Olá,

Em relação ao Edital de Audiência Pública SDM 03/14, venho pela presente fazer a sugestão da inclusão de critério habilitante na nova definição de "Investidor Qualificado", como alternativa do critério de patrimônio de R$ 1.000.000,00.

Em especial, sou partidário da posição assim expressada na discussão "3.67 Art. 30, inciso II, da Minuta – Comentários gerais sobre a regra de suitability" do Relatório de Audiência Pública SDM nº 04/2009:

"A APIMEC entende ser difícil conciliar os objetivos do cliente com os investimentos apropriados a estes objetivos. A participante sugere a aplicação de um questionário (uniforme para todos os intermediários, com conteúdo sugerido pelo órgão regulador) pelo qual a instituição identificaria o nível de conhecimento dos riscos de operações nos diferentes mercados e o perfil de risco do cliente. O objetivo deste questionário seria identificar os mercados/operações que o cliente estaria apto a realizar. A partir desse questionário, o cliente assinaria um termo de ciência dos riscos."

No caso, em vez de identificar "mercados/operações que o cliente estaria apto a realizar", o que sugiro aqui é um questionário de suitability específico à nova definição de Investidor Qualificado, habilitante e independente do critério de patrimônio.

A justificativa para a inclusão de novo critério alternativo é que embora o critério de patrimônio lide com heurística para determinar a partir de qual ponto um investidor natural provável não necessite de tutela, a regra em si impõe a restrição total aos investidores com avançado conhecimento do mercado e controle de risco, mas que devido estar abaixo da linha de corte regulamentada, é impedido de operar conforme seus objetivos.

Seria então, também, considerado Investidor Qualificado a pessoa natural que, após analisado o questionário, assinaria termos de ciências de risco e declaração de Investidor Qualificado, nos moldes da atual regra (critério de suitability).

Como alternativa, fica também a sugestão de considerar Investidor Qualificado àquele que dispuser de certificações habitualmente reconhecidas no mercado financeiro e de capitais (CPA-10, CPA-20), e que portanto apresentam exteriorizada competência em análise de risco em investimentos (critério de certificação).

Tenho preferência ao critério de suitability, por questões regulatórias, e também por não "sacramentar" essa ou aquela certificação como habilitante, mas imagino que os três critérios poderiam ser eventualmente previstos, todos alternativos e habilitantes.

Sem mais para o momento,

André Luis Ferreira da Silva Bacci

