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Regulamenta a concessdo de financiamento para
compra de acOes pelas Sociedades Corretoras e
Distribuidoras

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna plblico que o
Colegiado, em sessdo redlizada nesta data, e de acordo com o disposto no item VI da Resolucdo CMN n°
1.133, de 15.05.86, resolveu baixar a seguinte Instrucao:

Art. 1° As sociedades corretoras e distribuidoras somente poder&o conceder financiamento para a
compra de acoes e emprestar agOes para venda, desde que obedecido o disposto na presente Instrucao.

Parégrafo tnico. As sociedades corretoras e distribuidoras € vedada a concessio de financiamento e
empréstimo de agdes a:

a) seus administradores, empregados ou prepostos, membros do Conselho Fiscal ou de qualquer
outro 6rgdo com fungdes técnicas ou consultivas criado pelo estatuto ou pelo contrato social, bem como
seus respectivos cénjuges ou companheiros;

b) pessoas fisicas ou juridicas que participem direta ou indiretamente de seu capital com mais de
10% (dez por cento);

C) parentes, até 2° grau, das pessoas fisicas referidas nas alineas anteriores;

d) contas coletivas, inclusive os clubes de investimento, cuja maioria de cotas pertenca a quaisquer
das pessoas referidas neste artigo;

€) pessoas juridicas de cujo capital participem direta ou indiretamente com mais de 10% (dez por
cento) as pessoas citadas nas dlineas" a' ," b" ,e" c";

f) integrantes do sistema de distribuicdo previsto no Art. 15 da LEI N° 6.385, de 07.12.76.

Art. 2° Cada Bolsa de Vaores, utilizando como principal pardmetro a liquidez das acoes,
especificarg, através de relagbes divulgadas periodicamente, quais as que poderdo ser objeto das
operacdes e quais as que poder&o integrar as garantias de que trata a presente Instrucao.

FINANCIAMENTO PARA A COMPRA DE ACOES
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Art. 3 Considera-se financiamento para compra de agdes o concedido por sociedade corretora ou
distribuidora a seus clientes, para aquisicdo, no mercado a vista, de acBes emitidas por companhias
abertas e admitidas a negociacdo em Bolsa de Valores.

Paragrafo Unico. O financiamento de que trata este artigo sera feito através de recursos proprios da
sociedade corretora ou distribuidora, ou obtidos por essas sociedades junto a bancos comerciais, bancos
de investimento ou sociedades de crédito, financiamento e investimento.

Art. 4° O financiamento e a correspondente aquisi¢éo de acOes somente poderdo ser efetivados pela
mesma sociedade corretora ou distribuidora.

CONTRATO DE FINANCIAMENTO

Art. 5° O contrato de financiamento devera mencionar:
| - O prazo de sua vigéncia, se por tempo determinado;

Il - A faculdade de a sociedade corretora ou distribuidora proceder a venda, inclusive extrajudicial,
dos titulos e valores mobiliarios que constituem a garantia da operacdo ros termos do art. 6°, quando o
cliente deixar de atender a chamada de reforgo da margem de garantia, no prazo estabelecido pelo art. 12,
ou ndo cumprir aobrigagdo principa do contrato;

[l - Astaxas e encargos cobrados pela sociedade corretora ou distribuidora.

Pardgrafo anico. No contrato de financiamento por tempo indeterminado deverdo constar
obrigatoriamente as seguintes clausulas:

a) O direito de qualquer das partes rescindi-10, a qualquer tempo, independentemente de notificacéo
judicial, mediante o envio de carta registrada ou entrega de aviso protocol ado.

b) O prazo no qual o financiado, na hip6tese de rescisdo provocada pela sociedade corretora ou
distribuidora, devera proceder a liquidacdo do saldo devedor da operacéo.

¢) A faculdade de a sociedade corretora ou distribuidora proceder a venda, inclusive extrajudicial,
dos titulos e valores mobiliarios que constituem a garantia da operacdo nos termos do artigo 6°, sempre
que, rescindido o contrato por iniciativa da sociedade corretora ou distribuidora, o cliente ndo liquidar o
saldo da operacdo no prazo estabelecido no contrato.

GARANTIA DE FINANCIAMENTO
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Art. 6° Em garantia do financiamento, o financiado devera caucionar a sociedade corretora ou
distribuidora as a¢fes adquiridas, cujo valor, acrescido de outras garantias, represente, no minimo, 140%
(cento e quarenta por cento) do valor do financiamento.

Paragrafo Unico. As agdes adquiridas, deverdo ser acrescidos, como garantia da operagdo, outros
valores mobiliérios ou titulos de renda fixa, publicos ou privados, todos de propriedade do financiado,
avaliados nos termos dos artigos 9° e 10.

Art. 7° Os titulos ou os vaores mobili&rios caucionados a sociedade corretora ou distribuidora
deverdo ficar, até a liquidagdo da operacdo, mantidos em custddia nessas sociedades, em Bolsas de
Valores ou em outras institui ¢oes autorizadas pela CVM a prestar esse servico.

Art. 8 A sociedade corretora ou distribuidora poderd, dentre os titulos ou valores mobiliérios
mencionados nos arts. 2° e 6°, selecionar 0s que integrardo a garantia da operacao.

Art. 9° As acdes caucionadas serdo avaliadas, diariamente, no maximo, pelo preco médio registrado
na Bolsa de Valores em que tiverem sido mais negociadas no dia anterior, ou no ultimo dia em que
tiverem sido transacioradas.

Art. 10. Os titulos de renda fixa e as debéntures caucionados seréo avaliados diariamente por seu
valor de mercado.

Art. 11. Serafacultado ao financiado, mediante acordo com a sociedade corretora ou distribuidora,
proceder a substituicado dos titulos ou valores mobiliarios caucionados, desde que o valor total da garantia
ndo sofra diminuic¢do, na data da substituicéo.

Art. 12. Quando os titulos ou valores mobiliarios garantidores do financiamento sofrerem
desvdorizagdo, de tal modo que a garantia deixe de representar, no minimo, 140% do valor do
financiamento, a sociedade corretora ou distribuidora estar& obrigada a exigir, e o financiado a atender
dentro do prazo maximo de 2 (dois) dias Uteis, contados do dia da ocorréncia da desvalorizacéo, reforco
de garantia, sob pena de rescisdo imediata do contrato de financiamento.

Art. 13. As sociedades corretoras ou distribuidoras poderdo utilizar os direitos creditorios de que
sgjam titulares em razéo de operacdes de financiamento, na forma do que dispde o Decreto n° 24.778, de
14.07.34, como garantia junto as ingtituicbes financeiras que lhes tenham fornecido os recursos
necessarios as operagoes.

CONTA CORRENTE ESPECIAL

Art. 14. Parafins de registro dos financiamentos concedidos, a sociedade corretora oudistribuidora
abrira uma conta corrente especial em nome de cada financiado, nela registrando todos os efeitos da

operacao.
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Art. 15. Acompanhard sempre a conta corrente acima mencionada um Registro Auxiliar de
Controle, do qual deverdo constar, perfeitamente identificadas, todas as condicOes e caracteristicas de
cada operacdo de financiamento, tais como: saldo devedor, caracteristicas e quantidade das acfes
adquiridas, bem como dos titulos ou valores mobiliarios dados em garantia, e o valor das garantias
conforme avaliagdo na data de cada operagéo.

Paragrafo unico. Os dados constantes do registro auxiliar, acrescidos dos lancamentos efetuados na
conta corrente prevista no artigo 14, dever&o possibilitar, a qualquer tempo, a imediata verificagdo do
atendimento aos dispositivos da presente I nstrucéo.

Art. 16. E vedada a utilizacgo de qualquer outra conta corrente que o cliente mantenha junto &
sociedade corretora ou distribuidora, inclusive da que serve para o registro de operacfes de empréstimo
de acles para venda, para o registro dos efeitos de operacdes de financiamento para compra de agoes.

SISTEMA DE CONTROLE E INFORMACOES

Art. 17. Toda operacdo de compra de agdes feita com financiamento concedido por uma sociedade
corretora ou distribuidora devera estar assim identificada na especificagdo do comitente feita apds o
encerramento do pregéo.

Paragrafo Unico. Quando a compra for feita com financiamento concedido por sociedade
distribuidora, ou corretora de outra praca, ficam estas obrigadas a comunicar esse fato, bem como o nome
ou codigo do financiado, a sociedade corretora que executar a compra em Bolsa, assim que dela
receberem a confirmag&o da operacéo.

Art. 18. As sociedades corretoras e distribuidoras deverdo manter sistema de controle que
possibilite, em relacdo as operacdes de financiamento para a compra de acles, a identificacdo, a qualquer
tempo, de pelo menos os seguintes dados:

| - total dos valores por €las financiados (financiamentos em curso);
Il - caracteristicas, quantidade e valor de mercado atualizado das acfes financiadas,

[l - caracteristicas, quantidade e valor de mercado atualizado dos titulos ou valores mobiliérios
integrantes da garantia dos financiamentos concedidos.

Art. 19. Dos baancetes mensais e balangos semestrais das sociedades corretoras e distribuidoras
deverdo constar, em rubrica separada, o valor total dos financiamentos concedidos e o valor total dos
titulos ou valores mobiliérios integrantes da garantia.
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Art. 20. As Bolsas de Vaores deverdo publicar em seus boletins, rum prazo maximo de 3 (trés)
dias Uteis a contar da data de realizacdo do pregdo, o volume total de compras em margem, especificando
as quantidades, volumes e nimero de negdcios por agao.

EMPRESTIMOS DE ACOES PARA VENDA

Art. 21. Considera-se empréstimo de acfes para venda o realizado por uma sociedade corretora ou
distribuidora, tendo por objeto acdes emitidas por companhias abertas e admitidas a negociacdo em
Bolsas de Vaores, as quais se destinardo, exclusivamente, a venda no mercado a vista, em nome do
tomador do empréstimo.

§ 1° As ag0es emprestadas somente poderdo ser vendidas através da mesma sociedade corretora ou
distribuidora que concedeu 0 empreéstimo.

§2° O empréstimo para venda somente poderater por objeto agoes:

a) custodiadas na sociedade arretora ou distribuidora, ou em outras institui¢des autorizadas pela
CVM a prestacéo de servico de custddia, e cujos proprietérios tenham autorizado contratualmente sua
utilizagdo em operagdes dessa natureza, observado o disposto no art. 25;

b) de propriedade da sociedade corretora ou distribuidora.

CONTRATO DE EMPRESTIMO

Art. 22. O contrato de empréstimo devera mencionar, no minimo:
| - O prazo de sua vigéncia, se por tempo determinado;

Il - O direito de o tomador liquidar o empréstimo mediante a entrega de acBes da mesma forma,
espécie, classe e companhia, independentemente do nimero de ordem dos certificados por ele vendidos,

Il - A faculdade de a sociedade corretora ou distribuidora proceder a venda, inclusive extrgjudicial,
dos titulos e valores mobiliarios que constituem a garantia da operacdo nos termos do art. 23, quando o
cliente deixar de atender a chamada de reforco de margem de garantia, no prazo estabelecido no art. 25,
ou ndo cumprir aobrigacdo principa do contrato;

IV - Astaxas e encargos cobrados pela sociedade corretora ou distribuidora.

Paragrafo Unico. No contrato de empréstimo por tempo indeterminado deverdo constar
obrigatoriamente as seguintes clausulas.
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a) o direito de qualquer das partes rescindir o contrato a qualquer tempo, independentemente de
notificagdo judicial, mediante o envio de carta registrada ou entrega de aviso protocolado;

b) o prazo no qual o tomador, na hipotese de rescisdo provocada pela sociedade corretora ou
distribuidora, devera proceder a liquidagdo da operacéo;

¢) a faculdade de a sociedade corretora ou distribuidora proceder a venda, inclusive extrgjudicial,
dos titulos e valores mobiliarios que constituem a garantia da operacéo nos termos do artigo 23, sempre
que, rescindido o contrato por iniciativa da sociedade corretora ou distribuidora, o cliente n&o liquidar o
empréstimo no prazo estabelecido no contrato.

GARANTIA DE EMPRESTIMO

Art. 23. Em garantia do empréstimo, o tomador devera entregar a sociedade corretora ou
distribuidora, além do produto da venda nencionada no Artigo 21, titulos de renda fixa publicos ou
privados ou valores mobiliarios de sua propriedade, de modo que a garantia total represente valor
equivalente a, no minimo, 140% das acGes emprestadas, conforme avaliacdo nos termos dos Artigos 9° e
10.

§ 1° Osttitulos ou valores mobiliarios caucionados a sociedade corretora ou distribuidora deverdo
ficar, até a liquidacdo da operacdo de empréstimo, mantidos em custédia nessas sociedades, em Bolsa de
Valores ou em outras institui gdes autorizadas pela CVM a prestar esse servigo.

8§ 2° A eventua aplicagdo do produto da venda somente podera ser efetuada em titulos de renda
fixa, devendo a destinagéo dos rendimentos obtidos ser objeto de estipulagéo contratual .

Art. 24. As garantias do empréstimo aplicam-se as disposi¢des contidas nos Artigos 8° a 11.

Art. 25. Quando, no curso do empréstimo, o valor total das garantias, quer por valorizacdo das
acOes emprestadas, quer por desvalorizagado dos titulos ou valores mobiliarios dados em garantia, sofrer
reducéo de modo que passe a representar menos do que 140% do saldo devedor, a sociedade corretora ou
distribuidora € obrigada a exigir, e o tomador a atender, no prazo maximo de 2 (dois) dias Uteis contados
do dia da ocorréncia da oscilacdo do valor, reforco de garantia, sob pena de rescisdo imediata do contrato
de empréstimo.

CONTA CORRENTE ESPECIAL

Art. 26. Parafins de registro dos empréstimos concedidos, a sociedade corretora ou distribuidora
abrira uma conta corrente especial em nome de cada tomador, nela registrando todos os efeitos da
operacéo.
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Art. 27. Acompanhard sempre a conta corrente acima mencionada um Registro Auxiliar de
Controle do qual dever&o constar, perfeitamente identificadas, todas as condi¢des e caracteristicas de cada
operacdo de empréstimo, tais como: discriminacdo e avaliacdo das agOes tomadas emprestadas,
discriminagdo dos titulos ou valores mobilidrios dados em garantia, valor das garantias, conforme
avaliacao na data de cada operagéo.

Paragrafo unico. Os dados constantes do registro auxiliar, acrescidos dos lancamentos efetuados na
conta corrente mencionada no Artigo 26, dever&o possibilitar, a qualquer tempo, a imediata verificagdo do
atendimento dos dispositivos da presente Instrucéo.

Art. 28. E vedada a utilizacdo de qualquer outra conta corrente que o cliente mantenha junto a
sociedade corretora ou distribuidora, inclusive da que serve para o registro de operagdes de financiamento
para compra de acdes, para o registro dos efeitos de uma operacdo de empréstimo de agdes para venda.

SISTEMA DE CONTROLE E INFORMACOES

Art. 29. As sociedades corretoras e distribuidoras deverdo manter sistema de controle que
possibilite, em relacdo as operaces de empréstimo de agbes para venda, a identificagdo, a qualquer
tempo, de pelo menos, os seguintes dados:

| - caracteristicas, quantidade e valor de mercado atualizado das acbes por elas emprestadas e
vendidas (empréstimos em curso); e

Il - caracteristicas, quantidade e valor de mercado atualizado dos titulos ou valores mobiliarios
integrantes da garantia das operagoes.

Art. 30. Toda operacéo de venda de acbes tomadas por empréstimo através de sociedade corretora
ou distribuidora devera estar assm identificada no especificagdo dos comitentes feita apds o
encerramento do pregéo.

Parégrafo Unico. Quando as agbes forem emprestadas por sociedade distribuidora, ou corretora de
outra praca, ficam estas obrigadas a comunicar esse fato, bem como o nome ou cédigo do tomador, a
sociedade corretora que executar a venda em Bolsa, assim que dela receberam a confirmacdo da operacéo.

Art. 31. Os balancetes mensais e balangos semestrais das sociedades corretoras e distribuidoras
deverdo contar, em rubrica separada, o valor total das operacdes de empréstimo de acles realizadas e o
valor total dos titulos ou valores mobiliérios integrantes da garantia.

Art. 32. AsBolsas de Vaores deverdo publicar em seus boletins num prazo maximo de 3 (trés) dias
a contar da data da redlizacdo do pregdo, o volume total de vendas em margem, especificando as
quantidades, volumes e nimero de negdcios por agéo.
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RELACAO ENTRE OS PROPRIETARIOS DAS ACOES OBJETO DA OPERACAO E AS
SOCIEDADES CORRETORAS E DISTRIBUIDORAS

Art. 33. As sociedades corretoras e distribuidoras identificardo, dentre as agOes custodiadas por
seus clientes, aquelas que forem utilizadas em operacfes de empréstimo para venda.

Art. 34. As sociedades corretoras e distribuidoras so responsaveis, perante os clientes proprietarios
das acles por elas emprestadas, pela reposicdo das mesmas, ndo se estabelecendo qualquer vinculo entre
aqueles e os tomadores do empréstimo.

Art. 35. Do contrato referido no Artigo 21, 8§ 2°, dlinea"a", devera constar:
| - se 0 empréstimo é por prazo determinado ou indeterminado;

Il - que a devolugdo das acles utilizadas pela sociedade corretora ou distribuidora na realizagéo da
operacdo de empréstimo ndo se fara necessariamente através dos mesmos certificados,

[l - no caso de contrato por prazo indeterminado, em quantos dias, a partir da solicitagdo do cliente
proprietario, a sociedade corretora au distribuidora devera proceder a devolucéo das agdes objeto de
empreéstimo;

IV - qual o tratamento a ser conferido aos direitos inerentes as agdes utilizadas na operagcdo de
empreéstimo;

V - aforma de remuneracdo pelo empréstimo de agdes.

LIMITE OPERACIONAL

Art. 36. O volume total das operacOes disciplinadas por esta Instrucdo realizado pela sociedade
corretora ou distribuidora ndo poderd exceder a 5 (cinco) vezes o valor do respectivo patrimonio liquido,
apurado a partir dos dados do balanco ou balancete referente a0 més imediatamente anterior.

§ 1° Serd considerado como volume total das operagdes a soma do volume de financiamentos
concedidos para a compra de acgdes e do valor de mercado atualizado das acOes emprestadas para venda,
apurado conforme o disposto no § 2°.

§ 2° O limite operaciona previsto neste artigo devera ser calculado diariamente pela sociedade
corretora ou distribuidora, considerando como valor de mercado atualizado das acfes sua Ultima cotagéo
meédia na Bolsa de Valores em que tiverem sido mais negociadas.

DIRETOR RESPONSAVEL
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Art. 37. As sociedades corretoras somente poderdo realizar as operacdes previstas nesta I nstrucéo,
apos a indicacdo, & CVM e a Bolsa de Vaores, de diretor ou socio-gerente responsdvel por essas
operacdes, devendo as sociedades distribuidoras adotar 0 mesmo procedimento em relacéo a CVM.

DISPOSICOES GERAIS

Art. 38. De acordo com as condi¢cbes do mercado, a CVM podera determinar a suspensao
temporaria da realizacdo das operacOes previstas nesta Instrucéo.

Paragrafo unico. Observada a garantia minima prevista nesta Instrucdo, as Bolsas de Vaores e
sociedades corretoras e distribuidoras poderdo fixar margens de garantia diferenciadas, tendo em vista o
grau de liquidez e a volatilidade das ages objeto das operagdes de conta margem.

Art. 39. E vedado &s sociedades corretoras e distribuidoras concederem qualquer financiamento
para operaces no mercado de valores mobilidrios em condicdes diversas das previstas nesta Instrucéo.

Art. 40. As Bolsas de Valores competira estabelecer as normas complementares que se fizerem
necessdrias a realizacdo, pelas sociedades corretoras, das operagdes reguladas nesta Instrucdo, devendo
obrigatoriamente incluir em seus planos de fiscalizacdo a verificagdo de todas as normas e procedimentos
nela estabel ecidos.

Par&grafo Unico. No caso de operagdes realizadas por sociedades distribuidoras, competirAa CVM a
adocao dos procedimentos previstos neste artigo.

VIGENCIA
Art. 41. Estalnstrucdo entrard em vigor na data de sua publicacdo no Diario Oficial da Unigo.
Rio de Janeiro, 09 de Julho de 1986

Original assinado por

VICTORIO FERNANDO BHERING CABRAL
Presidente



