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Apresentacdo

Aniversarios e datas especiais sao
sempre oportunidades de refletir
sobre o caminho que temos trilhado.
E sobre aonde queremos estar no
proximo marco. Os 40 anos da CVM

nao foram diferentes.

Quando a Lei n° 6.385 foi editada, em
7 de dezembro de 1976, plantou-se a
semente de um orgao regulador que
se fez cada vez mais forte ao longo do
tempo. Naquela época, em contexto
totalmente diferente, os primeiros

dirigentes da Autarquia, entre eles

Roberto Teixeira da Costa, definiram e
construiram a missao e os valores que deveriam nortear as atividades

da instituicao.

Desde entao, naturalmente, o mercado e o mundo, em permanente
evolucao, nao sao mais os mesmos, exigindo diferentes respostas. E
atenta a tudo isso, em constante renovacao, mas sem abrir mao daqueles
valores que fundamentam a Autarquia desde a sua concepcao, a CVM pode
se orgulhar de chegar aos 40 anos sem perder o foco no seu objetivo
maior: o equilibrio entre a protecao ao investidor e o desenvolvimento de

um mercado de capitais que alavanque o crescimento econémico do Pais.

Todo novo ambiente muda os anseios e as necessidades dos investidores,
assim como do mercado, além de trazer a tona outros pontos de atencao

e perspectivas.



6

Hoje, novo patamar de governanca e transparéncia é imprescindivel
frente aos riscos que podem impactar a eficiéncia e a sustentabilidade dos
negocios. Os investidores cada vez mais exigem e sabem valorizar as boas
praticas de conduta, revelando o amadurecimento do mercado de capitais
brasileiro e requerendo que o regulador esteja plenamente envolvido nos

debates para o aprimoramento das estruturas de governanca.

A reforma do Novo Mercado, a discussao
da governanga nas sociedades de

economia mista e a criagdo do Cddigo

Brasileiro de Governanga Corporativa
para companhias abertas, com
participacdo de diversos agentes do
mercado, sao exemplos de iniciativas em
que nos debrugamos em 2016. E abrem
caminho, em terreno firme, para grandes
oportunidades de seguirmos avangando
no tema em 2017, por exemplo, com a
conclusdo da reforma do Novo Mercado
e da incorporagdo do Cddigo, no modelo
“pratique ou explique”, em nossa
regulagao.

As iniciativas nao apenas fortalecem o mercado como ajudam a capitanear e
inspirar avancos maiores, alcancando desde as pequenas e médias empresas
as sociedades de economia mista. Além de sinalizar ao mundo que estamos
nos atualizando e que avancar nas melhores praticas de governanca, no

Brasil, € uma missao conjunta dos agentes de mercado!
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No mundo globalizado, isso € fundamental. Assim como a percepcao de

que nao ha regulacao efetiva se olharmos apenas para dentro.

O ponto é que, nesse novo mundo, os esforcos e as acdes para regular
os investimentos globais sao totalmente diferentes. O engajamento e
o relacionamento entre as jurisdicGes sao essenciais para permitir, nao
apenas o intercambio de experiéncias, mas a coordenacao exigida por um

mundo com fronteiras cada vez mais ténues.

E gratificante ver que, ao longo de sua

trajetdria, a CVM algou voos altos e se
faz presente, de forma consistentemente
atuante, no desenho do arcabouco
regulatorio global, gerando valor nas
discussdes. Em 2016, foram cerca de

80 reunides de trabalho no exterior,
solidificando nossa participagdo em
alguns dos mais importantes féruns,
como os Comités de Politica do FSB e da
IOSCO (com a reeleigdo para a lideranga
do C8 — Comité de Educacéo Financeira),
seguindo ativos no Comité de Governanga
Corporativa da OCDE (em que passamos
a condigéo de membro permanente), no
Monitoring Board, no IFIAR e no GAFI.
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Também podemos nos orgulhar de ser benchmark em diversas areas, como:

. nas acdes de educacao financeira, compreendendo o racional dos

investimentos e ampliando os limites do mercado.

. em nossa regulacdo da industria de fundos, modernizada nos
Ultimos anos (Instrucoes CVM 555, 571 e 578), reconhecidamente
uma das mais solidas e seguras do mundo, e cujos resultados da
inspecao conduzida pelo FSB em 2016 confirmaram a sua adequacao

e consisténcia.

. em nossas regras de disclosure, tornando o mercado brasileiro

referéncia quando o assunto é transparéncia.

Nos ultimos anos, investimos muito na preparacdo de arcabouco regulatoério
solido, que permita crescimento sustentavel do mercado de capitais,
principalmente no contexto de estabilidade politica e de recuperacdo da
atividade econdmica que torcemos para se concretizar ainda em 2017. Como

reguladores, precisamos estar preparados para isso.

Além dos avancos ja concluidos recentemente (como a reforma da
Instrucdo CVM 476 e a revisao das regras de administracao de carteira),
nossa agenda regulatéria segue com temas relevantes no pipeline, cujos

frutos deverao se materializar no préoximo ano.

O novo Programa de Distribuicdao de Dividas (PDD), entrando em vigor
no primeiro semestre, com vistas a ser um mecanismo efetivamente
atrativo de captacao de recursos, ao agilizar e reduzir a burocracia das
ofertas. No primeiro semestre, também entrara em audiéncia publica
a normatizacdo dos Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA).
Ainda, ap6s ampla discussdao com o mercado, sera editada a esperada
norma sobre crowdfunding, concedendo maior seguranca juridica aos
investidores e as plataformas de investimento participativo, que tiveram

enorme crescimento nos Gltimos anos.

O desafio em encontrar novas respostas é grande a luz da disrupcéo

tecnologica que estamos vivendo.
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Para organizar essas reflexdes, de forma coordenada, em 2016 demos
forma a um nlcleo destinado a acompanhar a questdo bem de perto
e junto a induGstria: o FinTech Hub. Tecnologias financeiras ja afetam
profundamente os mercados e o jeito como se faz negocios, otimizando
processos e gerando novas oportunidades de investimento. No entanto,

também suscitam potenciais novos riscos!

O Fintech Hub se propde a assegurar
que a CVM, como reguladora, esteja
presente na evolucdo do assunto,
que € vivo, dinamico e desperta largo

interesse do mercado, como pudemos
ver no bem sucedido FinTech Day que
organizamos em dezembro.

Adicionalmente, em dezembro, tivemos uma semana especial. Entre os dias
5 e 9, além do FinTech Day e do evento comemorativo do 40° aniversario
da Autarquia, com a presenca de muitos nomes que construiram a historia
desta Casa, também promovemos importantes acées educacionais como a
4® Conferéncia Internacional de Educacado Financeira e Comportamento
do Investidor, cada vez mais consolidada no calendario internacional de

referéncia sobre o tema.

Nas demais atividades finalisticas, foi ano de consolidar muitos avancos.

Em nossa atividade sancionadora, a reducao da idade dos processos,
sensivel indicador de efetividade na atuacao, alcancou numeros ainda

mais expressivos.
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Os processos com potenciais caracteristicas
de sancionadores, por exemplo, tiveram a
idade reduzida de 11 para 2 anos. Quanto
aos processos aguardando instauragdo

de inquérito, redugdo de 7 para 1 ano. No

Colegiado, o nimero de julgamentos seguiu
crescendo: 65 processos sancionadores
foram julgados em 2016.

Também executamos e concluimos de forma plena o Plano de Supervisao
Baseada em Risco desenhado para o biénio 2015/2016 e lancamos
o novo Plano Bienal (2017/2018), aprimorando e incorporando a
experiéncia do trabalho iniciado em 2009, inclusive com novas acdes

de supervisao.

Internamente, revimos a abordagem a riscos com o Sistema Integrado de
Gestao de Riscos (SGR). Por meio de Comité destinado ao tema (CGR),
0 novo arcabouco consolidou as estruturas internas de gerenciamento
de riscos da Autarquia, racionalizando e favorecendo os procedimentos

nesse sentido.

Além disso, mantivemo-nos atentos a perspectiva de fatores criticos
para que, no dinamico cenario em que vivemos, seja possivel preservar e
promover a capacidade de se reinventar e acompanhar o ritmo imposto

pelo mercado.
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Com todas as sabidas limitacdes inerentes a realidade da Autarquia,
especialmente em namero de pessoal, buscamos trabalhar para otimizar
nossos recursos da forma mais eficiente possivel, sem abrir mao de
investimentos em capacitacdo (com 13 servidores participantes do
Programa de Educacao Regular - PER) e Tecnologia da Informagao - TI
(reduzindo sensivelmente o tempo de atendimento a chamados para
servicos de informatica). Nao ha regulador forte sem investimentos nessas
areas. E premissa fundamental que permanecera valida enquanto houver

mercado e regulacao.

Naturalmente, em 2017, o que tem sido feito deve continuar sob
aperfeicoamento, primando pela evolucdo, que nao é feita apenas de
mudancas profundas e estruturais. Tudo o que realizamos, de nossas
atividades cotidianas as decisdes mais estratégicas, pode impactar a
nossa busca por uma regulacdo cada vez mais solida e eficiente. Devemos
seguir trabalhando, entado, para assegurar passos solidos, responsaveis e
capazes de alicercar futuras evolucdes, nos deixando alinhados ao que
o mercado requer e preparados para encarar as disrupcdes culturais e

tecnolodgicas que afetam o nosso trabalho.

Olhando para frente, tenho a convicgao
de que o futuro da CVM passara por se
manter atenta as novas realidades que
afetam nosso mercado, antecipando-se a

elas sempre que possivel, sem esquecer

0s valores que conduzem nossa atuacao
como 6rgéo regulador do mercado desde
a origem.
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0 mundo de hoje pode até exigir, evidentemente, uma releitura. Mas,
como fizemos em 2013, ao rever nosso plano estratégico, essa tarefa
mostrou que a esséncia de tudo o que estava nos primordios da CVM

permanece absolutamente imbuido em nossas atividades.

Compreender o mundo la fora sem abrir mao dessas bases, resguardando
nossa reconhecida atuacdo independente e técnica, € o que pavimentara

o caminho da CVM.

Nas proximas paginas, destacamos alguns dos principais objetivos
alcancados em 2016 e que evidenciam a continua evolucao da Autarquia.
Ao mesmo tempo, acredito que esse balanco sumario permite visao global
sobre nossa estrutura e nossas atividades, estimulando e pavimentando

futuros avancos.

Antes de finalizar, e nao poderia ser diferente, gostaria de deixar meu
agradecimento e reveréncia ao Diretor Roberto Tadeu Antunes Fernandes,

cuja historia se mistura com a propria historia da CVM.

Funcionario de carreira da CVM desde 1979, titular das Superintendéncias
de Fiscalizacdo Externa e de Relacoes com o Mercado e Intermediarios
(SFI e SMI), além de Superintendente Geral da Autarquia antes de ocupar
o cargo de Diretor (entre 2012 e 2016), Tadeu nos deixa sua dedicacao,
experiéncia e seu equilibrio nas decisdes, que ajudaram a construir a
CVM ao longo de quase 40 anos na instituicao e seguirao embasando a

Autarquia, que continuara sua histéria nos proximos anos.

Boa leitura!

| ‘f :
’/ti{num;&a Pl eise

Presidente
Leonardo P. Gomes Pereira
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PROPOSITO

Zelar pelo funcionamento eficiente, pela
integridade e pelo desenvolvimento do
mercado de capitais, promovendo o equilibrio
entre a iniciativa dos agentes e a efetiva
protecao dos investidores.

VISAO

Ser reconhecida pela sociedade como uma
instituicao essencial, dotada de credibilidade
e capaz de regular de maneira eficiente o
funcionamento do mercado, proteger os
investidores e contribuir positivamente para o
desenvolvimento do pais.
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VALORES

¢ Valorizacao permanente do corpo funcional, com foco na sua
capacitacao, comprometimento, motivacao e meritocracia.

®* Ambiente de trabalho que preze a coordenacao, cooperacao e
constante dialogo entre as diferentes areas e niveis hierarquicos.

e Busca permanente de estruturas organizacional, fisica e
tecnologica adequadas, suportadas por uma autonomia
administrativa, orcamentaria e financeira.

® Educacao financeira como instrumento essencial para o
fortalecimento do mercado de capitais.

e Atuacao coordenada com instituicées publicas e privadas, nacionais
e internacionais, na busca de maior eficiéncia das atividades de
regulacao, registro, supervisao, fiscalizacao, sancao e educacao.

e Atuacao técnica, independente, célere e transparente, pautada
pela ética, eficiéncia, equilibrio e seguranca juridica das decisoes.

e Atuacao regulatéria com foco no atendimento das necessidades
do mercado e sua evolucdo, em consonancia com padroes
internacionais, e pautada na participacao da sociedade, inclusive
por meio das audiéncias publicas.

® Atuacao pautada na protecao do investidor, na exigéncia de
ampla divulgacao de informacao, no monitoramento dos riscos de
mercado e na estabilidade financeira, inclusive com o apoio da
autorregulacao.
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MANDATOS LEGAIS DA CVM

Desenvolvimento do mercado

Estimular a formacao de poupanca e a sua aplicacao em valores mobiliarios; promover a expansao
e o funcionamento eficiente e regular do mercado de acdes; e estimular as aplicacées permanentes
em acodes do capital social de companhias abertas sob controle de capitais privados nacionais (Lei
6.385/76, art. 4°, incisos | e Il).

Eficiéncia e funcionamento do mercado

Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e de balcao; assegurar a
observancia de praticas comerciais equitativas no mercado de valores mobiliarios; e assegurar a
observancia, no mercado, das condicées de utilizacdo de crédito fixadas pelo Conselho Monetario
Nacional (Lei 6.385/76, art. 4°, incisos I, VII e VIII).

Protecao dos investidores

Proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado contra emissdes irregulares
de valores mobiliarios; atos ilegais de administradores e acionistas controladores das companhias
abertas, ou de administradores de carteira de valores mobiliarios; e o uso de informacao relevante
nao divulgada no mercado de valores mobiliarios. Evitar ou coibir modalidades de fraude ou
manipulacao destinadas a criar condicoes artificiais de demanda, oferta ou preco dos valores

mobiliarios negociados no mercado (Lei 6.385/76, art. 4°, incisos IV e V).

Acesso a informacao adequada

Assegurar o acesso do publico a informacgdes sobre os valores mobiliarios negociados e as companhias
que os tenham emitido, regulamentando a Lei e administrando o sistema de registro de emissores,

de distribuicao e de agentes regulados (Lei 6.385/76, art. 4°, inciso VI, e art. 8°, incisos | e Il).

Fiscalizacao e punicao

Fiscalizar permanentemente as atividades e os servicos do mercado de valores mobiliarios, bem
como a veiculacao de informacoes relativas ao mercado, as pessoas que dele participam e aos
valores nele negociados, e impor penalidades aos infratores das Leis 6.404/76 e 6.385/76, das
normas da prépria CVM ou de leis especiais cujo cumprimento lhe incumba fiscalizar (Lei 6.385/76,

art. 8°, incisos lll e V, e art. 11°).
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COLEGIADO

Leonardo Porciincula Gomes Pereira

Posse: 5/11/2012
Término do mandato: 14/7/2017

dih

Pablo Waldemar Renteria Gustavo Rabelo Tavares Borba
Posse: 22/1/2015 Posse: 11/8/2015
Término do mandato: 31/12/2018 Término do mandato: 31/12/2019

Roberto Tadeu Antunes Fernandes Henrique Machado

Posse: 13/4/2012 Posse: 20/7/2016
Término do mandato: 31/12/2016 Término do mandato: 31/12/2020
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SGE - Superintendéncia Geral
Alexandre Pinheiro dos Santos

ASA - Assessoria de Analise Econémica e

Gestdo de Riscos
Wang Jiang Horng

ASC - Assessoria de Comunicagao Social
Ana Cristina Ribeiro da Costa Freire

AUD - Auditoria Interna
Osmar Narciso Souza Costa Junior

CGP/0OUV - Chefia de Gabinete da
Presidéncia / Ouvidoria

Camila Rossini Pantera

PFE - Procuradoria Federal Especializada
Julya Sotto Mayor Wellisch

SAD - Superintendéncia Administrativo-
Financeira
Tania Cristina Lopes Ribeiro

SUPERINTENDENCIAS

No momento da foto, ndo estavam presentes todos os superintendentes da CVM.

SDM - Superintendéncia de Desenvolvimento
de Mercado

Antonio Carlos Berwanger

SEP - Superintendéncia de Relagées com
Empresas
Fernando Soares Vieira

SFI - Superintendéncia de Fiscalizacdo Externa
Mario Luiz Lemos

SIN - Superintendéncia de Relagées com
Investidores Institucionais

Daniel Walter Maeda Bernardo

Francisco José Bastos Santos (até 29/2/2016)

SMI - Superintendéncia de Relagées com
o Mercado e Intermediarios

Francisco José Bastos Santos

Waldir de Jesus Nobre (até 29/2/2016)

SNC- Superintendéncia de Normas Contabeis
e de Auditoria
José Carlos Bezerra da Silva

SOI - Superintendéncia de Protecéo e
Orientacdo aos Investidores
José Alexandre Cavalcanti Vasco

SPL - Superintendéncia de Planejamento
Leonardo José Mattos Sultani

SPS - Superintendéncia de Processos
Sancionadores
Carlos Guilherme de Paula Aguiar

SRL - Superintendéncia de Relagdes
Institucionais

Thiago Paiva Chaves

SRE - Superintendéncia de Registro de
Valores Mobiliarios

Dov Rawet

SRI - Superintendéncia de Rela¢ées
Internacionais
Eduardo Manhaes Ribeiro Gomes

STI - Superintendéncia de Tecnologia da
Informacao
Raphael Dias Lima de Albuquerque Lima
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ESTRUTURA ORGANIZACIONAL
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Quadro Quantitativo

Vagas Ocupadas Vagas

Cargo

Autorizadas

Nivel Superior

Analista 209 24 2 235 263 28
Inspetor 76 30 2 108 123 15
Procurador Federal 22 2 - 24 (*) 34 10
Total 307 56 4 367 420 53

Nivel Intermediario

Agente executivo 97 17 ° 114 196 82
Auxiliar de Servicos Gerais 27 1 - (**) 28 28 -
Total 124 18 - 142 224 82
DAS

Sem Cargo Efetivo 26 2 1 29 29 -
TOTAL GERAL 457 76 5 538 673 135
(*) Servidores de carreira da AGU em exercicio descentralizado na CVM Fonte: SRH/SIAPE

(**) Contempla uma vaga como excedente
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Planejamento Estratégico

Construindo a CYM de 2023

Em 2013, a CVM elaborou seu planejamento estratégico para os proximos
10 anos, reafirmando e reforcando seus valores e proposito e construindo

uma visao de futuro.

A partir da construcdo da visao, foram estabelecidos os objetivos
estratégicos e as prioridades da Autarquia para 2023. Os objetivos
consistem nas posicoes projetadas e sao relacionados a qualidade da
atuacao finalistica da instituicao, além de aprimoramentos pontuais de

sua estrutura.

Em continuidade a execucao deste trabalho, em 2016 foram concluidos 5

projetos, 3 destes iniciados em 2015 e 2 aprovados no proprio exercicio.

PROPOSITO

Zelar pelo funcionamento eficiente, pela integridade e pelo
desenvolvimento do mercado de capitais, promovendo o
equilibrio entre a iniciativa dos agentes e a efetiva protecao

dos investidores.

VISAO DE FUTURO

Ser reconhecida pela sociedade como uma instituicao
essencial, dotada de credibilidade e capaz de regular
de maneira eficiente o funcionamento do mercado,
proteger os investidores e contribuir positivamente para

o desenvolvimento do pais.



Planejamento Estratégico - Construindo a CVM de 2023
23

PROJETOS FINALIZADOS

1. Estrutura Fisica

O projeto teve como objetivo apresentar alternativas para que a Autarquia
disponha de instalacdbes modernas, sustentaveis, adequadamente
dimensionadas e seguras. A partir de pesquisas e estudos desenvolvidos
em 2015, a estrutura necessaria foi comparada com a estrutura atual da

entidade.

No primeiro trimestre de 2016 foram analisadas e apresentadas
alternativas para adequacao das estruturas fisicas do Rio de Janeiro e de
Sao Paulo as necessidades identificadas, incluindo estimativas de custos

de implementacao.

Tendo cumprido seu objetivo, o projeto, de natureza diagnostica e
propositiva, foi encerrado em maio de 2016. Aimplementacao das solucoes

esta prevista para ocorrer em 2017 (Sao Paulo) e 2018 (Rio de Janeiro).

2. Centro Educacional

Iniciado em junho de 2015 e encerrado no inicio de 2016, o projeto
aprimorou a atividade educacional realizada pela CVM por meio da

diversificacao de seus espacos, atividades e publicos.

Em termos de espaco, foi criado no 3° andar do edificio que abriga a
Sede da entidade, no Rio de Janeiro, espaco que relne Biblioteca, Nicleo
Educacional e Nicleo de Memoria. Os dois primeiros servicos ja existiam

e foram aprimorados, enquanto o Ultimo foi criado a partir do projeto.
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Dentre as atividades educacionais
empreendidas em 2016, pode-se citar,
a titulo de exemplo de diversificagdo, as
seguintes iniciativas: Alma Educadora
(exposicdo), Direito Tributario

(curso), FinTech Day: novas tecnologias
financeiras (palestra), Seminarios de
Pesquisas em Educacao Financeira e
Comportamento (palestra), 2@ edicao

de Meu Pé de Meia (concurso), A

Relacdo entre a Personalidade e as
Finangas (palestra), A dinamica do
Mercado de Capitais (palestra).

Por meio da diversificacao das atividades, foi possivel alcancar criancas,

jovens, adultos e idosos, com diferentes necessidades.

3. Intranet

A fim de melhorar a comunicacao interna, a reformulacao da Intranet
da CVM se tornou projeto estratégico em janeiro de 2016. Em setembro
do mesmo ano, entrou em producao o novo canal informacional da
instituicdo, com estrutura moderna de gerenciamento de conteldo, facil

acessibilidade ao usuario e rapidez para a divulgacdo de conteldo.

Também foi reorganizada a disponibilizacdo dos assuntos de acordo
com os interesses dos servidores, assim como facilitar a localizacao
das informacdes desejadas. Além disso, foram adotadas ferramentas de

pesquisa mais eficientes.
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Na oportunidade, foram avaliados os sistemas corporativos hospedados
no servidor da antiga Intranet e apresentadas propostas de tratamento
para cada um deles, otimizando os servicos e reduzindo custos de

licenciamento e manutencao.

4. Planejamento Estratégico de Tecnologia da Informacéao
(PETI)

De modo a aumentar a integracao e o alinhamento da Tl aos objetivos
corporativos da instituicao, o projeto teve por escopo a elaboracdao do

Planejamento Estratégico de Tl (PETI)' da CVM para o periodo 2016-2018.

0 trabalho compreendeu na realizacdo de acées de diagnostico estratégico
junto as diversas areas da entidade, o desenvolvimento de mapa de
objetivos estratégicos, bem como a definicdo de indicadores, metas,

iniciativas e plano de acdes para alcance dos objetivos tracados.

5. Regime Sancionador Il (foco em Insider Trading)

O projeto, iniciado no final de 2014, teve como objetivo aperfeicoar a
capacidade da Autarquia em identificar indicios, levantar evidéncias e
imputar responsabilidades pelo uso indevido de informacao privilegiada

(insider trading).

Ao longo de 2015 foi realizado diagndstico sobre a atuacao da CVM nos
casos de insider trading, considerando suas atividades de supervisao e
investigacao, casos precedentes conduzidos na instituicdo, além da
opinido de especialistas. Apds diagnostico, o projeto realizou acdes de
benchmarking com outros reguladores internacionais com foco nas boas

praticas de apuracao de casos deste ilicito.

1 - O PETI esta disponivel em:
http://www.cvm.gov.br/menu/
acesso_informacao/planos/peti/
planejamento-estrategico-de-ti.html


http://www.cvm.gov.br/menu/acesso_informacao/planos/peti/planejamento-estrategico-de-ti.html
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As informacdes coletadas durante essas duas etapas foram utilizadas
como insumo para elaboracao de plano de acdes de melhoria, aprovado

pelo Comité de Governanca Estratégica em outubro de 2015.

O projeto foi encerrado em dezembro de 2016, com 11 acdes concluidas e
a incorporacao de outras 15 nos planos de trabalho das Superintendéncias,

com vistas a implantacdo no decorrer do exercicio de 2017.

PROJETOS EM ANDAMENTO

1. Sistema Eletrénico de Informacdes (SEI)

Com seu encerramento a ser formalizado no final de janeiro de 2017, este

projeto implantou o processo eletronico na CVM.

A partir de dezembro de 2016, todos os novos processos passaram a
ser abertos e a tramitar no Sistema Eletrénico de Informacées (SEl),
desenvolvido e mantido no ambito de convénio firmado com o Ministério
do Planejamento (MPOG), o Tribunal Regional Federal da 4% Regiao (TRF-

4), dentre outros 6rgdos da Administracdo Publica.

Com o sistema, cidadaos e empresas passaram a poder protocolizar
documentos eletronicamente por meio do Sistema de Atendimento ao
Cidadao (SAC) e consultar o andamento de processos por meio de pesquisa

disponivel na pagina institucional.
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A tramitacao de processos no SEI
tornou-se mais agil, considerando: a
reducao do tempo de encaminhamento
e busca de documentos; mais segura
(por melhor implantar a politica

de sigilo); mais disponivel (por

admitir visualizagdo simultanea de

documentos); e mais pesquisavel (por
haver a indexacdo de todo o conteddo
dos processos digitais).

2. Estrutura Organizacional

Aalocacao adequada de recursos e a reorganizacao das responsabilidades
e niveis de autoridade sao o foco deste projeto, que teve inicio em
junho de 2015.

A primeira entrega consistiu em diagnostico sobre a atuacdo dos
componentes organizacionais, identificacao de pontos fortes e
fracos, indices de produtividade e efetividade de comités internos.
Em seguida, foram analisadas as estruturas adotadas por organismos

nacionais e internacionais.

Com base nesse material, a equipe estratégica iniciou discussdoes sobre
alternativas de encaminhamento para melhoria de pontos criticos e de

aperfeicoamento da estrutura organizacional.



Planejamento Estratégico - Construindo a CVM de 2023
28

Uma das medidas adotadas em 2016
consistiu na edigao da Deliberacao
CVM 757, que estabeleceu o Sistema
Integrado de Gestdo de Riscos (SGR)?,

consolidando o regime aplicavel as

estruturas internas de gerenciamento
de riscos, incluindo atividades de
supervisao e fiscalizagdo da Autarquia.

3. Politica de Promocéo da Meritocracia

Buscando fomentar o aumento de produtividade dos servidores e aprimorar
as condicoes para a promocao da meritocracia na CVM, foi aprovada,
em julho de 2014, a execucao do projeto Programa de Recompensas, no
ambito da Politica de Promocao da Meritocracia. No mesmo ano, foram
realizadas pesquisas com servidores e com organizacdes do setor publico

e da iniciativa privada para elaboracao de proposta inicial de modelo.

Em 2015, a partir da aprovacao da estrutura do Programa de
Recompensas, foram iniciadas discussdes sobre alteracdes em normativos
internos necessarias a sua implantacao na CVM, bem como realizacao
de levantamento de requisitos para o desenvolvimento de sistema de

informacao destinado a operacionalizacdo do programa.

No final de 2016, os normativos do Programa de Recompensas foram
publicados e seu Comité Gestor constituido, com previsao de entrada em

operacao a partir de abril de 2017.

2 - O Sistema Integrado de Gestao de
Risco (SGR) esta disponivel em: http://
www.cvm.gov.br/legislacao/deli/
deli800/deli757.html


http://www.cvm.gov.br/legislacao/deli/deli800/deli757.html

Planejamento Estratégico - Construindo a CVM de 2023
29

PRIORIDADES PARA 2017

Gestao de processos e uso eficiente de dados sao os temas considerados
prioritarios para o ano de 2017. Além disso, uma revisao do Planejamento
Estratégico devera ser realizada no decorrer do exercicio, quando
o processo completara 4 anos e a CVM contara com Colegiado diverso

daquele de 2013.
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Neste capitulo serao destacados alguns temas relevantes para o mercado
de capitais brasileiro, que foram objeto de intensa atuacao da Autarquia

no ano de 2016.

A CVM entende que o fortalecimento do mercado de capitais, fonte
complementar de financiamento as atividades produtivas, com impactos
positivos no desenvolvimento econdmico social, passa, necessariamente,
pelo continuo aprimoramento das praticas de governanca corporativa das

companhias abertas, especialmente com relacao aos 6rgaos de administracao.

0 desafio também é grande a luz das inovacdes em processos e produtos nos
mercados de capitais. As disrupcbes tecnoldgicas levam necessariamente
a transformacdes sociais, economicas e culturais, e isso deve ocorrer em
uma velocidade crescente nos proximos anos, exigindo novas respostas e

uma continua reinvencao de todos: reguladores, empresas e investidores.

GOVERNANCA CORPORATIVA

A partir de trabalho coordenado pela CVM no ambito do Comité de Mercados
Emergentes (GEMC), a International Organization of Securities Commissions

(I0SCO) publicou neste ano o Report on Corporate Governance.

O material foi elaborado apos a revisao dos Principios de Governanca
Corporativa da OCDE, endossados pelo G20 em 2015, que servem de
referéncia para os reguladores ao redor do mundo e sdo a base do Report
on the Observance of Standards and Codes (ROSC), avaliacdo periodica

conduzida pelo World Bank em varios paises, inclusive o Brasil.
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O trabalho contou com a participacdao de entidades de mais de 30
paises, que apresentaram exemplos praticos e suas perspectivas sobre
possiveis medidas e abordagens regulatorias, com foco na composicao dos
conselhos de administracao, na adequacao das estruturas de remuneracao
e incentivos, e, na efetividade dos controles internos e politicas de

gerenciamento de riscos.

Como resultado, o estudo identifica tendéncias e apresenta sugestdes
em questdes sensiveis, com o propodsito de auxiliar os reguladores sobre
como se posicionar a respeito, observadas as caracteristicas proprias a

cada jurisdicao.

O trabalho reforga o debate quanto
ao essencial papel dos reguladores
sobre a implementa¢do de melhores
principios e praticas de governanga. A
Autarquia mantém a expectativa de que
o material, aprovado pelo Comité de
Mercados Emergentes (do qual fazem
parte 80% das jurisdigdes filiadas a
I0SCO), seja uma oportunidade de
reflexdao sobre como efetivamente
reforgar os arcabougos regulatorios

em beneficio de melhores padrdes de

conduta e estruturas de governanga
mais eficientes.

Ha uma percepcdo comum de que avangos nesse campo poderiam
ter resolvido ou mitigado, na origem, série de problemas encarados

diariamente pelos reguladores e pelo mercado.
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Neste sentido, a Autarquia observou ativamente os debates do GT
Interagentes', que culminaram no lancamento no Cédigo Brasileiro de

Governanca, em novembro.

Resultado da iniciativa de 11 entidades
relacionadas ao mercado de capitais, o
objetivo do novo Cédigo é recomendar
as melhores praticas de governanga
que devem ser adotadas pelas
companhias em temas essenciais como
direitos dos acionistas, atribuicdes

e funcionamento dos 6rgdos sociais,

remuneragao de administradores,
gerenciamento de riscos e controles
internos, identificacdo e administracao
de conflitos de interesses e codigo de
conduta.

1 - Grupo de Trabalho Interagentes:
0 Cddigo foi elaborado tomando como base o modelo pratique ou explique Associagao Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar
(ABRAPP), Associacao Brasileira das
Companhias  Abertas (ABRASCA),
Associacao de Investidores no Mercado
Governanca Corporativa do IBGC. de  Capitais  (AMEC), ~ Associacao
Brasileira de Private Equity & Venture
Capital (ABVCAP), Associacao Brasileira

(comply or explain) do Codigo ABRASCA de Autorregulacao e Boas Praticas

das Companhias Abertas e o conteido do Codigo das Melhores Praticas de

Na sequéncia, a CVM colocou em audiéncia pUblica proposta de novo das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (ANBIMA), Associacdo dos

documento para divulgacao de informacdes sobre o Codigo Brasileiro de Analistas e Profissionais de Investimento
. " . L. do Mercado de Capitais (APIMEC),

Governanca por meio de alteragées na Instrucao CVM 480, que dispoe sobre BM&FBOVESPA, Brasil Investimentos &

Negocios (BRAIN), Instituto Brasileiro

o registro de emissores de valores mobiliarios admitidos a negociacdao em ,
de Governanca Corporativa (IBGC),

mercados regulamentados de valores mobiliarios. Instituto IBMEC e Instituto Brasileiro
de Relagdes com Investidores (IBRI),

tendo a CVM e o Banco Nacional
de Desenvolvimento (BNDES) como
observadores.
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0 principal tema da audiéncia consiste na incorporacao as normas da CYM
do dever dos emissores de divulgar informacdes comparando suas praticas
de governanca corporativa com as recomendadas no Codigo Brasileiro.
Para a divulgacao destas informacoes, a Autarquia optou por criar novo
documento periddico anual, que devera ser divulgado pelos emissores
registrados na categoria A que tenham acdes de sua emissao admitidas
a negociacao em bolsa de valores, sem prejuizo de que, no futuro, sua

extensao a outros emissores seja avaliada.
Dentre as alteracdes propostas na minuta, também se destacam:

« divulgacao no formulario de referéncia de informacdes relativas:

- as atividades desenvolvidas pelas sociedades de economia
mista para o atendimento ao interesse publico que justificou

sua criacao.

- aos programas de integridade desenvolvidos pelas companhias

em funcédo da Lei n° 12.846/132.

- a0 processo decisorio do conselho de administracao na
determinacao da remuneracao individual dos conselheiros de

administracao e da diretoria.

 aprimoramento das regras relativas a atualizacdo do formulario de
referéncia, nos casos em que ocorra alteracdo do presidente ou
do diretor de relacdes com investidores (DRI) apos a entrega do

formulario.

o restricdo da negociacdo de acbes e de valores mobiliarios
conversiveis ou permutaveis por acdes de emissao de companhia
registrada na categoria A em fase pré-operacional a investidores

qualificados, até que o emissor:

- se torne operacional; ou

- realize oferta publica de acdes e cumpra os requisitos

previstos nas normas de oferta que autorizam a negociacao
2 - Lein® 12.846/13: conhecida também

entre investidores considerados nao qualificados. como “Lei Anticorrupcao”, dispée sobre
a responsabilizacdo administrativa e
civil de pessoas juridicas pela pratica
de atos contra a administracao publica,
nacional ou estrangeira, e da outras
providéncias.
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A atuacao do acionista controlador das sociedades de economia mista
tem recebido olhar atento por parte da CVM, destacando que somente a
percepcao clara de que ha limites para atuacao da pessoa que controla a
companhia de economia mista podera recuperar a confianca dos agentes

de mercados nestas empresas.

O Cobdigo Brasileiro de Governanca Corporativa - Companhias Abertas
destaca que, para as sociedades de economia mista, considera boa pratica
de governanca a identificacdo clara e precisa do interesse publico que
justificou a criacao da sociedade, além de atuacao proativa do Conselho
de Administracao no monitoramento das atividades da companhia e no
estabelecimento de politicas, mecanismos e controles internos “para
apuracdo dos eventuais custos do atendimento do interesse publico
e eventual ressarcimento da companhia ou dos demais acionistas e

investidores pelo acionista controlador”.

Na mesma linha, durante o ano, a Autarquia participou da discussao
da Lei das Estatais (Lei n° 13.303/16), especialmente com relacdo a
governanca das sociedades de economia mista. O novo Estatuto instituiu
vedacdes a indicacdo para o Conselho de Administracao e Diretoria de tais
companhias, buscando afastar ao maximo eventual influéncia politica nos
orgaos decisorios. Assim, cabe as sociedades estatais e seus acionistas
controladores orientar as atividades sociais em harmonia com os interesses
dos demais acionistas, nao podendo pautar sua atuacao em desrespeito ao

capital privado, sob pena de responsabilizacao.

Na atividade de orientacdo aos
participantes, a Autarquia divulgou o
Oficio-Circular CVM/SEP n° 02/2016.
O documento é emitido anualmente
com o intuito de orientar os emissores

em relagdo a prestagdo de informagdes

periddicas e eventuais e a realizagao
de determinadas operacgdes.
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Neste ano, foram destacados no documento de orientacao as edicoes das

seguintes normas:

e Instrucdo CYM552: que alteraeacrescentadispositivos a Instrucao CVM
480, trazendo mudancas significativas no Formulario de Referéncia,
em especial com relacao a exigéncia de que as companhias divulguem
ao mercado as politicas de gerenciamento de riscos e controles

internos, assim como seus niveis de eficiéncia e fragilidades.

e Instrucao CVM 561: que trata da implementacao do sistema de

voto a distancia.

e Instrucao CVM 565: que dispde sobre operacdes de fusao, cisao,
incorporacao e incorporacao de acdes envolvendo emissores de

valores mobiliarios registrados na categoria A.

e Instrucdao CVM 567: que trata sobre negociacao, por companhia

aberta, de acbes de propria emissao.

e Instrucao CVM 568: alterando dispositivos referentes a divulgacao
de posicao de investidores em acdes de companhias abertas e

derivativos nelas referenciados.

0 Oficio também contém interpretacoes do Colegiado da CYM e da propria
area técnica (SEP) sobre legislacdo e regulamentacdo que devem ser
adotadas pelos emissores em realizacoes de operacoes. O documento tem
como objetivo estimular a divulgacao por parte das companhias de maneira

coerente e alinhada as melhores praticas de governanca corporativa.
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FINTECH

A CVM vem buscando melhor compreender os impactos das transformacées
tecnologicas no mercado de capitais e entender como a atividade
regulatoria vai responder a essas mudancas em curto e médio prazos.
Mais do que uma recente expressao, as novas tecnologias financeiras
(Fintech) sao realidade, mudando a forma como se enxerga e se negocia

valores mobiliarios.

O termo Fintech descreve a variedade de modelos de negocios inovadores
e tecnologias emergentes que estao transformando o setor de servicos

financeiros, incluindo:

plataformas de financiamento: empréstimos peer-to-peer e equity

crowdfunding.

plataformas de negociacao e investimentos de varejo, incluindo

robo-advisers e comércio social.

« plataformas de negociacdo institucional, com foco especifico na

inovacdo em negociacao de titulos.

distributed ledger technologies (DLT), incluindo a aplicacao da

tecnologia blockchain nos mercados de valores mobiliarios.

As aplicacdes da Fintech estdao se desenvolvendo a um ritmo cada vez
mais rapido, criando oportunidades aos investidores, tais como: maior
facilidade para comparar opcées, custos e retornos de investimento;
maior acessibilidade a investimentos baseados em teorias avancadas de
financas; maior possibilidade de diversificacao; e maior inclusao financeira,

especialmente para os mercados de paises emergentes.

Ao mesmo tempo, como em qualquer mudanca, surgem novos riscos e
vulnerabilidades. Embora esses riscos dependam em parte da tecnologia
especifica, certos riscos sdo recorrentes em todo o setor da Fintech, tais
como os que surgem das atividades transfronteiricas nao registradas, erros
de programacdo nos algoritmos subjacentes a automacdo, brechas na
seguranca cibernética e obstaculos ao entendimento pelos investidores de

produtos e servicos financeiros.
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Outro risco esta relacionado com as falhas no processo de controle de
fraudes e lavagem de dinheiro pela possibilidade das empresas prestadoras
de servicos financeiros nao “conhecerem o cliente”. Abrir uma conta através
da internet oferece ao cliente a oportunidade de esconder sua verdadeira
identidade. Da mesma forma, empresas financeiras que utilizam processos
automatizados de criacdo de perfis podem falhar nas recomendacdes de

investimentos mais adequados aos clientes.

A maior disponibilidade de dados, o crescimento exponencial da capacidade
de processamento de informacodes, o acesso mais amplo e custos decrescentes
de bens e servicos de informatica, o aumento da desintermediacéo financeira,
e mudancas demograficas e geracionais sdo exemplos das grandes tendéncias

que estao por tras destas inovacdes no setor financeiro.

Essas tendéncias estao estimulando os reguladores de valores mobiliarios
a adotar medidas proativas, que equilibrem os ganhos de eficiéncia
e de inclusao das novas tecnologias com a protecao do investidor e a

integridade do mercado.

Em meados de 2016, a CVM criou
0 Fintech Hub, nucleo especializado
para acompanhamento de inovacodes

tecnoldgicas no mercado de capitais.

O novo grupo tem como foco a
preservacdo da integridade e da
confiabilidade do mercado.
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Atuacao do Fintech Hub da CVM

© Desenvolvimento de acdes educacionais e de orientacao voltadas a
empreendedores e desenvolvedores dessas tecnologias quanto aos
aspectos regulatorios de servicos e produtos financeiros com potenciais
impactos no mercado.

© Monitoramento do desenvolvimento e das novas aplicacoes de
tecnologias financeiras no segmento.

® Estabelecimento de canal para comunicacdo direta com o setor
responsavel.

© Estimulo de debates, reflexdes e pesquisas em Fintech.

@ Articulacao com outras iniciativas similares internacionais, analisando
possiveis parcerias que beneficiem sua atuacdo e o setor de inovacao
financeira.

© Avaliacdo de possiveis impactos nos mercados regulados pela CVM a
eficiéncia, solidez, transparéncia e protecado dos investidores.

Com o objetivo de orientar o publico sobre
Fintech, a Autarquia, por meio do seu
Centro Educacional, promovera servigo

de atendimento a desenvolvedores de
novas tecnologias, bem como conteudos
educacionais, eventos e parcerias. Em
dezembro, durante semana especial

de eventos relacionados a educagao

financeira, a CVM promoveu o Fintech
Day, um dia reservado para apresentacao
de estudos de caso e debates sobre o
potencial impacto das novas tecnologias
financeiras.
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A natureza global da Fintech cria desafios que os reguladores devem
abordar através da cooperacdo internacional e do intercambio de
informacoes. Enquanto as empresas de tecnologia operam globalmente,
a regulamentacao é conduzida em grande parte dentro das fronteiras
nacionais ou regionais. A natureza local da regulamentacao pode criar
desafios em matéria de supervisdo e enforcement, ao passo que a
inconsisténcia de regras entre as jurisdicbes aumenta o potencial de

arbitragem regulatoria.

Tecnologia financeira tem sido tema de diversos encontros, grupos
de trabalho e comités, tanto no Brasil quanto internacionalmente,
demandando, por parte da Autarquia, analises mais aprofundadas sobre
os impactos no mercado. A CVM, como membro permanente de diversos
comités da I0SCO, tém participado ativamente dessa movimentacao,

sobretudo por meio do Committee on Emerging Risks (CER/I0SCO).

Além disso, o monitoramento do desenvolvimento e do uso de novas
aplicacoes de tecnologias financeiras foi incluido como uma nova
tematica nas acdes preventivas no ambito do Plano Bienal 2017-2018 de
Supervisao Baseada em Risco (SBR) . Diante da intensificacao do uso de
novas ferramentas tecnologicas pela industria de intermediacdo (pelos
participantes atuais ou por novos entrantes), faz-se necessario que o
regulador esteja permanentemente atualizado sobre as inovacdes que
venham a surgir, de forma a agir tempestivamente quando identificar
alguma iniciativa que, ainda que potencialmente, possa afetar o regular

funcionamento do mercado de valores mobiliarios.
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CAPITAL EMPREENDEDOR

E natural que de tempos em tempos novas ideias, produtos e servicos
sejam desenvolvidos no mercado financeiro. O proprio mercado de
capitais surgiu e se desenvolveu em ciclos como esses, em um movimento
que tem permitido as empresas buscar financiamento alternativo a
captacao bancaria. Hoje, em especial devido ao surgimento de novas
tecnologias, o mercado esta vivendo nova fase deste ciclo, do qual o

crowdfunding faz parte.

E verdade que a maioria dos financiamentos coletivos realizados
hoje em dia nas plataformas especializadas em crowdfunding ainda
ocorre nas modalidades de doacGes ou recompensas e nao apresentam
caracteristicas de mercado financeiro. O financiamento funciona
simplesmente como espécie de “vaquinha” virtual para a idealizacao
de projetos, em que os contribuintes disponibilizam seus recursos sem

interesse em obter retorno financeiro.

No entanto, esse modelo evoluiu, encontrou novas aplicacoes e tem sido
cada vez mais comum o financiamento coletivo baseado na estrutura do
chamado equity crowdfunding. Nessa nova modalidade, as empresas,
para captar recursos, se utilizam das plataformas na internet para
apresentar seu negécio a potenciais “contribuintes”, oferecendo, em
troca dos recursos aportados, participacao societaria no negoécio. O
equity crowdfunding é, portanto, evolucdo do crowdfunding, mas agora

com caracteristicas marcantes de valores mobiliarios.

Na pratica, tem sido utilizado para atender a uma lacuna na captacao de
recursos de segmento bem especifico de empresas nascentes, em especial
as baseadas em tecnologia, ligadas a pesquisa e ao desenvolvimento de
ideias inovadoras, as chamadas startups. Essas empresas, principalmente
nos estagios iniciais do desenvolvimento de seu produto, precisam de
capital financeiro de terceiros, mas, dadas as suas caracteristicas, nao
sao atendidas por bancos ou pelas opc¢des tradicionais do mercado de
capitais, como a emissdao de acdes e debéntures, e nem sempre estao

aptas a captar recursos dos fundos de venture capital e private equity.
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E certo que instrumentos financeiros como o equity crowdfunding,
principalmente quando propdéem facilitar a canalizacdao da poupanca
para o investimento produtivo, podem ser positivos para a economia.
Por outro lado, eles desafiam os conceitos e trazem consigo riscos
especificos em termos da protecado dos investidores e da integridade do
mercado, e precisam, portanto, estar inseridos no contexto da regulacao

do mercado financeiro.

Com o objetivo de prover seguranca juridica para as plataformas de
investment-based crowdfunding e para os empreendedores de pequeno
porte que queiram fazer captacdes pela internet, e, ao mesmo tempo,
promover a protecado adequada dos investidores que, em muitos casos,
nao sao participantes costumeiros dos mercados de capitais, em 2016,
a CVM colocou em audiéncia publica minuta de instrucao que propode

regulamentacao sobre a matéria.

A minuta permite que empresas com receita bruta anual de até 10 milhoes
de reais (denominadas empreendedor de pequeno porte) realizem ofertas
por meio de financiamento coletivo com dispensa automatica de registro
de oferta e de emissor na CVM. A Comissao mira tanto as empresas que
estejam na etapa de desenvolvimento de ideias, prototipos ou provas
de conceito, assim como startups em estagios mais avancados de seus
negocios. A proposta € que o limite de captacao nas ofertas de investment-
based crowdfunding seja fixado em RS 5 milhdes anuais, que poderao ser

captados em uma ou mais ofertas realizadas num dado ano.

Visando a protecao do investidor, este tipo de oferta somente podera ser
realizado por plataformas registradas na Autarquia. O registro dependera

do atendimento dos seguintes requisitos:

idoneidade dos administradores.

o existéncia de recursos humanos e tecnologicos adequados a
prestacao do servico.

« capital minimo.

o producdo de material didatico adequado ao tipo de publico das
ofertas.
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« elaboracao de codigo de conduta para pautar a atuacao de socios,

administradores, empregados e prepostos.

Na proposta colocada para consulta publica, se destacam elementos
de protecdo do pequeno investidor, por meio de limite de investimento
anual de RS 10 mil reais, considerando as aplicacdes realizadas em
todas as plataformas. No mesmo sentido, esta prevista a elaboracéo de
documento de informacodes essenciais da oferta, de modo que investidores
sempre recebam conjunto minimo de informacdes necessarias sobre os
emissores e que devem ser apresentadas por todas as plataformas de

forma padronizada.

As plataformas estardao sujeitas a determinadas normas de conduta,
incluindo obrigacdes de restringir as ofertas a emissores elegiveis e os
aportes de investidores de varejo aos limites autorizados. Ao mesmo
tempo, terao o dever de enfatizar e explicar os fatores de risco para
0 publico pela elaboracdo e divulgacdo de material didatico e do
requerimento da coleta da assinatura do investidor no Termo de Ciéncia

de Risco (que podera ser realizada por meio digital).

Outra inovacdo da proposta de regulamentacdo é a possibilidade de
cooferta por sindicatos de investimento participativo com atuacao de
investidor lider (investidor anjo, experiente na lideranca de rodadas
iniciais de captacao para empresas startups). O lider apresenta a grupos
de investidores que manifestaram interesse prévio em apoia-lo na
plataforma diversas propostas de investimento em empresas, passando a
aplicar conjuntamente seus recursos com os investidores em um veiculo

coletivo denominado sindicato.

Apos a fase de apreciacao dos comentarios e sugestdes dos participantes
do mercado, a nova norma de crowdfunding deve ser editada ao longo
de 2017. Por se tratar de procedimento de dispensa de registro, nao

cabera a CVM analisar previamente as ofertas.

O Brasil tem enorme estoque de pequenas e médias empresas, em termos
absolutos, e muito a se fazer com relacao a inovacado. Nesse cenario,
otimizar as oportunidades do capital empreendedor nao pode deixar de

ser prioridade.
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Outro ponto de destaque em 2016 é o aprimoramento das normas
aplicaveis aos fundos de private equity e venture capital. Com a edicao
das Instrucoes CVM 578 e 579, a CVM reconheceu, mais uma vez a
relevancia da indUstria de capital empreendedor, e seu papel fundamental
ndo apenas na capitalizacdo, mas no desenvolvimento dos negocios das

sociedades investidas, sejam elas abertas ou fechadas.

A reformulagao das normas propostas
vislumbra, em esséncia, flexibilizar
alternativas de investimento e simplificar
as regras, agora consolidadas em uma
Unica Instrucdo. Um ponto de destaque
refere-se a criacdo da categoria Capital
Semente, que facilitara o investimento
em pequenas empresas, ou mesmo start-
ups, por meio de fundos de investimento.
A reformulagdo também vai aprimorar

a qualidade das demonstracdes
contabeis geradas pelos FIPs, com novas
regras de elaboracao e divulgagao das
demonstragGes contabeis, e revisao dos
critérios de reconhecimento, classificagdo
e mensuracgao de ativos e passivos (ver

Capitulo 7 — Regulamentacao).
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Ainda em relacdo ao tema, a CVM e a FGV, no ambito do convénio de
cooperacdo técnica e académica firmado entre as duas instituicoes,
lancaram, ao final do ano, a Cartilha do Investimento Coletivo:
orientacoes a investidores e gestores - Equity Crowdfunding no Brasil
Hoje. A publicacdo esta disponivel no Portal do Investidor (www.

investidor.gov.br).



www.investidor.gov.br
www.investidor.gov.br

Supervisdo e
Fiscalizacdo




Supervisdo e Fiscalizacdo

SUPERVISAO

Desde 2009, a CVM adota modelo de supervisao baseada em risco
(SBR), destinando maior atencao a mercados, produtos e entidades
supervisionadas que demonstrem maior probabilidade de apresentar
falhas em sua atuacao e representem potencialmente dano maior para

os investidores ou para a integridade do mercado de valores mobiliarios.

Com base neste modelo, a Autarquia atua nos maiores riscos ao
desempenho de suas atribuicdes legais, racionalizando a utilizacao de
recursos materiais e humanos e buscando abordagem mais preventiva do
que reativa. Além disso, a CVM realiza a¢des sob demanda, motivadas por
acordos de cooperacao com outros 6rgaos, ou por denlincias e reclamacgoes

realizadas pelo publico.

As atividades de supervisao incluidas no SBR sado conduzidas de
acordo com o Plano Bienal de Supervisao e monitoradas por meio de

Relatorios Semestrais.

A Autarquia cumpriu de forma plena

a programacgao 2015-2016 e, ao final
deste ano, langou o Plano Bienal SBR
2017-2018.
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Alguns eventos de risco e acdes gerais foram mantidos no novo biénio,
como o acompanhamento de operacoes realizadas no mercado, incluindo
irregularidades como manipulacdao de precos e uso de informacao
privilegiada. O Plano 2017-2018 apresenta, ainda, novas acdes
de supervisdo, devido ao cenario politico-econdmico do pais e as

inovacdes em processos e produtos no mercado.

Com a edicao da Deliberacao CVM 757, em novembro deste ano, a
instituicao reformulou as normas internas sobre gerenciamento de riscos
com a implementacao do Sistema Integrado de Gestao de Riscos (SGR),
consolidando e disciplinando o regime aplicavel as estruturas internas,

incluindo atividades de supervisao e fiscalizacao da Autarquia.

A expectativa é que a adogdo da

gestdo integrada de riscos permita
a CVM exercer suas atividades de
supervisao em ambientes cada

vez mais complexos e dinamicos,
sem prejuizo do foco e relevancia
de atuagdo que direcionam o SBR
desde a sua origem.

A seguir, sao apresentados alguns destaques das atividades de supervisao
previstas para 2016, bem como em relacdo as acdes sob demanda,
em funcao de problemas envolvendo empresas de grande porte e com

interconexdes com muitos participantes de mercado.
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1.Companhias Abertas

Em relacao as companhias abertas e estrangeiras, estao inseridas no SBR

atividades, como:

« supervisdo da entrega de informacdes periddicas e da divulgacao

de atos e fatos relevantes.

analise das propostas da administracao para assembleias gerais

ordinarias (AGOs) e dos Formularios de Referéncia (FRE).

supervisao de demonstracoes financeiras (DFs).

analise de operacdes societarias capazes de afetar de maneira
significativa os direitos dos acionistas minoritarios (operacoes de
fusdo, cisao e incorporacao, transacdes com partes relacionadas,
aumentos de capital por subscricao privada, emissdes privadas de
valores mobiliarios conversiveis em acdes, reducbes de capital e

conversoes de acoes).

Em decorréncia dessas atividades, entre outras medidas, foram efetuadas
diretamente pela Autarquia ou por meio do Convénio com a BM&FBovespa
cerca de 2000 exigéncias relativas a informacdes periodicas e eventuais,
sendo observado aumento de 43% na supervisao realizada diretamente

pelo regulador.

Destacam-se, ainda, a realizacdo de 62 analises de demonstracdes
financeiras e 74 analises de operacdes societarias (aumento de 54%
em relacdo ao ano anterior), cuja complexidade vem aumentando ao

longo dos anos.

A partir de 2014, a CVM passou a
analisar 100% das operacgdes realizadas

em periodo vedado antes da divulgagao

de demonstragdes financeiras anuais
(DFP) e intermediarias (ITR), mantendo
este procedimento no biénio 2015/2016.
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Com relacao a supervisdao por demanda, cabe ressaltar que ao longo de
2016 tramitaram pela Autarquia mais de 200 consultas e reclamacodes

envolvendo companhias.

Além das respostas a consultas envolvendo esses regulados, destaca-se
que a principal ferramenta de orientacéo utilizada pela CVM é a emissao
de Oficio-Circular anual. Por meio deste material', o regulador fomenta
a divulgacdo das informacdes societarias de forma coerente com as
melhores praticas de governanca corporativa, visando a transparéncia e a
equidade no relacionamento com os investidores e o0 mercado, bem como
minimizar eventuais desvios e, consequentemente, reduzir a necessidade

de formulacéo de exigéncias e aplicacao de penalidades.

Em 2016, a Autarquia dedicou especial atencao a esse oficio, seguindo a
tendéncia do ano anterior em traduzi-lo praticamente como manual para

as companhias.

Adicionalmente, durante este ano, diversos casos importantes envolvendo

companhias abertas foram objeto de supervisao, tais como:

i) reestruturacao societaria da Oi S.A., visando a unido de suas

atividades com a Portugal Telecom.

ii) situacdes de conflitos societarios, como as ocorridas em Forjas

Taurus e Usiminas.

iii) analise de reclamacoes envolvendo Petrobras, em especial

daquelas envolvidas na Operacao Lava Jato.

iii) analise de recurso daALLsobre os valores pagos aos administradores

com base no plano de opcoes de compra de acoes.

Nestes casos (alguns dos quais continuam em analise), a atuacdo da
CVM é zelar para a adequada divulgacao de informacdes ao mercado e
analisar a regularidade das medidas tomadas pelas companhias, seus
administradores e acionistas, a luz da legislacdo societaria e do mercado
de capitais.

1 - Oficio-Circular CVM/SEP/n°2/2016.
Disponivel em: http://www.cvm.gov.
br/export/sites/cvm/legislacao/circ/
sep/anexos/oc-sep-0216.pdf


http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/circ/sep/anexos/oc-sep-0216.pdf
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2.Auditores Independentes

Com relacdo a supervisao de auditores independentes, o foco da Autarquia
foi a atuacao dos que possuem como clientes companhias abertas,
estrangeiras ou incentivadas, de forma a verificar a qualidade dos
auditores e de seus trabalhos a partir dos padroes previstos na Instrucao
CVM 3082 .

Durante 2016, nao foram encontradas irregularidades tanto em relacao
a estrutura dos relatorios de auditoria quanto nas acdes especificas
visando avaliar se as notas explicativas acerca de impairment e partes
relacionadas estavam de acordo com o disposto no Pronunciamento
Técnico CPC 05 - Divulgacao sobre partes relacionadas, assim como e no
Pronunciamento Técnico CPC 01 - Reducdo ao valor recuperavel de ativo

(ambos aprovados, respectivamente, pelas Deliberacdes CVM 642 e 636).

Porém, algumas empresas nao atenderam ao disposto no item 38
da OCPC 07, que destaca que a companhia deve declarar que “suas
demonstracées financeiras evidenciam todas as informacées relevantes
proprias das demonstracdes financeiras, e somente elas, e que tais
informacées estdo consistentes com as utilizadas pela administracdo na
sua gestdo”. Ao final da atividade, para os 15 casos analisados, foram

emitidos 10 oficios de alerta.

As acdes preventivas no ambito do

SBR tém sedimentado a importancia

do Programa de Educacgao
Continuada (PEC) junto aos auditores

independentes e no mercado em geral,

e contribuido para atingir o objetivo 2 - Instrugao CVM 308: Dispoe sobre o
. . - , . registro e o exercicio da atividade de

de malor CapaC|tagaO técnica dOS auditoria independente no ambito do
mercado de valores mobiliarios, define

audrtores reg|str’ados na CVM os deveres e as responsabilidades

dos administradores das entidades
auditadas no relacionamento com os
auditores independentes.
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A constante reducdao no numero de auditores que ndo cumprem ao
PEC, ano ap6s ano, é resultado direto da atuacao conjunta entre CVM
e Conselho Federal de Contabilidade (CFC), que pode ser identificada na
reducdo do nimero de acdes de apuracao desenvolvidas anualmente e no

numero de profissionais identificados no descumprimento.

Ainda como resultado da atuacao junto ao CFC, é importante destacar
as mudancas efetuadas pelo Conselho na regulamentacao profissional
que aprimoram os requisitos para o exercicio da profissdo no ambito dos
mercados jurisdicionados pela CVM. Por exemplo: o CFC emitiu a NBC PA
13 (R2), que trata do Exame de Qualificacdo Técnica (um dos requisitos
previstos na Instrucao CVM 308 para a concessao do registro como auditor
independente - pessoa fisica, ou cadastro como responsavel técnico de

auditor independente - pessoa juridica).

O objetivo é simplificar o acesso ao CNAI (Cadastro Nacional de
Auditores Independentes) para profissionais que nao estao interessados
em atuar no ambito da CVM, ao mesmo tempo em que estabelece grau
de especializacao diferenciado para os auditores que desejam obter o
registro na Autarquia. Em agosto, foi realizado o primeiro Exame de
Qualificacao - Prova Especifica CVM, no qual 21% dos candidatos inscritos

conseguiram a aprovacao.

A melhoria da qualidade da auditoria também é objetivo da supervisao
da eficacia do Programa de Revisao Externa de Qualidade. Nesse
sentido, a constatacao de que alguns auditores voltaram a incorrer no
descumprimento a norma indica a necessidade de revisao normativa, de
modo que a reincidéncia seja combatida com a suspensao ou cancelamento

do registro junto a CVM, tornando o processo mais célere.



Supervisao e Fiscalizagao
53

3. Fundos de Investimento e seus Administradores e
Gestores

Em relacao aos fundos de investimento, destacaram-se os resultados
observados nas analises que procuram identificar deficiéncias nas politicas
de gerenciamento de risco de liquidez mantidas pelos administradores.
Nesta atividade de supervisdo é analisada, diariamente, a relacdo entre
a liquidez da carteira e as saidas de caixa previstas para cada fundo de
investimento registrado na CVM, bem como é realizada verificacao mensal
da suficiéncia da liquidez do fundo para o enfrentamento de cenarios

extremos de resgate.

O grau de erros na prestac¢do das
informacgdes, ainda que nao seja
insignificante, vem decaindo ao longo
do exercicio de supervisdo sobre as

politicas de gerenciamento de risco de

liguidez, demonstrando efetivo efeito
saneador decorrente da supervisao
sobre esse tipo de problema.

Além disso, as acOes também tém apresentado resultados em relacdo a
identificacao de fundos de investimento que efetivamente apresentam
questées momentaneas ou estruturais de liquidez, para os quais foi adotada

abordagem preventiva na solicitacao de providéncias aos administradores.

Uma observacédo adicional é o papel que esta supervisao tem exercido
na gestao do risco de liquidez em determinados participantes, ja que
alguns fundos de investimento vém optando por adaptar suas condicoes
de resgate em casos em que as regras, entao vigentes, poderiam nao

satisfazer uma demanda de saques em cenarios de estresse de mercado.
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As analises dos Manuais de Marcacdao a Mercado e a verificacdo da
precificacao de ativos na carteira dos fundos nao identificaram
problemas relevantes. Quanto aos pareceres de auditores independentes
com opinidao modificada devido a problemas de precificacao de ativos
em carteira, tem-se identificado crescimento na quantidade absoluta de
ressalvas e abstencodes (ainda que nao expressivos em termos relativos),
0 que pode ser atribuido a um rigor crescente no trabalho dos auditores

nesse segmento.

Nas ac¢des de supervisdo sobre os procedimentos contabeis, foram
identificadas inconformidades em dois Fundos de Investimento em
Direitos Creditdrios (FIDCs) relativas a provisao para perdas esperadas.
Ambos os casos seguiram para atuacao sancionadora, assim como outros
participantes, seja por indicios de erro na distribuicao de rendimentos de

um fundo ou por operacdes fraudulentas.

Em relacao aos Fundos de Investimento em Participacoes (FIPs), foram
iniciadas inspecoes em fundos administrados por um participante na qual
constam fundos de pensao como cotistas. Estas inspecdes estao vinculadas

as apuracdes de responsabilidades no ambito da Operacédo Greenfield.

Importante frisar ainda que a edicdao das novas normas operacional
e contabil apliciveis aos FIPs® permitirda maior transparéncia nas
operacdes desses fundos, ao estabelecer controles especificos sobre
alterac6es materiais no valor justo dos investimentos dos FIPs, ponto
central das irregularidades apontadas na Operacdo Greenfield. Ja as
normas contabeis estabelecerdo um padrao Unico de avaliacao dos ativos,
conforme a regra de negocio dos fundos e natureza da entidade (para

investimento ou com objetivo diverso).

A supervisao envolvendo a disponibilizacao das informacdes trimestrais
das companhias securitizadoras pontuou melhorias a serem realizadas no
Sistema Empresas.net, bem como ajustes necessarios em futura reforma

das normas aplicaveis a tais companhias.

3 - Instrugbes CVM 578 e 579:
dispdem, respectivamente, sobre o
funcionamento e contabilizacdo dos
FIPs.



Por fim, também merece destaque a continuidade do ciclo de inspecdes
de rotina em agéncias de classificacdo de risco de crédito, com o objetivo
de trazer maior presenca da CVM nesses jurisdicionados, em linha com a
atuacao que ja vem sendo praticada por outros reguladores internacionais
como a ESMA (regulador do mercado comum europeu) e a SEC (regulador

americano), dentre outros.

Destaque do ciclo de inspegao

de rotina em agéncias de rating:
emissao do primeiro Oficio de Alerta
sobre o assunto, ap6s analise de
evidéncias levantadas pela equipe
de fiscalizagdo externa na primeira

agéncia de classificacdo de risco de

crédito visitada pela Autarquia.

4. Mercados Organizados e Intermediarios

A Autarquia manteve o foco na supervisao dos 6rgdos de autorregulacao
das entidades administradoras dos mercados organizados de valores
mobiliarios - BM&FBOVESPASupervisao de Mercados (BSM) e o Departamento
de Autorregulacao (DAR) da CETIP -, em especial na verificacao do
cumprimento das principais atividades de autorregulacao determinadas

pela Instrucao CVM 4614, elencadas em seu art. 43.

Em relacdo a BSM, realizou-se a analise da programacédo de trabalho,
avaliando-se a estrutura de supervisao disponivel para atendé-la, em
termos de recursos humanos e tecnologicos, bem como o acompanhamento

dos trabalhos realizados.
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4 - Instrucdo CVM 461: disciplina
os mercados regulamentados de
valores mobiliarios e dispde sobre
a constituicdo, a organizacao, o
funcionamento e a extincado das bolsas
de valores, bolsas de mercadorias
e futuros e mercados de balcao
organizado.
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Dentre estes, destaca-se a analise dos relatérios de auditoria operacional
da BSM, cujas informacdes alimentam o banco de dados de avaliacao do
risco dos intermediarios da CVM, além da analise sobre a adequacao das
decisoes a cargo do Conselho de Supervisao da BSM, mais especificamente

quanto a dosimetria.

Devido a suspensao judicial das atividades de autorregulacao da Associacao
Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios,
Cambio e Mercadorias (ANCORD), a CVM tem procurado aumentar o foco
na supervisao feita pela BSM sobre os agentes autonomos que atuam em
Bolsa, inclusive procurando influenciar a selecao dos agentes a serem

auditados, com base nas experiéncias da supervisao.

A CVM também deu continuidade

as acoes de supervisdo direta sobre
os intermediarios, com énfase nos
procedimentos de suitability e na
avaliacdo da qualidade dos relatérios
de controles internos. Neste aspecto,
e muito em razdo da edicao do
Oficio-Circular CYM/SM1/06/2015,
constatou-se melhora na elaboracéao
dos relatérios de controles internos
nos moldes da Instrugdo CVM 505°.

Ainda em relagdo a supervisdo
direta de mercado, 50% dos 32
processos encerrados envolveram

prioritariamente a apuragao de uso

indEVidO de informagéo priV”egiada’ 5 - Instrugdo CVM 505: Estabelece
q ~ normas e procedimentos a serem
coma InStauragao de 7 processos observados nas operagdes realizadas

com valores mobiliarios em mercados

sanc | Oona d ores. regulamentados de valores mobiliarios.
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Além disso, foram introduzidas acdes voltadas a mercados que despertam,
com certa frequéncia, a preocupacao do regulador, tendo sido escolhidas,
para o periodo, operacdes de Forex e intermediacao irregular via mercado
de balcado. Durante este ano, a CVM publicou varias deliberacoes e atos
declaratorios alertando ao mercado sobre ofertas e intermediacao
irregulares. Além disso, tem sido feito um trabalho que procura encontrar,
na coordenacao com reguladores estrangeiros, caminhos para a atuacao

sancionadora nos casos de descumprimento de stop orders.

5. Registro de Ofertas Publicas

A supervisao preventiva em relacao aos registros de ofertas pUblicas esta
voltada para o monitoramento dos procedimentos dos agentes envolvidos
na oferta, em especial apds a concessao do registro de distribuicao

publica, verificando a adequacéo da distribuicao as regras da CVM.

Para 2016, a Autarquia estabeleceu
a meta de acompanhar as
publicacdes de fatos relevantes ou

editais de todas as ofertas publicas

de aquisicao (OPAs) de acdes sem
registro e os resultados dos leildes
de todas as OPAs registradas,
incluindo o monitoramento da
liquidagao financeira.
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Destacam-se casos de OPA sem registro, em que foi possivel atuar de
modo a manter o mercado informado sobre o andamento das operacoes.
Apos a divulgacdo de fato relevante pelas companhias ofertantes, foram
encaminhados oficios alertando sobre a necessidade de determinar prazo
para o lancamento da OPA ou que fosse declarado que nao seria realizada

nos seis meses seguintes.

Quanto as OPAs sujeitas a registro, também foi positiva a supervisao
apos a concessao do mesmo, permitindo atuacao organizada, nos casos
de descumprimento a preceitos regulamentares ao longo da oferta, bem
como nos casos em que ha a previsao de pagamento a prazo, em que

havera o acompanhamento até que o mesmo ocorra efetivamente.

Além disso, as analises realizadas nas Ofertas PUblicas de Distribuicdo
registradas nao apontaram irregularidades relevantes. Estes resultados
baseiam-se na verificacao das informacdes divulgadas e procedimentos
adotados nas ofertas que compdéem a amostra selecionada, de
forma a conferir se os atos praticados por emissores e intermediarios
corresponderam ao que foi anunciado pela documentacao da oferta e as

normas vigentes.
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FISCALIZACAO

As atividades da fiscalizacao externa da CVM (supervisao in loco)
compreendem tanto as inspecdes por demanda, realizadas quando da
existéncia de indicios de irregularidades, como também as inspecdes de
rotina, de carater preventivo e educativo, que seguem o planejamento

especificado no Plano Bienal do SBR.

Eventualmente, também podem ser realizadas as chamadas inspecoes
tematicas, que possuem enfoque pontual e visam verificar in loco a
conduta dos agentes de mercado quanto ao cumprimento de determinado

aspecto ou procedimento especifico relacionado a base legal da CVM.

O grafico a seguir, traduz a importancia que as inspecdes de rotina
assumiram nos Ultimos anos em relacao ao volume de trabalhos realizados
pela fiscalizacao externa, evidenciando a busca pela CVM por acdes
de prevencao. No entanto, o quantitativo das inspecoes por demanda
permanece muito significativo, dado o papel dessas inspecdes nas

investigacdes relecionadas a atividades sancionadoras da Autarquia.

-

Quantidade de regulados inspecionados por
tipo de fiscalizacao
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No exercicio de 2016, a CVM realizou inspecdes em 157 regulados.
A industria de fundos (fundos de investimento e seus prestadores de
servicos - administradores fiduciarios e gestores de recursos) representou
mais da metade do numero total de inspecdes, seguido por emissores de
valores e partes relacionadas, auditores independentes e intermediarios

(corretoras, distribuidoras e agentes autonomos de investimento).

Numero de inspecdes por tipo de regulado

Tipo de regulado 2016 2015
Bolsa de valores 0 1
Corretora de valores mobiliarios 11 12
Distribuidora de valores mobiliarios 1 0
Administrador/gestor de carteira 50 44
Consultor de valores mobiliarios 2 0
Custodiante de titulos e valores mobiliarios 5 10
Fundo de investimento 34 39
Companhia aberta 4 5

Sociedade controladora, controlada, coligada
a emissora de valores mobiliarios ou sob 23 0
controle comum

Banco de investimentos/multiplo/comercial

nao enquadrado nos demais itens 2 3

Auditor independente 15 22
Pessoa nao autorizada a intermediar 0 1

valores mobiliarios

Clube de investimento 0 1

Agente auténomo de investimento 3 6

Agéncia de classificacao de risco de crédito 3 1

Outros 4 0

TOTAL 157 145
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Em relacdao aos fundos de investimento, priorizaram-se acdes de
verificacdo voltadas para a aquisicdo e o monitoramento de titulos de
crédito privado, especialmente os de baixa liquidez, enfatizando-se a
avaliacao dos procedimentos e controles internos adotados por gestores
e administradores fiduciarios, a luz do que prevé o Oficio-Circular/CVM/

SIN/N° 06/14.

Nesse aspecto, foram selecionados fundos com maior exposicao em
titulos de crédito e que, ao mesmo tempo, acolhiam recursos oriundos de
Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) e Entidades Fechadas de

Previdéncia Complementar (EFPC).

Ha de se destacar, ainda, a participacdo dos inspetores da CVM na
Operacao Greenfield, coordenada pela Policia Federal, em conjunto com
0 Ministério Publico Federal e a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc), que buscou apurar a possivel ocorréncia de crimes

de gestao temeraria e fraudulenta em fundos de pensao.

0 grafico abaixo detalha os assuntos ou objetivos das inspecdes realizadas
em 2016. Cabe ressaltar a continuidade do ciclo de inspecées de rotina
em agéncias de classificacdo de risco de crédito, com o objetivo de
trazer maior presenca da CVM nesses jurisdicionados, em linha com a
atuacao que ja vem sendo praticada por outros reguladores internacionais
como a ESMA (regulador do mercado comum europeu) e a SEC (regulador

americano), dentre outros.
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CVM 409e 555

Inspegdo de rotina em fundos de investimento estruturados
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Outra importante acao conjunta realizada, dessa vez com o Banco Central
do Brasil, diz respeito as inspecdes em conglomerados financeiros, com
o objetivo de avaliar a efetividade das politicas internas de prevencao a

insider information e insider trading.

Foi possivel iniciar em 2016, e tera continuidade ao longo do biénio 2017-
2018, uma programacao de inspecdes tematicas com enfoque nas politicas
internas de gestores de recursos de terceiros quanto a prevencao e
combate a lavagem de dinheiro, incorporando as recomendacdes contidas

no Oficio-Circular CVM/SIN/n° 05/2015.

Ainda em relacdo ao préximo biénio 2017-2018, a Autarquia devera iniciar
programas inéditos de inspecdes de rotina voltados para os registros de
ofertas plblicas e companhias abertas. Ao mesmo tempo, pretende-se
implementar nova metodologia de elaboracao de relatérios de inspecao,
a fim de torna-los mais concisos e objetivos, facilitando a sua analise e

processamento pelas diversas areas da CVM.
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Uma atuacao sancionadora efetiva consiste em elemento essencial para
dissuadir infracdes futuras, manter a confianca no ambiente regulatorio

do mercado de capitais e a credibilidade de seu 6rgao regulador.

Por esses motivos é que a CVYM considera o aprimoramento de seu processo

sancionador como um dos seus principais objetivos estratégicos.

Diversas acbes visando melhorias na atuacao sancionadora foram
implementadas nos Ultimos anos, destacando-se a adocao de metas para
tramitacao de processos com potencial sancionador, de instrucao de

inquéritos e de julgamentos, e outras encontram-se em curso.

Neste ano, destaca-se como exemplo a Portaria n°® 02/2016/PFE-CVM/
PGF/AGU, que estabeleceu indicadores de desempenho que alinham
as diretrizes estratégicas da Advocacia-Geral da Unido (AGU), da
Procuradoria-Geral Federal (PGF), e as metas institucionais da CVM com
a missao da PGF de “exercer a advocacia publica com eficiéncia para

conferir viabilidade juridica as politicas publicas das autarquias”.

Tais indicadores estao relacionados aos prazos de analise (i) da legalidade
de propostas de termo de compromisso, (ii) das minutas de deliberacao de
stop order, (iii) dos termos de acusacao, e (iv) das minutas de editais e
contratos administrativos, além de um indicador especificamente voltado ao
aprimoramento do acompanhamento da Procuradoria Federal Especializada

da CVM em relacao aos processos judiciais que exijam a sua atuacao direta’.

Atuacdo Sancionadora

1 - Na forma do art. 6° da Portaria AGU
n° 530/2007.



Desde meados de 2013, a idade
dos inquéritos administrativos em
instrucao foi reduzida de 7 para
3 anos, e a idade dos processos

aguardando instauracado de inquérito

foi reduzida de 7 para 1 ano. Com
iss0, ndo existe nenhum processo
anterior a 2015 sem andamento!

Em 2016, como resultado das atividades de supervisao, bem como
das denlncias e reclamacgdes ao regulador, a CVM abriu 113 processos
administrativos sancionadores?. Além dos que foram encaminhados
ao Colegiado para julgamento, 13 foram encerrados por meio de
celebracao de termo de compromisso® e 1 processo foi arquivado, sem
resultar em acusacao, por auséncia de elementos suficientes de autoria
e materialidade. A Autarquia também emitiu mais de 280 oficios de

alerta*e 9 stop ordes® durante o ano.

Dentre esses novos processos administrativos, destacam-se 9
procedimentos de apuracao envolvendo administradores e acionistas de
companhias do “Grupo X”, notadamente, por falta de divulgacao de fatos
relevantes, omissao de informacoes nas demonstracdes financeiras, uso

indevido de informacao privilegiada e manipulacao de mercado.

Na mesma linha, pela grande exposicdo publica, cabe a CVM informar
que, em sua rotina de supervisao sobre fatos envolvendo a Petrobras, ao
final de 2016, encontravam-se em andamento 5 processos administrativos
sancionadores (acusacdo formulada), sendo que 4 ja tinham diretor
relator designado, além de 5 inquéritos administrativos que estao sendo
investigados em fase adiantada, bem como 9 procedimentos de analise

que sao basicamente questdes contabeis e de auditoria.
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2 - Inquéritos Administrativos, Termos
de Acusacao e Rito Sumario.

3 - Este nimero nao deve ser confundido
com o nimero de Termos de Compromisso
aprovados durante o exercicio de 2015,
pois se refere, exclusivamente, aos
Termos de Compromisso que tiveram seu
cumprimento atestado pelo Colegiado da
CVM neste periodo.

4 - O Oficio de Alerta é utilizado para
comunicar irregularidades que nao
tenham causado dano a terceiros e que
nao justificam a abertura de inquérito ou
termo de acusacdo. O documento tem
cunho educativo de notificar sobre desvio
observado e, se for o caso, determinar
prazo para a correcao da pratica antes
de aplicar penalidade.

5 - Medida preventiva e cautelar que
proibe, sob cominacdo de multa diaria,
a pratica de atos relacionados com
inadequada divulgacao de informacoes
ao publico investidor ou com atuacéo
profissional irregular no mercado.
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Lembre-se!

A Lei que criou a CVM (6.385/76)
e a Lei das Sociedades por Agdes
(6.404/76) disciplinaram o
funcionamento do mercado de
valores mobiliarios e a atuagédo

de seus participantes, dentre os
quais as companhias abertas, seus
controladores, administradores,
investidores, bolsa de valores

e intermediarios. Assim, a CVM

tem a competéncia para apurar,

julgar e punir irregularidades
eventualmente cometidas no

mercado de valores mobiliarios.

Por conta do contexto exposto acima, diante de qualquer possivel desvio
de conduta no ambito da sua jurisdicdo, a Autarquia inicia apuracao
especifica dos fatos, que pode levar a abertura de procedimento
sancionador (inquéritos administrativos ou termos de acusacdo), bem
como, no que diz respeito a matérias ndo abrangidas pela sua esfera
de competéncia, informa os fatos aos orgaos ou entidades competentes,

para adocao das providéncias cabiveis.
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a4 N

Processo Administrativo Sancionador (2012-2016)

116
Abertos

113

Julgados pelo Colegiado

Julgados pela Superintendéncia

Arquivados por Termo de m2012

Compromisso 2013

m2014

Arquivados por auséncia de elementos
suficientes de autoria e materialidade

.

m2015

m2016

O nimero de casos julgados pelo
Colegiado da CVM foi o maior

dos ultimos 5 anos. No total,
foram realizados 65 julgamentos
em processos de rito ordinario
(casos mais complexos). Os
assuntos mais recorrentes foram
relacionados aos desvios de poder

e dever de diligéncia, bem como

irreqularidades observadas na
realizagdao de assembleias gerais.
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Assuntos - julgamentos realizados pelo Colegiado (2012-2016)

Divulgacao de fato relevante e comunicacao da aquisicao

de participacéo relevante 2 6 3 12 1 24
Informagdes periodicas 0 10 1 5 3 19
Criacao de condigbes artificiais de demanda/manipulacao

de precos/operagdes fraudulentas/praticas ndo equitativas 3 5 7 5 1 21
Assembleias gerais 3 10 6 4 10 33
Insider Trading 5 3 5 7 3 23
Administracao de carteira e de fundos de investimentos 0 2 0 4 4 10
Desvio de poder/de\{er de diligéncia/dever de 3 11 8 8 15 45
lealdade/dever de sigilo

Auditoria 1 1 0 1 1 4

Conflito de interesses/abuso do direito de voto/abuso de 1 5 3 5 2 16
poder de acionista controlador

Outros 13 25 20 20 47 125

Quanto ao resultado dos julgamentos, também aumentou o nimero de
processos que receberam algum tipo de penalidade, quando comparados
aqueles relativos aos anos anteriores, em parte devido ao aumento
de julgamentos realizados. Ao mesmo tempo, houve incremento da

efetividade do processo com a reducdo do numero de absolvidos.
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Dentre os 198 acusados punidos neste ano, 167 referem-se a multas
ou adverténcias, e 31 sao relativas as infracdes graves, resultando em
suspensao, inabilitacdo ou proibicao de praticar determinadas atividades
ou operacoes para os integrantes do sistema de distribuicao ou de outras
entidades que dependam de autorizacao ou registro na CVM. No total,

foram aplicadas 219 multas®, atingindo o valor de RS 45,8 milhoes.

Dentre os julgamentos realizados pelo Colegiado em 2016, vale destacar

alguns processos de grande repercussao:

o PAS 2013/7923: o Colegiado da CVM decidiu, por unanimidade,
aplicar a administradores da Inepar multa no valor de RS 14 milhdes
pela pratica de atos de liberalidade a custa da companhia e pela
inobservancia aos seus deveres de lealdade. Os acusados, sem
qualquer justificativa legal, transferiram bens de propriedade de
empresas controladas em favor deles proprios sem contrapartidas
economicamente aferiveis, causando, indiretamente, severos e
imotivados prejuizos a companhia aberta Inepar S.A. Indistria
e Construcées. Em 2014, os acusados apresentaram proposta
conjunta de termo de compromisso. A Autarquia, tendo em vista a

gravidade das condutas, recusou o acordo.

e PAS 03/2012: a CVM condenou Henrique Pizzolato, ex-diretor de
marketing do Banco do Brasil, a pagar multa maxima aplicavel
de RS 500 mil, por infracdo ao dever de lealdade ao ter atuado
de forma dolosa, direta e consciente no desvio de recursos do
Banco (referentes a acdes de marketing do fundo Visanet) para
a DNA Propaganda Ltda. (objeto de investigacao do esquema do
“mensalao”). Além dele, outros dois ex-diretores de varejo da

companhia receberam multa e adverténcia.

Em 2016, foram aprovadas a celebracao de Termos de Compromisso por

parte de 92 proponentes relacionados a 29 processos administrativos
6 - Um mesmo acusado pode receber

sancionadores’. Ainda foram rejeitadas, apos analise criteriosa, 56 mais de uma sancao, por isso o nimero
maior.

propostas de Termos, totalizando o nimero de 85 apreciacoes pelo ) X ,
’ 7 - Este nimero nao deve ser confundido

Colegiado. com os Termos de Compromisso que
tiveram seu cumprimento atestado pelo
Colegiado da CVM neste periodo. Ver
nota de rodapé 2.
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Termos de Compromisso - Propostas aprovadas

111
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Nos Termos de Compromisso,

sdo observadas a oportunidade

e a conveniéncia na celebragao
do compromisso, a natureza e a
gravidade das infragdes objeto do
processo, 0s antecedentes dos
acusados e a efetiva possibilidade
de punigao, no caso concreto. A
CVM entende que a celebracao

destes acordos é uma singular

sinalizacdo para fins de prevengao
de desvios de conduta e orientagao
dos participantes do mercado de
capitais.
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Em 2016, a CVM editou 9 instrucdes e promoveu 15 audiéncias pUblicas.
Além disso, emitiu 4 deliberacdes de revisdao e atualizacdo de normas
contabeis no ambito do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC).

Dentre os temas relevantes normatizados, cabe destacar:

» aperfeicoamento das normas sobre procedimento simplificado para

registro de ofertas publicas.

o modernizacdo do arcabouco regulatério dos fundos de private

equity.

« atuacao e regime de prestacao de informacdes do agente fiduciario.

Com relacdo a alteracdo no regramento que trata do procedimento
simplificado, foi editada em maio a Instrucdo CVM 575 que alterou a

Instrucdao CVM 471,

A Instrucdo 575 objetiva aprimorar
a norma que regula o procedimento
simplificado para registro de ofertas
publicas de distribuicdo de valores
mobiliarios, incorporando mudangas
ocorridas em outros normativos e
demandas detectadas a partir da

experiéncia acumulada pela CVM na

aplicacdo da norma desde sua edicao. o
1 - ICVM 471: dispde sobre o

procedimento simplificado para registro
de ofertas publicas de distribuicao de
valores mobiliarios.
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A nova regra busca reforcar o papel da analise prévia realizada pela
entidade autorreguladora. A nova sistematica de apresentacdo do
prospecto preliminar determina que a minuta a ser enviada para a CVM
deva ser substancialmente idéntica ao prospecto preliminar divulgado

ao mercado.

Adicionalmente foi permitida a divulgacao do aviso ao mercado por meio
de portal de noticias com pagina na internet, caso o ofertante utilize esse

canal de comunicacao.

As regras aplicaveis aos Fundos de Investimento em Participacées (FIPs)
e a outros veiculos voltados ao segmento de private equity foram, com a
edicao da Instrugcao CVM 578 em agosto, aprimoradas e unificadas em um
Unico marco regulatério? voltado para os fundos que tém como proposito

a participacao em companhias em desenvolvimento.

Dentre as principais inovagdes com

a Instrugdao CVM 578 cabe citar a
criacdo de diferentes categorias de
FIPs (Empresas Emergentes, Capital
Semente e Multiestratégia), todas
destinadas a investidores qualificados.
Esta altima podera alocar recursos em

sociedades em diversos estagios de

desenvolvimento.

A norma também trouxe a subcategoria Investimento no Exterior,
dentro dos FIP Multiestratégia, que podera alocar até 100% de seu
capital subscrito em ativos no exterior, sendo voltada somente para

2 - Substitui as Instrucdes CVM 209, 391,
investidores profissionais. 406 e 460.
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A nova regra ainda permite o investimento em sociedades limitadas,
desde que essas sociedades apresentem receita bruta anual de até RS
16 milhdes, assim como a inclusdao das debéntures simples entre os
ativos elegiveis para investimento pelos FIPs até o limite de 33% do

capital subscrito.

“Antigos pleitos dos participantes foram
profundamente discutidos e estdo
refletidos na nova instrucéo, tais como:
afericdo de limites com base no capital
comprometido do fundo, ao invés do
patriménio liquido; possibilidade de
criacdo de distintas classes de cotas
para um mesmo fundo, permissdo para
a realizagdo de adiantamentos para
futuro aumento de capital na investida,
e possibilidade de investimento em
sociedades limitadas”, afirmou Daniel
Maeda, superintendente de relagdes com
investidores institucionais (SIN/CVM).

De forma concomitante, foi editada a Instrucdao CVM 579, que dispoe sobre
os critérios contabeis de reconhecimento, classificacdo e mensuracao
de ativos e passivos, assim como os de reconhecimento de receitas,
apropriacao de despesas e divulgacao de informacoes nas demonstracoes

contabeis dos FIPs.

Destaca-se a criacao de requisitos para a determinacao de qualificacao
dos fundos em entidade de investimento e nao entidade de investimento,
a partir dos quais se determinam critérios especificos de mensuracao
para os ativos relacionados as participacdes societarias, componentes da

carteira do fundo.
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“Através desses novos padrées, a Instrucao
CVM 579 promovera aprimoramento
significativo no regime informacional dos
FIPs, alinhando os critérios contabeis
adotados, agora uniformizados, aqueles
praticados internacionalmente. Com isso,
contribuird com a geragdo de informagao
util para os usuéarios, além de permitir a
comparabilidade entre as informac¢des
contabeis desses fundos”, ressaltou José
Carlos Bezerra, superintendente de normas
contabeis e de auditoria (SNC/CVM).

A atuacdo do agente fiduciario, por sua vez, foi objeto da Instrugcdao CVM
583 que atualiza a regulamentacao a respeito, com o objetivo de facilitar

0 acesso a informacoes pelos investidores®.

A Instrugdao CVM 583 passou a
contemplar o exercicio de tal
funcdo no ambito das distribuigdes
publicas de debéntures, certificados

de recebiveis imobiliarios (CRISs),

certificados de recebiveis do
agronegocio (CRAS) e notas
promissodrias de longo prazo.

3 - Com a edicdao da nova norma, a
Instrucao CVM 28 e a Nota Explicativa 27
foram revogadas.
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Além disso, a norma alterou o regime de prestacdo de informacoes
do agente fiduciario e previu que o agente fiduciario deve manter tais
informacoes arquivadas em seu site por trés anos, bem como disponibilizar

lista atualizada das emissdes em que esteja atuando.

Foi estabelecido, também, que somente as instituicoes financeiras
previamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil podem exercer a
funcao de agente fiduciario, equalizando a regra aplicavel aos CRIs e CRAs

as aplicaveis as debéntures e notas promissorias.

Por fim, a norma prevé que a nao adocao de medida que vise a defesa
dos direitos e interesses dos titulares dos valores mobiliarios deva ser
objeto de deliberacdo pela maioria absoluta dos valores mobiliarios

em circulacao.

Normativos publicados pela CYM em 2016

NORMAS ASSUNTO
Instrucao CVM 583 20/12/16 Dispde sobre o exercicio da funcdo de agente fiduciario.
Instrucio CVM 582 22/11/16 Dispoe sobre regras sobre a escrituracao de valores mobiliarios, por meio de alteragées

nas Instrucées CVM 543 e 555.

Instrucdo CVM 581 29/9/16 Altera dispositivo da Instrucao CVM 505 no que se refere a negociacao realizada por
pessoas vinculadas a intermediarios.

Altera dispositivos da Instrucao CVM 472, relacionados a conflitos de interesse

IETED QY 1579716 envolvendo Fundos de Investimento Imobiliario.

Instrucio CVM 579 30/8/16 Dispog sobre elaboragag) e d_ivulgagao das demonstracoes contabeis dos Fundos de
Investimento em Participacoes (FIPs).

Instrucio CVM 578 30/8/16 Dispég sobre elaboragég e qivulgagéo das demonstracoes contabeis dos Fundos de
Investimento em Participacoes (FIPs).

Instrucao CVM 577 7/7/16 Altera o Plano Contabil dos Fundos de Investimento - COFI, anexo a Instrucdo CVM 438.

Instrucao CVM 576 16/6/16 Altera o Informe Mensal de FIDC, Anexo A da Instrucao CVM 489.

Instrucio CVM 575 17/5/16 Altera dispositivos da Instrucao CVM 471 sobre procedimento simplificado para registro

de ofertas publicas.
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NORMATIVOS CONTABEIS

Nesse ambito, deve ser destacada a emissao da Deliberacao CVM 762, que
aprova o Pronunciamento Técnico CPC 47, referente a contabilizacao de

receita com clientes.

O objetivo do Pronunciamento Técnico CPC 47 é estabelecer os
principios que a entidade deve aplicar para apresentar informacoes
Uteis aos usuarios de demonstracdes contabeis sobre a natureza, o
valor, a época e a incerteza de receitas e fluxos de caixa provenientes

de contrato com cliente.

Normativos no Ambito de Revisdo e Atualizacdo de Normas Contabeis em 2016

ASSUNTO

Aprova o Documento de Revisao de Pronunciamentos Técnicos n° 09 referente aos
Deliberacao CVM 760 22/12/2016 Pronunciamentos CPC 02 (R2), CPC 26 (R1), CPC 39 e Interpretacao Técnica ICPC 09 (R2)
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Aprova o Documento de Revisao de Pronunciamentos Técnicos n° 10 referente aos
Deliberacao CVM 761 22/12/2016 Pronunciamentos CPC 03 (R2) e CPC 32 emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis.

. - Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 48 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, que
Deliberagao CVM 763 ZRIIZIAL trata de instrumentos financeiros.
Aprova o Pronunciamento Técnico CPC 48 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, que

e AR trata de instrumentos financeiros.
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MINUTAS COLOCADAS EM AUDIENCIA
PUBLICA

A CVM entende que a utilizacao da ferramenta da audiéncia pUblica, em
que a Autarquia submete minuta de seus normativos junto com edital
explicativo a comentarios do publico antes da edicdao de suas normas, é
de fundamental importancia para obtencao de insumos que subsidiam seu

trabalho normativo.

Dentre as audiéncias pUblicas realizadas em 2016, e que ainda nao tiveram

suas normas finais publicadas, merecem destaque:

o Audiéncia SDM 04/16: propde alteracoes a Instrucdo CVM 400* para
que o Programa de Distribuicao, mecanismo que nao vem sendo
utilizado pelo mercado, volte a funcionar como facilitador para a

realizacao de ofertas por emissores frequentes de divida.

e Audiéncia SDM 06/16: propde regulamentacao do investment-
based crowdfunding. O objetivo é prover seguranca juridica para
as plataformas e para os empreendedores de pequeno porte que
queiram fazer captacoes pela internet, atentando ainda para a
protecao adequada dos investidores que, em muitos casos, nao sao

participantes costumeiros dos mercados de capitais.

e Audiéncia SDM 07/16: mudancas nas regras de certificados de
deposito de valores mobiliarios com lastro em valores mobiliarios
de emissao de companhias abertas, ou assemelhadas, com sede no
exterior (BDRs) e de registro de emissores estrangeiros, objetivando
aprimorar instrumentos de acesso de emissores estrangeiros ao
mercado de capitais brasileiro e eliminar potenciais entraves

regulatorios para o desenvolvimento do mercado de BDRs.

4 - |CVM 400: dispoe sobre as ofertas
plblicas de distribuicdo de valores
mobiliarios, nos mercados primario ou
secundario.
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e Audiéncia SDM 08/16: propde regulacao sobre a oferta publica
de distribuicao de contratos de investimento coletivo hoteleiro
(CIC hoteleiro, também conhecidos como condo-hotéis). A
norma substituird as regras estabelecidas na Deliberacdo CVM
734 e pretende regulamentar somente a distribuicdo publica
de CIC hoteleiro que compreenda a incorporacao de edificacao
composta de unidades autonomas. Desse modo, as ofertas
publicas envolvendo a alienacdo de fracdes ideais de condominio
voluntario permaneceriam sujeitas ao regime geral aplicavel as
ofertas pUblicas de distribuicdo de valores mobiliarios, previsto na

Instrucao CVM 400.

Audiéncia SDM 09/16: novas regras para combate a lavagem de
dinheiro e ao financiamento do terrorismo, que pretende substituir
a Instrucao CVM 301. O documento apresenta inovacoes, tais
como o estabelecimento da Abordagem Baseada em Riscos (ABR)
por parte dos segmentos regulados pela CVM. As novas regras
procuram alinhar o arcabouco regulatério da CVM as melhores
praticas internacionais, bem como as recomendacdes do Grupo de
Acao Financeira contra a Lavagem de Dinheiro e o Financiamento
do Terrorismo (GAFI/FATF) e aos compromissos assumidos junto
a Estratégia Nacional de Combate a Corrupcdo e a Lavagem de

Dinheiro (ENCCLA).
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e Audiéncia SDM 10/16: proposta de alteracao da Instrucao CVM 4803,
com a incorporacao do dever dos emissores de divulgar informacoes
comparando suas praticas de governanca corporativa com as
recomendadas no Cddigo Brasileiro de Governanca Corporativa -

Companhias Abertas.

Lancado em novembro de 2016, o Codigo Brasileiro de Governanca
resulta da iniciativa de 11 entidades relacionadas ao mercado de
capitais, que integram o GT-Interagentes® . O objetivo é recomendar
as melhores praticas de governanca que devem ser adotadas pelas
companhias em temas essenciais como direitos dos acionistas,
atribuicées e funcionamento dos d6rgdos sociais, remuneracao de
administradores, gerenciamento de riscos e controles internos,
identificacdo e administracdo de conflitos de interesses e codigo

de conduta.

e Audiéncia SDM 11/16: proposta de regulamentacao da atividade de
consultoria de valores mobiliarios, com intuito de estabelecer um
conjunto de obrigacdes e normas de conduta para os consultores,
ressaltando o dever fiduciario e a independéncia necessaria de
sua atuacao, assim como o tratamento a ser dado a conflitos de

interesses.

5 - ICVM 480: dispde sobre o registro
de emissores de valores mobiliarios
admitidos a negociacao em mercados
regulamentados de valores mobiliarios.

6 - Grupo de Trabalho Interagentes:
Associacao Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar
(ABRAPP), Associacao Brasileira das
Companhias Abertas (ABRASCA),
Associacao de Investidores no Mercado
de Capitais (AMEC), Associacdao
Brasileira de Private Equity & Venture
Capital (ABVCAP), Associacao Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (ANBIMA), Associacdo dos
Analistas e Profissionais de Investimento
do Mercado de Capitais (APIMEC),
BM&FBOVESPA, Brasil Investimentos &
Negocios (BRAIN), Instituto Brasileiro
de Governanca Corporativa (IBGC),
Instituto IBMEC e Instituto Brasileiro
de Relacdes com Investidores (IBRI),
tendo a CVM e o Banco Nacional
de Desenvolvimento (BNDES) como
observadores.






No mundo globalizado, a efetividade da regulacao implica na coordenacao

€ na cooperacao entre as jurisdicoes.

A CVM esta presente em foruns e organismos internacionais dedicados a
elaboracao de padroes e diretrizes em matéria de regulacdo financeira,
contribuindo para que as recomendacdes destes organismos promovam
maior protecdo ao investidor, eficiéncia e transparéncia aos mercados e

mitigacdo de riscos sistémicos.

Adicionalmente, a Autarquia defende, respeitadas as caracteristicas
proprias de cada pais ou mercado, as solucdes mais adequadas a realidade

brasileira, em funcao do estagio e da estrutura do nosso mercado.

A seguir, estao listados alguns dos organismos nos quais a CVM se mantém
presente e cujas discussoes e recomendacoes influenciam significadamente

o mercado de capitais brasileiro.

INTERNATIONAL ORGANIZATION OF
SECURITIES COMMISSIONS (10SCO)

A 10SCO congrega mais de 100 reguladores de mercado de capitais, sendo
o forum em que a CVM exerce sua principal atuacao internacional. Neste
ano, seus comités e forcas-tarefa publicaram 27 relatérios e resultados

de consultas publicas.

Confira, a seguir, alguns trabalhos desenvolvidos ao longo de 2016 pelos
Comités com os quais a CVM esteve envolvida e cujos temas foram

relevantes para o mercado brasileiro.

‘ Presenca Internacional
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Growth and Emerging Markets Committee (GEM)

A CVM é vice-presidente do GEM, comité constituido por 97 membros da
I0SCO que regulam os mercados de capitais das economias emergentes e

em desenvolvimento.

O GEM continua concentrando seus esforcos em suas prioridades
estratégicas, incluindo os desafios regulatorios em mercados emergentes,
monitoramento da evolucdao dos mercados globais e seu impacto nos

emergentes e o fortalecimento da capacidade regulatdria de seus membros.

Mais recentemente, o Comité reforcou suas contribuicdes no trabalho de
formulacao de politicas e aumentou a sensibilizacao dentro da I0SCO para

esse tema.

Em agosto de 2015, o projeto visando ao aprimoramento do papel dos
reguladores em relacdo a questdes-chave de governanca corporativa
foi aprovado e, sob a coordenacdao da CVM, mais de 30 jurisdicdes
discutiram topicos como a composicao dos conselhos, a remuneracao dos

administradores e o gerenciamento de riscos.

O resultado foi publicado em outubro de 2016 (Report on Corporate
Governance), contendo analise sobre o atual estagio de evolucdo e
implementacao das melhores praticas de governanca corporativa nos

paises emergentes.

O relatorio revela o alinhamento geral das recomendacées do Comité
com a revisdao de 2015 dos Principios do G20 / OCDE sobre Governanca
Corporativa. Existe também amplo consenso quanto a direcdo que os
reguladores devem adotar para promover a qualidade dos conselhos de
administracao, estruturas de remuneracao e incentivo que trabalhem
para criar valor a longo prazo e nao comportamentos excessivamente
arriscados, bem como a eficacia das estruturas de gerenciamento de risco

e controles internos dentro do ambiente corporativo.
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Comittee on Emerging Risks (CER)

A CVM participa direta e intensivamente em varios projetos do CER.
Este Comité subsidia o Board da I0OSCO e contribui, ainda, para o
desenvolvimento de metodologias e instrumentos que possam auxiliar os
reguladores a identificar, monitorar e mitigar os riscos relacionados aos

mercados, produtos e servicos nas suas respectivas jurisdicoes.

Neste ano, o CER coordenou discussdes e estudos sobre os impactos das
novas tecnologias financeiras (Fintech) sobre o mercado de capitais.
O termo Financial Technologies (ou Fintech) é usado para descrever a
variedade de modelos de negodcios inovadores e tecnologias que tém
potencial para transformar a indUstria de servicos financeiros. O relatério,
com as principais tendéncias, os beneficios e os riscos destas inovacdes,

deve ser publicado no primeiro semestre de 2017.

Committee on Issuer Accounting, Audit and Disclosure
(C1)

Dentre outras responsabilidades, este Comité monitora os projetos do
IASB (International Accounting Standards Board) e fornece subsidios

durante o seu processo de elaboracao de normas contabeis.

O IASB emitiu trés novas Normas Internacionais de Relatorios Financeiros
(IFRS) que se referem a receitas, instrumentos financeiros e arrendamentos
mercantis (coletivamente, as “novas normas”). Tendo em vista que
estas novas normas podem afetar significativamente as demonstracdes
financeiras de muitos emissores, o Comité publicou, ao final do ano, uma
declaracdo que destaca a importancia do processo de implementacao
pelos emissores e seus comités de auditoria e a divulgacao completa,

precisa e oportuna dos possiveis impactos da adocdo das novas normas.
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Committee on Regulation of Secondary Markets (C2)

Este Comité avalia a evolucao recente da estrutura dos mercados globais
de capitais e da infra-estrutura dos mercados financeiros, além de como
contribuiram e foram afetados pela recente crise financeira. E dada especial

atencao as alteracoes que afetam a eficacia e a integridade dos mercados.

0 relatorio final sobre reducéo de liquidez de titulos de divida corporativa
de empresas nao-financeiras deve ser publicado no inicio de 2017. As
conclusdes apontam que, embora alguns participantes de mercado
afirmem que sim, ndo foram encontradas evidéncias quantitativas de que
houve deterioracédo da liquidez devido as reformas regulatorias realizadas

nos mercados dos paises membros do Comité.

Em parte motivado pelo estudo anterior, esta em curso novo projeto
sobre a transparéncia do mercado de titulos de divida corporativa, a
disponibilidade e a qualidade dos dados e suas implicacoes para a liquidez

destes ativos.

Committee on Regulation of Market Intermediaries (C3)

O C3 busca promover a protecao dos investidores e a eficiéncia do
mercado através das suas recomendacdes sobre questdes relacionadas

com os intermediarios de mercado.

Em dezembro de 2016, publicou o Report on the I0SCO Survey on Retail
OTC Leveraged Products que identifica varios riscos relacionados a
comercializacdo para investidores de varejo de contratos derivativos
de balcao de elevado grau de alavancagem (por exemplo, “FOREX”,
“contratos por diferenca” /CFDs e opcdes binarias) e descreve como

alguns reguladores estao respondendo aos desafios.

As preocupacdes a respeito do tema envolvem o descumprimento de
regras de conduta por instituicoes autorizadas e a atuacao de entidades
ndo autorizadas. Cabe destacar que nao ha entidades autorizadas pela
CVM ou qualquer outro o6rgao regulador, para atuar com esses produtos

no pais.
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Committee on Investment Management (C5)

0 Comité esta envolvido em estudos sobre as principais vulnerabilidades
estruturais dos fundos de investimento em relacao a estabilidade financeira,

em contribuicao aos trabalhos do Financial Stability Board (FSB).

A prioridade atual consiste na concretizacao e detalhamento das
recomendacoes do FSB especificamente em relacdao aos riscos de
liquidez e de alavancagem em fundos, incluindo o gap de informacdes

sobre alavancagem.

Além disso, levando-se em conta a importancia para a tomada de decisao
do investidor, bem como para a transparéncia e a eficiéncia do mercado,
o Comité publicou neste ano uma atualizacao do guia de boas praticas dos

fundos de investimento em relacao a taxas e despesas.

Committee on Retail Investors (C8)

O C8 estabelece diretrizes para a promocao da educacao do investidor
e do letramento financeiro. Pelo segundo ano consecutivo, a CVM foi
eleita para a presidéncia do Comité, destacando que, anteriormente,
nenhum comité de politica da I0SCO tinha sido liderado por regulador

de mercado emergente.

Os principais projetos em discussao no ambito do C8 estao relacionados
com a aplicacao dos insights da economia comportamental nos programas
de educacao de investidores, as vulnerabilidades dos investidores de
varejo idosos, e os impactos das novas tecnologias financeiras (FinTechs)

na educacao de investidores.
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Compensation Experts Group (CEG)

O CEG esta elaborando diagnéstico das praticas de remuneracdo das
instituicoes financeiras ligadas ao mercado de capitais que possam
representar incentivos a tomada de risco em excesso e ameacas a
estabilidade financeira. Este grupo trabalha em coordenacao com o

Compesation Monitoring Contact Group do FSB.

As conclusdes deste trabalho servirdao de base para o capitulo sobre
mercado de capitais do 2017 FSB Progress Report, a ser encaminhado
ao G20 em meados do proximo ano, com a avaliacdo do progresso na

implementacao dos principios do FSB sobre praticas de remuneracéo.

CPMI - I0SCO Working Group on Cyber Resilience - WGCR

O Committee on Payments and Market Infrastructures (CPMI) e a 10SCO
trabalham em conjunto para melhorar a coordenacao do desenvolvimento
e a implementacao de normas e politicas relacionadas as infraestruturas

do mercado financeiro (por exemplo, clearings).

Em junho de 2016, o grupo publicou o Guidance on Cyber-Resilience
for Financial Market Infrastructures. O Guia pretende trazer uma
consisténcia internacional aos esforcos continuos da inddstria para
melhorar a capacidade das infraestruturas de antecipar ataques
cibernéticos, responder rapida e eficazmente, e alcancar a recuperacao
de operacdes de forma mais rapida e segura. A publicacao representa
o primeiro conjunto de principios acordados internacionalmente no
dominio dos mercados financeiros para apoiar a supervisao na area da

resiliéncia cibernética.
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Assessment Committee (AC)

Responsavel por desenvolver e implementar programas para avaliar a
adocao dos principios e padroes estabelecidos para os membros da I0SCO,
o AC também define os melhores procedimentos para implementacao

destes principios.

0 objetivo desses programas € incentivar a implementacao plena, efetiva
e consistente destas politicas entre todos os membros da I0SCO, o que,

por sua vez, contribuira para:

protecao dos investidores, mercados justos e eficientes e reducao
global do risco sistémico.

reduzir as oportunidades de arbitragem regulatoria.
« reduzir os custos da conducdo de negocios internacionais.

» melhorar a capacidade regulatoria.

Em 2016, o Comité continuou a avancar no processo de revisdao dos
Principios da I0SCO" para regulacao, bem como da metodologia utilizada
para afericdo de sua aplicacao. Apos extensa consulta entre as jurisdicdes,
esta em fase de ajustes da proposta, o relatorio final deve seguir para a
aprovacao dos membros na Conferéncia Anual da 10SCO, a ser realizada

em maio de 2017.

1- 10SCO Objectives and Principles
of Securities Regulation. O Banco
Mundial e o FMI também utilizam os
“Principios”, dentro de suas respectivas
missdes, em particular no Financial
Sector Assessment Program - FSAP. Esse
trabalho busca verificar a solidez e a
resiliéncia do sistema financeiro nos
paises do G20, identificando eventuais
vulnerabilidades e sugerindo melhorias.
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Relatérios Finais Divulgados e Submetidos a Consulta Publica em 2016 pelos
Comités, Grupos de Trabalho e Forcas-Tarefas da losco

1 FR15/2016 Update to the Report on the I0SCO Automated Advice Tools Survey, Report of the
Board of 10SCO

21 Dec 2016 - View Report | Related Public Reports (1)

CR0O7/2016 Report on Order Routing Incentives, Report of the Board of I0SCO, Comments on the
report should be submitted by 21 February 2017

21 Dec 2016 - View Report

FR14/2016 Report on the I0SCO Survey on Retail OTC Leveraged Products, Report of the Board
of 10SCO

21 Dec 2016 - View Report | Related Public Reports (4)

FR13/2016 Report on Guidance on the I0SCO Principles for Financial Benchmarks, Report of the
Board of 10SCO

16 Dec 2016 - View Report | Related Public Reports (7)

FR12/2016 Statement on implementation of new accounting standards, Report of the Board of I0SCO
15 Dec 2016 - View Report

CR06/16 Other CRA Products, Report of the Board of I0SCO, Comments on the report should be
submitted by 5 December 2016

7 Nov 2016 - View Report

FR11/2016 Implementation Report: G20/FSB Recommendations related to Securities Markets,
Report of the Board of I0SCO

28 Oct 2016 - View Report

CR05/2016 Harmonisation of critical OTC derivatives data elements (other than UTI and UPI) -
second batch, Report of the Committee on Payments and Market Infrastructures and the Board of
I0SCO Comments on the report should be submitted by 30 November 2016

00 N o U1 A W N

19 Oct 2016 - View Report | Response Form | Related Public Reports (5)

9 FR10/16 Report on Corporate Governance, Report of the Growth and Emerging Markets
Committee of 10SCO

3 Oct 2016 - View Report

1 O FR09/16 Good Practice for Fees and Expenses of Collective Investment Schemes, Report of
the Board of 10SCO

25 Aug 2016 - View Report | Related Public Reports (3)

1 1 CR04/2016 Good Practices for the Termination of Investment Funds, Report of the Board of
I0SCO Consultation Document - Comments received on the consultation report posted here on
4 November 2016

18 Aug 2016 - View Report | View comments received


https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD552.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD551.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD550.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD549.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD548.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD547.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD546.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD545.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD545-response-form.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD544.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD543.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD542.pdf
javascript:showComments(542, 'Consultation Document - Comments Received');
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CR03/2016 Harmonisation of the Unique Product Identifier (UPI) Second consultative report
issued by CPMI-IOSCO, Report of the Committee on Payments and Market Infrastructures and
the Board of 10SCO

18 Aug 2016 - View Report | View comments received | Related Public Reports (1)

OR03/2016 Progress Report on the CCP Workplan, Report of the Chairs of the FSB SRC, FSB
ReSG, BCBS, CPMI, and 10SCO
16 Aug 2016 - View Report | Related Public Reports (4)

CR02/2016 Resilience and recovery of central counterparties (CCPs): Further guidance on the
PFMI, Report of the Committee on Payments and Market Infrastructures and the Board of 10SCO

16 Aug 2016 - View Report and cover note | Cover note | Report | View comments received

FR/2016 Implementation monitoring of PFMI: Level 3 assessment - Report on the financial
risk management and recovery practices of 10 derivatives CCPs, Report of the Committee
on Payments and Market Infrastructures and the Board of 10SCO

16 Aug 2016 - View Report | Related Public Reports (1)

CR01/2016 Examination of Liquidity of the Secondary Corporate Bond Markets, Report of
the Board of I0SCO Comments on the report should be submitted by 30 September 2016

5 Aug 2016 - View Report

FRO8/16 Country Review of Republic of Trinidad and Tobago’s Implementation of I0SCO
Objectives and Principles of Securities Regulation, Report of the I0SCO Assessment Committee

4 Aug 2016 - View Report

FRO7/2016 Guidance on cyber resilience for financial market infrastructures, Report of the
Committee on Payments and Market Infrastructures and the Board of 10SCO

29 Jun 2016 - View Report | Related Public Reports (1)

FR06/2016 Implementation monitoring of PFMI: Third update to Level 1 assessment report,
Report of the Committee on Payments and Market Infrastructures and the Board of 10SCO

28 Jun 2016 - View Report | Related Public Reports (3)

Statement on I0SCO’s Priorities Regarding Data Gaps in the Asset Management Industry -
June 2016, Statement of the Board of 10SCO

22 Jun 2016 - View Report

FR05/2016 Statement On NON-GAAP Financial Measures, Report of the Board of I0SCO
7 Jun 2016 - View Report | Related Public Reports (1)

FR04/2016 Survey Report on Audit Committee Oversight of Auditors, Report of the Board of I0SCO
31 May 2016 - View Report | Related Public Reports (1)

FR03/2016 The Impact of Storage and Delivery Infrastructure on Commodity Derivatives Market
Pricing, Report of the Board of I0SCO

9 May 2016 - View Report

FR02/2016 Cyber Security in Securities Markets - An International Perspective, Report of the Board
of 10SCO

6 Apr 2016 - View Report


https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD541.pdf
javascript:showComments(541, 'Consultation Document - Comments Received');
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD540.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD539-portfolio.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD539-cover-note.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD539.pdf
javascript:showComments(539, 'Consultation Document - Comments Received');
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD538.pdf
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25 10SCO Securities Markets Risk Outlook 2016, Report of the I0SCO Research Function
2 Mar 2016 - View Report | Related Public Reports (4)

26 FRO1/2016 Second Review of the Implementation of I0SCO’s Principles for Financial Benchmarks
by Administrators of EURIBOR, LIBOR and TIBOR, Report of the Board of I0SCO

26 Feb 2016 - View Report

27 OR01/2016 Clearing of deliverable FX instruments, Report of the Committee on Payments and Market
Infrastructures and the Board of 10SCO

5 Feb 2016 - View Report

FINANCIAL STABILITY BOARD (FSB)

Orgao internacional com o mandato de monitorar riscos sistémicos,
recomendar politicas setoriais para abordar estes riscos e supervisionar
a implementacao dessas respostas visando promover a estabilidade
financeira internacional. O Brasil dispée de trés assentos no Conselho,
sendo um da CVM.

Dentre os principais comités e grupos de trabalho do FSB nos quais a CVM

se mantém atuante, destacam-se:

Standing Committee for Standards Implementation
(SCSI)

O FSB iniciou o programa regular de peer reviews em 2010, que abrange
atualmente uma série de revisdes tematicas e de paises. O SCSI, no qual
a CVM é o representante brasileiro, supervisiona o funcionamento deste

programa de revisao pelos pares.

Os FSB Peer Reviews tém o objetivo de analisar a implementacao e a
efetividade dos padrdes financeiros internacionais desenvolvidos pelos

Standard-Setting Bodies (SSBs) e de politicas acordadas no ambito do FSB.


https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD527.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD526.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD525.pdf
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Em 2015, foram identificados dois temas, ambos com foco na estabilidade
financeira, a serem incluidos no peer review do Brasil: registro de
operacdes e monitoramento do risco sistémico, e regulacao / supervisao
de fundos de investimento. Realizado durante este ano, os resultados

devem ser publicados pelo FSB ainda em 2017.

OTC Derivatives Working Group (ODWG)

Grupo de trabalho que acompanha a implementacao das recomendacdes
para reduzir os riscos do mercado de derivativos de balcdo nos paises
membros do G20. Em linhas gerais, o progresso da reforma é avaliado pelo

atendimento dos seguintes objetivos:

« todos os contratos de derivados de balcao devem ser reportados
em trade repositores.

» todos os contratos padronizados devem ser compensados através
de contrapartes centrais (CCP).

» todos os contratos padronizados devem ser negociados em bolsas
ou plataformas de negociacao eletronica, se for caso.

e 0s contratos bilaterais nao centralizados devem ser sujeitos a

requisitos de capital mais elevados e requisitos minimos de margem.

A implementacdo dessas reformas
vem exigindo mudangas significativas

nos regimes regulatdrios das

jurisdicdes membros do FSB. Em
muitos casos, devem ser concebidas
novas leis, seguidas de normas e
regulamentos pormenorizados para
dar efeito as reformas.
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O ODWG acompanha os esforcos nacionais e apresenta regularmente
relatorios sobre os progressos realizados. Ressalta-se que, o Brasil é
reconhecido, em grande medida, como aderente aos principios da reforma

acordados no ambito do G20.

Shadow Banking Expert Group (SBEG)

A CVM também participa do exercicio anual de compartilhamento de
informacdes e desenvolvimento de métricas de riscos no que concerne a
riscos para estabilidade financeira associados as atividades ndo-bancarias

de intermediacao de crédito.

Trata-se de um exercicio continuo que envolve 26 jurisdices e cobre
90% dos ativos financeiros globais. Os trabalhos deste grupo fornecem
subsidios para a avaliacdo dos riscos conjunturais capitaneada pelo
Analytical Group on Vulnerabilities (AGV) no que refere ao tamanho e

riscos associados ao Shadow Banking.

Os principais resultados devem ser apresentados no proximo ano com a

publicacao do FSB Global Shadow Banking Monitoring Report 2016.

Work Stream 3 (WS3)

Esta previsto para o inicio de 2017 a divulgacdo do relatoério do FSB com
recomendacdes acerca das vulnerabilidades estruturais da industria de
fundos de investimento. O documento deve trazer 14 recomendacodes
de politicas sobre as seguintes ameacas que poderiam potencialmente

apresentar riscos a estabilidade financeira:

o descasamento de liquidez entre as aplicacoes e as condicoes de
resgate dos fundos abertos.

alavancagem dos fundos de investimento.

« riscos operacionais e desafios dos gestores em condicdes de estresse.

atividades de empréstimo de ativos.
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Em parte substancial das recomendacées, o relatdorio deve remeter a

I0SCO o detalhamento ou a reavaliacao dos seus Principios.

A CVM continua atuando no sentido
de esclarecer que os fundos de
investimentos brasileiros estado
submetidos a forte regulamentacao,
que prevé ndo somente o registro
de todos os fundos, mas também a
existéncia de diversos dispositivos
gque minimizam os riscos de corrida.

Um exemplo é a obrigatoriedade de

gerenciamento de riscos de liquidez,
levando em consideracao inclusive
situacOes de estresse, restricdes

de alavancagem em diversos casos
e a obrigatoriedade de marcacao a
mercado.
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ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-
OPERATION AND DEVELOPMENT
(OECD)

No final de 2016, o Brasil, através da CVM, recebeu convite da OECD
para passar a integrar o Corporate Governance Committee como
membro permanente. Dentre as atividades deste Comité, destaca-se
a conclusao do trabalho de revisao dos Principios do G20/0CDE sobre

Governanca Corporativa.

Originalmente desenvolvido pela OECD em 1999 e depois atualizado
em 2004, a revisdao de 2015 dos Principios de Governanca Corporativa
leva em conta a evolucao nos setores financeiro e corporativo que
podem influenciar a eficiéncia e relevancia das politicas e praticas de

governanca corporativa.

Os Principios sdao endossados pelo G20 e adotados como uma das
principais normas do FSB para a solidez do sistema financeiro. Tém sido
utilizados pelo Banco Mundial em mais de 60 avaliacées de paises em
todo o mundo. Eles também servem de base para as diretrizes sobre
governanca corporativa dos bancos emitidas pelo Comité de Basileia de

Supervisao Bancaria.

Atualmente sao a base de avaliacao dos Reports on the Observance of
Standards and Codes (ROSCs), conduzida pelo Banco Mundial e FMI, sobre
praticas e estrutura regulatdria de governanca corporativa aplicavel as
empresas, particularmente aquelas de capital aberto. E aguardada para o

periodo de 2017/2018 a revisao do Brasil.
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INTERNATIONAL FINANCIAL
REPORTING STANDARDS FOUNDATION
(IFRS FOUNDATION) E INTERNATIONAL
FORUM OF INDEPENDENT AUDIT
REGULATORS (IFIAR)

A Fundacao IFRS é uma organizacao independente, de carater privado,
sem fins lucrativos, cujo objetivo é desenvolver um padrao contabil
internacional por meio das Normas IFRS. Ele é utilizado por empresas que
tém obrigacdo de prestar contas publicamente e contribuem para maior
transparéncia e eficiéncia econémica, ajudando investidores a identificar

oportunidades e riscos em todo o mundo.

A organizacdao é supervisionada por um Conselho de Monitoramento
constituido por autoridades publicas, tais como reguladores do mercado
de capitais responsaveis por definir a forma e o conteldo da informacéao
financeira no ambito de suas jurisdicdes. ACYM é membro permanente no

Monitoring Board desde 2015.

Ainda em relacao aos temas contabeis, a Autarquia atua no International
Forum of Independent Audit Regulators (IFIAR), que compreende
reguladores da atividade de auditoria independente de 52 jurisdicoes.
Visando o reforco da protecao dos investidores, o IFIAR constitui um forum
qualificado para o dialogo e a partilha de informacao sobre questdes de
qualidade da auditoria e praticas regulatorias ao redor do mundo, além
de promover a colaboracao entre seus membros em matéria de regulacao

e supervisao.

Este ano conduziu a 2016 Inspection Findings Survey, que relune
deficiéncias nos trabalhos apontadas pelos programas de inspecao
de seus membros nos seis maiores grupos de auditoria independente.
Globalmente, os resultados continuam a mostrar falta de consisténcia
na execucdo e apontam para a necessidade continua de aprimorar
os sistemas de controle de qualidade destes prestadores de servico,
inclusive na area critica de independéncia do auditor. As conclusdes

devem ser publicadas no inicio de 2017.



Cooperacdo com
Outras Instituicoes

Ambito Nacional 100
Ambito Internacional 103




Cooperacdo com outras
instituicoes

A CVM busca, continuamente, aperfeicoar os processos de regulacao,
supervisao e sancao. O ndao cumprimento das normas de conduta deve
acarretar acdes sancionadoras efetivas, equilibradas, consistentes e
céleres. Tais acOes trazem estabilidade e previsibilidade ao mercado e

seguranca ao investidor.

E fundamental realizar a coordenagéo

e 0S convénios com outras instituigdes,
nacionais e internacionais, envolvidas
em supervisdo e fiscalizacao do
mercado de capitais, bem como as

que tratam de assuntos relacionados
as atividades desempenhadas pela
Autarquia, ou de seu interesse.
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Ambito Nacional

Dentre outras iniciativas e eventos relevantes no decorrer do ano em
relacdo a atuacao articulada da CVM com o Ministério Publico Federal
(MPF) e a Policia Federal (PF), vale mencionar a histérica primeira
sentenca penal condenatoria por crime de manipulacdo do mercado, a
deflagracao da Operacao Greenfield, a continuidade das investigacdes
da Operacao Lava Jato e o Termo de Compromisso celebrado no caso
Embraer. Com relacdo as parcerias com entidades do mercado, destaca-se

a entrada em operacao do sistema Fundos.net.

Em 2012, o MPF ofereceu denudncia pelos crimes de formacdo de
quadrilha e manipulacdao do mercado, e também por uso de informacao
privilegiada (insider trading), envolvendo negociacdes com agdes
de emissdao da Mundial S.A.. Desde entao, a CVM atua neste processo
criminal como assistente de acusacao. A sentenca da Justica Federal do
Rio Grande do Sul, divulgada neste ano, condena um agente auténomo de
investimento e o diretor presidente da empresa pelos crimes imputados a

pena privativa de liberdade e ao pagamento de multas.

Em setembro de 2016, em acao conjunta, a CVM, o MPF, a PF e a
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc)
deflagraram a Operacao Greenfield'. O objetivo do trabalho é apurar
crimes de gestdo temeraria e fraudulenta cometidos contra os trés
maiores Fundos de Pensao (EFPC) do pais: Funcef, Petros e Previ, além

do Postalis.

A Operacao Greenfield € um dos desdobramentos da investigacao iniciada
ha um ano e meio e tem como base 10 casos descobertos a partir da
analise das causas dos déficits bilionarios apresentados pelos Fundos de
Pensao. Ainda na fase preliminar da apuracao, foram encontrados indicios
de que, em oito deles, as instituicoes realizaram investimentos (de forma
temeraria ou fraudulenta) por meio de Fundos de Investimentos em

Participacoes (FIPs).
1 - O trabalho também conta com a
colaboracao do Tribunal de Contas da
Unidao (TCU), da Controladoria Geral
da Unido (CGU) e da Caixa Econémica
Federal (CEF).
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Com base nas informacodes e documentos reunidos durante a apuracao, os
investigadores ja constataram a existéncia de quatro nlcleos distintos que
atuavam na possivel organizacao criminosa: o empresarial; o de dirigente
de Fundos de Pensao; o de empresas avaliadoras de ativos e o de gestores

e administradores dos FIPs.

0 avanco das investigacdes permitira que os envolvidos respondam na
medida de suas participacoes, por gestdao temeraria ou fraudulenta, além
de outros crimes contra o Sistema Financeiro Nacional, previstos nos arts.
5°, 6° e 7° da Lei n° 7.492/86.

Considerada a maior e mais importante investigacao de corrupcao da
histdria do pais, a Operagao Lava Jato, que vem sendo desenvolvido pelo
MPF em coordenacdao com a CVM e outros 6rgaos governamentais, é mais
um exemplo dos acordos de cooperacao mantidos pela Autarquia para a
prevencao e o combate a ilicitos contra o mercado de capitais nas esferas

administrativa, civil pablica e criminal.

Durante as investigacdes, descobriu-
se que grandes empreiteiras
pagavam propina (que variavam

de 1% a 5% do montante total de
contratos superfaturados) para altos
executivos da Petrobras S.A. e outros
agentes publicos, distribuida por
meio de operadores financeiros do
esquema. Atualmente, encontram-

se em andamento na Autarquia 19
procedimentos envolvendo a Petrobras,

sendo seis processos relacionados as

denuncias da Lava Jato.
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Outro grande resultado que reforca a importancia da atuacdo conjunta
entre MPF e CVM foi a celebracao do Termo de Compromisso e de
Ajustamento de Conduta (TCAC) com a Embraer S.A. para encerramento

de procedimentos administrativo e civil publico.

Apos processo conduzido pela CVM em parceria com o MPF e com
autoridades norte-americanas, a companhia reconheceu que prometeu
pagar vantagens indevidas para funcionarios publicos da Arabia Saudita,
de Mocambique e da RepUblica Dominicana em troca de contratos de

compra e venda de aeronaves de sua fabricacao.

A empresa assinou TCAC se comprometendo a pagar USS 206 milhoes,
dos quais RS 64 milhdes a orgaos de fiscalizacdo brasileiros a titulo de
reparacao por danos difusos e coletivos e para desestimulo de praticas

semelhantes.

Em relacao aos esforcos conjuntos com a BM&FBovespa e a ANBIMA, em
maio de 2016 foi publicado convénio especifico para o desenvolvimento
e manutencao do sistema Fundos.Net, que visa recepcionar informacodes
periddicas e eventuais de fundos de investimento passiveis de serem
listados. O sistema entrou em operacao no decorrer de 2016, passando,
desde entao, a recepcionar informacoées de todos os Fundos de Investimento
Imobiliario (Flls), bem como provendo informagdes ao publico investidor de

forma mais célere e organizada.
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Ambito Internacional

A regulacao da CVM busca permanentemente estar em linha com as
melhores praticas atualmente implementadas nos principais mercados
mundiais, incluindo-se ai as recomendacdes do Grupo de Acao Financeira
contra a Lavagem de Dinheiro e o Financiamento do Terrorismo (GAFI/

FATF)?, iniciativa dos paises-membros da OCDE? e de outros associados.

Organismo intergovernamental instituido em 1989, o GAFI tem como
objetivo estabelecer padrdes e promover a efetiva implementacao de leis,
regulamentos e medidas operacionais entre os membros para combater a
lavagem de dinheiro, o financiamento ao terrorismo e outras ameacas a

integridade do sistema financeiro internacional.

Na qualidade de membro pleno do GAFI, o Brasil assumiu diversos
compromissos frente a esse organismo, dentre os quais, submeter-se
ao Processo de Avaliacdo Mitua, ocasiao em que € mensurado o grau
de aderéncia do pais avaliado frente as recomendacdes emanadas por

esse grupo.

Atualmente, o principal ponto a ser trabalhado refere-se a correta
implementacdo da Recomendacdo n°1, que estabelece que os paises
devem identificar, avaliar, compreender e mitigar os riscos de lavagem
de dinheiro e financiamento do terrorismo para o pais. Na pratica a
implementacao desta recomendacao divide-se em trés frentes distintas:

nacional, institucional e setorial.
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Nacional

Adocao de medidas, inclusive com a designacao de uma autoridade ou mecanismo
para coordenar as acdes de avaliacdo de riscos no pais, e aplicacdo de recursos com

o objetivo de garantir que esses riscos sejam efetivamente mitigados.

Nesse contexto, a identificacao, avaliacao e compreensao dos riscos de lavagem
de dinheiro e de financiamento do terrorismo (LD/FT) sao parte essencial do
desenvolvimento e da aplicacdo pratica de um regime nacional que inclui leis,
regulamentos, demais meios coercitivos e outras medidas destinadas a atenuar
os riscos de LD/FT. Este regime auxilia as autoridades no estabelecimento de

prioridades e na alocacao eficiente de recursos.

A CVM é parte integrante de um Grupo de Trabalho na ENCCLA* que visa estruturar

e implementar a Avaliacao Nacional de Riscos de LD/FT.

Institucional

Adocao por parte de cada supervisor dos segmentos econémicos previstos no art. 9° da

Lei n®9.613/98, da Governanca Baseada em Risco de LD/FT para pautar as suas agoes.

A CVM adota um modelo de supervisao baseada em risco (SBR), destinando maiores
esforcos de supervisao e atencao a mercados, produtos e entidades que demonstrem
maior probabilidade de apresentar falhas em sua atuacao, assim como representem
potencialmente dano maior para os investidores ou para a integridade do mercado de

valores mobiliarios.

O novo Plano Bienal do SBR 2017/2018 procura melhor enderecar o tema da PLDFT
no SBR da CVM e otimizar seus indicadores de monitoramento destes riscos para o

préximo biénio.

Setorial

Regulamentacao por parte dos respectivos supervisores da Abordagem Baseada em

Riscos (ABR), incentivando as pessoas obrigadas nos seus respectivos segmentos 4 - A Estratégia Nacional de Combate

A L. ps . s . a Corrupcao e a Lavagem de Dinheiro
econbémicos a também identificar, analisar, compreender e mitigar os seus riscos de LD/ . o )

~ L. (ENCCLA) é a principal rede de articu-
FT na conducao de seus negocios. lacao para o arranjo e as discussoes

em conjunto com uma diversidade de
Neste sentido, a Autarquia colocou em audiéncia publica a minuta de norma que 6rgaos dos trés poderes e para a formu-

substituira a Instrucdo CVM 301 e que estabelecera as novas regras de PLDFT no ambito lacao de politicas publicas voltadas ao

do mercado de valores mobiliarios. combate aqueles crimes. A CVM € rep

resentada pelo seu Nicleo de PLDFT.
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Dentre as atividades de cooperacao internacional, também merecem
destaque as consultas técnicas e o intercambio de informacdes por meio
do Memorando Multilateral de Entendimento da 10SCO (MMoU)® ou em
conformidade com os diversos acordos bilaterais que a CYM mantém com

outros reguladores estrangeiros.

A maior parte dos casos envolvem solicitacdes de diligéncia
internacional, que tém como objetivo a verificacdo da idoneidade do
participante em uma jurisdicao para fins de registro e, nos casos de
enforcement internacional, o intercambio de informacdes puUblicas
(aspectos regulatorios, dados sobre empresas) e informacdes sigilosas,

para fins de investigacao.

Neste aspecto, a tabela abaixo resume as atividades, as demandas

atendidas e realizadas pela CVM em 2016.

Demandas Internacionais Realizadas e Atendidas pela CVM

Investigaco Iniciada por Regulador Estrangeiro 7 4
Iniciada pela CYM 4 2

Diligéncia Iniciada por Regulador Estrangeiro 27 24
Iniciada pela CVM 0 0

Consulta Iniciada por Regulador Estrangeiro 53 42
Iniciada pela CYM 14 13

Outras Solicitacdes Internacionais 2 2
TOTAL 107 87

Nota: O nimero de demandas realizadas e atendidas refere-se aos atos executados no periodo,
podendo incluir demandas de anos anteriores e demandas a serem respondidas em anos
subsequentes.

5 - O Memorando Multilateral de
Entendimento da I0SCO, assinado pela
CVM em outubro de 2009, estabelece
assisténcia e cooperacdo entre seus
signatarios, inclusive para o amplo
intercambio de informacodes relativas a
investigacoes e processos.
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A atuacao da CVM busca a expansao da protecao e da defesa do investidor,
combinando acdes de informacao, formacao e orientacao, aproximando a

Autarquia da populacao brasileira.

A ampliacao dos canais de comunicacao para ouvir e compreender as
necessidades e dar voz as opinides dos investidores também faz parte
destas iniciativas para gerar maior seguranca e confianca no mercado de

capitais.

Em 2016, o numero de atendimentos a investidores (22.862) aumentou

em quase 100%, comparativamente com o ano anterior.

Consultas, reclamacdes e denlncias
protocoladas por meio dos diversos
canais de atendimento ao publico
permitem a identificagdo da
natureza dos principais problemas
enfrentados pelos investidores,

além dos participantes que sofreram

maior nimero de reclamacdes.
Essas informagdes sao utilizadas
internamente pela CVM, fornecendo
parametros para o direcionamento
da supervisdo de mercado.
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Assim, o Plano de Supervisdao Baseado em Risco (SBR) para o biénio
2017-2018 ja contempla as contribuicdes recepcionadas pelos canais de

atendimento.

Atendimento ao Cidadao 2016

Telefénico?

13.059

Via Internet (SAC)'
8.447

Presencial?

1.356

A Autarquia especializou sua atuacao de atendimento ao cidadao,
dividindo as tarefas de atendimento e de instrucao inicial de processos, a
fim de ampliar e facilitar o acesso do pUblico a CVM, além de agilizar as

respostas as consultas e reclamacoes.

Desde 2015, foi ampliado o
funcionamento dos servicos de
atendimento para 12h ininterruptas,

1 - O Servico de Atendimento ao

de segunda a sexta-feira (exceto dias gm0 (8A6) funclona como @
n50 L'ItEiS). Ainda fOi |an§ad0, em Trata-se de formulario eletronico

para cadastramento de consultas,
reclamagdes, denuncias e outras
demandas para a Autarquia, relativas

2016, o Protocolo Digital utilizando o

ao mercado de valores mobiliarios.

SAC, o que passou a viabilizar o envio

Acesse: http://sistemas.cvm.gov.

de documentos no formato digital e Pr/she
. . olosle . 2 - Disque 0800-025-9666 (canal de
ampliar a disponibilidade do servigco atendimento disponivel das 8h as
20h, exceto sabados, domingos e

de protocolo de documentos para feriados)
2L e i @ i 7 8l ) G o o o

Janeiro (8h as 20h, dias Uteis), em
S&o Paulo e Brasilia (nestas, das 9h
as 13h e das 14h as 18h).
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Com essa nova estrutura de atendimento, aliada ao canal de
encaminhamento e solucao de demandas possibilitado pela Instrucao CVM
5294, boa parte das questdes e reclamacoes recebidas de investidores
passou a ser solucionada por meio eletrénico, envolvendo a Autarquia e as
Ouvidorias das instituicoes, reduzindo pela metade o numero de casos

que exigiram a abertura de processos administrativos na CVM.

No que se refere ao atendimento aos regulados, a nova forma de
atendimento por meio digital possibilitou reducao nos custos de registro
de fundos de investimento, de oferta de valores mobiliarios e de
companhias. Além disso, o Protocolo Digital reduziu o tempo de abertura
de processos e de inicio da analise das solicitacdes pelas areas técnicas da
CVM. Por exemplo: para as solicitacdes de registro de fundos foi possivel

reduzir o tempo de inicio das analises em 1/3.

Aanalise dos processos administrativos abertos em funcao das reclamacoes
e denuncias dos investidores possibilita a identificacdo dos principais
problemas alegados, bem como os participantes aos quais se referem,
permitindo que sejam fornecidos subsidios as atividades de regulacdo do
mercado. Nesse sentido, por exemplo, foi possivel colher importantes
subsidios para a reforma da Instrucdo CVM 472, que regula os Fundos de

Investimento Imobiliario (Flls).

0 quadro a seguir apresenta sintese por assunto dos 519 processos
instaurados em funcdo das manifestacdes recebidas dos cidadaos

no periodo.

A consulta a processos administrativos

esta disponivel ao pablico no site da 4 o 59 esabelecey @

obrigatorieaade da instituicao de
Autarquia, ou também pode ser acessado ;jrf“t“arf;u nzr"’p;":jﬁc‘j;an‘i‘;fd°j:
diretamente Via mercado, além de, no caso de

emissores de valores mobiliarios e
dos administradores de fundos de

br, canal que possibilita acesso a todos
os sistemas disponiveis da CVM.

investimentos, ter equiparado suas
diretorias de relacionamento com
investidores a Ouvidoria para o
cumprimento de certos comandos

da norma.


http://sistemas.cvm.gov.br

Atendimento e Orientac¢do ao Publico
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Principais Assuntos dos Processos Administrativos Abertos em Funcao
das Reclamacées dos Investidores (2016)

Wheicadoimar gl

I o 2l atns poF CoFmialadar arsi Adrminion=lar e Comjiarliin
B Hegociaches com vabar=s meblligios

oI rans DI iE s 1o d MEle e s s il s

m Pk Aciondris g ane nbo. Desdabramenks, Bonlficmholk

B FuRds 157

W o relesmnt

W Congaine g3 Adiin st Ee

m Conrults sobes s fe s dmgorre phe s de Bl de Bopensfo de Corpoanhias Telefoneas:
| L ER T e CAREOETE E RS

B yncko = Ipee s to o biliars

B LEpE A S0l S o Mler Cad 0 Qe vl e S RIS

W Custoclimde THulox

B Pre stedarde S2 rvgo cle Adminisbras®e de Carkeirs

Erunchs 2 InuE e
W& bk B derals

mrsplamertsc i des cocisdyde s anforme ds capatd shara

B Pz pudainierkaglo e Mercada

woderrmde oquig®o por Caicalmmerm deregmio
Eopeiactesirresularesno mercndo de valoras bl s

R N R e R R T =] T T

B Demicnsrsg fes Fnmeee fos BFP oo be s hnvsls IAH & bdonmecle s Trimesrals TR
B Fulds da ResSEna it a8y Partc g agdo

Fuicka de Inwe e mbo e D e o Cre ditbirics
LAQENTE ALLSNUMS 4 B DT AL
Cbros



Educacdo
Financeira

Eventos

Concursos e Premiacées

Publicagées

Comité Consultivo de Educagcéo da CVM
Estudos e Pesquisas Comportamentais
Centro Educacional

Canais Digitais e Redes Sociais

113
117
118
121
122
123
127



Educacdo Financeira

O surgimento de novos produtos com diferentes perfis de risco aliados a
uma populacdo mais longeva faz com que a educacdo financeira basica

ganhe importancia.

Investidores, que sdo os primeiros e Unicos responsaveis por seus
investimentos, precisam estar cada vez mais capacitados para tomar
decisoes financeiras conscientes. Dessa forma, eles poderao exercer de
forma plena seu papel chave no mercado de capitais, contribuindo, com

isso, para o aumento de sua eficiéncia.

Em 2016, a CVM continuou a trabalhar ativamente com outros agentes de

mercado promovendo a educacdo financeira em diversos niveis.
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EVENTOS

Semana Nacional de Educacao Financeira (Semana ENEF)

A CVM participou da 3% Semana Nacional de Educacao Financeira (Semana
ENEF), que ocorreu entre os dias 16 e 22 de maio. A Autarquia organizou
diversos eventos, como o Seminario de Educacao Financeira para Jovens
(figs.1 e 2), o evento Qualidade de Vida e Bem-Estar Financeiro para

maiores de 50 anos; e diversas outras palestras educacionais realizadas

na sede da CVM, em universidades e em diversas regioes do Brasil.

isjartinsa w el aingis

No total, as atividades desenvolvidas pela

Autarquia tiveram 5.432 participantes.
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Organizada pelo Comité Nacional de Educacao Financeira (CONEF), a
Semana tem como objetivo divulgar a Estratégia Nacional de Educacao
Financeira (ENEF), politica pUblica lancada em 2010 com a finalidade
de promover a educacéao financeira e previdenciaria da populacao, bem
como contribuir para o fortalecimento da cidadania, a eficiéncia e solidez
do sistema financeiro nacional e a tomada de decisoes conscientes por

parte dos consumidores.

Em 2014, foi realizada a 1* edicao do evento, que contou com 180

atividades tematicas em todo o Brasil.

Conferéncia de Ciéncias Comportamentais e Educacao
do Investidor

Em dezembro, a CVM organizou a 4* Conferéncia de Ciéncias
Comportamentais e Educacao do Investidor no Rio de Janeiro, que contou
com mais de 450 participantes e reuniu académicos, além de representantes

de reguladores, organismos, associacoes e féruns internacionais.

José Alexandre Vasco, superintendente

g tl-l""" 1 i
,I_' k j | i da SOI/CVM, participa de debate.
| i

Presidente da CVM, Leonardo Pereira,

L[S J
realiza abertura do evento. L
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A conferéncia versou sobre temas como psicologia econOmica,
envelhecimento e vulnerabilidade financeira, antropologia das financas,
capacidade financeira, psicologia da regulacao e educacao do investidor.
Nesta edicao, a CVYM Educacional realizou entrevistas com palestrantes da
conferéncia, a fim de disponibilizar contetldo com legendas em portugués

em seu canal do YouTube.

Seminario Regional sobre Novas Tendéncias em Educacao
Financeira

Em conjunto com a OCDE, a CVM lancou o Seminario Regional sobre
Novas Tendéncias em Educacao Financeira no Rio de Janeiro, que discutiu
experiéncias de educacdo financeira realizados em escolas, estratégias
nacionais de educacéo financeira do Brasil, Indonésia, China e Africa do Sul,

bem como temas ligados ao endividamento e a vulnerabilidade financeira.

CVM marca presenca em mesa-redonda.

Em todos os painéis e discussoes do evento, a busca por bem-estar a
longo prazo foi abordada como ponto forte da educacao financeira,
destacando-se o papel essencial dos professores para alcancar esse
objetivo. Também foram ressaltados a atitude e o comportamento como

fatores de interferéncia nas decisoes financeiras diarias.
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Fintech Day

No dia 5/12, foi organizado o Fintech Day, em que se discutiram estudos

de caso, tendéncias e impactos das novas tecnologias financeiras no

mercado de capitais.

Presidente da CVM, Leonardo Pereira,
menciona importancia do tema para
publico presente

g

Na ocasidao, foram abordados os desafios da governanca corporativa diante
das inovacoes e a capacidade dos reguladores de lidar com as disrupcoes
tecnoldgicas. O encontro encerrou com a apresentacao de estudos de caso
com start ups de Fintechs, como servico de investimentos automatizado,

plataforma de investimento coletivo e consultoria de investimentos online.

0 evento é um exemplo do esforco

da CVM para entender as inovagdes
tecnoldgicas e buscar o equilibrio do
mercado e a protecao do investidor. A

Autarquia também tem dialogado com

entidades internacionais, além de criar
0 Fintech Hub, nucleo interno dedicado
a discussdo do tema.
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CONCURSOS E PREMIACOES

A CVM realizou, em 2016, a 2* edicao do Concurso Cultural CYM Meu
Pé-de-Meia, em parceria com a BM&FBOVESPA e com apoio da Escola
de Educacao Financeira e da PLANEJAR (Associacao Brasileira de

Planejadores Financeiros).

O objetivo do concurso, que teve como tema Orcamento Doméstico, foi
estimular a reflexdao, o debate, o compartilhamento de experiéncias e
informacoes, bem como a criacao e a disseminacao de contetidos que estimulem

a formacao de poupanca e o investimento consciente e bem informado.

A cerimoOnia de premiacdo ocorreu durante o Seminario Regional sobre

Novas Tendéncias em Educacao Financeira, no Rio de Janeiro.

Durante o periodo de
realizagdao do concurso,

foram recebidos 47
posts (com 14.539

curtidas no total) e 14
videos (com 11.485
curtidas). O alcance
total foi de 228.363
pessoas.

iy

Presidente da CVM, Leonardo Pereira,
entrega prémio a uma das vencedoras.
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Em julho, ocorreu, na BM&FBovespa, a cerimOnia de premiacdao do 10°
Prémio Imprensa de Educac¢ao ao Investidor, que visa premiar autores de
matérias publicadas em jornais, revistas e agéncias de noticias, incluindo

midia digital, que contribuam para a educacao de investidores.

Também na BME&FBovespa ocorreu a cerimdnia de premiacao do Xl
Concurso de Artigo e Monografia, para dois estudantes universitarios
nas categorias Financeira e Juridica. Esse concurso, lancado em 2015,
foi organizado conjuntamente pela CVM e BM&FBovespa, e tem como
objetivo estimular a pesquisa sobre o mercado de capitais entre os
estudantes universitarios e recém-formados e distinguir os melhores

trabalhos académicos que forem apresentados.

PUBLICACOES

Em 2016, a CVM distribuiu 45.152 publicac6es educacionais. Desse total,
10.022 foram publicacées impressas, distribuidas em eventos, palestras
ou diretamente a investidores, professores, instituicdes de ensino e outras
entidades, enquanto 35.130 foram publicacdes baixadas na versao digital

pelo Portal do Investidor.
Publicagées no Portal do Investidor

10.022

Publicagdes impressas

35.130

Publicac¢ées portal investidor
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Destaca-se, entre os downloads realizados,
o Livro TOP Mercado de Valores Mobiliarios

Brasileiro, com 10.001 downloads.

SRASILEIRG

Ainda no campo editorial, destacam-se em 10.001
downloads
2016 os seguintes lancamentos:

Caderno 10: Fundos de
Investimentos para RPPS

Caderno 11: Uso indevido
deInformacao Privilegiada

I (Insider Trading)
|
R '._.. IR e B
'.hl
By,

——

Cartilha: Série CVYM Comportamental
vol.2 - Vieses do Poupador

Cartilha do Investimento Coletivo:
Orientacoes a Investidores e Gestores.
Equity Crowdfunding no Brasil hoje
(em parceria com a FGV-Direito)
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40 Anos CVM

Em evento realizado no dia 7/12, no qual
estiveram presentes diversos ex-presidentes
da Autarquia e dirigentes de reguladores de
mercado de capitais estrangeiros, foi lancado
o livro 40 anos CVM - a histéria da CVM pelo
olhar de seus ex-presidentes (em parceria

com a BM&FBOVESPA e ANBIMA).

A obra, escrita pelo jornalista George Vidor, celebra o aniversario da
instituicao apresentando as fases de implantacao e afirmacao, assim
como de consolidacdo e evolucdao do 6rgao regulador, contextualizadas

com as transformacdes politicas, institucionais e econémicas do pais.

Além de contar a historia da CVM por meio de relatos de varias geracoes
de presidentes da Autarquia e das observacdes do autor, a publicacao
apresenta linha do tempo com as instrucoes, deliberacdes e pareceres de

orientacao editados e fatos marcantes ao longo dos anos.
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COMITE CONSULTIVO DE EDUCACAO
DA CVM

No ambito do Comité, instituido pela Deliberacdo CVM 498, com o
objetivo de promover e apoiar projetos educacionais que contribuam para
a melhoria dos padrdes de educacao financeira da populacao brasileira,
a CVM, em parceria com ABRASCA, ABVCAP, ANBIMA, ANCORD, APIMEC,
BM&FBOVESPA, CETIP, IBGC e IBRI, e PLANEJAR promoveram no ano de

2016 as seguintes iniciativas:

e 17% edicao do Programa TOP: semana de aulas de imersao em temas
de mercado de capitais, oferecidas a professores universitarios
que lecionem ou planejem lecionar disciplinas ligadas ao assunto,
que contou com a participacao de 59 professores.

e 3% edicao do Programa TOP Derivativos: semana de aulas em
temas especificos, em contraste com as edicbes tradicionais, que
tém temas mais abrangentes. Essa edicao especializada teve a

participacao de 52 professores.


http://www.cvm.gov.br/legislacao/deli/deli500/deli498.html
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ESTUDOS E PESQUISAS
COMPORTAMENTAIS

A CVM apresentou, no Seminario de Pesquisas em
Educacao Financeira e Comportamento, os resultados
de pesquisa sobre a relacdao entre conhecimento
financeiro, comportamento financeiro e tracos de
personalidade. O resultado do estudo aponta correlacao
positiva entre o grau de conhecimento financeiro do
cidadao e a realizacao de investimentos em diversos

valores mobiliarios, além de sugerir outras relacoes a

partir de tracos da personalidade.

Em 2016, a CVM também iniciou o
projeto Nova Classe Média, iniciativa de
educacado financeira com abordagem
comportamental e multidisciplinar que

objetiva estimular e apoiar a formagao

de poupanga e a promogao de decisdes
de investimento conscientes e bem
informadas.

Foi finalizada a etapa de planejamento, com entrega de relatério
elaborado por pesquisadores-doutores das areas de economia, design e

psicologia da Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro (PUC-RJ).

Os relatorios das pesquisas e os materiais educacionais estdo disponiveis
para download no blog de estudos comportamentais da CVM Penso, Logo

Invisto?.


http://pensologoinvisto.cvm.gov.br/
http://pensologoinvisto.cvm.gov.br/
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Nucleo de Estudos Comportamentais

Constituido em 2014 como um comité de assessoramento técnico, o
NEC analisa projetos educacionais da CVM com conteldo de financas
comportamentais. Em outubro, o comité teve sua composicao parcialmente
renovada e iniciou o processo de definicao de sua estratégia de atuacao
para o biénio 2017-2018.

CENTRO EDUCACIONAL

Em maio de 2016 a Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento
Econdomico (OCDE) e a CVM estabeleceram o Centro Latino-Americano
e Caribenho de Educacao Financeira e Letramento Financeiro com a
finalidade de promover a educacao financeira no Brasil, na America Latina

e no Caribe.

O Centro Educacional foca em
abordagens mais efetivas para
educacao financeira, destinadas a
diferentes publicos: jovens, mulheres,
idosos, pequenas e médias empresas,

entre outros. O objetivo é utilizar o
tema como instrumento de apoio a

outras politicas publicas na regido,
como, por exemplo, a protegao dos
consumidores de servigos financeiros.




Educagao Financeira
124

Esta nova plataforma de capacitacao integra a Rede Internacional
de Educacao Financeira (INFE) da OCDE (criada em 2008) e permitira
a disseminacao de metodologias, estudos, pesquisas e instrumentos
desenvolvidos pela INFE e seu Comité de Pesquisa, no ambito da América

Latina e do Caribe.

Difusdo de melhores praticas a grupos de interessados, divulgacao
de trabalhos junto a reguladores e o6rgdaos governamentais,
seminarios, reunides e outras atividades também construirao as

bases para ampla cooperacao regional.

Além dessas iniciativas, também serao disponibilizadas Biblioteca (para
organizar, recuperar, disseminar e preservar informacoes especializadas
na area de mercado de capitais, areas correlatas e educacao financeira) e
Nucleo de Memodria (para fomentar a pesquisa historica sobre o mercado,

além de organizar, recuperar, preservar e disseminar a memoria da CVM).

Durante 2016, o Centro Educacional,
localizado na Sede da CVM, no Rio de
janeiro, realizou diversas atividades
educacionais, como mais de 20
palestras e exposi¢des para estudantes,
universitarios, investidores, servidores

e publico em geral sobre temas ligados
ao Mercado de Capitais, Educacao e
Planejamento Financeiro.




1

2

5

Antonio Berwanger, superintendente da SDM/CVM,
realiza palestra no Centro Educacional

Leonardo Faccini, servidor da SEP/CVM, promove
palestra na CVM-RJ

Educacéo Financeira
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Exposicao Alma Educadora: Musica,
matematica, dinheiro, no Centro Educacional
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Exposicao Alma Educadora: Musica,
matematica, dinheiro, no Centro Educacional
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CANAIS DIGITAIS E REDES SOCIAIS

E importante ressaltar também a atuacdo educacional da CVM por meio de
canais eletronicos, cujo acesso continuou crescendo de forma consideravel

em 2016 e contou com a inclusao de uma nova rede, o Instagram.

CVMEducacional

O canal congrega as iniciativas educacionais nas redes sociais. A CVM
encerrou o ano com 14.279 fas no Facebook (aumento de 73% em relacao a
2015), 8.852 seguidores no Twitter (aumento de 92%), 257.649 visualizacdes

de videos no YouTube, 10.182 seguidores no Linkedin (aumento de 71%).

. ° aumento de 92%
aumento de 73% em relagédo a 2015

14.279 em relagdo a 2015 8.852
Q taumento de 71%
em relagdo a 2015
257.649 10.182
Visualizacées
de videos

Portal do Investidor

Foram registrados 1.609.616 visitantes Unicos, com mais de 2,5 milhdes
de visualizacées de paginas. No Ambiente Virtual de Aprendizagem da
CVM (e-learning), cerca de 2 mil alunos se inscreveram em dois cursos:
Educacao Financeira para Jovens e Matematica Financeira Basica,

disponibilizados ao longo de 2016.
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Penso, Logo Invisto?

0 blog completou seu 2° aniversario em setembro e encerrou 2016 com 44
posts publicados sobre assuntos relacionados a economia comportamental,
novas tecnologias financeiras, vulnerabilidade financeira e pesquisas na

area de educacao financeira.

Atendendo a comentarios dos leitores, os artigos voltados para educacdo
do investidor tém ganhado maior espaco, ao lado do conteltdo mais

técnico, de cunho académico.

No final do ano, o blog contava com
1.089 assinantes, representando
aumento de 59% em relagdo a 2015.
Devido ao seu crescente alcance, a

pagina tem servido como importante

veiculo de divulgagdo dos eventos,
iniciativas e pesquisas educacionais da
CVM, junto das demais midias sociais.
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Dados Financeiros

O financiamento da CVM procede das fontes de recursos estabelecidas

pela Lei n° 6.385/76, com destaque para a taxa de fiscalizacao dos
mercados de titulos e valores mobiliarios, instituida pela Lei n® 7.940/89,

em decorréncia do poder de policia conferido a Autarquia.

Em 2016, os valores arrecadados pela instituicao alcancaram RS 467,6
milhdes, dos quais RS 432,2 milhdes provenientes da taxa de fiscalizacao,
representando participacao relativa no montante total arrecadado de

92,4% (frente a 87,1% em 2015).

Arrecadacao da CVM entre 2013 e 2016

_

RECEITAS TOTAL 295.641.653 275.437.903 323.855.100 = 467.635.704

- cec L
ORI

Taxas de Inspecéo, 100 - - - | 128.897.482
Controle e Fiscalizagao

(Princ+Mul.Jur). 174 229.403.436 235.399.523 282.042.745 = 300.289.712
Tx.Insp,Control.e 100 - - - 765.116
Fiscaliz.-Div.At (Princ

+ Mul..Jur). 174 - - - 2.265.5%9

Restituigio Despesas de
Exercicios Anteriores

Outras Indenizagoes- 100 = 9.240 27.570 7.417

Principal ‘ 250 ) ) ’ ) o




Multas e Jurcs de Mora -
QOutras Receitas

Dados Financeiros

2013 2014 2015

IR s
o aon ores e

174 2.826 5.638 91.012 -

Multas e Juros de Mora
dos Tributos

174 10.681 7.751 6.000 =

Outras Multas

174 = 78

Outras Receitas

Receita Patrimonial

749.764

Exploracao do Patriménio
Imobiliario do Estado

Alugueis, Arrendamentos,
Foros, Laudémios, Tarifas
de Ocupagio

Serv.Administrati.e
Comerciais Gerais - Princ.

250 15.241 7.615 3.864 3.758
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A arrecadacao da taxa apresentou incremento de 53,2% com relacao a 2015
- acréscimo de RS 150 milhoes. Tal fato foi proveniente, principalmente, da
majoracao do valor do tributo, levada a efeito a partir do final do exercicio
anterior. Nos termos da justificacao oficial constante dos normativos que
a introduziram, a mudanca teve por objetivo restabelecer as condicoes

minimas para que a Autarquia pudesse desempenhar seu mandato legal.

Em relacdo as despesas, a CVM apresentou, em 2016, execucao de RS
223,4 milhoes, valor 4,9% superior ao de 2015. Das despesas realizadas,
destacam-se aquelas relacionadas ao pagamento de pessoal e demais
encargos correspondentes. Considerando que tais despesas sao de carater
obrigatorio, estas nao foram afetadas pelos contingenciamentos impostos
ao longo do exercicio, concentrados nos demais itens que integram o
conjunto de despesas correntes, notadamente no que se refere a

contratacao de servicos.

Despesas da CVM em 2016

2 Dotacéo Dotacao _

DESPESAS CORRENTES 216.766.974 223.383.619 221.260.636
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 181.078.819 186.639.351 186.639.351
OUTRAS DESPESAS CORRENTES 35.688.155 36.744.268 34.621.285

DESPESAS DE CAPITAL 6.211.208 5.771.208 2.163.356
INVESTIMENTOS 6.211.208 5.771.208 2.163.356

INVERSOES FINANCEIRAS -
RESERVA DE CONTINGENCIA - = o

TOTAL 222.978.182 229.154.827 223.423.991

Fonte: Tesouro Gerencial
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Como se pode verificar no grafico abaixo, a CVM mantém-se uma entidade
superavitaria e os recursos provenientes da arrecadacdo da taxa de
fiscalizacao (em sendo repassados para a instituicao) seriam suficientes
para fazer frente as despesas relacionadas ao seu funcionamento, nao

havendo, portanto, qualquer dependéncia de outras fontes.

a4 N

Taxa de Fiscalizacdo X Despesas (RS Milhées)

- 35 .
229
e — 223
| 204 213
195
2013 2014 2015 2016

\ —o— (A) TAXA DE FISCALIZACAO —— (B) DESPESAS j

Fonte: SIAFI Gerencial / Tesouro Gerencia

No entanto, a ampliacdo do montante arrecadado nao foi revertida
para custeio das atividades da Autarquia, que ainda permaneceu sujeita
a contingenciamentos durante o exercicio. Em especial nos termos
apresentados no grafico a seguir, no que se refere as suas despesas
discricionarias, que apresentaram limites de execucao inferiores aos de
2011, de fato, o valor executado em 2016 correspondeu a apenas 52% do

montante arrecadado por meio da taxa de fiscalizacao.
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Despesas Discricionarias, 2010 - 2016
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Fonte: SIAFI GERENCIAL, SIOP BI e Tesouro Gerencial

Nota: LOA - Lei Orcamentaria Anual; CRED - créditos obtidos no decorrer do exercicio (ampliacdo da LOA);
Limite - limite de gastos atribuidos a CVM pelo MPOG e o MF (contingenciamento); Empenhada - o empenho
da despesa é o ato emanado de autoridade competente que cria para o Estado a obrigacao de pagamento,
nos termos do art. 58 da Lei 4.320/64.

Por se tratar de um fator critico para o cumprimento dos mandatos legais
da CVM, é importante garantir a alocacdo de recursos orcamentarios
em valores compativeis com a necessidade de sistemas informatizados,
o volume de dados e a complexidade das atividades reguladas pela

Autarquia, de modo a evitar perda de efetividade regulatoria.

Da mesma forma, o déficit no nimero de servidores, que, conforme
estimativas conservadoras, podera chegar a 28% em 2017, pode expor
a instituicdo a riscos operacionais e de imagem superiores aqueles
ordinariamente administrados, que podem afetar suas atividades de
regulacao e supervisao e ter impacto nas avaliacdes independentes

internacionais.
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BALANGO FINANCEIRO

Especificacao 2016 2015

Receitas Orcamentarias
Ordinarias
Vinculadas
Outros Recursos Vinculados a Orgaos e Programas
(-) Deducoes da Receita Orcamentaria
Transferéncias Financeiras Recebidas

Resultantes da Execucdo Orcamentaria

Repasse Recebido

Independentes da Execucdo Orcamentaria
Transferéncias Recebidas para Pagamento de RP
Demais Transferéncias Recebidas

Movimentacao de Saldos Patrimoniais

Aporte ao RPPS
Aporte ao RGPS
Recebimentos Extraorcamentarios

Inscricao dos Restos a Pagar Processados

Inscricao dos Restos a Pagar Nao Processados
Depositos Restituiveis e Valores Vinculados

Outros Recebimentos Extraorcamentarios

Ordens Bancarias nao Sacadas - Cartdo de Pagamento
Cancelamento de Obrigacdes do Exercicio Anterior
Demais Recebimentos

Saldo do Exercicio Anterior

Caixa e Equivalentes de Caixa

TOTAL

467.635.704,13
129.841.628,06
339.187.420,62
339.187.420,62
-1.393.344,55
223.754.342,91
215.281.160,08
215.281.160,08
8.473.182,83
5.942.706,68
1.283.364,79

1.247.111,36

9.557.345,41

106.353,47

9.389.191,40
48.527,75
13.272,79
12.745,82

526,97

5.178.609,96
5.178.609,96

706.126.002,41

323.855.099,64
28.522,13
324.654.403,39
324.654.403,39
-827.825,88
211.605.672,46
207.861.369,75
207.861.369,75
3.744.302,71
2.075.595,83
841.293,05

827.413,83

6.336.748,54

658.841,58

5.621.718,37

26.881,76

29.306,83

20.176,94
9.129,89
5.883.318,27
5.883.318,27

547.680.838,91



136

DISPENDIOS

Despesas Orcamentarias
Ordinarias
Vinculadas
Seguridade Social (Exceto RGPS)
Operacao de Crédito
Outros Recursos Vinculados a Orgaos e Programas
Transferéncias Financeiras Concedidas
Resultantes da Execucao Orcamentaria
Repasse Concedido
Independentes da Execucdo Orcamentaria
Movimento de Saldos Patrimoniais
Aporte ao RPPS
Aporte ao RGPS
Despesas Extraorcamentarias
Pagamento dos Restos a Pagar Processados
Pagamento dos Restos a Pagar Nao Processados
Depositos Restituiveis e Valores Vinculados

Outros Pagamentos Extraorcamentarios

Ordens Bancarias Sacadas - Cartao de Pagamento
Pagamento de Restituicoes de Exercicios Anteriores
Cancelamento de direitos do Exercicio Anterior
Demais Pagamentos

Saldo para o Exercicio Seguinte

Caixa e Equivalentes de Caixa

TOTAL

222.899.527,80

21.251.697,05

201.647.830,75

201.647.830,75
469.388.318,99

45.490,67

45.490,67
469.342.828,32

469.342.828,32

6.016.464,77

885.716,60

5.082.220,42

44.053,31

4.474,44

1.078,26

3.396,18
7.821.690,85
7.821.690,85

706.126.002,41

2015

212.989.996,68
86.470,00
212.903.526,68
150.000,00
8.873.858,00
203.879.668,68
324.556.023,98
30.300,04
30.300,04
324.525.723,94

324.525.723,94

4.956.208,29

773.381,32

4.116.486,56

36.572,89

29.767,52

18.829,19

10.938,33

5.178.609,96
5.178.609,96

547.680.838,91
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Balanco Orcamentario

Receitas Realizadas

Receitas Orcamentarias

Previsao
Inicial

Previsao
Atualizada

Receitas
Realizadas

RECEITAS CORRENTES

Receitas Tributarias

Taxas

Receita Patrimonial

Exploracao do Patrimonio
Imobiliario do Estado

Valores Mobiliarios
Receitas de Servicos

Servicos Administrativos
e Comerciais Gerais

Outras Receitas Correntes

Multas Administrativas,
Contratuais e Judiciais

Indenizacgoes, Restituicoes
e Ressarcimentos

Demais Receitas Correntes

RECEITAS DE CAPITAL

TOTAL

DETALHAMENTO DOS AJUSTES

NA PREVISAO ATUALIZADA

205.853.725,00

179.492.190,00

179.492.190,00
822.546,00
287.552,00
534.994,00

3.098,00

3.098,00

25.535.891,00

25.444.581,00

91.310,00

205.853.725,00

205.853.725,00

179.492.190,00

179.492.190,00
822.546,00
287.552,00
534.994,00

3.098,00

3.098,00

25.535.891,00

25.444.581,00

91.310,00

205.853.725,00

467.635.704,13

432.217.909,09

432.217.909,09
749.764,39
191.779,57
557.984,82

3.758,14

3.758,14

34.664.272,51

30.268.574,26

372.705,88

4.022.992,37

467.635.704,13

261.781.979,13

252.725.719,09

252.725.719,09
-72.781,61
-95.772,43
22.990,82

660,14

660,14

9.128.381,51

4.823.993,26

281.395,88

4.022.992,37

261.781.979,13
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Despesas Orcamentarias

DESPESAS CORRENTES
Pessoal e Encargos Sociais
Outras Despesas Correntes

DESPESAS DE CAPITAL
Investimentos

RESERVA DE CONTINGENCIA

SUBTOTAL DAS DESPESAS

SUPERAVIT

TOTAL

Balanco Orcamentario

Despesas

Dotacao
Inicial

216.766.974,00
181.078.819,00
35.688.155,00
6.211.208,00

6.211.208,00

222.978.182,00

222.978.182,00

Dotacao
Atualizada

223.383.619,00
186.639.351,00
36.744.268,00
5.771.208,00

5.771.208,00

229.154.827,00

229.154.827,00

Despesas
Empenhadas

220.736.172,26
186.287.259,00
34.448.913,26
2.163.355,54

2.163.355,54

222.899.527,80
244.736.176,33

467.635.704,13

Despesas
Liquidadas

213.247.296,50
184.111.836,41
29.135.460,09
263.039,90

263.039,90

213.510.336,40

213.510.336,40

Despesas
Pagas

213.140.943,03
184.066.765,94
29.074.177,09
263.039,90

263.039,90

213.403.982,93

213.403.982,93

Saldo da
Dotacgéo

2.647.446,74
352.092,00
2.295.354,74
3.607.852,46

3.607.852,46

6.255.299,20
-244.736.176,33

-238.480.877,13
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Balanco Orcamentario

ANEXO 1 - Demonstrativo de Execucao dos Restos a Pagar nao Processados

Inscritos em 31
de Dezembro
do Exercicio

Anterior

Inscritos em
Exercicios
Anteriores

Liquidados Cancelados

Despesas Orcamentarias

DESPESAS CORRENTES
Pessoal e Encargos Sociais
Juros e Encargos da Divida
Outras Despesas Correntes

DESPESAS DE CAPITAL
Investimentos
Inversées Financeiras
Amortizacdo da Divida

TOTAL

13.366.927,10

3.314.035,92

10.052.891,18

440,08

440,08

13.367.367,18

3.786.624,37
640.535,34
3.146.089,03
1.835.094,00

1.835.094,00

5.621.718,37

3.279.914,22
51.022,69
3.228.891,53
1.835.094,00

1.835.094,00

5.115.008,22

3.247.126,42

51.022,69

3.196.103,73

1.835.094,00

1.835.094,00

5.082.220,42

6.373.450,91
3.249.112,79
3.124.338,12
440,08

440,08

6.373.890,99

7.532.974,14

654.435,78

6.878.538,36

7.532.974,14



140

Balanco Orcamentario

ANEXO 2 - Demonstrativo de Execucao Restos a Pagar Processados e nao Processados Liquidados

Inscritos em Inscritos em 31
Despesas Orcamentarias Exercicios de Dezembro Pagos Cancelados
Anteriores do Exercicio
Anterior
DESPESAS CORRENTES 229.510,50 880.436,34 885.716,60 3.178,84 221.051,40
Pessoal e Encargos Sociais 2.133,33 59.400,20 49.162,01 - 12.371,52

Juros e Encargos da Divida - - o - ;

Outras Despesas Correntes 227.377,17 821.036,14 836.554,59 3.178,84 208.679,88
DESPESAS DE CAPITAL 16.887,19 - - - 16.887,19
Investimentos 16.887,19 - - - 16.887,19

Inversoes Financeiras - - o - -
Amortizacao da Divida

TOTAL 246.397,69 880.436,34 885.716,60 3.178,84 237.938,59
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BALANCO PATROMINIAL

Especificacao 2016

ATIVO CIRCULANTE
Caixa e Equivalentes de Caixa
Créditos a Curto Prazo
Créditos Tributarios a Receber
Divida Ativa Tributaria
Divida Ativa Nao Tributaria
Demais Créditos e Valores a Curto Prazo
Investimentos e Aplicacdes Temporarias a Curto Prazo
Estoques
VPDs Pagas Antecipadamente
ATIVO NAO CIRCULANTE
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Créditos a Longo Prazo
Divida Ativa Tributaria
Divida Ativa Nao Tributaria
(-) Ajustes para Perdas em Créditos de Longo Prazo
Demais Créditos e Valores a Longo Prazo
Investimentos
Participacoes Permanentes
Propriedades para Investimento
Propriedades para Investimento
(-) Depreciacao Acumulada de Propriedades p/ Investimentos
(-) Reducao ao Valor Rec. de Propriedades para Investimentos
Investimentos do RPSS de Longo Prazo
Investimentos do RPSS de Longo Prazo
(-) Reducao ao Valor Recuperavel de Investimentos do RPPS
Demais Investimentos Permanentes
Demais Investimentos Permanentes

(-) Reducao ao Valor Recuperavel de Demais Invest. Perm.

47.194.260,78
7.821.690,85
35.037.128,74
24.452.655,90
7.793.578,13

2.790.894,71

3.866.200,12

437.676,27
31.564,80
78.502.040,50
53.196.486,69
52.841.574,61

645.060.536,64

1.960.373.057,84

-2.552.592.019,87

354.912,08

17.202.311,16
5.178.609,96

6.695.565,46

5.740.799,18

954.766,28

5.044.125,70

257.658,11
26.351,93
704.219.772,77
679.887.977,99
679.533.065,91

612.148.916,71

1.025.233.276,27

-957.849.127,07

354.912,08



142

ATIVO

Especificacao

Imobilizado
Bens Moveis
Bens Moveis
(-) Depreciacdo/Amortizacao/Exaustdo Acum. de Bens Moveis
(-) Reducao ao Valor Recuperavel de Bens Moveis
Bens Imoveis
Bens Imoveis
(-) Depr./Amortizacdo/Exaustao Acum. de Bens Imoveis
(-) Reducao ao Valor Recuperavel de Bens Imoveis
Intangivel
Softwares
Softwares
(-) Amortizacdao Acumulada de Softwares
(-) Reducéo ao Valor Recuperavel de Softwares
Marcas, Direitos e Patentes Industriais
Marcas, Direitos e Patentes Industriais
(-) Amortizacao Acumulada de Marcas, Direitos e Patentes Ind
(-) Reducao ao Valor Recuperavel de Marcas, Direitos e Pat.
Direitos de Uso de Imodveis
Direitos de Uso de Imdveis
(-) Amortizacdo Acumulada de Direito de Uso de Imoveis
(-) Reducao ao Valor Recuperavel Direito de Uso de Imdveis

Diferido

TOTAL DO ATIVO

ATIVO

2016

25.241.818,31

13.177.423,98
17.279.617,42

-4.102.193,44

12.064.394,33

12.598.573,53

-534.179,20

63.735,50
63.735,50

63.735,50

125.696.301,28

2015

24.270.907,28

11.966.022,28
15.187.507,52

-3.221.485,24

12.304.885,00

12.598.573,53

-293.688,53

60.887,50
60.887,50

60.887,50

721.422.083,93

Especificacao

ATIVO FINANCEIRO

ATIVO PERMANENTE

SALDO PATRIMONIAL

2016

7.821.690,85

117.874.610,43

3.883.684,68

2015

5.178.609,96

716.243.473,97

Dados Financeiros
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Especificacdo / Saldo dos Atos Potenciais Ativos 2016

SALDO DOS ATOS POTENCIAIS ATIVOS 4.621.004,24 4.621.004,24

Execucao dos Atos Potenciais Ativos 4.621.004,24 4.621.004,24
Garantias e Contragarantias Recebidas a Executar -
Direitos Conveniados e Outros Instrumentos Congéneres a Rec. = =
Direitos Contratuais a Executar 4.621.004,24 4.621.004,24
Outros Atos Potenciais Ativos a Executar

TOTAL 4.621.004,24 4.621.004,24
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PASSIVO

Especificacao

PASSIVO CIRCULANTE

Obrigacdes Trabalh., Previd. e Assist. a Pagar a Curto Prazo

Empréstimos e Financiamentos a Curto Prazo
Fornecedores e Contas a Pagar a Curto Prazo
Obrigacdes Fiscais a Curto Prazo

Obrigacdes de Reparticao a Outros Entes
Provisées de Curto Prazo

Demais Obriga¢des a Curto Prazo

PASSIVO NAO CIRCULANTE

Obrigagées Trabalh., Previd. e Assist. a Pag. de Longo Prazo

Empréstimos e Financiamentos a Longo Prazo
Fornecedores e Contas a Pagar a Longo Prazo
Obrigacdes Fiscais a Longo Prazo

Provisoes de Longo Prazo

Demais Obriga¢des a Longo Prazo

Resultado Diferido

TOTAL DO PASSIVO EXIGIVEL

Especificacao

Patrimonio Social e Capital Social
Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital (AFAC)
Reservas de Capital
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Reservas de Lucros
Demais Reservas
Resultados Acumulados
Resultado do Exercicio
Resultados de Exercicios Anteriores
Ajustes de Exercicios Anteriores
(-) Acbes / Cotas em Tesouraria
TOTAL DO PATRIMONIO LiQUIDO

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

2016
8.992.406,53

8.620.515,42

324.604,75

47.286,36

103.707.686,32

103.707.686,32

112.700.092,85

12.996.208,43

-702.196.062,30
720.007.674,63

-4.815.403,90

12.996.208,43

125.696.301,28

2015
1.373.865,30

40.936,89

1.038.849,79

1.616,00

292.462,62

40.544,00

40.544,00

1.414.409,30

2016 2015

720.007.674,63

-458.632,26
1.132.753.232,92

-412.286.926,03

720.007.674,63

721.422.083,93
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PASSIVO

PASSIVO FINANCEIRO 17.298.847,64 20.316.397,30
PASSIVO PERMANENTE 112.281.138,32 85.688,18
SALDO PATRIMONIAL - 701.019.998,45

PASSIVO

Especificacdo / Saldo dos Atos Potenciais Passivos 2016

SALDO DOS ATOS POTENCIAIS PASSIVOS 24.179.707,41 30.849.502,62

Execucao dos Atos Potenciais Passivos 24.179.707,41 30.849.502,62
Garantias e Contragarantias Concedidas a Executar
Obrigacoes Conveniadas e Outros Instrum. Congéneres a Liberar 114.900,73 99.085,61
Obrigacoes Contratuais a Executar 24.064.806,68 30.750.417,01
Outros Atos Potenciais Passivos a Executar

TOTAL 24.179.707,41 30.849.502,62

DEMONSTRATIVO DO SUPERAVIT/DEFICIT FINANCEIRO APURADO NO BALANGO PATRIMONIAL

Destinacao de Recursos Superavit/Déficit Financeiro

Recursos Ordinarios -1.078.282,81

Recursos Vinculados -8.398.873,98
Operacao de Crédito -75.404,11
Outros Recursos Vinculados a Orgéos e Programas -8.324.492,56
Demais Recursos 1.022,69

TOTAL -9.477.156,79
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Demonstracao dos Fluxos de Caixa

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DAS OPERACOES 4.741.214,79 -631.631,76

INGRESSOS

Receitas Derivadas e Originarias

Receita Tributaria

Receita de Contribuicoes

Receita Patrimonial

Receita Agropecuaria

Receita Industrial

Receita de Servicos

Remuneracao das Disponibilidades

Outras Receitas Derivadas e Originarias

Transferéncias Correntes Recebidas

Intergovernamentais

Dos Estados e/ou Distrito Federal
Dos Municipios
Intragovernamentais

Outras Transferéncias Correntes Recebidas

Outros Ingressos das Operagées

Ingressos Extraorcamentarios
Cancelamento de Obrigacdes do Exercicio Anterior
Transferéncias Financeiras Recebidas

Demais Recebimentos

DESEMBOLSOS

Pessoal e Demais Despesas

Legislativo
Judiciario
Essencial a Justica
Administracao
Defesa Nacional
Seguranca Publica

Relacoes Exteriores

691.439.101,76
467.635.704,13

432.217.909,09

191.779,57

3.758,14
557.984,82

34.664.272,51

223.803.397,63

8.527,75

526,97

223.754.342,91

-686.697.886,97

-195.032.299,25

-144.010.823,74

535.516.960,69
323.855.099,64

282.042.745,01

237.847,75

3.863,55
590.358,10

40.980.285,23

211.661.861,05
26.881,76
20.176,94
211.605.672,46
9.129,89
-536.148.592,45

-189.383.726,02

-142.876.133,81



Assisténcia Social
Previdéncia Social
Saude

Trabalho

Educacao

Cultura

Direitos da Cidadania
Urbanismo
Habitagao
Saneamento

Gestao Ambiental
Ciéncia e Tecnologia
Agricultura
Organizacao Agraria
IndUstria

Comércio e Servicos
Comunicacoes
Energia

Transporte

Desporto e Lazer
Encargos Especiais

(+/-) Ordens Bancarias nao Sacadas - Cartao de Pagamento

Juros e Encargos da Divida

Juros e Correcao Monetaria da Divida Interna

Juros e Correcao Monetaria da Divida Externa

Outros Encargos da Divida

Transferéncias Concedidas

Intergovernamentais
A Estados e/ou Distrito Federal
A Municipios
Intragovernamentais

Outras Transferéncias Concedidas

-51.034.221,33

12.745,82

-22.228.740,98

-21.961.687,17

-267.053,81

147

-46.488.763,02

-18.829,19

-22.161.331,23

-21.943.958,75

-217.372,48
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Outros Desembolsos das Operacdes -469.436.846,74 -324.603.535,20
Dispéndios Extraorcamentarios -44.053,31 -36.572,89
Pagamento de Restituicoes de Exercicios Anteriores -1.078,26
Transferéncias Financeiras Concedidas -469.388.318,99 -324.556.023,98
Cancelamento de Direitos do Exercicio Anterior - -10.938,33
Demais Pagamentos -3.396,18

INGRESSOS - -

Alienacao de Bens - -

Amortizacao de Empréstimos e Financiamentos Concedidos -

Outros Ingressos de Investimentos - -
DESEMBOLSOS -2.098.133,90 -73.076,55

Aquisicao de Ativo Nao Circulante -2.090.919,90 -22.129,05

Concessao de Empréstimos e Financiamentos

Outros Desembolsos de Investimentos -7.214,00 -50.947,50
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO --
INGRESSOS - -

Operagées de Crédito - -
Integralizacdo do Capital Social de Empresas Estatais - -
Transferéncias de Capital Recebidas - -
Intergovernamentais
Dos Estados e/ou Distrito Federal - -
Dos Municipios - -
Intragovernamentais
Outras Transferéncias de Capital Recebidas - -
Outros Ingressos de Financiamento - -
DESEMBOLSOS - -
Amortizacdo / Refinanciamento da Divida
Outros Desembolsos de Financiamento -
GERACAO LiQUIDA DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2.643.080,89 -704.708,31
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA INICIAL 5.178.609,96 5.883.318,27

CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA FINAL 7.821.690,85 5.178.609,96
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Demonstracao das Variacdes Patrimoniais

Variac6es Patrimoniais Quantitativas

e

VARIAGCOES PATRIMONIAIS AUMENTATIVAS 2.645.902.613,66 535.746.583,44

Impostos, Taxas e Contribuicées de Melhoria

Impostos

Taxas

Contribuicoes de Melhoria
Contribuicoes

Contribuicoes Sociais

Contribuicoes de Intervencdo no Dominio Econdomico

Contribuicdo de Iluminacao Publica

Contribuicoes de Interesse das Categorias Profissionais
Exploracao e Venda de Bens, Servicos e Direitos

Venda de Mercadorias

Vendas de Produtos

Exploracao de Bens, Direitos e Prestacao de Servicos
Variacdes Patrimoniais Aumentativas Financeiras

Juros e Encargos de Empréstimos e Financiamentos Concedidos

Juros e Encargos de Mora

Variacoes Monetarias e Cambiais

Descontos Financeiros Obtidos

Remuneracao de Depdsitos Bancarios e Aplicacoes Financeiras

Aportes do Banco Central

Outras Variacoes Patr. Aumentativas Financeiras
Transferéncias e Delegaces Recebidas

Transferéncias Intragovernamentais

Transferéncias Intergovernamentais

Transferéncias das Instituicoes Privadas

Transferéncias das Instituicoes Multigovernamentais

Transferéncias de Consorcios Publicos

460.675.504,67
6.124.432,14

454.551.072,53

195.537,71

195.537,71

3.308.134,47

2.750.149,65

557.984,82

223.754.342,91

223.754.342,91

288.093.838,57
6.050.748,69

282.043.089,88

241.711,30

241.711,30

2.888.075,34

2.297.717,24

590.358,10

211.605.672,46

211.605.672,46
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Transferéncias do Exterior
Execucao Orcamentaria Delegada de Entes

Transferéncias de Pessoas Fisicas

Outras Transferéncias e Delegacoes Recebidas

Valorizacédo e Ganhos c/ Ativos e Desincorporacao de Passivos

Reavaliacdo de Ativos

Ganhos com Alienacao

Ganhos com Incorporacdo de Ativos

Ganhos com Desincorporacao de Passivos

Reversao de Reducao ao Valor Recuperavel
Outras Variagdes Patrimoniais Aumentativas

Variacao Patrimonial Aumentativa a Classificar

Resultado Positivo de Participacoes
Operacoes da Autoridade Monetaria
Reversao de Provisoes e Ajustes para Perdas

Diversas Variacoes Patrimoniais Aumentativas

VARIAGCOES PATRIMONIAIS DIMINUTIVAS
Pessoal e Encargos
Remuneracao a Pessoal
Encargos Patronais
Beneficios a Pessoal
Outras Var. Patrimoniais Diminutivas - Pessoal e Encargos
Beneficios Previdenciarios e Assistenciais
Aposentadorias e Reformas
Pensoes
Beneficios de Prestacdo Continuada
Beneficios Eventuais
Politicas Publicas de Transferéncia de Renda
Outros Beneficios Previdenciarios e Assistenciais

Uso de Bens, Servicos e Consumo de Capital Fixo

270.227,49

270.227,49

1.957.698.866,41

957.849.127,07

999.849.739,34

3.348.098.675,96

143.882.601,33
117.212.528,57
21.863.050,54
4.747.102,22
59.920,00
50.925.507,28
44.476.313,65

6.438.630,73

10.562,90

27.893.418,12

269.447,29

219.585,22

49.862,07

32.647.838,48

15.760,00

32.632.078,48

536.205.215,70
134.991.998,81
110.170.295,04
21.838.466,80
2.915.826,97
67.410,00
46.608.805,76
40.898.735,13

5.655.276,40

54.794,23

28.441.423,29
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Uso de Material de Consumo

Servicos

Depreciacao, Amortizacao e Exaustao

Variagées Patrimoniais Diminutivas Financeiras

Juros e Encargos de Empréstimos e Financiamentos Obtidos

Juros e Encargos de Mora

Variagoes Monetarias e Cambiais

Descontos Financeiros Concedidos

Aportes ao Banco Central

Outras Variacoes Patrimoniais Diminutivas Financeiras
Transferéncias e Delegac6es Concedidas

Transferéncias Intragovernamentais

Transferéncias Intergovernamentais

Transferéncias a Instituicoes Privadas
Transferéncias a Instituicoes Multigovernamentais
Transferéncias a Consorcios PUblicos

Transferéncias ao Exterior

Execucao Orcamentaria Delegada a Entes

Outras Transferéncias e Delegacoes Concedidas

Desvalorizacao e Perda de Ativos e Incorporacéo de Passivos

Reavaliacao, Reducéo a Valor Recuperavel e Ajustes p/ Perdas

Perdas com Alienacao
Perdas Involuntarias
Incorporacao de Passivos
Desincorporacao de Ativos
Tributarias
Impostos, Taxas e Contribuicoes de Melhoria

Contribuicoes

Custo - Mercadorias, Produtos Vend. e dos Servicos Prestados

Custo das Mercadorias Vendidas

Custos dos Produtos Vendidos

376.992,66

26.395.226,59

1.121.198,87

5.962.454,70

37.827,52

247,28

5.924.379,90

469.657.466,50

469.388.318,99

269.147,51

2.552.594.395,87

2.552.592.019,87

2.376,00
141.269,93

128.252,43

13.017,50

257.579,04

27.199.141,23

984.703,02

7.568,89

6.964,84

604,05

324.773.396,46

324.556.023,98

217.372,48

130.228,28

110.051,34
20.176,94

218.720,95

208.860,15

9.860,80
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Custo dos Servicos Prestados - -
Outras Variacdes Patrimoniais Diminutivas 97.041.562,23 1.033.073,26
Premiacoes -
Resultado Negativo de Participacoes -
Operacoes da Autoridade Monetaria - -
Incentivos - 31.656,83
Subvencoes Econémicas - -
Participacoes e Contribuicoes -
Constituicao de Provisoes 96.908.156,74 -

Diversas Variacoes Patrimoniais Diminutivas 133.405,49 1.001.416,43

RESULTADO PATRIMONIAL DO PERIODO -702.196.062,30 -458.632,26



153

NOTAS EXPLICATIVAS

Codigo: 01.001 - Titulo: Provisdo para restituicao de receita

Topico: Balanco Patrimonial

Nota: Reconhecimento do impacto da Lei n 13.202/2016 que no §1°,
do art. 8°, limita o primeiro reajuste da taxa em 50% do valor total de
recomposicdo. Valores passiveis de restituicdo provisionados conforme

nota técnica a seguir.

22/7/2015 - Publicacao da Medida Provisdria n° 685/2015
No exercicio de 2015, com base na Medida Proviséria n° 685/2015 foram
atualizados os valores das Taxas de Fiscalizacao do Mercado de Valores

Mobiliarios.

31/8/2015 Publicacao no D.0.U. do Decreto n° 8.510/2015
Com a edicao da MP 685/2015, foi baixado o Decreto n°® 8.510/2015 e, com
Inciso |, do art. 1°, o Ministério da Fazenda editou a Portaria n° 705/2015

com os novos valores das taxas com vigéncia a partir de 2/9/2015.

2/9/2015 Publicacao no D.0.U. da Portaria MF 705/2015
Com base no art. 14, Medida Provisoria 685/2015 e no Decreto 705/2015,
0 Ministério da Fazenda editou a Portaria MF 705/2015 contemplando

atualizacao monetaria de 100% do indice oficial de inflacao.

Medida Proviséria 685/2015

Art. 14. Fica o Poder Executivo autorizado a atualizar
monetariamente, na forma do regulamento, o valor das
taxas instituidas: (Regulamento)

IV - noart. 1° da Lei n®7.940, de 20 de dezembro de 1989;
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9/12/2015 - Publicacao no D.0O.U. da Lei n°® 13.202/2015
Quando da conversao da MP 685/2015 na Lei n® 13.202/2015, 0 § 1° do art.
8° limita a atualizacdo monetaria a 50% do valor total de recomposicao do

indice oficial deste a instituicao da taxa.

Lei n°® 13.202/2015

Art. 8° Fica o Poder Executivo autorizado a atualizar
monetariamente, desde que o valor da atualizacdo ndo exceda
a variac@o do indice oficial de inflacGo apurado no periodo
desde a ultima correcdo, em periodicidade ndo inferior a um

ano, na forma do regulamento, o valor das taxas instituidas:

§ 10 A primeira atualizacdo monetdria relativa as taxas previstas
no caput fica limitada ao montante de 50% (cinquenta por cento)
do valor total de recomposicdo referente a aplicacdo do indice

oficial desde a instituic@o da taxa.

Em observancia as normas e procedimentos contabeis relativos a
provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes foi elaborada, com
base na International Public Sector Accounting Standards (IPSAS) 19 -
Provisoes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes do International
Public Sector Accounting Standards Board (IPSASB), e observando as
Normas Brasileiras de Contabilidade Técnicas Aplicadas ao Setor Publico
(NBC T SP) do Conselho Federal de Contabilidade (CFC) tais provisoes
devem ser evidenciadas no Balanco Patrimonial na forma de “Provisao” e
devidamente evidenciadas mensuradas em Nota Explicativa com a melhor
estimativa do desembolso exigido para se extinguir a obrigacao presente

na data das demonstracdes contabeis.

Considerando tratar-se de crédito tributario, cujo direito de peticdo da
sua devolucao prescreve em 5 anos, e que para o ato de da restituicao é
imprescindivel a solicitacdo do contribuinte e ndo cabendo a administracao
fazé-lo de oficio, optou-se por evidenciar esses valores no Passivo Nao

Circulante, na forma de provisao passiva.
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Essas provisdes devem ser reavaliadas na data de apresentacao das
demonstracoes contabeis e ajustadas para refletir a melhor estimativa

corrente, no caso, a atualizacao pela Taxa SELIC.

Quando néo for mais provavel que seja necessaria uma saida de recursos

a provisao deve ser revertida.

Ainda devem ser evidenciadas a variacao dos saldos por atualizacao
monetaria dos valores, as restituicoes e as compensacoes de créditos

solicitadas pelo contribuinte.

RESOLUGCAO CFC N°. 1.137/08
Aprova a NBC T 16.10 - Avaliacdo e Mensuracdo de Ativos e

Passivos em Entidades do Setor Publico.

O CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE, no exercicio de

suas atribuicées legais e regimentais,

CONSIDERANDO a internacionalizacdo das normas contdbeis,

que vem levando diversos paises ao processo de convergéncia;

CONSIDERANDO o que dispée a Portaria n°. 184/08, editada
pelo Ministério da Fazenda, que dispée sobre as diretrizes a
serem observadas no setor publico quanto aos procedimentos,
prdticas, elaboracdo e divulgacGo das demonstracées
contdbeis, de forma a tornd-las convergentes com as Normas

Internacionais de Contabilidade Aplicadas ao Setor Publico;

CONSIDERANDO a criacdo do Comité Gestor da Convergéncia
no Brasil, que estd desenvolvendo acbes para promover
a convergéncia das Normas Brasileiras de Contabilidade

Publica, as normas internacionais, até 2012;
RESOLVE:

Art. 1° Aprovar a NBC T 16.10 - Avaliacdo e Mensuracdo de

Ativos e Passivos em Entidades do Setor Publico.

Art. 2° Esta Resolucdo entra em vigor na data da sua
publicacdo, com adocgdo de forma facultativa, a partir dessa
data, e de forma obrigatdria para os fatos ocorridos a partir

de 1° dejaneiro de 2010.
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Brasilia, 21 de novembro de 2008.
Contadora Maria Clara Cavalcante Bugarim Presidente

NBC T 16 - NORMAS BRASILEIRAS DE CONTABILIDADE
APLICADAS AO SETOR PUBLICO

NBC T 16.10 - AVALIACAO E MENSURACAO DE ATIVOS E
PASSIVOS EM ENTIDADES DO SETOR PUBLICO
Mensuracdo: a constatacd@o de valor monetdrio para
itens do ativo e do passivo decorrente da aplicacdo
de procedimentos técnicos suportados em andlises
qualitativas e quantitativas.

AVALIACAO E MENSURACAO

3. Aavaliacdo e a mensuracdo dos elementos patrimoniais
nas entidades do setor publico obedecem aos critérios
relacionados nos itens 4 a 35 desta Norma.

BALANCO PATRIMONIAL

12. O Balanco Patrimonial, estruturado em Ativo,
Passivo e Patriménio Liquido, evidencia qualitativa e
quantitativamente a situacdo patrimonial da entidade
publica:

(b) Passivo - compreende as obrigacées assumidas pelas
entidades do setor publico para consecucd@o dos servicos
publicos ou mantidas na condicdo de fiel depositdrio,

bem como as contingéncias e as provisées;

11. As provisées sdo constituidas com base em estimativas
pelos provdveis valores de realizacdo para os ativos e de

reconhecimento para os passivos.
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MANUAL DE CONTABILIDADE APLICADA AO SETOR PUBLICO.
6% Edicdo

9. PROVISOES, PASSIVOS CONTINGENTES E ATIVOS
CONTINGENTES

A normatizacdo dos procedimentos contdbeis relativos
a provisées, passivos contingentes e ativos contingentes
foi elaborada com base na International Public Sector
Accounting Standards (IPSAS) 19 - Provisbées, Passivos
Contingentes e Ativos Contingentes do International
Public Sector Accounting Standards Board (IPSASB) e
observando as Normas Brasileiras de Contabilidade
Técnicas Aplicadas ao Setor Publico (NBC T SP) do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC). O objetivo deste
capitulo é conceituar provisées, passivos contingentes e
ativos contingentes, e normatizar os procedimentos para

reconhecimento, mensuracdo e evidenciacao.

9.1. Definicées

 Provisdo

Provisd@o é um passivo de prazo ou valor incerto.

9.2. Provisées, Passivos Contingentes e Ativos

Contingentes

9.2.1. Introducgao

Provisées sdo obrigacées presentes, derivadas de eventos
passados, cujos pagamentos se esperam que resultem
para a entidade saidas de recursos capazes de gerar
beneficios econébmicos ou potencial de servicos, e que
possuem prazo ou valor incerto.

9.2.1.1. Diferenciac@o entre Provisées e Outros Passivos
As provisées se distinguem dos demais passivos porque
envolvemincertezasobre o prazo ou o valor do desembolso

futuro necessdrio para a sua extinc¢do.
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9.2.2. Reconhecimento
As provisbes devem ser reconhecidas em contas

patrimoniais no PCASP.

9.2.2.1. Requisitos para Reconhecimento de Provisées
As provisdées devem ser reconhecidas quando estiverem
presentes os trés requisitos abaixo:

a. exista uma obrigacdo presente resultante de eventos

passados;

b. seja possivel fazer uma estimativa confidvel do valor

da obrigacdo; e

c. seja provdvel uma saida de recursos que incorporam
beneficios econbmicos ou potencial de servicos para a

extincdo da obrigacdo.

9.2.3. Mensuracéo

O valor reconhecido como provisGo deve ser a melhor
estimativa do desembolso exigido para se extinguir
a obrigacdo presente na data das demonstracées
contdbeis. A melhor estimativa pode ser obtida com
base em transacbes semelhantes, relatdérios de peritos
independentes e qualquer evidéncia adicional fornecida
por eventos subsequentes a data das demonstracées

contabeis.

9.2.3.1. Mudancas nas Provisées

As provisées devem ser reavaliadas na data de
apresentacdo das demonstracées contdbeis e ajustadas
para refletir a melhor estimativa corrente. Se jd ndo for
mais provdvel que seja necessdria uma saida de recursos
que incorporam beneficios econbmicos futuros para o

pagamento da obrigacdo, a provisdo deve ser revertida.

9.2.3.2. Evidenciacdo
Para cada tipo de provisdo, a entidade deve evidenciar:

a. o valor contdbil no inicio e no final do periodo;



159

b. provisées complementares feitas no periodo, incluindo

aumentos nas provisoes existentes;

c. montantes utilizados (isto é, incorridos e imputados

contra a provisdo) durante o periodo;

d. as quantias ndo utilizadas revertidas durante o
periodo.

Adicionalmente, recomenda-se que seja evidenciado(a):

a. uma breve descricdo da natureza da obrigac@o e a
periodicidade prevista de qualquer saida
resultante de beneficios econbmicos ou potencial de

servicos;

b. uma indicacdo das incertezas sobre o valor ou a
periodicidade destas saidas. Quando for necessdrio
fornecer informacdo adequada, a entidade deve
evidenciar as principais premissas feitas a respeito dos

eventos futuros;

¢. o montante de algum reembolso previsto, declarando o

valor de qualquer ativo reconhecido para tal reembolso.

Em vigéncia, a Portaria MF n° 705/2015, que ora fixou os valores
contemplando 100% do indice oficial, nao fora objeto de retificacdo para
adequacao aos termos vigentes no § 1°, art. 8°, da Lei 13.302/2015, ou

seja, que a atualizacao das taxas observe o limite 50% do indice oficial.

Nao foi observada alteracao no fluxo de pagamento apds a edicdo da
Lei n°® 13.302/2015 e como vem ocorrendo os pagamentos com base nos
valores da Portaria MF n°® 705/2015, superiores ao limite legal, a Comissao
de Valores Mobiliarios vem arrecadando valores da Taxa de Fiscalizacao
do Mercado de Valores Mobiliarios e acumulando um passivo mensurado
na forma do Anexo | (0183782), em valores nominais, no montante de
RS 123 milhdes, apurado em 4/11/2016 no site do SISGRU, passiveis
de restituicao aos contribuintes quando solicitado considerando todo o

periodo de reajuste, ou seja, desde a vigéncia da portaria (2/9/2015).
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Entretanto, foram considerados os valores da Portaria 705/2015 vigentes
até a Lei n° 13.302/2015 de forma incontroversa e que a retificacdo da
portaria va se dar apenas a partir da vigéncia da Lei n° 13.202/2015,
9/12/2016. Com essa premissa, os valores passiveis de restituicao sdo os
demonstrado no Anexo 1.1(0187114), no montante de RS 97,78 Milhoes,
até 4/11/2016, mais RS 5,92 milhdes de atualizacdo pela SELIC, e s&do os
que foram provisionados no Balanco Patrimonial por meio das notas de
lancamento 0186426 e 0186429, devendo ser atualizados até 31/12/2016

com lancamento complementar para o 4° trimestre de 2016.



ANEXO |

1 - Arrecadacéao de Taxas pela CVM - Cédigo de receita 10.170
Periodo: 9/12/2015 a 4/11/2016
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Selecdo de pagamentos coincidentes com os valores da tabela constante da Portaria 705/2015 do Ministério da Fazenda

com vigéncia a partir de 2/9/2015

Consideracdo importante na apuracao dos valores:

Foram considerados apenas as GRU’s pagas com os novos valores constantes da Portaria 705/2015.

Foram mantidas as “Classes de Patrimonio Liquido” atualizadas pela Portaria 705/2015.

Caso as “Classes de Patrimonio Liquido” também sejam ajustadas, os valores de devolucdo diminuem.

TabelaABe C

Tabela D Valor
maximo

Tabela D Valor
minimo

Tabela dos
fundos

Total

2015 - 4

2016 - 1

2016 - 2

2016 - 3

2016 - 4

2015 - 4

2016 - 1

2016 - 2

2016 - 3

2016 - 4

2015 - 4

2016 - 1

2016 - 2

2016 - 3

2016 - 4

2015 - 4

2016 - 1

2016 - 2

2016 - 3

2016 - 4

762.848,42
21.245.422,56
20.579.110,83
20.697.243,25
18.492.672,28
1.709.474,33
3.850.493,20
3.760.291,19
5.756.026,90
6.724.695,30
2.167,20

1.444,80

13.725,60
2.695,20
70.131.373,60
69.861.159,55
71.226.542,49

72.521.876,53

387.339.263,23

100,00%

493.000,69
13.730.130,11
13.299.517,51
13.375.862,12
11.951.129,51
1.104.769,98
2.488.431,21
2.430.136,99
3.719.907,10

4.345.921,63

2.097,60
54.581.318,37
54.371.018,21
55.433.658,18
56.441.781,02

287.768.680,23

74,29%

Devolucao

269.847,73
7.515.292,45
7.279.593,32
7.321.381,13
6.541.542,77

604.704,35
1.362.061,99
1.330.154,20
2.036.119,80

2.378.773,67

597,60
15.550.055,23
15.490.141,34
15.792.884,31
16.080.095,51

99.553.245,40

25,70%

38.318,38
983.108,38
718.006,17
469.398,14
203.201,37

85.868,02
170.928,52
109.056,85
114.933,60

47.270,63

84,86
2.043.277,26
1.536.603,84

1.032.832,36
508.061,31
8.060.949,69

2,08%

7.971

7.805

7.356

7.214

14

14

21

24

19

15.384

15.268

15.250

15.292

92.191
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T e

2015 - 4 2.477.185,15 1.599.868,27 875.149,68 124.271,25 557,00

2016 - 1 95.228.734,16 70.799.879,69 24.427.409,67 3.197.314,16 23.371,00

2016 - 2 94.200.561,57 70.100.672,71 24.099.888,86 2.363.666,86 23.087,00

2016 - 3 97.679.812,64 72.529.427,40 25.150.385,24 1.617.164,09 22.627,00

2016 - 4 97.752.969,71 72.738.832,16 25.000.411,95 758.533,32 22.549,00
TabelaABeC

Foram totalizados os valores do documento coincidente com os valores da tabela reajustada e, sobre esse total, aplicado o

desconto devido para correcao do valor.

Tabela D Valor maximo
Foram identificados os valores pagos acima do valor maximo (RS 183.080,55, que € 50% do reajuste aplicado) e apura a

diferenca entre ambos cujo somatoério € o valor “devolucao”.

Tabela D Valor minimo
Foram desconsiderados os valores de pagamento do valor minimo (16 GRUs) no valor de RS 722,40 cuja apuracdo deve

observar cada caso com base no valor da oferta.

Tabela dos fundos
Foram totalizados os valores do documento coincidente com os valores da tabela reajustada e, sobre esse total, aplicado o

desconto devido para correcao do valor devido.
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Codigo: 01.002 - Titulo: Composicao da Divida Ativa

Topico: Balanco Patrimonial

Nota: O objetivo é evidenciar os grandes devedores da Divida Ativa da CVM, consolidar sua posicdo e demonstrar a metodologia de apuracao do ajuste para perda e
segregacdo dos valores de curto e longo prazo.

Ajuste para Perda de Divida Ativa
Método: "“Média ponderada de Recebimento” sobre “Saldo de LP"
Metodologia similar ao Item 8 do antigo Manual de Divida Ativa - Portaria STN 564/2004

Recebimento anual de divida ativa (Fonte: SIAFI/SISGRU)

- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Divida Ativa = 3.650.476,66 6.046.602,54 8.032.806,94 8.892.928,27 10.441.055,07 11.391.003,55 8.437.371,55 10.003.007,35 12.793.283,18 12.414.660,21 8.253.511,38 8.512.156,78
de Taxa 3.033.075,02 | 4.791.070,45  5.067.273,15| 7.017.570,36 | 7.128.589,55 | 8.484.057,74 | 6.605.646,51 7.863.494,45 |  8.949.926,96 8.832.027,97 |  6.124.522,90 6.265.262,83

de Multa 617.401,64 1.255.532,09  2.965.533,79 1.875.357,91  3.312.465,52 2.906.945,81  1.831.725,04 2.139.512,90  3.843.356,22  3.582.632,24 2.128.988,48  2.246.893,95

Média Mensal de Recebimento (MMR)

- 2005 2006 2008 2009 2012 2013 2014 2015 2016

Divida Ativa 304.206,39  503.883,55  669.400,58  741.077,36  870.087,92  949.250,30  703.114,30  833.583,95 1.066.106,93 1.034.555,02  687.792,62  709.346,40

de Taxa 252.756,25 399.255,87 422.272,76 584.797,53 594.049,13 707.004,81 550.470,54 655.291,20 745.827,25 736.002,33 510.376,91 522.105,24

de Multa 51.450,14 104.627,67 247.127,82 156.279,83 276.038,79 242.245,48 152.643,75 178.292,74 320.279,69 298.552,69 177.415,71 187.241,16
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Saldo Médio Mensal (SMM = Soma dos saldos mensais / 12) - (Fonte: Sistema de Divida Ativa da PFE/CVM)

- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Divida Ativa 353.359.130,03 593.736.023,68 596.762.418,94 550.809.873,34 660.849.188,66 796.319.808,76 965.454.146,80 1.032.781.803,56 1.125.620.728,93 1.455.879.046,76 1.981.357.986,19 2.524.573.620,96

de Taxa 287.559.602,54 | 345.151.732,86 = 387.424.027,76 | 385.519.415,56 | 434.576.652,81 | 495.870.788,31 | 502.273.156,62 542.447.704,42 589.449.587,82 615.304.941,05 628.619.561,02 643.448.886,98

de Multa 65.799.527,50  248.584.290,82  209.338.391,18  165.290.457,78  226.272.535,84  300.449.020,45  463.180.990,18 490.334.099,14 536.171.141,11 840.574.105,71 = 1.352.738.425,16  1.881.124.733,98

Média Ponderada de Recebimento (MPR = MMR / SMM)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Mé:"z"’oﬁ‘;“

de Taxa 1,05476% 1,38811% 1,30794% 1,82029% 1,64035% 1,71094% 1,31515% 1,44963% 1,51835% 1,43539% 0,97428% 0,97370% 1,38241%

de Multa 0,93831% 0,50507% 1,41662% 1,13458% 1,46393% 0,96753% 0,39547% 0,43634% 0,71682% 0,42621% 0,15738% 0,11944% 0,72314%
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Saldo (Anual Final)

- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 10/2016

?;:;tl]a aths 374.780.044,18 716.668.974,22 468.824.482,65 589.216.475,67 756.773.804,05 808.139.399,27 990.218.238,56 1.032.781.803,56 1.182.045.022,86 1.659.344.200,95 2.349.069.281,79 2.617.018.067,32 2.586.029.258,81
de Taxa 309.123.966,59 384.258.328,26 384.965.610,76 | 385.529.426,46 478.951.366,29 495.861.781,19 511.482.311,59 542.447.704,42 609.515.906,69 619.662.944,37 636.299.248,35 | 652.854.114,77 649.105.989,52
de Multa 65.656.077,59 332.410.645,96 83.858.871,89  203.687.049,21 277.822.437,76 312.277.618,08 478.735.926,97 490.334.099,14 572.529.116,17 = 1.039.681.256,58 = 1.712.770.033,44  1.964.163.952,55 1.936.923.269,29

Ajuste Perda Anual LP ( Saldo LP 2016 - [ Média MPR x Saldo LP ]) Ajuste Perda Anual LP (MPR sobre LP)
Divida Ativa 10.584.472,84 2.606.433.594,48 2.617.018.067,32 (2.583.332.707,86) 98,71% Divida Ativa - (2.583.332.707,86) (2.583.332.707,86)
de Taxa 7.793.578,13 645.060.536,64 652.854.114,77 (636.143.165,99) 97,44% de Taxa = (636.143.165,99) (636.143.165,99)
de Multa 2.790.894,71 1.961.373.057,84 1.964.163.952,55 (1.947.189.541,87) 99,14% de Multa - (1.947.189.541,87) (1.947.189.541,87)

Saldo de Divida Ativa apos o ajuste de Perda Anual CP x LP

Divida Ativa  10.584.472,84 23.100.886,62 33.685.359,46 1,29%

de Taxa 7.793.578,13 8.917.370,65 16.710.948,78 2,56%

de Multa 2.790.894,71 14.183.515,97 16.974.410,68 0,86%
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Quadro Evolutivo do Saldo Anual de Divida Ativa
Saldo final de cada exercicio
2.000
P
E
w
2.m00
2.000
1500
1000
=0
R
—-'_——_N
i 2009 | 2005 [ 2007 [ 2008 [ 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Divida Ativa Total | 374.780.044,18 | 716.668.974,22 | 468.824.482,65  589.216.475,67 | 756.773.804,05 | 808.139.399,27 | 990.218.238,56 | 1.032.781.803,5 | 1.182.045.022,8 | 1.659.344.200,9 | 2.349.069.281,7 | 2.617.018.067,3
de Taxa 309.123.966,59 | 384.258.328,26 | 384.965.610,76 = 385.529.426,46 | 478.951.366,29 @ 495.861.781,19 | 511.482.311,59 | 542.447.704,42 | 609.515.906,69 | 619.662.944,37 | 636.299.248,35 652.854.114,77
de Nulta 65.656.077,59 | 332.410.645,96 | 83.858.871,89 | 203.687.049,21  277.822.437,76 | 312.277.618,08 | 478.735.926,97 | 490.334.099,14 | 572.529.116,17 | 1.039.681.256,5  1.712.770.033,4 | 1.964.163.952,5
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Divida Ativa de Curto Prazo (Valores Executados até Out/2016)

Método: Média anual de recebimento 2005 a Out/2016 x 14 meses (Nov/2016 até 31/12/2017)
Adequacéo por similaridade ao Item 8 do antigo Manual de Divida Ativa - Portaria STN 564/2004
Fonte adotada para apuragio de Recebimentos: SIAFI/SISGRU

Recebimento de divida ativa (Fonte: SIAFI)

- 2005 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Divida Ativa 3.651.927,61 6.046.718,30  8.032.806,94 8.892.928,27 10.441.055,07 11.391.003,55 8.437.371,55 10.003.007,35 12.793.283,18 12.414.660,21 8.253.511,38 8.512.156,78
de Taxa 3.033.075,02 4.791.070,45 5.067.273,15 7.017.570,36 7.128.589,55 8.484.057,74 6.605.646,51 7.863.494,45 8.949.926,96 8.832.027,97 6.124.522,90 6.265.262,83
de Multa 617.401,64 1.255.532,09 2.965.533,79 1.875.357,91 3.312.465,52 2.906.945,81 1.831.725,04 2.139.512,90 3.843.356,22 3.582.632,24 2.128.988,48 2.246.893,95

o Fator p/1 ano
Média 2005
i e 2 meses Até Curto Prazo
31/12/2017
Divida Ativa 9.072.405,29 - 10.584.472,84
de Taxa 6.680.209,82 1,16667 7.793.578,13

de Multa 2.392.195,47 1,16667 2.790.894,71
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Recebimento Anual de Divida Ativa (Fonte: SIAFI)
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2005 2008 2007 2003 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018

deTag m—le U

Recebimento de divida ativa (Fonte: GJU-3/PFE/CVM)

- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Divida Ativa 523.915,33 1.370.277,25 2.748.996,65 4.593.005,70 4.001.505,26 5.297.410,84 1.899.394,26 2.357.569,14 5.840.234,25 8.238.348,06 1.649.604,07 5.905.825,43

de Taxa 523.915,33 1.370.277,25| 1.169.115,65 | 4.005.541,54 | 2.768.662,05 | 4.311.222,07 @ 1.182.609,34 1.993.365,40 4.443.933,77 4.659.313,93 1.591.123,46 4.137.345,98

de Multa - - 1.579.881,00 587.464,16  1.232.843,21 986.188,77 716.784,92 364.203,74 1.396.300,48 3.579.034,13 58.480,61 1.768.479,45
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Media 2005 Curto Prazo

a 2016
Divida Ativa = 3.702.173,85 4.319.202,8
de Taxa 2.679.702,15 1,16667 3.126.319,17
de Multa 1.022.471,71 1,16667 1.192.883,66

Recebimento Anual de Divida Ativa (Fonte: GJU-3/PFE/CVM)

Milkdesde pS
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Demonstrativo do Estoque de Créditos Nao Tributarios inscritos em Divida Ativa
Valores individualizados por pessoa fisica/juridica apurado em 31/8/2016
Total de Multas atualizados até 30/11/2016

Extratificacdo dos Maiores Devedores

Valores em R$ 1,00

Valor total dos
créditos constituidos % sobre o
e inadimplidos total
(Parcelados ou nao)

Quantidade de
Nome Do Devedor créditos constituidos

e inadimplidos

1- Edemar Cid Ferreira 635.920.525,20 32,39%
2- Daniel Benasayag Birmann 316.360.200,80 16,11%
3- Sergio Cragnotti 204.525.000,00 10,42%
4- Alvaro Zucheli Cabral 148.553.512,80 7,57%
5- Jerson Maciel da Silva 100.341.360,00 511%
6- Paulo Roberto de Andrade 77.869.712,40 3,97%
7-Ezequiel Edmond Nasser 53.914.390,80 2,75%
8- Dayse Duarte Cilaberry dos Santos 38.121.465,60 1,94%
9- Banco Atlantis S/A 32.653.939,20 1,66%
10- José Pedro Mendes da Cruz 32.653.939,20 1,66%
11-Paulino Campos Fernandes Basto 32.497.424,32 1,66%
12- Probank Dtvm Ltda. (Atual Probank Empre) 16.678.671,60 0,85%
13-Jorge Alvaro Satilho Miranda 16.577.242,80 0,84%
14-Homero Amaral Junior 16.500.872,40 0,84%
15- Socopa Sociedade Corretora Paulista S/A 16.500.872,40 0,84%
16-Reginaldo Cordeiro Ventura 15.863.251,20 0,81%
17-Luiz Felipe Mursa de Sampaio Doria 15.840.102,00 0,81%
18-Adelson Gomes Barreiros 14.994.126,00 0,76%
19- Alvaro Ferreira de Souza 13.723.185,60 0,70%
20- Reginaldo Alves dos Santos 13.397.139,60 0,68%
Total dos 20 maiores devedores de multas 1.780.832.994,72 90,71%
Demais devedores de multas 182.330.957,83 9,29%
Total de multas inscritas (Saldo em 31/12/2016 do Relatério de Divida Ativa - Dez/2016 1.963.163.952,55 100,00%
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Demonstrativo do Estoque de Créditos Tributarios inscritos em Divida Ativa
Valores individualizados por pessoa juridica apurado em 31/8/2016
Total de taxas devidas apuradas em até 30/11/2016

Extratificacao dos Maiores Devedores

Valores em RS 1,00

Quantidade de Valor total dos
s g . . [
NOME DO DEVEDOR créditos constituidos | Créditos constituidos | % sobre o
e inadimplidos e inadimplidos total
(Parcelados ou nao)

1- Fcce Sterling 5 655.451,80 0,10%
2- Citibank Dtvm AS 46 454.050,37 0,07%
3- Fundo Vega de Investimento Financeiro EM 5 457.704,43 0,07%
4- Fundo Vega de Investimento em Curto Prazo 4 457.704,43 0,07%
5- Fundo Vega Mix de Investimento Financeiro 4 457.704,43 0,07%
6- Bfc Fundo de Investimento Financeiro DI 6 457.704,43 0,07%
7- Fundo Interunion de Investimento Financeiro - 60 4 457.704,43 0,07%
Total dos 7 maiores devedores de taxa 3.398.024,32 0,52%
Demais devedores de taxa 647.204.716,03 99,48%
Total de taxas inscritas (Saldo em 31/12/2016 do Relatorio de Divida Ativa - Dez/2016) 650.602.740,35 100,00%

Fonte: SDAT - PFE/CVM



Dados Financeiros

Comparativo da Divida Ativa Registrada no Balanco Patrimonial
Total do Ministério de Fazenda (Inclusive CVM) X Total da CVM

31 de dezembro de 2016 (R$ 1,00)

,, : % s/ Divida % s/ Divida

Divida Ativa Total do MF Ativa Bruta Total CVM Ativa Bruta | % CVM x MF

112510100  Crédito tributério nao previdenciario 7.793.578,13 0,0004% 7.793.578,13 0,2967% 100,0000%
(impostos e taxas, etc)

112610000 Crfdih))s nao tributarios (Multas e 2.790.894,71 0,0001% 2.790.894,71 0,1063% 100,0000%
outros

Total de Curto Prazo 10.584.472,84 0,0006% 10.584.472,84 0,4030% -

121110401  Crédito tributario nao previdenciario 1.434.764.115.691,38 75,9214% 645.060.536,64 24,5587% 0,0450%
(impostos e taxas, etc)

121110402 Créditos Tributarios Previdenciarios 410.831.061.080,93 21,7394% 0,00 0,0000% 0,0000%

121110500 glr;f;‘)’s nao tributarios (Multas e 44.186.046.077,45 2,3381% 1.960.373.057,84 74,6353% 4,4366%

Total de longo Prazo 1.889.781.222.849,76 99,9989% 2.605.433.594,48 99,1941% -

Subtotal da divida ativa bruta 1.889.802.391.795,44 100,0000% 2.626.602.540,16 100,0000% 0,1390%

121119905  Ajuste para perdas de divida (1.360.527.607.034,88) 71,9931% (632.446.501,43) 24,0785% 0,0465%
ativa de Taxa

121119906 Ajuste para perdas de divida (39.148.858.916,05) 2,0716% (1.920.145.518,44) 73,1038% 4,9047%
ativa de Multas e outros

Subtotal do ajuste de perdas (1.399.676.465.950,93) 74,0647% (2.552.592.019,87) 97,1823% 0,1824%

Divida Ativa liquida apos o ajuste de perdas 490.115.341.371,67 25,9347% 63.426.047,45 2,4148% 0,0129%

Ativo total 125.696.301,28 4,7855% =
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Cédigo: 01.003 - Titulo: Créditos Tributarios a Receber notificados
Topico: Balango Patrimonial

Nota: O montante de RS 24.452.655,90 referem-se aos créditos tributarios
vencidos e ndo pagos notificados aos respectivos contribuintes e ainda nao
encaminhados a Procuradoria Federal Especializada da CVM para cobranca,
execucao e inscricdo em divida ativa em 31/12/2016.

Estoque de Débitos Lancados

Saldo Anterior em novembro/2016: R$23.312.608,73

Evento Valor

Débito notificado (+) RS 2.043.012,74
Parcelamento (+) RS 245.491,74
Acréscimos legais (+) RS 206.647,16
Diferenca acréscimos legais (+) RS -1.096.789,39
Pagamentos (-) RS 118.861,60
Encaminhamento ao contencioso (-) RS 51.909,05
Débito em estoque parcelado (-) RS 87.544,43
Saldo Atual em dezembro/2016 RS 24.452.655,90
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Codigo: 03.001 - Titulo: Receitas Tributarias - Taxa

Topico: Balango Orcamentario

Nota: Consideracdes ao Balanco Orcamentario - Demonstracdo do impacto da DRU e da Lei n° 13.202/2016
que no §1°, do art. 8°, limita o primeiro reajuste da taxa em 50% do valor total de recomposicao

Receitas Orcamentarias

RECEITA

Previsao
Inicial

Previsao
Atualizada

Receitas
Realizadas

RECEITAS CORRENTES

Receitas Tributarias

Taxas

Receita Patrimonial

Exploracao do Patrimonio Imobiliario
do Estado

Valores Mobiliarios
Receitas de Servigcos

Servicos Administrativos e
Comerciais Gerais

Outras Receitas Correntes

Multas Administrativas, Contratuais
e Judiciais

Indenizacées, Restituicoes e
Ressarcimentos

Demais Receitas Correntes
RECEITAS DE CAPITAL

TOTAL

205.853.725,00

179.492.190,00

179.492.190,00

822.546,00
287.552,00

534.994,00

3.098,00

3.098,00

25.535.891,00

25.444.581,00

91.310,00

205.853.725,00

205.853.725,00

179.492.190,00

179.492.190,00

822.546,00
287.552,00

534.994,00

3.098,00

3.098,00

25.535.891,00

25.444.581,00

91.310,00

205.853.725,00

467.635.704,13

432.217.909,09

432.217.909,09

749.764,39
191.779,57

557.984,82

3.758,14

3.758,14

34.664.272,51

30.268.574,26

372.705,88

4.022.992,37

467.635.704,13

261.781.979,13

252.725.719,09

252.725.719,09

-72.781,61
-95.772,43

22.990,82

660,14

660,14

9.128.381,51

4.823.993,26

281.395,88

4.022.992,37

261.781.979,13
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Consideracdes ao Balanco Orcamentario - Receitas - 2016

RECEITA

RECEITAS ORCAMENTARIAS

PREVISAO
INICIAL

PREVISAO
ATUALIZADA

RECEITAS
REALIZadas

Dados Financeiros

RECEITAS CORRENTES a 205.853.725,00 205.853.725,00 268.891.906,26 63.038.181,26
Receitas Tributarias b 179.492.190,00 179.492.190,00 233.477.869,36 53.985.679,36
(=) Taxas valor liquido (descontada b.1 233.477.869,36

a DRU e Excesso de reajuste) b.1

...... (+) Taxas Valor bruto arrecadado  p.2

...... (-) DRU - Desvinculacao de b.3
Recursos da Uniao :

...... (-) Excesso de arrecadagao b.4
passivel de restituicdo - Reajuste
da Taxa

179.492.190,00

179.492.190,00

432.217.909,09

-(100.061.944,01)

-(98.678.095,72)

53.985.679,36

RECEITA PATRIMONIAL - 822.546,00 822.546,00 749.764,39 (72.781,61)

Exploracdo do Patrimonio

SR c 287.552,00 287.552,00 191.779,57 (95.772,43)
Valores Mobiliarios 534.994,00 534.994,00 557.984,82 22.990,82
Receitas de Servicos d 3.098,00 3.098,00 3.758,14 660,14
seryicos Administrativos'e 3.098,00 3.098,00 3.758,14 660,14

Comerciais Gerais

Outras Receitas Correntes e 25.535.891,00 25.535.891,00 34.664.272,51 9.128.381,51
Multas Administrativas, Contratuais 25.444.581,00 25.444.581,00 30.268.574,26 4.823.993,26
e Judiciais
Indenizacoes, Restituicoes e
Ressarcimentos 91.310,00 91.310,00 372.705,88 281.395,88
Demais Receitas Correntes f 4.022.992,37 4.022.992,37

RECEITAS DE CAPITAL

TOTAL 205.853.725,00 205.853.725,00  304.305.943,16

g=1a 98.452.218,16

o f

Item b.3: Impacto da DRU - Desvinculacao de Recursos da Uniao - Emenda Constitucional n® 93/2016, que altera o art. 46 da Constituicao
Federal, passando a serem desvinculados 30% dos recursos arrecadados pela Unido relativos as contribuicdes sociais, as contribuicées de

dominio econémico e as taxas até 31/12/2023, com efeitos a retroativos a 1/1/2016.

Item b.4: Impacto da Lei n°® 13.202/2016, publicada no DOU em 9/12/2016 que no § 1°, do art. 8°, limita o primeiro reajuste da taxa em

50% do valor total de recomposicao. Valores passiveis de restituicao provisionados conforme nota técnica em anexo.



