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COMISSAO DE V {LORES MOBILIARIOS

Memorando n° 53/2015-CVM/SMI/GME

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

Assunto: Recurso em Processo de Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos - Gustavo Bratz Ely e
Corval CVM S/A

Senhor Superintendente,

1. Trata-se de recurso tempestivo contra decisdo, tomada pela BSM, que deferiu parcialmente
0 pedido de ressarcimento de prejuizo efetuado pelo investidor Gustavo Bratz Ely, em
processo movido contra o Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos ("MRP"), relacionado a possiveis
prejuizos acarretados em decorréncia do processo de liquidagdo extrajudicial da Corval CVM (“reclamada”).

2. Até a decretacdo da liquidacdo extrajudicial, a reclamada era sociedade autorizada a operar
no mercado de bolsa administrado pela BM&FBovespa e, portanto, parte legitima na composi¢éo do polo
passivo do presente processo. O reclamante, por sua vez, comprovou que era cliente da reclamada, portanto,
parte legitima a figurar no polo ativo do presente processo.

3. Em 24/9/2014, o reclamante apresentou reclamacdo ao MRP da BM&F Bovespa, na qual
solicitou o ressarcimento de R$ 2.782,73. Esse valor se refere aos recursos do reclamante que ficaram
blogueados devido a decretacdo da liquidacdo extrajudicial da Reclamada feita pelo Banco Central do Brasil
em 11/9/2014 (fls. 1/8 do Doc. 18258).

4. O Relatério da Superintendéncia de Auditoria de Negécios ("SAN™) n° 133/14 apurou que
todo o valor reclamado é proveniente de operacdes em bolsa, mas desse valor deve ser descontado o importe
de R$ 1.916,89, que representa o resultado liquido negativo das movimentacGes financeiras ocorridas na
conta corrente do reclamante apés a decretacao da liquidagéo (fls. 38/43 do Doc. 18258).

5. Assim, a Superintendéncia Juridica da BSM ("SJUR"™) opinou pela procedéncia parcial do
pedido do reclamante, visto que parte do valor pleiteado foi utilizado, antecipadamente, pelo investidor para
a liquidacdo de operagdes de seu interesse, e assim, ndo poderia compor o valor a ressarcir, para evitar o
enriquecimento sem causa do investidor. Dessa forma, apenas 0 montante de R$ 865,84 pode ser ressarcido
ao reclamante como prejuizo sofrido em virtude da decretacdo da liquidacdo extrajudicial da reclamada (fls.
40/66 do Doc. 18258).

6. O Diretor de Autorregulacdo da BSM, Sr. Marcos José Rodrigues Torres, acompanhou na
integra a proposta da area juridica da BSM, com fundamento no artigo 77, inciso V, da Instru¢do CVM n°
461/2007 (fls. 67/70 do Doc. 18258).

7. Conforme o regulamento do MRP, o reclamante apresentou entdo em 25/2/2015 seu
recurso junto a esta Autarquia contra a decisdo da BSM de julgar procedente em parte seu pedido de
ressarcimento. O recurso foi apresentando dentro do prazo estabelecido de trinta dias, logo, € tempestivo (fl.
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1 do Doc. 18257).

8. No mérito, o investidor alega que o Relatério SAN n° 133/14, ao destacar o valor negativo
de R$ 1.916,89 pos liquidacdo, teria considerado somente débitos na composigdo desse valor, quando, na
verdade, teriam ocorrido "langamentos a débito e a crédito na conta corrente”, e para demonstrar o fato,
listou alguns desses langamentos. Ainda, informou que no dia 14/10/2014, um CDB sob sua titularidade foi
executado parcialmente, o que gerou um débito contra o reclamante no valor de R$ 1.828,87.

9. Assim, o investidor prossegue em uma memoria de calculo na qual segrega uma chamada
de margem de R$ 847,06, realizada em 13/10/2014, e posterior estorno de R$ 1.041,38 no dia 16/10/2014
para concluir que a diferenca (R$ 194,32) deve ser deduzida do saldo executado referente aos CDBs,
gerando um valor a favor do reclamante de R$ 1.634,55. Esse saldo deveria ainda ser somado ao valor de R$
1.940,56, correspondente ao saldo na conta corrente no dia da liquidacdo extrajudicial deduzido de todos os
débitos e somado a todos os créditos posteriores a liquidacao.

10. Na avaliacdo desta area técnica, casos semelhantes a esse ja foram objeto de julgamento
pelo Colegiado desta Autarquia (por exemplo, Processos CVM n° RJ-2014-7076 e RJ-2014-7088).
Nessas oportunidades, j& ficou firmado o entendimento de que a metodologia de calculo para efeito de
anélise quanto a possibilidade de ressarcimento pelo MRP abrange apenas os recursos referentes ao saldo de
abertura em conta na data da liquidagéo extrajudicial, e que sejam provenientes de operacdes em bolsa. Vale
relembrar, também, que essa metodologia foi aprovada pelo Conselho de Supervisdo da BSM e avalizada
pela CVM por meio de reunido de Colegiado realizada em 6/8/2013 (Processo CVM SP-2013-0331).

11. A titulo de exemplo, transcrevemos os trechos mais relevantes da deciséo de Colegiado do
Processo CVM n° RJ-2014-7076:

O processo ora em apreciacdo trata de recurso interposto pelo Sr. Vitor Hugo Bassani
("Recorrente™) contra a decisdo... que julgou improcedente sua reclamacdo de ressarcimento por
supostos prejuizos decorrentes de operagdes realizadas por intermédio da Diferencial CCTVM S.A.
- em Liquidacé&o Extrajudicial.

O Recorrente teve todo o saldo em conta corrente junto a Reclamada bloqueado apds ato do Banco
Central do Brasil que decretou a liquidagado extrajudicial da Corretora.

A SMI, no entanto, opinou pela procedéncia do pedido, contrapondo os argumentos utilizados pela
Turma do Conselho do Conselho de Supervisao da BSM.

A SMI esclareceu que, do valor reclamado pelo Sr. Bassani (R$290.116,11), a BSM, com base em
metodologia de cdalculo aprovada pela CVM, considerou para efeito de andlise quanto a
possibilidade de ressarcimento o montante de R$203.093,65, visto que R$87.022,46 correspondem a
valores creditados apés 09.08.2012 (data de decretagdo da liquidacéo).

O Colegiado, acompanhando a manifestacdo da &rea técnica, consubstanciada no Relatério de
Analise/SMI/GME/N°® 024/2014, deliberou, por unanimidade, o deferimento do recurso,
determinando que o Reclamante seja ressarcido no valor de R$70.000,00 (setenta mil reais), nos
termos do artigo 31 do regulamento do MRP.

12. Os langamentos adicionais informados pelo reclamante, de fato, ndo foram analisados pelo
Relatorio SAN n° 133/14, o que se atribui & cronologia de tais langamentos, que devem ter ocorrido
posteriormente a elaboracdo do Relatério SAN. Tais langcamentos, conforme indicado no extrato de conta
corrente do investidor a fl. 77 do Doc. 18258, sdo todos posteriores a 15/10/2014, conforme discriminamos
abaixo:

16/10/2014: Estorno ou Devolugdo de Margem - Netado: Crédito de R$ 1.041,38
06/11/2014: Taxa de Custodia 31/10/2014: Débito de R$ 10,00

17/11/2014: Juros s/capital proprio Kepler Weber A¢des KEP3: Crédito de R$ 53,34
08/12/2014: Taxa de Custddia 30/11/2014: Débito de R$ 10,00

06/01/2015: Taxa de Custddia 31/12/2014: Débito de R$ 10,00

13. Esses langamentos, de fato, conferem com os que o reclamante destacou em seu recurso
(com excecéo do ultimo, que € posterior ao recurso), e assim, nesse ponto Ihe assiste razéo, pois, de fato, o
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Relatério SAN (e por consequéncia, o parecer SJUR e a decisdo da BSM) nédo levaram tais valores,
indevidamente, em considerac¢ao quando do célculo do resultado financeiro pos liquidacéo do investidor.

14. Uma vez considerados, ao invés do resultado liquido negativo de R$ 1.916,89, chegamos ao
resultado, ainda negativo mas menor, de R$ 852,17, de forma que, do montante a ressarcir inicial de R$
2.782,73 cogitado pelo Relatério SAN n° 133/14, é esse novo montante que deve ser deduzido como
antecipacao de recursos ao investidor, o que nos leva ao importe final a ressarcir de R$ 1.930,56.

15. Ja com relacdo ao valor adicional de R$ 1.634,55, que o investidor calculou como devido
conforme racional exposto no item 9 deste memorando, discordamos que ele deva ser objeto de
ressarcimento, uma vez que S0 recursos que sequer transitaram pela conta corrente do reclamante na
reclamada, e representaram, tdo apenas, uma chamada de margem para recomposicao da garantia necessaria
para fazer frente aos riscos de mercado decorrentes de posi¢cdes mantidas pelo investidor, uma operagéo cuja
regularidade, no mérito, nem mesmo o reclamante questionou.

16. Assim, o0 que se conclui é que essa recomposicao nao representa uma perda ou prejuizo, e
muito menos, que seja decorrente da liquidacdo extrajudicial da reclamada, pois ndo foi em funcédo desse
fato que o valor se tornou indisponivel ao investidor, e sim, dos movimentos adversos dos precos dos ativos
em mercado contra as posi¢des mantidas pelo reclamante.

17. Dessa forma, com base nas decisdes ja proferidas pelo Colegiado em casos semelhantes a
este processo, entendemos como cabivel o ressarcimento ao reclamante do montante de R$ 1.930,56,
atualizado monetariamente, em linha com a metodologia de célculo proposta pela BSM e aprovada pela
CVM. Propomos, ainda, que a relatoria do recurso 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 Relagcdes com o Mercado e Intermediarios - SMI
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