A COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

SDM - Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
e-mail: audpublicaSDM0319@cvm.gov.br

Assunto: Edital de Audiéncia Publica SDM N° 05/21
Prezados Senhores,

Eu, Alfredo Manuel Machado Melo de Sequeira Filho, brasileiro, RG |}l 29¢cnte
autbnomo de investimentos desde 2002, venho respeitosamente perante a Comissdao de
Valores Mobiliarios ("CVM”), no contexto do Edital, apresentar minha manifestacdo em relagao
a minuta com a proposta para regulamentacdo dos AAls apresentada por esta Comissao.

INTRODUCAO:

Divido a minha resposta em duas partes, na primeira parte comento objetivamente as questdes
levantadas no referido edital e na segunda apresento um quadro resumido com a situagao atual
e com as minhas propostas.

1- Exclusividade:

Em 2011 a CVM decidiu impor a exclusividade na distribuicdo de valores mobiliarios, como
acoes e debéntures, para os Agentes Autbnomos de Investimentos, que gostariam de ser
chamados de Assessores de Investimentos (Als) e que de autbnomos passaram a nao ter mais
nada.

Ao defender em 2011 a inclusdo da exclusividade a CVM, de forma equivocada, usou os dois
argumentos abaixo que sao facilmente refutdveis e que infelizmente continuam sendo
sustentados pelo érgao regulador.

1- E mais facil fiscalizar o AAI se ele s6 operar valores mobilidrios por uma Corretora.

Resposta: Ndo é possivel que uma Corretora fiscalize melhor um AAI do que duas e que
duas fiscalizem o AAI melhor do que trés. Além disto, conforme nova instrucdo CVM 610,
a supervisao dos AAIs passa para a B3, que € a Unica bolsa do Brasil, o que facilita a
fiscalizacao e responsabilizacao.

2- De quem o investidor devera cobrar a responsabilidade se o AAI cometer um erro ou
uma fraude.

Resposta: Do AAI, como ja é atualmente, e posteriormente da Corretora onde este erro
ou fraude for cometido, como acontece com um médico que trabalha em mais de um
hospital ou com um corretor de seguros que vende seguros de mais de uma seguradora.

O que se observa Audiéncia Publica SDM n 05 de 2021 é que o érgao regulador pressupde, sem
apresentar nenhum fato real (ou estudo comprobatoério), imaginarios problemas que inexistem
guando um AAI passa a trabalhar com mais de um intermediario ou passa a ter sdcios ndo
AAls. A CVM age como um meédico imprudente que receita sem necessidade remédios com
efeitos colaterais para curar uma doenga que nao existe.

E pertinente e urgente o fim da exclusividade para os agentes autbnomos, porem ela precisa
ser real e ndao apenas uma “peca de ficcdo ou uma pegadinha”, conforme fica claro no artigo
30 da minuta apresentada pela CVM.
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O artigo 30 da minuta certamente vai inviabilizar o fim da exclusividade, tornando-a uma letra
morta, ja que nele a CVM obriga que o contrato entre o intermedidrio e o AAI pessoa juridica
indique expressamente pela Corretora se é admitida a possibilidade de que o AAI celebre
contrato com outras Corretoras, afrontando a Lei de Liberdade Econdmica.

Imagine se o dono de uma lanchonete fosse obrigado a pedir autorizacao para a Pepsi para
vender Coca-Cola? Pois é exatamente isto que a CVM propde em seu artigo 30 da minuta.

CVM so6 deixa vender Coca-
Cola se a Pepsi‘permitir

O fim real e irrestrito da ilegal exclusividade dos AAIs é, além de pertinente e urgente,
imprescindivel, e apresento abaixo 15 motivos para isto:

1.

9.

Atualmente cerca de 85% dos AAIs sao vinculados a corretora lider do mercado,
acabando com a exigéncia de exclusividade vamos (1) estimular a concorréncia,
reduzindo monopodlios, (2) melhorar as taxas para os clientes e (3) fortalecer o
mercado de capitais brasileiro, ampliando o financiamento privado pelo setor
produtivo da economia;

Tendo apenas um fornecedor, os agentes trabalham em um ambiente de baixa
concorréncia, com isso, acabam sendo prejudicados os investidores, expostos a
uma gama de produtos com taxas e performances pouco transparentes;

Quanto mais corretoras o agente puder oferecer para seus clientes operarem com
valores mobilidrios, maior disputa comercial e, consequentemente, menor o custo
operacional e maior o fortalecimento de todo o mercado de capitais brasileiro,

A exclusividade para operagdoes em bolsa prejudica seriamente a livre
concorréncia;

Segundo a lei de liberdade econ6mica, o “Estado ndo pode criar reservas de
mercado ao favorecer algum grupo econdémico e nem redigir enunciados que
impecam a entrada de novos entrantes”, algo que comprovadamente a CVM fez
ao criar a regra da exclusividade em 2011;

Pensando no modelo de “Best Execution”, ao ter mais de uma opcao de corretora
para trabalhar o AAI podera oferecer aos investidores melhores condicbes e
oportunidades mais indicadas ao seu perfil,

Cada corretora tem suas vantagens, desvantagens e foco comercial e no modelo
atual, trabalhando com apenas uma corretora, o AAI se vé obrigado a apresentar
aos seus clientes produtos apenas de uma instituicao,

A enorme concentracao do mercado de AAIs em apenas uma corretora, com cerca
de 85% do mercado de AAls, atrapalha e prejudica também gestores de fundos,
bancos pequenos e médios e empresas que querem captar recursos no mercado
de capitais, que tem que pagar um custo cada vez mais elevado, em boa parte
repassado aos investidores, para colocar seus produtos na referida plataforma de
investimentos. Existem relatos de gestores que foram obrigados a rebater mais
de 80% da taxa de administragao dos seus fundos para coloca-los na plataforma
da corretora lider de mercado,

Conforme nova instrucao CVM 610, a supervisao dos AAIs passa para a B3, que é
a Unica bolsa do Brasil, facilitando a fiscalizacdo do AAI,

10. A exclusividade é extremamente nociva, na medida em que viola os principios

constitucionais da livre iniciativa e da livre concorréncia, fazendo com que haja
uma excessiva concentragao no mercado financeiro,



11. O CADE, em parecer que permitiu a venda de 49,9% da XP para o Itad, ressalta
os maleficios da exclusividade na distribuicdo de produtos de investimento,
conforme pode ser visto no link> http://www.cade.gov.br/noticias/cade-autoriza-
com-condicoes-participacao-do-itau-no-capital-da-xp ,

12. A CVM é incoerente ao exigir exclusividade para os AAls, ja que isto ndo ocorre
com outras atividades reguladas, como gestores, analistas e consultores,

13. Na pratica, pelo modelo atual, existe uma incapacidade operacional do AAI
efetuar uma mudanca organizada e amigavel de corretora, conforme ocorreu com
o AAI ONE investimentos, que no ano passado foi retalhada e sumariamente
desligada da XP ao assinar contrato de distribuicao de fundos com o BTG Pactual,

14. A livre concorréncia pressupOe a liberdade de que os agentes econdmicos ou
potenciais tém para entrar, permanecer e sair do mercado, conforme parecer do
escritorio de advocacia Bocater, Camargo, Costa e Silva, Rodrigues Advogados na
Audiéncia Pablica SDM no. 06/17 >
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/audiencias publicas/ap sdm/anexos/2
017/sdm0617CECORE OABSP 18012018.pdf?fbclid=IwARQUEEJtc3wN253kQgt
sZ1Z7vMIL9C Sh9FKoGt2g53PZ6beplOfwhodigc

15. A exigéncia de exclusividade em relacdao aos AAls constitui barreira de entrada
significativa para novos entrantes ou mesmo para o crescimento das
concorrentes de menor porte, conforme parecer apresentado pelo advogado
Matheus Humberto Migliari Ramalho na Audiéncia Publica SDM no. 06/17 >
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/audiencias publicas/ap sdm/anexos/2
017/sdm0617Matheus Ramalho 18012018.pdf?fbclid=IwARO0tzBOgTXP1KbtSvQ
NJONMfyXC1Fi6CgpgZDSo2Hg4KfEF2 SWiNZXVNGw

Precisa ficar claro para a CVM que o AAI é preposto da corretora e nao possui o cadastro do
cliente, portanto a tecnologia e a informagao e as salvaguardas devem ser fornecidas pelas
corretoras.

Importante mencionar que é ébvio ululante que a partir do momento que um AAI esteja
vinculado a mais de uma corretora ele acabara sendo mais fiscalizado, uma vez que sera
submetido as regras de compliance das outras instituicdes financeiras. Prevalecendo sempre a
mais restritiva.

As regras de compliance das corretoras sao relativamente uniformes, uma vez que estao
pautadas nas normas da CVM, Anbima, B3 e Ancord.

Deve-se acrescentar também que a evolugao tecnoldgica permite maior controle e a fiscalizagao
dos AAIs por parte das corretoras.

Por fim, vale lembrar que o Brasil possui apenas uma Bolsa (independente da intermediaria),
que executa e faz custodia dos ativos, sendo que a fiscalizacdao da atividade fica mais simples
porque esta centralizada.

2- Socios nao AAls:

Qualquer um pode ser dono de uma farmacia, mas precisa ter um farmacéutico responsavel
para a farmacia funcionar. Quem quiser, e tiver recursos, pode ser dono de um hospital, mas
obviamente ndo pode clinicar sem ser médico. Ital, Bradesco e Banco do Brasil tem milhdes
de sdcios acionistas, e eles ndo precisam ter nenhuma certificagdo necessaria para desenvolver
as atividades dos bancos, ja que nao trabalham Ia.

A CVM se equivocou quando, em 2011, impediu que empresas de AAls pudessem ter sécios
nao AAIs, usando uma espécie de “presuncdo da culpa” ao supor, de forma incorreta, que um
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s6cio ndao habilitado como AAI iria atuar no negdcio. Agindo assim CVM puniu todos os AAls
sem ter nenhuma garantia de que seu objetivo, nobre e correto alids, seria atingido.

Muito se fala dos beneficios dos sécios investidores, que poderiam trazer escala aos negdcios
de AAIs, mas pouco se fala sobre a questdo sucessoéria, ja que hoje um AAI, apds anos de
trabalho, nao pode se aposentar e deixar suas acdes na sua empresa de AAIs como heranga
para seus filhos ou conjuge.

De qualquer forma, as medidas que pode acompanhar permissao para as empresas de AAls
possam ter sécios ndo AAls, e que certamente serdo exigidas por um eventual sécio investidor,
sdo as mesmas que sao adotadas por todas as demais empresas como (1) chinese wall, (2)
criacao de cddigo de ética para todos os socios, colaboradores e empregados do AAI, inclusive
permitindo a adesao ao cddigo de ética da associagao Als Livres e (3) responsabilizacdo do AAI
PJ pelos AAIs pessoas fisicas.

O AAI é, e deve seguir sendo, um preposto das corretoras que ele trabalha, portanto deve
seguir as regras de risco e Compliance das corretoras. Nao tem e nao deve ter o cadastro do
cliente, que pertence a corretora.

As premissas usadas em 2011 pela CVM quando proibiu o AAI de ter s6cio ndo AAI estavam
equivocadas, portanto a proibicdo deve ser revista, inclusive a luz da nova Lei de Liberdade
Econbmica recém aprovada pelo Congresso Nacional, que ¢é clara em dizer que o
“Estado/Governo ndo podera criar limites a formacdo de sociedades empresariais e de
atividades econdmicas”.

Também ndo cabe a segmentacao dos AAls, permitindo sécio ndao AAI para sociedades
empresarias e mantendo a proibicdo para empresas unipessoais e sociedades simples.

Se a segmentacdo ocorrer, ela vai contribuir ainda mais para a enorme concentracao de
mercado, ja que atualmente cerca de 85% dos AAIs trabalham com a corretora lider de
mercado.

O que o 6rgdo regulador estd propondo é a criacdo do “super AAI”, que seria 0 Unico com
permissao para trabalhar com mais de uma corretora e ter sécio ndo AAI. Isto seria um enorme
erro e uma decisdo indcua, pois (1) os grandes escritérios sdo sdcios da corretora lider de
mercado e certamente ndao migrariam para outras corretoras e (2) os pequenos escritdrios
seriam “forcados” ainda mais a se juntarem com os grandes escritérios, aumentando a
concentracao de mercado.

Se segmentarmos os AAIs, quem nao tiver dinheiro e nem estrutura sera bastante prejudicado
e isto seria uma enorme barreira ao crescimento dos pequenos e médios Als, que ficariam em
uma situagao pior do que a atual, e uma protecdao de mercado para os grandes escritorios de
AAls, algo que também contraria a legislacao.

Sendo este “super AAI” obrigado a replicar uma estrutura que ja existe no intermediario seria
criada uma barreira de crescimento, favorecendo os atuais escritérios que ja possuem
capacidade financeira e que, segundo dados da prépria CVM, representam menos de 1% dos
escritorios de AAls

Vale também lembrar que (i) 96,18% dos escritérios de AAI sdao compostos de menos de 20
(vinte) agentes; (ii) 62,31% dos escritérios de AAI possuem mais de 2 (dois) agentes e (iii)
somente 3,82% escritérios possuem mais de 20 (vinte) agentes, conforme grafico abaixo
(extraido do proéprio Edital):



a2 Y| Existem 1.125 empresas de Als no Brasil e nestas empresas 5.006 Als
Numero de AAls PJ por nimero de sécios em 30/04/2019

96,18% do total dos escritorios de 3,82% do total de escritorios de Als tem mais
Als tem menos de 20 Als e eles de 20 Als e eles sdo 43 escritorios.
sao 1.082 escritorios.

34,98% do total dos Als trabalham em nestes

65,02% do totall dos Als escritérios com mais de 20 Als e eles séo 1.751
trabalham nestes escritorios com Als

menos de 20 Als e eles sao 3.255
= Als.

NUMERO DE SOCIOS

A segmentacao ndao pode ocorrer pois acarretaria um aumento do risco e custo imensamente
(no minimo R$ 50 mil por més) com (1) contratacao de 2 diretores, que respondem civil e
criminalmente pelos atos de TODOS os sécios, associados, funcionarios e estagiarios, (2)
sistema para analise de perfil de clientes, bloqueio de clientes com perfil desatualizado e sem
perfil, bloqueio, pré operacional, de clientes sem perfil adequado para o produto, (3) sistema
de PLD, checando e avalizado a reputacao de seus clientes e (4) sistema de risco operacional.
Tudo isto em redundancia com as corretoras.

E temerdria criar uma regra de segmentacdo que beneficie a minoria e prejudique a imensa
maioria.

Em resumo, uma eventual segmentacao traria um ambiente de maior concentragao, custo e
sobreposicao e redundancia de responsabilidades, algo que vai inclusive contra a intencao da
propria CVM de reduzir custos de observancia.

3- Conflito de interesses

Em primeiro lugar é preciso ficar claro ao érgao regulado que lucro ndo é pecado e que qualquer
atividade comercial envolve conflito de interesses.

Um diretor da CVM, que ja trabalhou para grandes instituicdoes financeiras e depois de cumprir
seu mandato voltara a faze-lo, também esta conflitado, mas acreditamos que atuara com ética,
isonomia e responsabilidade quando estiver exercendo seu cargo publico. O mesmo deveria
valer para os AAls, que infelizmente sdo seguidamente tratados com presuncao de culpa pelo
orgdo regulador.

Em segundo lugar se a CVM obrigar o AAI a abrir quanto ganha deveria fazer isto também com
as corretoras, com os bancos, com as gestoras, com as financeiras e até com as empresas de
capital aberto.

Em terceiro lugar, ao obrigar a abertura de toda cadeia de rebates, receitas e acordos a CVM
ird violar contratos de confidencialidade, acabar com a concorréncia e ter como resultado o
aumento dos custos finais para os investidores.



Por fim é importante ressaltar que o cliente/investidor ja sabe quanto estd pagando pelos
produtos que investe, jd que esta informacdao é apresentada claramente para ele pelas
Corretoras/Instituigdes financeiras.

Os AAIs s6 podem ser remunerados pelas Corretoras/Instituicdes financeiras ou gestoras que
eles tém contrato de distribuicao e essa remuneracdo vem do enorme aumento da margem de
lucro que estas instituigdes financeiras tem por conta da imensa reducao de custos (sistemas,
pessoas, marketing, atendimento, infraestrutura, vendas etc.) ao trabalharem com assessores
de investimentos.

Precisa ficar bem claro para a CVM que o custo de ter um Assessor de Investimentos é zero.
Isto ocorre pois, por determinacao legal (Instrucao CVM n° 16), os Assessores de Investimento
do Brasil nao podem cobrar de seus clientes e tem a sua remuneragao paga diretamente pelas
instituicoes que distribui produtos.

E de conhecimento de qualquer investidor que, quando ele aplica diretamente pela corretora,
sem assessoria, tem as mesmas condigcdes que teria se contasse com o auxilio de um Assessor
de Investimentos.

Importante ressaltar que, ao ser atendido por um AAI, em nenhuma hipédtese o cliente tera um
custo maior ou condigdes comerciais piores do que se for atendido diretamente pela corretora.

Inclusive algumas vezes o AAI, como negocia grandes lotes, conhece as margens das
instituicoes financeiras e assume o risco do erro operacional, pode conseguir na corretora
custos mais baixos e taxas melhores que as que um investidor conseguiria sozinho.

Ao investir com o apoio de um AAI, o investidor tem a disposicao os melhores produtos do
mercado e conta com a qualidade técnica de um profissional credenciado e habilitado na
definicao do seu perfil e na melhor alocagcao dos seus recursos.

A experiéncia de um Assessor de Investimentos envolve 3 fatores principais que fazem valer a
pena:

1 - AI é focado em gerar resultados para o cliente:

O contato direto com o profissional ajuda a acompanhar os movimentos do mercado e planejar
investimentos afim de maximizar seus ganhos. Por ser 100% focado no cliente, o AAI dedica-
se a achar o melhor produto aliado ao objetivo pessoal e ao perfil do cliente. Além de possibilitar
ao cliente um acompanhamento de longo prazo, sem a rotatividade do atendimento de muitas
instituicbes. Ja temos casos que o AAI estd atendendo a segunda geracao de clientes. Esta
empatia e atendimento personalizado das necessidades da familia ndo s3ao encontradas no
servico de um rob6 ou de um funcionario de uma instituicdo financeira.

2) Capilaridade:

Em muitas regides do pais o investidor ndo tem cinco bancos para escolher, pois contam apenas
com bancos publicos. Dai a importancia do AAI de levar para as regidoes mais longinquas opcoes
de investimento, que nao sao encontradas nestes bancos, a um custo baixo apresentando
produtos que geralmente sé sdao encontrados nos grandes centros urbanos.

3 - Contato com os melhores produtos:

Por estar conectado a plataformas independentes de diversas Corretoras, Gestoras e Bancos,
seus produtos sao de alta qualidade, dando ao investidor opgdes que somente sao oferecidas
aos maiores investidores (Privates ou Family Offices).

Como em toda profissdao existem os bons e os maus Assessores de Investimentos, por isto é
sempre importante o que o investidor verifique a reputacao do seu AAI tirando suas referéncias
com um cliente dele e checando suas qualificagdes e certificagdes junto a CVM, BSM e ANCORD.



4- Sugestoes adicionais para a CVM:

1. Possibilidade de o cliente dar uma ordem VAC (valida até cancelamento) para o AAI
aplicar em um determinado produto saldos e juros creditados em conta;

2. Limitagao ou alerta ao investidor que for aplicar em fundos espelho, ressaltando que este
produto tem sua portabilidade inviavel;

3. Portabilidade de investimentos, nos mesmos moldes de previdéncia, onde o cliente
manda a ordem para a instituicdo que vai migrar seus ativos e ndo para a que esta
perdendo o cliente;

4. Fim da figura de “Investidor qualificado” pelo patriménio e sim por declaracao de ciéncia
dos riscos da operacdo e capacitacao técnica;

5. Permitir que o AAI possa dar opinides, desde que baseadas em relatérios de analise ou
de economia elaborados por profissionais qualificados e credenciados para tal;

6. Aceitar, para o exercicio da atividade de AAI, profissionais certificados com CPA 20, CFP,
CEA e CFA;

7. Fim da exigéncia da PEC e da renovagao do PQO, ANCORD ou CPA-20 a cada 5 anos,
algo que so existe na profissdo de AAI;

8. Possibilidade de habilitacdo do AAI por comprovacdo de experiéncia/notério saber, como
ja acontece com gestor e consultor de investimentos;

9. Reducao da abusiva taxa de fiscalizacdo CVM, que ja faz com que alguns escritérios de
AAI paguem mais taxa de fiscalizagao para a CVM que a soma dos 5 maiores bancos do
Brasil;

10.Permissdao para que o AAI possa ser preposto de corretoras internacionais, aumentando
assim a concorréncia no mercado de capitais brasileiro e assistindo melhor milhares de
investidores que ja investem no exterior sem a ajuda de um profissional que conhece
sua lingua e cultura;

11.Permissdo para que AAI possa vender seguro e previdéncia, desde que habilitado
também com SUSEP,

12.Permissdo para que o AAI, desde que habilitado também com o CRECI, possa atuar na
intermediacdo de negdcios imobiliarios,

13.Acabar com a possibilidade de a corretora, sem justa causa, impedir por 60 dias que um
AAI possa comecgar a trabalhar com outra instituicdo financeira em caso de distrato
unilateral;

14.Rever a regra sobre o distrato do agente autbnomo com a antiga corretora. Por uma
norma da B3, o profissional fica impossibilitado de operar valores mobiliarios para os
seus clientes por 60 dias, contados a partir da rescisao contratual com a plataforma, o
que impossibilita eventual migracao — exceto se a corretora de origem conceder uma
carta de referéncia, fato que torna o agente ainda mais dependente. Em grande parte
dos casos, o contato com seu portfdlio de investidores é cortado e sua carteira costuma
ser redistribuida com os demais agentes que ficaram na empresa de investimentos. Se
0os clientes quiserem mudar junto com o agente, em geral, precisam enfrentar um
processo burocratico tao desgastante que acabam desistindo de mudar de corretora.

15.Proibir as corretoras de abordarem ativamente clientes de seus AAIs para questdes
comerciais;

16.Mudar o nome Agente Autdnomo de Investimentos para Assessor de Investimentos;

17.Permitir que AAI possa atuar como preposto de plataformas de crowdfunding;

18.Permitir que o AAI possa voltar a atender clientes investidor institucional;

19.Permitir que o AAI possa contratar, sem a autorizacao da corretora, relatérios de analise
e economia, desde que de fontes credenciadas e habilitadas;

20.Permitir que o AAI possa contratar sistemas de consolidacao de carteiras para seus
clientes;

21.Permitir que o AAI possa, com aval das corretoras que ele atua, subcontratar AAIs via
CLT ou terceirizagao;



22.Fim da obrigatoriedade do AAI apresentar, em seu site e material de divulgacao, a sua
marca com o mesmo destaque da marca das corretoras que ele é preposto.

Segunda parte: Quadro resumido com a situacao atual e minhas propostas para novo

mo

delo:

Explicacdo/Justificativa

Agente Autdnomo de Investimentos
preposto que trabalha conforme
regra da instituicao.

Assessor de Investimentos preposto que
trabalha conforme regra de cada instituicdo que
tenha contrato. Valendo sempre a mais
restritiva.

Atividade

Caracteristica da
atividade

Caracterizado pela regulamentacao
como um representante comercial
com poderes limitados. Hoje assume
papéis que seriam fora do seu
escopo inicial de atuagdo

Representante comercial do intermediario com
poderes limitados sobre producéo de
informacdo, aconselhamento de investimentos
e interagdo com clientes

Pode ter socio ndo AAI? [ Nao Sim
Pode subcontratar, via PJ N3o Sim
ou CLT?

Preposto sim sim

De quem é o cliente?

Cliente é do intermediario (IF)

Cliente é do intermediario (IF)

Relagdo com Investidor

representante do intermediario (IF)

representante dos intermediarios (IF)

Prospeccao de clientes
para Instituicdo
Financeira (IF)

sim

sim podendo haver "blindagem" do cliente
conforme contrato entre as partes.

Identificacao visual

sim (associacao de marcas)

sim (associacdo de marcas), mas sem a
necessidade de igual destaque

Exames reconhecidos

Ancord

Ancord/ PQO/ CPA-20/ / CEA / CFP / CRECI /
SUSEP/ (podendo exercer apenas as atividades
que as certificagdes habilitam)

Requisitos de

Estrutura

regras, procedimentos e controles
internos implementados pelo
intermediario (IF)

regras, procedimentos e controles internos
implementados pelo(s) intermediario(s) (I)

Exclusividade

somente valores mobiliarios (exceto
fundos e renda fixa bancaria)

fim da exclusividade sem nenhuma limitagdo

Obrigacoes

Dever fiduciario

Nao possui, visto que segue
direcionamento da IF

N&o possui, visto que segue direcionamento da
IF

interesse

Cadastro Responsabilidade da IF Responsabilidade da IF
Suitability Responsabilidade da IF Responsabilidade da IF
PLD Responsabilidade da IF Responsabilidade da IF
KYC Responsabilidade da IF Responsabilidade da IF
Recertificacdo periddica |sim nao
Disclosure de conflito de 3o 30

Re

Quem paga pelo servico?

Intermediario (IF)

Intermediario (IF)




Qual a natureza do
pagamento recebido
pelo "comercial"?

conceito da remuneracdo é o de um
“referral fee" e "servicing fee"

conceito da remuneracao é o de um "referral
fee" e "servicing fee"

"Disclosure" de

A IF informa, de maneira clara, o valor total

de ordens

. nao .
Informacoes pago pelo cliente
Transmissao de ordens . .
. sim sim
dadas pelo cliente
Obrigagao pelo registro Da IF Do Assessor de investimentos e da Instituicao

Financeira

Prateleira de Produtos

aberta com totalidade de produtos
disponiveis

aberta com totalidade de produtos disponiveis
nas instituicdes financeiras

Recomendacao

Oferta e recomendacgées

Vedada a recomendacéo pelo AAl,
sendo obrigado a seguir a
recomendacado da IF, baseada no
perfil do cliente

Permitida a recomendacdo desde que baseada
no perfil do cliente e na opinido ou
recomendacgdo de um analista, gestor ou
economista credenciado

Relatério econémico

Nao ha previsdo especifica na
regulamentacdo atual.

Permitido desde que sejam produzidos por
profissionais certificados.

Relatério de analise de
valores mobiliarios

N&o ha previsdo especifica na
regulamentacdo atual

Permitido desde que sejam produzidos por
profissionais certificados.

Publicitarios

Materiais / Documentos

Permitido desde que sejam
produzidos, certificados ou com
autorizagao prévia e expressa do
intermediario contratante, além de
fazer referéncia expressa a ele.
Podem ser utilizados logotipos do

AAIl desde que o do intermediario
(IF) esteja em igual destaque.

Permitido

Podem ser utilizados logotipos do AAl e da IF
sem a necessidade de igual destaque

N&o ha previsdo na regulamentagao

Envio de extrato Vedado
atual
o Analise Vedado Vedado
-g Gestao Vedado Vedado
:E’ Corretagem de iméveis | Vedado Sim
'S | Operacées internacionais | Vedado Sim
< ) -
Consultoria Vedado nao

Agradeco a oportunidade e me coloco a disposicao para quaisquer esclarecimentos;

Atencio

Fi e —
Alfredo Manuel Machado Melo de Sequeira Filho
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