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Relatodrio da Atividade Sancionadora

| - Introdugao

O Relatdrio da Atividade Sancionadora foi criado com o intuito de consolidar
as informacgdes relativas a atuacdo da CVM proveniente da supervisdo,
apuracdao e fiscalizagdo que resultem na prevengao ou mitigagdo do
cometimento de eventuais ilicitos no mercado de valores mobilidrios. A
atividade de aplicacdo e cumprimento das leis (enforcement) tem por objetivo
deter a ma conduta e punir aqueles que violam dispositivos legais ou
regulamentares. Tal atividade é de suma importancia para a protecdo de
milhdes de investidores. E relevante, ainda, para a manutencdo da
confiancga, da integridade e do desenvolvimento do mercado de capitais
brasileiro.

Nesse sentido, a CVM tem competéncia para apurar, julgar e punir
irregularidades cometidas no mercado de valores mobiliarios. Anualmente, da
atividade de enforcement conduzida pela CVM resultam inidmeros processos
administrativos sancionadores contra individuos e instituicGes. As
superintendéncias finalisticas que atuam em processos que podem resultar
em acgdes sancionadoras sdo as seguintes: Superintendéncia de Processos
Sancionadores (SPS); Superintendéncia de Relagdes com Empresas (SEP);
Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermedidrios (SMI);
Superintendéncia de Relagbes com Investidores Institucionais (SIN);
Superintendéncia de Supervisdo de Securitizacdo (SSE)?; Superintendéncia de
Registro de Valores Mobiliarios (SRE); Superintendéncia de Normas Contdbeis
e de Auditoria (SNC); e Superintendéncia de Supervisdo de Riscos Estratégicos
(SSR).

Com o intuito de oferecer ainda maior transparéncia e informacao ao publico
em geral, a CVM entende ser pertinente a publicacdo do seu Relatdrio de

1 Em 08/01/2021, foi criada a Superintendéncia de Supervis3o de Securitizacdo — SSE, através do
Decreto 10.596, que alterou a Estrutura Regimental da CVM.



Atividade Sancionadora, com frequéncia trimestral e versdo consolidada
anual.

Embasamento legal da atividade sancionadora da CVM

O poder de policia no ambito do mercado de capitais é genericamente
atribuido pelo art. 174 da Constituicdo Federal de 1988 a Unido, sendo
desempenhado nos termos da Lei n? 6.385/76, por meio de atuacgdo
descentralizada a cargo desta CVM. A Autarquia o exerce com o escopo basico
de assegurar o funcionamento regular e eficiente das atividades e servicos no
mercado, estimulando a formacado de poupancas e a sua aplicacdo em valores
mobilidrios. A atuagdo da CVM tem por objetivo, ainda, proteger os titulares
de valores mobilidrios e os investidores contra atos ilegais de quaisquer
participantes do mercado, com o intuito de evitar ou coibir modalidades de
fraude ou manipulacdo, assim como assegurar a observancia de praticas
equitativas no mercado. Tal base legal pode ser inferida dos termos do art. 49,
bem como do art. 82, inciso |, da Lei n? 6.385/76.

Especialmente no que se refere ao processo administrativo sancionador, a Lei
n? 6.385/76 atualmente estabelece em seu art. 99, incisos V e VI, que cabe a
Autarquia apurar, mediante processo administrativo, atos ilegais e praticas
ndo equitativas de administradores, membros do conselho fiscal e acionistas
de companhias abertas, dos intermediarios e dos demais participantes do
mercado, assim como aplicar aos autores de tais infracGes as penalidades
previstas no art. 11, sem prejuizo de eventual responsabilizacdo civil ou penal.

Na aplicacdo de penalidades sdo considerados o arrependimento eficaz, o
arrependimento posterior ou a circunstancia de qualquer pessoa,
espontaneamente, confessar o ilicito ou prestar informacdes relativas a sua
materialidade.

Finalmente, a CVM tem o dever de comunicar ao Ministério Publico indicios de
ilicito penal de acdo publica detectados nos processos em que apura
irregularidades no mercado ou no curso da sua atuacdo ordindria. Dever
semelhante existe em relacdo a possiveis irregularidades sob competéncia de
outras instituicdes igualmente detectadas pela Autarquia.



A lei assegura também a CVM a prerrogativa de atuar em processos judiciais
gue envolvam matéria de interesse do mercado de valores mobiliarios.
Segundo a legislacdo aplicavel (art. 31 da Lei n? 6.385/1976), a Autarquia serd
sempre intimada a, em querendo, manifestar-se nesses processos, juntando
parecer ou oferecendo esclarecimentos. A Autarquia tem, igualmente, a
prerrogativa de atuar como assistente de acusagdo em processos penais do
seu interesse ou mover ac¢oes civis publicas para o ressarcimento de interesses
difusos ou coletivos no ambito do mercado de valores mobiliarios.

Lei 13.506

Na busca pelo aprimoramento do arcabouco legal, foi sancionada, em
13/11/2017, a Lei n2 13.506, que dispGe sobre o processo administrativo
sancionador na esfera de atuagdao da CVM e trata, dentre outros avangos, da
possibilidade de celebragdo do denominado Acordo Administrativo em
Processo de Supervisao.

Vale ressaltar que a sanc¢do da Lei n? 13.506/2017 viabiliza atuagdo mais
efetiva da CVM nos processos administrativos sancionadores. Uma das
inovagdes é a possibilidade de a CVM celebrar o acordo administrativo acima
referido, por meio do qual pessoas naturais ou juridicas poderdao confessar a
pratica de infragcOes as normas legais ou regulamentares e obter reducdo de
1/3 (um terco) a 2/3 (dois tercos) da penalidade aplicavel ou até mesmo
extingcdo de agcao punitiva.

A nova lei também abre a possibilidade de aplicacdo de novas e mais efetivas
medidas coercitivas e acautelatérias. Oportuno ressaltar ainda que, apds o
advento da lei em tela, se a ameacga ou a lesdo ao bem juridico tutelado for
considerada de baixa expressividade e houver outro meio de supervisao mais
adequado, a CVM pode, com ainda mais seguranca juridica, deixar de instaurar
procedimento administrativo sancionador.

Outra modificacao legislativa importante esta ligada ao aumento de valores da
penalidade de multa e a criacdo de nova hipdtese de aplicacdo dessa
penalidade, relacionada com o prejuizo causado a investidores, conforme se
verifica abaixo:

“Art. 11. A Comiss@o de Valores Mobilidrios poderd impor aos infratores das
normas desta Lei, da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei de Sociedades


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2017/lei/L13506.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6385.htm#art11...
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm

por Agdes), de suas resolugées e de outras normas legais cujo cumprimento lhe
caiba fiscalizar as seguintes penalidades, isoladas ou cumulativamente:

§ 12 A multa deverd observar, para fins de dosimetria, os principios da
proporcionalidade e da razoabilidade, a capacidade econémica do infrator e os
motivos que justifiquem sua imposi¢Go, e ndo deverd exceder o maior destes
valores:

I - RS 50.000.000,00 (cinquenta milhées de reais);

Il - 0 dobro do valor da emissdo ou da operagdo irregular;

IIl - 3 (trés) vezes o montante da vantagem econémica obtida ou da perda evitada
em decorréncia do ilicito; ou

IV - 0 dobro do prejuizo causado aos investidores em decorréncia do ilicito.

§ 29 Nas hipdteses de reincidéncia, poderd ser aplicada multa de até o triplo dos
valores fixados no § 1° deste artigo.

Nota-se que restou também enfatizado que, para uma aplicacdo justa e
proporcional da multa, deverdo ser utilizados critérios de dosimetria, ou seja,
procedimentos e parametros para afericdo de fatores como gravidade e
duracdo da infracao; grau de lesdo ou perigo de lesao ao mercado de capitais;
vantagem auferida ou pretendida pelo infrator; capacidade econémica do
infrator; valor da operacao; reincidéncia e eventual colaboracdo do infrator
para a apuracdo da infracdo.

As mudangas legislativas trazidas pela Lei n? 13.506/2017 ja estdo em vigor.
Porém, no que se refere ao agravamento das penalidades, somente serdao
aplicadas aos fatos consumados apds a vigéncia respectiva, conforme
entendimento ja pacificado nos Tribunais Superiores e tendo em vista o
respeito ao Principio Constitucional da Irretroatividade da Lei.

Instrucéo CVM n2 607 / 19

Em 19 de setembro de 2019 entrou em vigor a Instru¢cdo CVM n2 607, emitida
em 17 de junho do mesmo ano, apds extenso trabalho interno e debates e
colaboracoes de diversos participantes do mercado, inclusive envolvendo
audiéncia publica. Esta Instrucdo reuniu, em um sé normativo, o rito de todos
os procedimentos relativos a atuacdo sancionadora no ambito da CVM,
tratando inclusive da aplicacdo de penalidades e dos institutos do termo de
compromisso e do acordo administrativo em processo de supervisdo. Cabe
destacar, pela sua abrangéncia e escopo, os seguintes topicos, organizados em
seus capitulos:


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6385.htm#art11%C2%A71...
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6385.htm#art11%C2%A72....

Capitulo I:

A titulo de introducdo, explicita e elenca os principios de nosso

ordenamento juridico que necessariamente norteiam a atuac¢do sancionadora

da CVM, entre eles, a titulo de exemplo, os da presunc¢do de inocéncia, da

celeridade processual, da eficiéncia e da publicidade.

Capitulo II: Apresenta as regras da fase pré-sancionadora, incluindo tanto os

procedimentos de elaboracdo das acusa¢des quanto os critérios a serem

seguidos para a utilizacdo de outros instrumentos ou medidas de supervisao.
Neste sentido, cabe destacar:

(1)

(2)

(3)

estabelece os parametros para que as superintendéncias decidam
a respeito da ndo instauracdo do processo administrativo
sancionador - PAS, quando optarem pela utilizagdo de outros
instrumentos ou medidas de supervisdo que julguem mais efetivos,
como o oficio de alerta, a atuacdo prévia e coordenada de
instituicdo autorreguladora, entre outros, estabelecendo inclusive
os parametros que devem ser utilizados na avaliacdo da relevancia
da conduta ou da expressividade da ameaca ou lesdao ao bem
juridico (art. 49, alinea b do inciso | do caput, e §§ 12 a 89);

durante a instrucdo do PAS e previamente a formulagdo da
acusacdo, as superintendéncias deverdao obter a manifestacao
prévia do investigado, no sentido de colher esclarecimentos sobre
os fatos que podem ser a ele imputados (art. 59); e

alterou a dindmica de atuacdo da Procuradoria Federal
Especializada (PFE), que passou a: (1) emitir parecer sobre os
termos e pecas de acusacdo, antes da citacdo dos acusados para
apresentar defesa, analisando a obediéncia de determinados
requisitos (art. 72, caput e §§ 12 a 39), e (2) exercer funcao
consultiva em todos os casos mais relevantes, independente do rito
(art. 79, § 42), passando o inquérito administrativo a ser conduzido
exclusivamente pela Superintendéncia de Processos Sancionadores
(SPS) (art. 99).

Capitulo lll: trata dos diversos procedimentos do processo administrativo

sancionador, sobre o qual apresenta as regras de comunicacdo dos Atos

Processuais, de contagem de prazos, da defesa, da ordem do processo no



Colegiado,

do julgamento, dos recursos, abordando, inclusive, critérios para a

dosimetria das penas. Com relagdo a esta importante fase, destacam-se as

seguintes mudangas:

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

adocdo de meio eletrénico como regra de comunicacdao dos atos
processuais perante os acusados, tanto no caso da citagao quanto
das demais intimagdes realizadas (art. 21, §12, inciso VI, e artigos 22
a 24);

publicacdo de atos processuais do Diario Eletronico no site da CVM,
em substituicdo a publicacdo atualmente realizada no Didrio Oficial
da Unido;

possibilidade de a superintendéncia que elaborou a acusacao
apresentar nova manifestacdo apds a apresentacdo da defesa, que,
por sua vez, ensejard o direito de nova manifestacdo da defesa (art.
38, caput e paragrafo Unico);

na Secao VII, tratamento das penalidades e dos critérios de
dosimetria das penas (artigos 60 a 69) e, em anexos, apresentacao
de rol de infracGes e seus respectivos valores maximos de pena-
base pecunidria, de RS 300 mil a RS 20 milhdes (Anexo 63), e de
hipoteses de descumprimentos considerados infragdo grave (Anexo
64); e

ampliacdo do rol de infragdes sujeitas ao rito simplificado (Anexo 73).

Capitulo IV: Consolida as regras de Termos de Compromisso, tratando das

propostas, da analise e negociacdo com o Comité de Termo de Compromisso

(CTC), da deliberacdo a respeito pelo Colegiado e das regras para celebracdo
(artigos 80 a 91).

Capitulo V: A Instrugdo normatiza o novo instituto de atuacdo da CVM

denominado Acordo Administrativo em Processo Supervisdo, trazido pela Lei

n? 13.506/2017, estabelecendo as regras das propostas, da sua analise e da

celebracdo do Acordo, incluindo as regras de manutencdo de e cumprimento
(artigos 92 a 108).



Este normativo, que consolida os regramentos de todas as etapas e assuntos
referentes a atuagao sancionadora da CVM, esta em linha com a iniciativa mais
ampla, em curso na Autarquia, de reducdo dos custos de observancia, como
também visa reforcar a seguranca juridica dos participantes do mercado de
capitais. Para mais informacgdes, acessar Instrucdo CVM 607 e o Relatdrio de
Audiéncia Publica SDM 02/2018.

lll - Metodologia da atividade sancionadora da CVM

lll.1 - Processos administrativos com potencial sancionador
111.1.1 - Definigao

Oito sdo as dareas finalisticas que atuam em processos de apuragao ou
investigacao que podem resultar em a¢des sancionadoras, quais sejam:

(i) Superintendéncia de Relagdes com Empresas (SEP);
(ii) Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (SMI);
(iii) Superintendéncia de Relagdes com Investidores Institucionais (SIN);
(iv) Superintendéncia de Supervisdo de Securitizacdo (SSE);
(v) Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios (SRE);
(vi) Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria (SNC);
(vii) Superintendéncia de Supervisado de Riscos Estratégicos (SSR); e
(viii)Superintendéncia de Processos Sancionadores (SPS).
Das oito areas mencionadas acima, as seis primeiras atuam diretamente na
supervisdo de grupos especificos de regulados, por meio da abertura de
processos administrativos que, em algum momento, e dependendo de

critérios estabelecidos pela Superintendéncia, poderdo ser percebidos como
passiveis de resultar em alguma acusacdo (processo sancionador).

A Superintendéncia de Fiscalizagdo Externa (SFl), reestruturada ao final de
2018, passou a ter a atuacdo direcionada a temas considerados estratégicos,
definidos pelo Comité de Gestdo de Riscos da Autarquia, tratando de
supervisoes especificas e de seus eventuais desdobramentos de natureza
sancionatéria. A partir de 30.01.2020, em razao do disposto no Decreto n2


http://www.cvm.gov.br/legislacao/instrucoes/inst607.html
http://www.cvm.gov.br/audiencias_publicas/ap_sdm/2018/sdm0218.html
http://www.cvm.gov.br/audiencias_publicas/ap_sdm/2018/sdm0218.html

10.217/20, a SFI passou a ser denominada Superintendéncia de Supervisdo de
Riscos Estratégicos (SSR).

A Superintendéncia de Processos Sancionadores (SPS) é especializada em
instruir Inquéritos Administrativos, voltados aos casos que sejam considerados
mais complexos e cujas investigacdes necessitem de maior dilacdo probatéria.

As sete primeiras superintendéncias elencadas sdo responsaveis por classificar
0s seus processos de apuracdo ou investigacdo, quando for o caso, nos
denominados “Processos Administrativos com Potencial Sancionador”, a partir
do momento em que sdo identificadas possiveis irregularidades na matéria
tratada no processo e que poderdo, em virtude da existéncia ou nao, desde
logo, de elementos de autoria e materialidade, resultar em acusacdo ou
proposta de investigacdo por meio de inquérito administrativo, ou, ainda, na
emissao de oficio de alerta. (anexo 1).

111.1.2 - Metas institucionais

Dentro daquele contexto, foi verificada a necessidade da elaboragdo
de métrica que pudesse identificar e mapear a quantidade daqueles processos
administrativos que, potencialmente, pudessem resultar em processo
administrativo sancionador (resultante de acusacdo).

Tal métrica permitiu ainda a elaboracdo de conjunto de indicadores de
produtividade, que tem por objetivo a conclusdo dos processos com base nos
parametros de quantidade e antiguidade. Apds amplo trabalho de uniformizacao
de informagdes e metodologia, que objetivou dar consisténcia aos dados
apresentados por cada uma das Superintendéncias, a partir de 2015 os
levantamentos trimestrais passaram a subsidiar a Alta Administracdo da CVM
no acompanhamento e na tomada de decisdo relativa aos processos com
potencial sancionador.

Além da importancia do acompanhamento regular, o estabelecimento de metas
para as areas promoveu, ao longo dos ultimos anos, significativa reducao na idade
dos processos com potencial sancionador. Sdo iniUmeros os beneficios trazidos por
tal reducdo de antiguidade, que vdo desde maior celeridade e consisténcia na
instrucdo probatdria até a obtencdo de elementos mais atuais e robustos, para que
o Colegiado possa firmar sua convic¢do nos julgamentos e, finalmente, dar resposta
cada vez mais agil e com efeitos mais paradigmaticos nas decisdes proferidas.
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l1l.2 - Procedimentos de apurag¢ao ou investigagao

Os processos administrativos com potencial sancionador poderdo resultar em:

1) Processos administrativos investigativos ou sancionadores (anexo 2): Inquéritos

Administrativos, Termos de Acusacao de Rito Ordinario ou Termos de Acusacdo
de Rito Simplificado; ou

2) Procedimentos preventivos e orientadores: Oficios de Alerta e Stop Order.

111.2.1 - Processos administrativos investigativos ou sancionadores
111.2.1.1 - Termo de Acusagao de Rito Ordindrio

A partir da edi¢cdo da Resolugdo CMN n? 2.785/2000, quando qualquer das
Superintendéncias da CVM considera que dispde de elementos conclusivos
quanto a autoria e materialidade de irregularidade constatada, que permitam
a formulacdo de acusacdo, deve formular termo de acusacdo. Essa previsdo
encontra-se atualmente na Instrugdo CVM n2 607/19, artigos 52 e 6°.

111.2.1.2 - Termo de Acusagao de Rito Simplificado

Vale destacar que os termos de acusacao que tratarem de infracées de menor
nivel de complexidade e exigirem menor dilagao probatéria serdo submetidos
ao processo administrativo sancionador de rito simplificado, que é regulado
na Secdo IX do Capitulo lll, que trata dos PAS, mais especificamente nos artigos
73 a 79 e no Anexo 73 da Instrugdo CVM n2 607/19.

111.2.1.3 - Inquérito Administrativo

No caso de a area técnica constatar a existéncia de indicios da pratica de
irregularidades, contudo sem se encontrar ainda na posse ou em condig¢des de
obter diretamente suficientes elementos de autoria e materialidade, devera
propor ao Superintendente Geral (SGE) a instauracdo de inquérito
administrativo, voltado aos casos que sejam considerados mais complexos e
cujas investigacGes necessitem de maior dilagcdo probatéria (artigos 82 a 12 da
Instrucdo CVM n2 607/19). Nesse caso, o SGE (i) aprova a instauragdo do
inquérito administrativo; ou (ii) devolve o processo administrativo a
superintendéncia, quando entende ndo haver justa casa para a instauracao do
inquérito (art. 82, Inciso Il).



Uma vez instaurado, o inquérito administrativo sera conduzido pela
Superintendéncia de Processos Sancionadores - SPS (art. 99). Finalizada a
etapa de investigacdo e apurados indicios suficientes quanto a autoria e a
materialidade, a SPS elaborara peca de acusagdo, nos termos do art. 11 e
observando o disposto nos artigos 52 a 79, todos da Instrugdo CVM n2 607/19.

Caso a SPS ndo obtenha elementos suficientes de autoria e materialidade para
formular uma acusacdo, se convenca da inexisténcia de infracdo, verifique a
extincdo da punibilidade ou observe, apds o aprofundamento da instrugao, a
pouca relevancia da conduta, a baixa expressividade da ameaca ou lesdo e a
possibilidade de utilizacdo de outros instrumentos ou medidas de supervisao,
propora ao SGE o arquivamento do inquérito administrativo?.

111.2.2 - Procedimentos preventivos e orientadores

Cabe enfatizar que o exercicio do poder de policia pela CVM e, portanto, de
intervenc¢ao no exercicio das atividades privadas nos termos do seu mandato
legal, manifesta-se ndao apenas por meio da aplicagcdao de penalidades aqueles
gue agem em desvio as normas legais e regulamentares que regem o mercado
de capitais, mas, também, por meio de uma atuacdo preventiva e orientadora
dos agentes que atuam neste relevante segmento econémico.

Nesse passo, a Instrucdao CVM n2 607, em seu art. 49, alinea b do inciso | do
caput, e §§ 22 e 39, prevé a adogdao de procedimentos de prevencdo e
orientacdo aos participantes do mercado, para fins de correcdo de eventuais
irregularidades detectadas pelas Superintendéncias da CVM.

111.2.2.1 - Oficios de Alerta

A emissdo de Oficios de Alerta (anexo 3) tem por objetivo comunicar

irregularidades que nao justificam a instauracdo de inquérito administrativo ou
o oferecimento de termo de acusacdo. O instrumento tem cunho,
preponderantemente, educativo e visa a se notificar sobre desvio observado e,
se for o caso, determinar prazo para a correcao do problema sem a abertura de
procedimento sancionador.

2 Art. 12, da Instrucdo n2 CVM 607/19.



111.2.2.2 - Stop Order

Por fim, a CVM também emite medida preventiva e cautelar (anexo 4) que
parte das areas de supervisdo SRE, SIN, SSE e SMI. Por meio de Stop Order, a
Autarquia proibe, sob cominacdo de multa didria, a pratica de atos prejudiciais
ao regular funcionamento do mercado regulado, como os relacionados a
inadequada divulgacdo de informagdes ao publico investidor ou a atuacao
profissional irregular no mercado.

Vale esclarecer que a Stop Order oriunda da SRE, da SIN, ou da SSE, depende
de aprovacao pelo Colegiado e se materializa por meio de Deliberagao,
enguanto os atos oriundos da SMI sdo Atos Declaratérios da area e que ndo
dependem de aprovacao do Colegiado, em razdo de delegacdo especifica deste
(Deliberacdoes CVM n 529 e 591).

IV - Termo de Compromisso

Quando a atividade de supervisdo resulta em processo sancionador,
no qual é realizada acusacgao, tal procedimento podera ser concluido por trés
vias: celebracdo de Termo de Compromisso (TC), celebracdo de Acordo
Administrativo em Processo de Supervisao (APS) ou julgamento pelo Colegiado
da CVM. A Lein29.457, de 05 de maio de 1997, instituiu o Termo de Compromisso
(anexo 5), que atualmente possibilita a ndo instauracdo ou a suspensdo de

procedimento administrativo e, posteriormente, a sua extingdo, sem assun¢ao
de ilicitude ou culpa.

O TC pode ser celebrado a qualquer tempo, até a decisdo de primeira instancia,
inclusive antes da acusacdo, quando oferecida proposta pelos envolvidos em
processos administrativos no ambito da CVM ou quando sequer exista processo
instaurado (como ocorre em casos de autodenuncia), em conformidade com o
disposto no art. 11, § 52, da Lei n? 6.385/76. Para tanto, a Lei n? 6.385/76, bem
como os artigos 80 a 91 da Instrugdo n2 607/19, preveem a possibilidade especifica
de a CVM celebrar compromissos para ajustamento de conduta, nos quais o
investigado ou acusado obriga-se a:

| - cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos pela CVM; e
Il - corrigir as irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.

Observados os requisitos legais acima, passa-se a analise de conveniéncia e
oportunidade na celebragdo do TC, que leva em conta, entre outros
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elementos, a natureza e a gravidade das infragcdes objeto do processo, os
antecedentes dos acusados, a colaboracdo de boa-fé, e a efetiva
possibilidade de punicdo no caso concreto.

As propostas de TC sdo, ordinariamente, objeto de analise e, quando é o caso,
de negociacdo realizada pelo Comité de Termo de Compromisso (CTC), 6rgdo
interno coordenado pelo SGE. O CTC é integrado, também, por cinco outros
Superintendentes e o Procurador-Chefe, que assessora juridicamente o érgao.
O trabalho do CTC resulta na emissao de um Parecer contendo recomendacao
pela aceitacdo ou pela rejeicdo da proposta apresentada, o qual é submetido
a deliberagao do Colegiado da CVM.

A CVM entende que a celebragdo de TC representa alternativa rapida e menos
custosa para o encerramento de processos, sem prejuizo da cessagao e da
correcdo da irregularidade, do ressarcimento dos eventuais prejuizos e do
desestimulo a infracdes futuras.

Acordo Administrativo em Processo de Supervisao

A CVM podera celebrar Acordo Administrativo em Processo de Supervisao
(APS) com pessoas naturais ou juridicas que confessarem a pratica de
infragOes, que possibilitard a extincao de sua a¢do punitiva ou a reducgao da
penalidade aplicavel. O APS pode ser celebrado nos casos em que a Autarquia
ndo disponha de provas suficientes para assegurar a condenacao das pessoas
envolvidas na infracdo e que, mediante cooperacdo dos proponentes para
apuracao dos fatos, da qual resulte utilidade para o processo, em especial com
relacdo a identificacdo dos demais envolvidos e a obtenc¢do de informacdes e
documentos, possibilite a comprovacao da infragdo noticiada ou sob apuracao
(Capitulo V da Instrugdo CVM n2 607/19, artigos 92 a 108).

Sdo etapas do Acordo de Supervisdo: (1) a apresentacdo da proposta, que
permanecera sob sigilo até que o acordo seja celebrado (art. 93 a 95); (2) a
analise da proposta, a ser avaliada pelo Comité de Acordo de Supervisdao — CAS,
gue deverd se manifestar a respeito de sua admissibilidade, elaborar histérico
de conduta, com a exposicdao dos fatos e informagdes que comprovem a
pratica da infracdo, negociar e proferir decisdo sobre a aceitacdo da proposta
(art. 96 a 99); (3) apds sua assinatura, a celebracdo do Acordo e o
estabelecendo de suas clausulas e condicGes serdao objeto de publicacdo no
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Didrio Eletrénico do sitio eletronico da CVM, que ndo contera informagdes
sobre a identidade dos signatarios (arts. 100 a 102). Vale mencionar que o
Acordo podera incluir outras autoridades signatdrias.

Conforme o art. 103, deverdao ser mantidos sob sigilo, até o julgamento do
processo na CVM, o conteuddo do Acordo de Supervisdo celebrado, o histdrico
da conduta, a identidade dos signatarios, os documentos e informacdes
especificas. Por outro lado, quando do julgamento, o cumprimento das
obrigacdes assumidas no APS deverd ser ratificado pelo Colegiado, sendo
decretada em favor dos signatarios a extin¢ao da a¢do punitiva ou a reducdo
das penas aplicaveis, ambos na esfera administrativa (artigos 106 e 107).

VI - Julgamento

Quando o acusado ndo opta pelo oferecimento de Termo de Compromisso ou
Acordo de Supervisdo ou se uma dessas propostas ofertadas for recusada por
decisdao do Colegiado, o processo sancionador seguird o tramite do julgamento
(anexo 6), onde poderd ser exercido o poder punitivo (artigos 49 a 59 da
Instrugdo CVM n? 607/19). A Lei ofereceu a CVM os meios materiais e
institucionais necessarios ao cumprimento daquele seu poder, por meio do
qual, assegurado o direito de ampla defesa e contraditdrio, permite-se a
aplicacdo de penalidades a quem descumpre as normas baixadas pela
Autarquia ou pratica ilicitos no mercado regulado.

As penalidades (anexo 7) que podem ser aplicadas pela CVM, apéds constatado

ilicito em processo administrativo sancionador, estdo previstas no art. 11 da
Lei n2 6.385/76. Correspondem, basicamente, a adverténcia, multa (anexo 8),

inabilitacdo temporaria para o exercicio de cargo ou atividades, suspensao de
autorizacdo ou registro, além da proibicdo tempordria, por prazo
determinado, ndo s6 para a pratica de atividades ou operacdes, como também
para atuacdo como investidor, direta ou indiretamente, no mercado (artigos
60 e 61 da Instrugdo CVM n2 607/19).

VIl = Alguns casos julgados

No contexto de disseminacdo dos resultados da atividade sancionadora
realizada pela Autarquia, a CVM entendeu também ser oportuna a divulgacao,
de forma clara e objetiva, de alguns casos do periodo analisado no ambito dos
julgamentos realizados (anexo 9).


http://www.cvm.gov.br/menu/processos/julgados_por_relator/julgporrelator.html

VIII - Oficios de Comunicag¢ao de Crime ao Ministério Publico

O art. 9° da Lei Complementar n° 105/013 e o art. 13 da Instru¢do CVM 607/19*
estabelecem que a CVM deve comunicar o Ministério Publico (anexo 10)
guando, no exercicio de suas atribuicdes, verificar a ocorréncia de crime
definido em lei como de agdo publica, ou indicios da pratica de tais crimes. A
CVM também mantém, desde 2008, Termo de Cooperacdao com o Ministério
Publico Federal (MPF) para prevencao e combate a ilicitos no mercado de
capitais e intercdambio de informacoes.

Dentre os crimes comunicados estdo aqueles tipificados na Lei n° 6.385/76,
guais sejam a manipulacdo de mercado (art. 27-C), o insider trading (art. 27-D)
e o exercicio irregular de cargo, profissdo, atividade ou funcao (art. 27-E), bem
como a oferta publica de valores mobilidrios sem registro na CVM (art. 7°, Il,
da Lein®7.492/86), crimes contra a economia popular (esquemas de piramide)
e o estelionato (art. 171 do Cdédigo Penal).

IX — Noticias de destaque sobre a relagao com os regulados

No contexto da atividade sancionadora da CVM, sdo divulgadas as iniciativas e
fatos relevantes, no trimestre. Neste sentido, cabe destacar (1) o alerta ao
mercado para que seja evitada uma possivel atuacdo irregular de pessoas em
midias sociais, capazes de influenciar indevidamente os investidores; (2) o
convénio entre CVM e Banco Central, permitindo consultas as informacoes
contidas no Cadastro de Clientes do SFN, para fins de instrucdo de processos
de apuracdo de irregularidades; e (3) a publicacdo do Plano Bienal de
Supervisdao Baseada em Risco 2021-2022, que destaca tendéncias de mercado,
a serem acompanhadas mais detidamente, e os tipos de possiveis
irregularidades que serdo priorizadas na atividade de supervisdo. (anexo 11)

3Art. 92 Quando, no exercicio de suas atribuigdes, o Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios
verificarem a ocorréncia de crime definido em lei como de ag&o publica, ou indicios da préatica de tais crimes,
informardo ao Ministério Publico, juntando a comunicagdo os documentos necessarios a apuragdo ou
comprovacéo dos fatos.

(-.0)-

4Art. 13. Compete ao Superintendente Geral efetuar comunicagdes:

| — ao Ministério Plblico, quando verificada a existéncia de indicios de crimes definidos em lei como de agdo
publica; e

Il —a outros 6rgdos e entidades, quando verificada a existéncia de indicios de ilicitos em area sujeita a respectiva
fiscalizagéo.

()
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Anexos

Anexo 1 — Processos administrativos com potencial sancionador

Ao final de marco de 2021, o total de processos administrativos com potencial
sancionador em andamento, nas oito areas técnicas (secdo 1ll.1.1), era de 263.

Grafico 1: Quantidade de processos administrativos com potencial sancionador
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Grafico 2: Distribuicao dos processos com potencial sancionador por ano de abertura na CVM
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Anexo 2 — Procedimentos administrativos investigativos ou sancionadores

No 19 trimestre de 2021, foram iniciados 18 procedimentos administrativos
investigativos ou sancionadores, sendo cinco Inquérito Administrativo, 12 Termos
de Acusacdo de Rito Ordindrio e um de Rito Simplificado, conforme a tabela 2. No
periodo, foram concluidos pelas areas técnicas nove processos administrativos
(Inquéritos ou ndo) que resultaram em algum tipo de acusac¢do. Tais processos
passaram ao status de Processos Administrativos Sancionadores - PAS e serdo
julgados pelo Colegiado da CVM ou encerrados por meio de Termo de
Compromisso.

Tabela 1: Quantidade de processos administrativos investigativos e sancionadores

| indicadores | 2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017 | 2015 | 2019 | 2020 | 2021 |

Processos Administrativos

e 116 95 89 113 138 105 102 83 18
Inquéritos Administrativos - I. A. 22 14 7 12 10 13 17 14 5
Termos de Acusagdo - T. A. 92 81 82 101 124 87 79 63 12
Rito Sumdrio 2 0 0 0 0 0 0 0 0
Rito Simplificado (T.A.) - - - - 4 5 6 6 1

Arquivamento (1) 4 0 2 0 0 3 2 4 0

Processos Administrativos

Sancionadores - PAS Instaurados (2) 9 86 94 114 126 104 97 84 9

PAS de Rito Ordindrio (I.A. + T.A.) 95 86 94 114 123 95 90 79
PAS de Rito Simplificado (T.A.) - - - - 3 9 7 5 0

Nota 1: Atividades que resultaram em arquivamento por auséncia de elementos suficientes de autoria e materialidade.
Nota 2: PAS instaurados conforme a data de intimag&o, dentro de cada ano.

Tabela 2: Quantidade de processos administrativos investigativos e sancionadores, por trimestre

: | a2 00 | 00000 am
neetee

Processos Administrativos

e 25 19 26 13 83 18 18
Inquéritos Administrativos 8 4 1 1 14 5 5
Termos de Acusagéo 16 13 23 11 63 12 12
Rito Sumdrio 0 0 0 0 0 0 0
Rito Simplificado (T.A.) 1 2 2 1 6 1 1

Arquivamento 0 1 0 3 4 0 0

Coradores () mpmeados | 22V B 2 s ?

PAS de Rito Ordinario (I.A. + T.A.) 21 16 21 21 79 9 9

PAS de Rito Simplificado (T.A.) 1 1 2 1 5 0 0



Anexo 3 — Oficio de Alerta

No 12 trimestre de 2021, a CVM emitiu 99 Oficios de Alerta por meio de suas areas
de supervisao.

Tabela 3: Quantidade de Oficios de Alerta emitidos

Oficios de Alerta

Anexo 4 — Stop Order

No 1@ trimestre de 2021, a Autarquia emitiu quatro Stop Orders.

Tabela 4: Quantidade de Stop Orders emitidas

Stop Order




Anexo 5 - Termo de Compromisso

As propostas de Termo de Compromisso (TC) sdo apreciadas em procedimento
gue abarca vdrias fases até sua finalizacdo, e podem ser apresentadas durante a
fase processual de apuragdo ou investigacdo (ou mesmo antes de se iniciar
qualquer procedimento na CVM) e até o inicio de um processo administrativo
sancionador (PAS) ou, nos termos da regulamentacdo aplicavel, o seu julgamento.

Em regra, a proposta de termo é avaliada/negociada pelo Comité de TC (CTC), que,
posteriormente, submete parecer ao Colegiado pela aceitacdo ou rejeicao da
proposta. Caso o Colegiado a aprove, passa-se a fase de CELEBRACAO do TC e,
finalmente, ao CUMPRIMENTO dos termos definidos.

No 12 trimestre de 2021, o Colegiado apreciou propostas de Termo de
Compromisso (TC) referentes a 26 processos, envolvendo 61 proponentes e RS
8.775 mil, relativos a danos difusos, mais RS 34,4 mil, referentes a ressarcimentos
de terceiros prejudicados. Destas, o Colegiado aprovou propostas relacionadas a
seis processos, de oito proponentes, cujos montantes financeiros envolveram RS
2.018 mil relativos a danos difusos (tabela 5).

Neste periodo, foram objeto de negociacdo no CTC sete processos, sendo que, dos
seis processos que tiveram propostas aprovadas pelo Colegiado, cinco passaram
por negociag¢ao no CTC.

Tabela 5: Termos de Compromisso aprovados em reunido de Colegiado, por trimestre

Compromisso
|l ar [ 2r | st | ar frota| ar | o1 [ 31 | 41 | 7OTAL]
Aprovados 17 18 4 5 44 6 6

Qtd. Proponentes 41 37 9 14 101 8 8
Valor total (milnées) 17,14 13,39 8,05 6,01 44,59 2,02 2,02



200 +
180 -
160 -
140 -
120 -
100 -
80 -

40
20 -

O grafico 3 apresenta a evolugao dos quantitativos referentes aos Termos de
Compromisso aprovados pelo Colegiado nos ultimos anos.

Grafico 3: Termos de Compromisso APROVADOS em reuniao de Colegiado
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22

Anexo 6 — Julgamentos

No 12 trimestre de 2021, foram realizados 12 julgamentos pelo Colegiado da CVM,
10 referentes a processos submetidos ao Rito Ordinario, conforme a tabela 7.

Tabela 6: Quantidade de Processos Administrativos Sancionadores julgados pelo Colegiado

mmmmmmmmm

Total de julgamentos do Colegiado no ano 56 109
PAS de rito ordindrio julgados 56 41 55 65 45 93 87 59 10
PAS de rito simplificado julgados 6 16 11 4 2

Nota 1: Em 2016, trés processos administrativos sancionadores tiveram julgamento iniciado, porém, ndo foram concluidos
em virtude de pedido de vista por parte de membros do Colegiado.

Nota 2: O processo de rito simplificado foi implementado a partir da edi¢do da Deliberagdo CVM 775, de 10/7/2017. Nesse
sentido, 13 PAS originariamente instaurados por rito ordinario (Termo de Acusagdo) foram submetidos aos procedimentos
de rito simplificado em razdo do seu nivel de complexidade n3o exigir dilagdo probatdria ordinaria.

Tabela 7: Quantidade de PAS julgados pelo Colegiado, por trimestre

] | 2020 | 0 2m |
EE!!
Total de julgamentos do Colegiado no periodo 11 15 16 21 | 63 12 12

PAS de rito ordinario julgados 11 14 14 20 59 10 10
PAS de rito simplificado julgados 0 1 2 1 4 2 2

No periodo em tela, além dos 12 processos julgados pelo Colegiado, foram
integralmente encerrados trés PAS em razao do cumprimento de Termos de
Compromisso firmados, cuja maioria ainda ndo tem relator. Ao final do trimestre,
o estoque dos processos a serem julgados pelo Colegiado, tendo Diretor Relator

definido, somava 132 PAS, conforme a tabela 8.

Tabela 8: Termos de Compromisso que encerram integralmente Processos
Administrativos Sancionadores (PAS) e a evolugao do estoque de PAS no Colegiado

mmmmmmmmm

Total de PAS arquivados por TC no periodo 32

PAS de rito ordindrio arquivados por TC 32 13 23 13 19 27 20 29
PAS de rito simplificado arquivados por TC 0 0 0 0

Estoque total no Colegiado ao final do periodo 65 87 109 145 183 157 132 134 132

Estoque de PAS de rito ordindrio no Colegiado 65 87 109 145 174 152 129 131 131
Estoque de PAS de rito simplificado no Colegiado 9 5 3 3 1


http://www.cvm.gov.br/menu/processos/pasajulgar/pasajulgar.html

Anexo 7 — Decisoes em Processos Sancionadores

Como resultado dos 12 julgamentos realizados no 12 trimestre de 2021, 30
acusados foram sancionados, tendo sido 20 multados, nove advertidos e um
proibido. Por outro lado, 27 acusados foram absolvidos (tabela 10).

Tabela 9: Quantidade de acusados por tipo de decisdo

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Advertidos 37 16 20 12 7 31 44 13 9

Suspensos 1 0 1 0 1 5 1 3 0

Proibidos 1 2 9 23 4 13 21 5 1

Absolvidos 102 35 82 67 51 140 138 110 27

Obs 1 - Diversos: soma dos casos de Extingdo de Punibilidade, llegitimidade passiva e bis in idem.

Tabela 10: Quantidade de acusados por tipo de decisdo, por trimestre

| ndicadores | 200 [ am
Advertidos 4 7 2 0 13 9 9
Multados 53 20 25 42 140 20 20
Suspensos 2 0 0 3

Inabilitados s o 4 2 1

Proibidos 2 0 L 51 L
Diversos™ 8 0 0 7 15 1 1
Absolvidos 26 5 12 69 110 27 27

Obs 1 - Diversos: soma dos casos de Extingdo de Punibilidade, llegitimidade passiva e bis in idem.
Obs 2 — A soma do Total elimina as eventuais duplas contagens de pessoas constantes em mais de um trimestre do ano.



Anexo 8 — Multas

No 12 trimestre de 2021, o valor total das multas foi de RS 2,36 milhdes, sobre 20
acusados.

Grafico 4: Evolugdo do valor total de multas por ano
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Tabela 11: Valor total das multas (em R$ mil) e da quantidade de multados, por trimestre
2021

: 0 a0 0| 00
et

140

Q. Sancionados com muita 53 20 25 42 20 20
Valortotal aplicado  908.428 9581 8120 24413 950542  2.356 2.356




Anexo 9 — Alguns casos julgados

Entre os Processos Administrativos Sancionadores (PAS) julgados no 12 trimestre
de 2021, destacaram-se os seguintes casos, apresentados em ordem cronolégica:

PAS CVM SElI 19957.010637/2019-51 (RJ2015/2386): instaurado pela
Superintendéncia de Relagdes com Empresas (SEP) para apurar eventual
responsabilidade dos seguintes membros do conselho de administrag¢ao da
Petréleo Brasileiro S.A.: 1) Guido Mantega, Miriam Aparecida Belchior,
Francisco Roberto de Albuquerque, Luciano Galvao Coutinho, Marcio Pereira
Zimmermann, Sérgio Franklin Quintella, Jorge Gerdau Johannpeter (eleitos
em 19/3/2012), por induzir os investidores em erro, ao aprovar os Planos de
Negdcios 2013-2017 e 2014-2018 e a politica de pregos divulgada em
29/11/2013 com o declarado objetivo de atingir niveis objetivos de
endividamento em datas predefinidas, mas optar por conduzir a politica de
precos da Petrobras de maneira a tornar o cumprimento dessas metas
improvavel (infracdo ao disposto no art. 155, caput, da Lei 6.404/76); 2) José
Maria Ferreira Rangel (eleito em 29/4/2013), por induzir os investidores em
erro, ao aprovar o Plano de Negdcios 2014-2018 e a politica de precos
divulgada em 29/11/2013 com o declarado objetivo de atingir niveis objetivos
de endividamento em datas predefinidas, mas optar por conduzir a politica
de precos da Petrobras de maneira a tornar o cumprimento dessas metas
improvavel (infracdo ao disposto no art. 155, caput, da Lei 6.404/76).

Processo julgado em 02 de fevereiro de 2021; Diretor Relator original Pablo
Renteria, inclusive ainda no inicio do julgamento, em dezembro de 2018,
suspenso por pedido de vista; posteriormente, o PAS passou a relatoria da
Diretora Flavia Perlingeiro, que apresentou relatério complementar. Maiores
informacgdes sobre o relatério e os votos aqui.

PAS CVM SElI 19957.009292/2017-21 (SP2017/440): instaurado pela
Superintendéncia de Relacdes com Empresas (SEP) para apurar a
responsabilidade de membros do Conselho de Administracdo e do Conselho
Fiscal da Companhia Energética de Brasilia (CEB), por infracdes relativas as
demonstragdes financeiras dos exercicios de 2011, 2012 e 2013, em razdo do
descumprimento de normas contdbeis dos Pronunciamentos Técnicos CPC 38
e CPC 40, combinado com o art. 176, §59, Ill, da Lei 6.404/76, quanto a
créditos inadimplidos detidos em face do acionista controlador.

Processo julgado em 2 de marco de 2021, Diretora Relatora Flavia Perlingeiro.
Maiores informagdes sobre o relatdrio e os votos aqui.

PAS CVM SElI 19957.009925/2017-00 (RJ2018/1518): instaurado pela
Superintendéncia de Relagdes com Empresas (SEP) para apurar a
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http://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/sancionadores/sancionador/anexos/2021/SEI_19957010637_2019_51.pdf
http://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/sancionadores/sancionador/anexos/2021/SEI_19957009292_2017_21.pdf

responsabilidade de Zurc Intermediag¢dao de Negdcios Ltda. e seu presidente,
Samuel da Cruz, pela emissao e distribui¢ao de CICs sem autorizagdo da CVM
(infracdo aos arts.16, inciso I; e 19, caput, da Lei 6.385/76). O modelo de
negdcios da Zurc consistia na captagao de recursos junto ao publico em geral,
por meio de pagamento de boleto bancdrio ou cartdo de crédito pelos
investidores captados. Tais recursos eram supostamente aplicados pela Zurc
em outras sociedades, notadamente startups, visando a distribuicdo dos
lucros futuros a tais investidores. O colegiado decidiu, por unanimidade, (i)
absolver os acusados da acusacdo de exercicio irregular da atividade de
intermediacdo (infragdo ao art. 16, |, da Lei 6.385/76), por entender que ndo
foram trazidos aos autos evidéncias de que as atividades desenvolvidas
preenchiam os elementos necessarios a referida tipificagdo legal; e (ii)
condenar os acusados por realizacdo de oferta publica irregular de valores
mobiliarios (infracdo ao art. 19, caput, da Lei 6.385/76). Foi aplicada multa
de RS 125.000,00 a Samuel da Cruz e de RS 250.000,00 a Zurc Intermediacdo
de Negbcios. Foi determinada, ainda, a comunicacdo do resultado do
julgamento ao Ministério Publico Federal no Estado de Sdo Paulo, nos termos
da Lei Complementar no 105/2001, considerando os indicios de esquema de
piramide financeira.

Processo julgado em 09 de margo de 2021, Diretor Relator Alexandre
Rangel. Maiores informagodes sobre o relatdrio e os votos aqui.

PAS CVM SEI 19957.010833/2018-45 (RJ2018/8272): instaurado pela
Superintendéncia de Relacdes com Empresas (SEP) para apurar a
responsabilidade de Eike Fuhrken Batista, na qualidade de presidente do
conselho de administracdo e acionista controlador da MMX Mineracdo e
Metdlicos S.A. — Em Recuperacdo Judicial, a época dos fatos, por ter votado,
em alegada situacdo de conflito de interesses, em deliberacdo do conselho de
administracdo da companhia que aprovou o distrato de contrato de
fornecimento de energia elétrica celebrado com a MPX Energia S.A.
(atualmente denominada Eneva S.A.), companhia da qual também era
acionista, vinculado a acordo de acionistas para compartilhamento de
controle (infracdo ao art. 156, caput, da Lei 6.404/76).

Processo julgado em 23 de margo de 2021, Diretora Relatora Flavia
Perlingeiro. Maiores informagdes sobre o relatério e os votos aqui.
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Anexo 10 — Comunicagoes de indicios de crime ao Ministério Publico

No 12 trimestre de 2021, foram encaminhados 24 oficios aos Ministérios Publicos
nos Estados e oito oficios ao Ministério Publico Federal (MPF). Importante
destacar que tais oficios envolvem indicios de crime de agao penal publica
identificados tanto em procedimentos administrativos sancionadores como no
curso da atuagao geral da Autarquia.

Tabela 12: Quantidade de comunicag¢des de indicios de crime ao MP

MPE MPF Total
24 8 32
24 8 32
206 119 325
74 110 184
47 83 130
45 76 121
39 54 93

Entre os indicios de crime mais frequentes comunicados ao MP no 19 trimestre de
2021, destacaram-se as “piramides” (art. 2°, IX, da Lei n® 1.521/51), presentes em
17 comunicados, os casos de estelionato (art. 171 do Cddigo Penal), em seis
comunicados, além dos tipos de crimes mais atinentes ao mercado de capitais,
relacionados ao exercicio irregular (sem autorizacdo) de cargo, profissao,
atividade ou funcdo, prevista no art. 27-E da Lei n.2 6.385/76 (em cinco oficios) e
os relativos as operagdes simuladas ou manobras fraudulentas, caracterizando a
manipulacdo de mercado, constante no art. 27-C da mesma Lei (em dois oficios).
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Anexo 11 - Noticias de destaque sobre a relagdo com os regulados

CVM alerta para possivel atuagao irregular de pessoas em midias sociais com
vistas a influenciar investidores, caracterizando infragdo administrativa e penal

Em 29 de janeiro a CVM publicou um alerta ao mercado a respeito da atuacdo de
pessoas em midias sociais buscando influenciar investidores, advertindo que a
atuacdo com o objetivo deliberado de influir no regular funcionamento do
mercado pode caracterizar ilicitos administrativos e penais.

A Autarquia tem monitorado as comunica¢des nas redes sociais e 0s movimentos
no mercado, sendo que, na presenca de indicios de irregularidades, instaura
processo administrativo sancionador para a apuragdao de responsabilidades e
comunica ao Ministério Publico para a atuacdo na esfera penal. O
chamado squeeze, que pode se configurar em situagdes nas quais investidor(es)
provoca(m) artificialmente a alta do preco de valores mobilidrios, de maneira a
causar prejuizos a terceiros ou auferir beneficios indevidos para si ou outros
participantes do mercado, é considerado uma das modalidades de manipulagao.

No Brasil, a depender das caracteristicas do caso, tais estratégias podem ser
tipificadas, em sede administrativa, como “manipulacdo de precgos” (inciso ll,
alinea “c” da Instrugcdo CVM 8), que abarca a utilizacdo de qualquer processo ou
artificio destinado, direta ou indiretamente, a elevar, manter ou baixar a cotacao
de um valor mobilidrio, induzindo terceiros a sua compra e venda. Além disso, a
manipulacao do mercado é passivel de punicdao na esfera penal, conforme crime
tipificado no art. 27-C da Lei 6.385/76.

A CVM continuamente monitora o mercado, rotineiramente instaura processos
sancionadores e aplica sanc¢des pela pratica de ilicitos dessa natureza. Se encontra
demonstrado nos precedentes da CVM que a atua¢do de um conjunto de pessoas
nesta seara, agindo sob um interesse comum, pode contribuir para a
caracterizacdo da manipulacado, sendo todas elas, pelo menos em tese, passiveis
de responsabilizacdo pela conduta vedada pela Instrugdao CVM 8.

A CVM estd em permanente interacdo com a B3 e a BSM, no sentido de
acompanhar detidamente a observancia (i) das regras de negociacdo aplicaveis
aos casos de aumento de volume, liquidez e volatilidade, bem com (ii) dos limites
de exposicdo nos mercados de liquidacdo futura, inclusive no empréstimo de
valores mobilidrios. Para acessar ao Alerta publicado no site da CVM, clique aqui.
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-alerta-possivel-atuacao-irregular-de-pessoas-em-midias-sociais-com-vistas-a-influenciar-o-comportamento-de-investidores

CVM e Banco Central firmam em convénio acordo permitindo consultas no
Cadastro de Clientes do Sistema Financeiro Nacional (CCS)

A CVM e o Banco Central assinaram um Convénio de cooperacdo, em 18 de
janeiro, que permite a Autarquia consultar as informac¢des contidas no Cadastro
de Clientes do Sistema Financeiro Nacional (CCS), para fins de instrucdo de
processo de apuracdao de irregularidades em que o titular das informacdes
possivelmente estiver envolvido.

O mecanismo de consulta permite a pesquisa das instituicdes financeiras com as
guais o correntista ou cliente e seus representantes legais ou convencionais
mantém relacionamento. O acesso ao sistema é importante para a CVM, como
ferramenta de supervisdo pelas areas técnicas, ainda mais com a inclusdo de
informacgdes relacionadas as corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios no
CCS.

Vale lembrar que, além do novo convénio firmado, a CVM e o Banco Central ja
celebraram outro acordo que prevé a troca de informagdes entre as instituicdes,
assim como a articulagdo e a coordenacgao de atividades conjuntas. Para mais
detalhes, clique para acessar a noticia no site e o documento do convénio.

CVM publicou Plano Bienal de Supervisao Baseada em Risco 2021-2022

A CVM divulgou em 15 de janeiro o Plano Bienal de Supervisdao Baseada em Risco
(SBR) para o periodo 2021-2022. O plano destaca que, ao longo dos ultimos dois
anos, os eventos de risco associados ao mercado marginal ganharam relevancia.
O aumento do numero de prestadores de servicos de gestdo, intermediacdo e
ofertas publicas de valores mobilidrios sem o devido atendimento aos requisitos
normativos passou a exigir especial atencdo, o que motivou a previsdo de tal risco
como prioritario no ambito do sistema de SBR para o biénio que se inicia.

O Plano apresenta o cenario de risco estimado, onde destacou certas tendéncias
identificadas no mercado de valores mobilidrios, que norteardo a atuacdo na
Autarquia, em termos de supervisdo e fiscalizacdo, que sdo: maior procura de
ativos de risco pelos investidores, em busca de maior retorno, devido a queda da
taxa Selic; tendéncia de aumento do risco de crédito de ativos securitizados;
emergéncia do mercado de dados alternativos como fonte de risco; uso crescente
de tecnologia em servicos e ofertas no mercado de valores mobiliarios.

No sentido de estabelecer maior foco em riscos considerados prioritarios, foram
destacadas as seguintes frentes: mercado marginal; informacgdes relevantes nao
divulgadas ao mercado; transacbes com partes relacionadas; e testes
de impairment e avaliagao de ativos. Para acessar a noticia no site, clique aqui.
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