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BANCO CENTRAL DO BRASIL

VOTO 168/2023-BCB, DE 14 DE NOVEMBRO DE 2023

Assuntos de Regulagdo — Propde a edigao de
resolugdo BCB consolidando as normas sobre a
atuacdo das sociedades corretoras de titulos e
valores mobilidrios e sociedades distribuidoras de
titulos e valores mobilidrios como contraparte em
operagles de carteiras por elas administradas e
sobre a segregacdo da atividade de administragdao de
recursos de terceiros nessas instituicdes.

Senhor Presidente e Senhores Diretores,

1. O Decreto n2 10.139, de 28 de novembro de 2019, estabelece a obrigatoriedade
de os 6rgdos e as entidades da administracdo publica federal direta, autarquica e fundacional
revisarem e consolidarem os atos normativos editados no ambito de suas respectivas
competéncias, a fim de racionalizar o processo de regulacgdo.

2. Em face do disposto nesse decreto, foi constituida forca-tarefa, envolvendo as
unidades da area de Regulacdo, para planejar e executar a revisdao dos atos normativos vigentes
gue tratam de temas regulatorios afetos as competéncias dessas unidades, segundo o Regimento
Interno do Banco Central do Brasil (BCB).

3. Nesse processo de revisdo, foram analisados mais de 2.600 atos normativos
vigentes editados por este Banco Central e pelo Conselho Monetario Nacional, a fim de segrega-
los por pertinéncia tematica e avaliad-los quanto a necessidade de revogacao ou consolidacdo em
ato normativo unico.

4, Entres esses temas, foi identificada a necessidade de consolidar em ato normativo
Unico um conjunto de normas sobre a atuagao de institui¢des financeiras e demais instituigdes
autorizadas a funcionar por este Banco Central enquanto administradoras fiducidrias ou gestoras
de carteiras de titulos e valores mobilidrios constituidas por conta e em nome de terceiros,
composto, atualmente, das Resolugdes ns. 2.451, de 27 de novembro de 1997, 2.486, de 30 de
abril de 1998, e 2.824, de 29 de marc¢o de 2001.

5. As Resolugdes ns. 2.451, de 1997, e 2.486, de 1998, estabelecem a
obrigatoriedade da segregacao da administracdo de recursos de terceiros das demais areas da
instituicdo, assim como a designagao de diretor responsavel pela administragao de tais recursos.

6. Por sua vez, a Resolugdo n? 2.824, de 2001, proibe as instituicdes financeiras e
demais autorizadas a funcionar por esta autarquia de atuarem como contraparte, direta ou
indiretamente, em operagdes de carteiras com titulos e valores mobilidrios por elas
administradas. Essa vedagao se estende as operagdes realizadas diretamente por ou com o
intermédio das pessoas naturais ou juridicas controladoras ou ligadas a instituicdo
administradora ou gestora da carteira.

7. Em face do decurso de tempo desde a edicdo das resolugdes objeto de
consolidacdo, na revisdo foi identificada a necessidade de ajustes de alguns dispositivos para
aumentar a clareza, em virtude dos avangos regulatérios sobre o tema. Com destaque para a
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divisdo mais clara da atividade em administracdo fiducidria e gestdao de recursos, conforme
dispdem a Resolucdo CVM n2 21, de 25 de fevereiro de 2021, e a Resolugdo CVM n? 175, de 23
de dezembro de 2022, da Comissao de Valores Mobiliarios.

8. Como resultado, tramita proposta de resolugao a ser editada pelo Conselho
Monetario Nacional para consolidar as resolu¢des descritas nos paragrafos 4, 5 e 6 deste voto,
procedendo ainda a atualizagdo da terminologia utilizada e aos ajustes de determinados
dispositivos como medida de aprimoramento do texto normativo. A proposta referida integra a
lista de assuntos desta mesma reuniao.

9. Destaca-se, entre os ajustes buscados, a insercdo da definicdo de servico de
administracdo de recursos de terceiros e a sua divisdo em categorias, administracdo fiduciaria e
gestdo de recursos, estabelecendo relacdo direta com os conceitos contidos na Resolugdo CVM
n2 21, de 2021, que regula a atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios.

10. A mesma medida pretende alterar os termos utilizados em alguns dispositivos de
modo a permitir a associacdo do objeto do comando com os conceitos incorporados a norma.
Assim, substitui-se a expressdo “gestdo e supervisdo dos recursos de terceiros”, atualmente
utilizada, por “gestdo de recursos” e também se passa a utilizar a expressao “administracdo
fiduciaria”, que na versao atual dos comandos consolidados sequer era mencionada. Com isso,
espera-se que os comandos regulamentares fiqguem mais claros em seu objeto.

11. Consigna-se, também, a exigéncia de designacdo de diretores responsaveis pela
administracdo fiduciaria e pela gestao de recursos, funcbes ndo cumulativas, e, como condicdo
para o exercicio de cada uma dessas atividades pelas instituicdes reguladas, a obrigatoriedade
de que esses diretores sejam autorizados a exercer a atividade de administrador de carteira de
valores mobilidarios pela Comissao de Valores Mobilidrios, exigéncia também prevista na
Resolucdo CVM n? 21, de 2021.

12. Entretanto, a resolugao consolidadora do Conselho Monetdario Nacional objeto da
proposta acima comentada ndo se aplicara as sociedades corretoras e sociedades distribuidoras
de titulos e valores mobilidrios, em virtude da edicdo da Lei n2 14.286, de 29 de dezembro de
2021, que veio a alterar a Lei n2 4.728, de 14 de julho de 1965, que dispde sobre a regulagao e
supervisao do mercado de capitais. Esse segmento de instituicdes relune parcela relevante de
prestadores de servicos da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores
mobiliarios.

13. Diante disso, a proposta de resolugdo BCB, ora apresentada, simultaneamente a
resolugdo CMN que consolida as regras de administragdo de recursos de terceiros, tem o fito de
levar a mesma disciplina as sociedades corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios.

14. Cabe esclarecer que, por poderem ser constituidas sob a forma de sociedades
andnimas ou sociedades limitadas, a exigéncia de responsavel pelas atividades de administragao
de recursos de terceiros, no caso das sociedades corretoras ou distribuidoras de titulos e valores
mobiliarios, pode ser atendida pela desighacdo de diretor ou de administrador, quando for o
caso, constituido nos termos da lei.

15. Por forca do art. 52 da Lei n2 13.874, de 20 de setembro de 2019, as propostas de
edicdo e de alteracdo de atos normativos de interesse geral de agentes econdmicos ou de

Voto 168/2023—-BCB, de 14 de novembro de 2023

Documento assinado com certificagdo digital, conforme art. 62 do Decreto n® 8.539, de 8 de outubro de 2015




i

BANCO CENTRAL DO BRASIL

usuarios dos servicos prestados, editadas por 6rgdo ou entidade da administracdo publica
federal, incluidas as autarquias e as fundacgdes publicas, devem ser precedidas da realizacdo de
anadlise de impacto regulatério (AIR), que contera informacdes e dados sobre os possiveis efeitos
do ato normativo para verificar a razoabilidade do seu impacto econdémico.

16. Por sua vez, o Decreto n? 10.411, de 30 de junho de 2020, que regulamenta essa
lei, estabelece hipdteses de inaplicabilidade da exigéncia de AIR (art. 32, § 22) e casos em que sua
realizagao poderd ser dispensada, desde que haja decisao fundamentada do 6rgao ou da
entidade competente (art. 42). A resolucdo BCB ora proposta consolida normas dispersas sobre
a administracdo de recursos de terceiros e atualiza regras obsoletas para adequa-las a
regulamentacdo em vigor, além de promover ajustes pontuais de baixo impacto. Considero que
incidem, portanto, as hipoteses de inaplicabilidade e de dispensa de AIR previstas no art. 3¢, §
29, inciso VI, e no art. 49, incisos lll e IV, do referido decreto.

17. Assim, com base no disposto no art. 11, inciso lll, alinea “n”, item 1, e no art. 20,
inciso VI, todos do Regimento Interno deste Banco Central, trago o assunto a consideracdo deste
colegiado na forma da anexa minuta de resolucao BCB.

OTAVIO RIBEIRO DAMASO
Diretor de Regulagdo

Anexo: 1.
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RESOLUGAO BCB Ne ,DE DE NOVEMBRO DE 2023

Dispde sobre a atuagdo das sociedades corretores de
titulos e valores mobilidarios e sociedades
distribuidoras de titulos e valores mobiliarios como
contraparte em operagdes de carteiras de terceiros
por elas administradas e sobre a segregacdo da
atividade de administracao de recursos de terceiros
nessas instituicdes.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sessdo realizada em de
novembro de 2023, com base no art. 92-A da Lei n2 4.728, de 14 de julho de 1965, e tendo em
vista o disposto no art. 29, incisos lll e IV, da mesma lei,

RESOLVE:

Art. 12 Esta Resolucdo dispOe sobre a atuacdo das sociedades corretores de titulos
e valores mobilidarios e sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidarios como
contraparte em operacgGes de carteiras de terceiros por elas administradas e sobre a segregacao
da atividade de administracao de recursos de terceiros nessas instituicdes.

Art. 22 Para fins desta Resolucdo, a atividade de administracdo de recursos de
terceiros é o exercicio profissional, para ativos financeiros e valores mobiliadrios de terceiros, das
atividades de pelo menos uma das seguintes categorias do servico de administracdo de carteiras
de valores mobiliarios, definidas nas normas da Comissdo de Valores Mobiliarios:

| - administracdo fiduciaria; e
Il - gestao de recursos.

Art. 32 As instituicdes mencionadas no art. 12, no exercicio da atividade de
administragdo de recursos de terceiros, ndao poderdao atuar como contraparte, direta ou
indiretamente, em operagdes de carteiras com ativos financeiros e valores mobiliarios por elas
administradas, exceto nos seguintes casos:

| - quando se tratar de carteiras individuais e houver autorizacdo, prévia e por
escrito, do respectivo titular; ou

Il - quando nao detiverem, comprovadamente, poder discriciondrio sobre a
referida carteira e ndo tiverem conhecimento prévio da operagao.

Paragrafo unico. O disposto neste artigo aplica-se também as operagdes
realizadas por intermédio e no interesse de pessoas naturais, administradores, controladores e
empresas ligadas as mencionadas instituicdes.

Art. 42 As atividades de administracdo fiducidria e de gestdo de recursos de que
trata o art. 22 devem ser segregadas das demais atividades realizadas pelas instituigdes
mencionadas no art. 19.

Art. 52 As instituicdes mencionadas no art. 12, no exercicio da atividade de
administracdo fiduciaria e/ou de gestdo de recursos, devem designar, para cada atividade que
exerca, membro da diretoria ou, se for o caso, administrador, responsavel por responder civil,
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criminal e administrativamente por essa atividade, bem como pela prestagao de informagdes a
ela relativas, ressalvado o disposto no § 12 do art. 69.

§ 12 O membro da diretoria ou administrador de que trata o caput deve ser
autorizado a exercer a atividade de administrador de carteiras de valores mobiliarios pela
Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 22 O membro da diretoria ou administrador de que trata o caput ndao pode
responder cumulativamente pela atividade de administragao fiducidria e de gestao de recursos.

§ 32 O membro da diretoria ou administrador responsavel pela atividade de
gestdo de recursos ndo deve possuir qualquer vinculo com as demais atividades da instituicdo,
ressalvado o disposto no § 22 do art. 62.

Art. 62 E facultada as instituicdes mencionadas no art. 12 a segregacdo da
atividade de gestao de recursos de que trata o art. 42 por meio da contratacao de sociedade
devidamente autorizada a prestacdo de servicos nesta categoria.

§ 12 Na hipotese de contratacdo de instituicdo financeira ou de outra instituicao
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil ligada, a designacdo de diretor ou
administrador para responder pela gestdo de recursos é necessaria apenas em relacdo a
instituicdo contratada, devendo a designacdo recair sobre diretor ou administrador que ndo
possua qualquer vinculo com as atividades da instituicdo contratante.

§ 22 Na hipotese de contratacdo de sociedade ndo ligada, a instituicdo contratante
pode designar diretor ou administrador responsavel pela gestdo de recursos que possua vinculo
com outras atividades da instituicdo, exceto as relacionadas a administracdo fiduciaria e a
administracdo dos recursos da proépria instituicao.

Art. 72 Para efeito do disposto nesta Resolucdo, consideram-se ligadas as
instituicdes e sociedades quando:

| - uma participe com 10% (dez por cento) ou mais do capital da outra, direta ou
indiretamente;

Il - administradores ou respectivos conjuges e parentes até o segundo grau de uma
participem, em conjunto ou isoladamente, com 10% (dez por cento) ou mais do capital da outra,
direta ou indiretamente;

[l - acionistas com 10% (dez por cento) ou mais do capital de uma participem com
10% (dez por cento) ou mais do capital da outra, direta ou indiretamente; ou

IV - possuirem administrador comum.

Art. 82 O Banco Central do Brasil adotara, no ambito de suas atribuicdes legais, as
medidas necessarias a execugdo do disposto nesta Resolugao.

Art. 92 Esta Resolugdo entra em vigor em 2 de janeiro de 2024.

OTAVIO RIBEIRO DAMASO
Diretor de Regulagdo

Resolugcdo BCB n? ,de de novembro de 2023
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