tipos de riscos e os valores envolvidos e a possibilidade de comportamentos guiados por racionalidade extra-econômica, mencionar em norma a necessidade de identificar os fundos soberanos (SWF), inclusive empresas de propriedade destes fundos (state-owned enterprises - SOE, sovereign wealth enterprises - SWE). Os três novos tipos de qualificação do investidor (I - bancos centrais; II - governos ou entidades governamentais; III - organismos multilaterais) têm esse propósito? Se sim, a redação poderia estar mais clara nesse aspecto.
 
Resultados Esperados desta Proposta
Propõe-se que quando da regulamentação, o formulário entregue a CVM contenha as informações necessárias quanto ao comitente final, seu país de origem, posição em cada ativo por investidor, saldos em reais (R$) mantidos em contas dos investidores nos custodiantes a espera de destinação ((re)aplicação ou remessa para o exterior).
Se implementadas as medidas sugeridas espera-se que se possa preencher, ao menos parte da lacuna existente quando confrontados os valores transacionados no mercado de câmbio com aqueles do mercado de capitais. Assim, poder-se-ia monitorar os fluxos e estoques de forma mais precisa e possuir informação de qualidade suficiente para ações prudenciais que minimizem riscos.
Motivação
A motivação desta proposta é obter informações referentes ao comportamento do investidor estrangeiro em portfólio no Brasil (por parte dos órgãos reguladores fiscalizadores) para melhor mensurar os riscos e possibilitar ações proativas que conservem o regular funcionamento do mercado.
Em momentos de alta volatilidade dos mercados acionários e de títulos faz-se necessário conhecer a composição das carteiras com a maior precisão possível a fim de antecipar movimentos desestabilizadores. Suponho que seja frequente o questionamento a respeito do montante e da composição das carteiras pertencentes a não residentes. Creio que com as informações disponibilizadas atualmente pelos custodiantes/representantes há que se fazer um grande esforço para responder a tal demanda e mesmo assim o resultado não deve satisfatório. Ou seja, os valores encontrados não correspondem à realidade.
Há um problema de falha informacional que impede CVM e/ou BACEN de conhecer e acompanhar o comportamento dos fluxos e estoques dos investimentos em portfólio realizados por estrangeiros. As informações disponíveis não permite estabelecer correspondência entre os fluxos cambiais e a movimentação realizada por estrangeiros nos mercados organizados (BMF-Bovespa, por exemplo).
Relevância
Os elevados valores transacionados no mercado de capitais brasileiro de propriedade de não residentes merecem especial atenção da supervisão tanto no âmbito do BACEN quanto da CVM. No mercado de câmbio (fluxo) quando somadas as naturezas-fato referentes ao investimento estrangeiro regido pela atual Resolução 2689/00 observa-se o maior fluxo dentre todas as naturezas-fato. No mercado de capitais (estoque, que pode gerar fluxo) o estoque de investimento estrangeiro em portfólio no Brasil atinge montante expressivo mesmo não incluindo os saldos não aplicados, depositados nas contas de custodiantes mencionadas acima. Portanto, esse valor tem elevado potencial desestabilizador para o sistema financeiro nacional, visto que seu estoque supera o total das reservas internacionais do Brasil.
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