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Oficio-Circular n° 3/2025/CVM/SIN

Rio de Janeiro, 1° de julho de 2025

Aos participantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

Assunto: Orientagdes sobre a Prestacao de Servigos de Copytrade.

Prezados Senhores,

Este Oficio Circular tem como objetivo oferecer orientagdes sobre o servigo de Copytrade no
contexto dos mercados financeiro e de capitais, a fim de garantir que os profissionais
envolvidos e as plataformas prestadoras do servigo cumpram com a regulamentagdo da
Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) e outras normas pertinentes.

Atenciosamente,
Assinado digitalmente por
MARCO ANTONIO VELLOSO DE SOUSA

Superintendente de Supervisédo de Investidores Institucionais
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1. Definigao da Atividade de Copytrade

O Copytrade, ou copia automatica de operagdes, € uma pratica que permite aos investidores
replicarem automaticamente as decisdes de investimento realizadas por outros traders,
normalmente mais experientes, por meio de plataformas especializadas. Ao seguir as
operagdes de um trader, o investidor replica, em tempo real, as acdes tomadas por esse
profissional em sua prépria conta de investimento, o que automatiza o processo de deciséo
de compra e venda de ativos financeiros.

Embora o Copytrade seja frequentemente promovido como uma ferramenta tecnolodgica,
quando utilizado para fins comerciais e com cobranca de valores pelos servicos prestados,
ele assume caracteristicas que podem ser interpretadas como recomendacbes de
investimento, o que o insere no escopo regulatério da analise de valores mobiliarios.

2, O Copytrade e sua Caracterizacdo como Atividade Profissional de Analise de
Valores Mobiliarios

De acordo com a Resolugdo CVM n° 20/2021, a atividade de analise de valores mobiliarios &
caracterizada pela produgéao ou distribuicdo de informagdes ou recomendagdes com o objetivo
de influenciar as decisdes de investimento dos investidores. Essa analise pode ocorrer por
meio de relatdrios, opinides, ou qualquer outro meio de orientacao.

O servico de Copytrade, ao permitir que um investidor siga as operagbes de um trader,
configura uma recomendacéao implicita de investimento, uma vez que:

¢ Influéncia nas Decis6es de Investimento: Ao replicar as operagdes de um trader, o
investidor segue suas estratégias de compra e venda de ativos, o que configura uma
orientacdo direta sobre como gerir seus investimentos. O trader, portanto, influencia as
decisbes de investimento do seguidor, 0 que € uma caracteristica prépria da atividade
de analise de valores mobiliarios.

e Remuneragao: Quando o servigo de Copytrade é oferecido com a cobranga de taxas
de adesdo, mensalidades, anuidades ou outras formas de remuneragao recorrente,
configura-se como um servigo de recomendagéo de investimentos, pois o trader ou a
plataforma cobra uma compensacdo financeira pela orientacdo implicita que esta
fornecendo aos investidores. Esse tipo de cobranca recorrente caracteriza a pratica
como atividade profissional de analise, pois envolve a influéncia sobre as decisdes de
investimento em troca de uma remuneragao.

Portanto, em conjunto com a habitualidade, qualquer forma de remunerag¢ao vinculada ao
oferecimento de estratégias de Copytrade como taxas de adesdo, mensalidades ou
anuidades, configura o exercicio de analise de valores mobiliarios em carater profissional, a
qual requer o credenciamento prévio de Analista de Valores Mobiliarios.

3. Credenciamento de Analista de Valores Mobiliarios

Em conformidade com a regulamentacéo vigente, a atividade de analise de valores mobiliarios
exige que as pessoas fisicas ou juridicas que atuem nesse campo sejam devidamente
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credenciadas junto a Associagcao dos Analistas de Profissionais de Investimento do Mercado
de Capitais do Brasil — APIMEC Brasil.

Somente profissionais devidamente credenciados como analistas de valores mobiliarios estao
autorizados a realizar atividades de recomendacgao e analise de investimentos sobre valores
mobiliarios, seja de forma direta ou indireta, como € o caso do Copytrade.

O credenciamento de analista de valores mobiliarios assegura que o profissional esteja sujeito
a regulamentagao de conduta e responsabilidade previstas pela Resolugado CVM n° 20/2021
e Cddigo de Conduta da APIMEC Brasil, garantindo que as recomendacdes sejam feitas de
forma ética, transparente e com os devidos cuidados em relagao ao conflito de interesses.

4. Transparéncia sobre os Riscos Envolvidos no Servigo de Copytrade

E fundamental que as plataformas de Copytrade e os profissionais envolvidos no servico
promovam total transparéncia sobre os riscos associados a pratica. Embora o Copytrade
possa ser uma ferramenta util para muitos investidores, ele também apresenta riscos, como
qualquer outro tipo de investimento no mercado financeiro e de capitais.

A recomendacgao de transparéncia envolve, entre outros pontos, a divulgagao de alertas sobre:

e Risco de Perdas: A replicacdo das operagdes de traders mais experientes ndo garante
lucro e pode resultar em perdas financeiras para o investidor, uma vez que as decisdes
tomadas por um trader podem ser influenciadas por diversos fatores de mercado, que
nem sempre sao previsiveis ou favoraveis;

¢ Volatilidade do Mercado: O mercado financeiro é volatil e as condicdes podem mudar
rapidamente, afetando o desempenho das estratégias replicadas. Isso pode resultar
em perdas significativas, especialmente em periodos de instabilidade econbémica;

o Histérico de Performance: Embora um trader possa ter um bom desempenho no
passado, isso ndo garante que suas futuras operacdes terdo o mesmo sucesso. E
crucial que os investidores sejam alertados de que a rentabilidade passada nao é
indicativa de rentabilidade futura;

e Compreensdo dos Investidores: E imprescindivel que as plataformas fornegam
informacgdes claras sobre o funcionamento do servigo de Copytrade, incluindo detalhes
sobre como as operacdes sao copiadas, os critérios para selecido dos traders a serem
seguidos e os riscos especificos de cada estratégia.

As plataformas e profissionais que oferecem Copytrade devem garantir que os investidores
compreendam plenamente os riscos antes de aderirem ao servigo, disponibilizando avisos de
risco de maneira destacada e clara.

Em resumo, a transparéncia quanto aos riscos associados ao servico de Copytrade ndo
apenas cumpre com a exigéncia regulatoria, mas também assegura que os investidores
tomem decisdes conscientes, minimizando possiveis mal-entendidos e prejuizos financeiros.
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5. Operagées no Ambito de Copytrade

Adicionalmente, gostariamos de ressaltar que as operacdes realizadas por analistas de
valores mobiliarios no ambito de Copytrade devem ser realizadas exclusivamente em
ambiente simulador. Isso se aplica devido os analistas de valores mobiliarios terem que
respeitar os periodos de vedagao estabelecidos no art. 13, incisos Ill e IV da referida
resolugao.

De acordo com os mencionados dispositivos legais, os analistas de valores mobiliarios
estdao proibidos de realizar operagcées de compra e venda de ativos de valores
mobiliarios durante o periodo de vedagao. Essa vedacao é fundamental, pois as operagdes
realizadas por analistas, mesmo no contexto de Copytrade, configuram, para todos os efeitos
legais, uma analise implicita sobre os ativos, impactando diretamente nas decisdes de
investimento dos investidores. Ou seja, as operagdoes de compra e venda realizadas no
ambito de Copytrade podem ser interpretadas como uma recomendagao de
investimento, influenciando a decisao dos investidores a seguir a estratégia do analista.
Em virtude disso, as operagoes de Copytrade devem ser conduzidas apenas em
ambiente simulador, de modo a respeitar integralmente as restri¢des legais impostas durante
o periodo de vedacao, evitando que qualquer tipo de recomendacgao implicita ou influéncia
indevida ocorra sobre as decisdes de investimento dos investidores.

6. Conclusao e Orientagoes

Diante do exposto, recomendamos que:

I. Plataformas e profissionais que oferecem o servigo de Copytrade garantam que todos
os traders cujas operagdes serao copiadas estejam devidamente credenciados como
analistas de valores mobiliarios;

[I.  Os analistas devem evitar a recomendacao de ativos que tenham interesses financeiros
e comerciais relevantes, especialmente nos casos em que poderiam ser beneficiados
no caso de criacdo de demanda e liquidez sobre os ativos, entre outras hipéteses de
conflito de interesses previstas na requlacdo e legislacio;

lll. Investidores devem ser devidamente informados de maneira adequada sobre a
natureza do servigo de Copytrade, incluindo os riscos envolvidos, metodologia utilizada
e a forma como as operagdes sao replicadas;

IV. Operagdes de Copytrade sejam realizadas exclusivamente em ambiente simulador,
respeitando o periodo de vedacéao contido no art. 13, incisos Ill e IV da Resolugdo CVM
20/2021, uma vez que as operagoes se equivalem a analise e impactam diretamente
nas decisdes de investimento dos investidores.

Ressaltamos que o ndo cumprimento dessas orientacdes pode acarretar sangdes por parte
da CVM e a possivel caracterizagdo de praticas irregulares no mercado financeiro e de
capitais.

Estamos a disposicdo para esclarecimentos adicionais e para apoiar na adequacgao das
atividades de Copytrade as exigéncias regulatoérias.



