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Relatério da Atividade Sancionadora

| - Introducao

Tendo como principais norteadores garantir a integridade, estimular a
eficiéncia e promover o desenvolvimento do mercado de valores
mobiliarios brasileiro, a CVM exerce seu papel institucional de 6rgao
regulador. A Autarquia registra, normatiza, orienta, supervisiona e
fiscaliza as atividades e os participantes do mercado de capitais, bem
como investiga, apura fatos e exerce sua funcdo sancionadora, que
inclui a competéncia de julgar e punir irregularidades cometidas no
ambito sob sua regulagao.

A atividade sancionadora se baseia na aplicagdo e na busca do
cumprimento das leis (enforcement) e tem o objetivo, por um lado, de
prevenir ou mitigar o cometimento de eventuais ilicitos, e por outro,
guando considerado necessario, de deter a ma conduta e punir agueles
gue violam dispositivos legais ou regulamentares. Para isso a CVM se
utiliza de uma diversidade de instrumentos, seja de caréater preventivo
ou sancionador, todos com cunho de orientacéo dos participantes para
o desenvolvimento do mercado mobiliarios.

Anualmente, da atividade de enforcement conduzida pela CVM resultam
inimeros processos administrativos sancionadores contra individuos e
instituicbes. As Superintendéncias finalisticas que atuam em processos
gue podem resultar em acBes sancionadoras Ssdo as
seguintes: Superintendéncia de Relagcbes com Empresas (SEP);
Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (SMI);
Superintendéncia de Relagdes com Investidores Institucionais (SIN);
Superintendéncia de  Supervisdo de  Securitizagdo (SSE);
Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios (SRE);
Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria (SNC);
Superintendéncia de Supervisdo de Riscos Estratégicos (SSR); e
Superintendéncia de Processos Sancionadores (SPS).

Com o intuito de oferecer ainda maior transparéncia e informacao ao
publico em geral, a CVM elabora e divulga, com frequéncia trimestral, o
presente Relatorio de Atividade Sancionadora, publicando anualmente
versao consolidada do documento.
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Esta versdo resumida apresenta 0os mesmos anexos da versao
completa, além de descrever sucintamente o embasamento legal da
atividade sancionadora.

Il - Embasamento legal da atividade sancionadora da CVM

O poder de policia no ambito do mercado de capitais é genericamente
atribuido pelo artigo 174 da Constituicdo Federal de 1988 a Unido,
sendo desempenhado nos termos da Lei 6.385. A atuagdo da CVM
contra atos ilegais de quaisquer participantes do mercado pode ser
inferida dos termos do artigo 4°, bem como do artigo 8°, inciso |, da Lei
6.385 e, no que se refere ao processo administrativo sancionador, essa
Lei estabelece em seu artigo 9°, incisos V e VI, que cabe a Autarquia
apurar, mediante processo administrativo, atos ilegais e praticas nao
equitativas dos diversos participantes do mercado de capitais, assim
como aplicar aos autores de tais infracoes as penalidades previstas no
artigo 11, sem prejuizo de eventual responsabilizacéo civil ou penal.

Na busca pelo aprimoramento do arcabouco legal, foi sancionada, em
13.11.2017, a Lei 13.506, que dispde sobre o processo administrativo
sancionador na esfera de atuacdo da CVM e trata, dentre outros
avancos, da possibilidade de celebragdo do denominado Acordo
Administrativo em Processo de Supervisdo, como também abre a
possibilidade de aplicacdo de novas e mais efetivas medidas coercitivas
e acautelatorias. Essa norma aumentou os valores da penalidade de
multa e também criou uma nova hipétese para embasar a fixacdo do
valor de multa, relacionada com o prejuizo causado a investidores,
conforme se verifica em seu artigo 11:

“Artigo 11. A Comisséao de Valores Mobiliarios podera impor aos
infratores das normas desta Lei, da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976 (Lei de Sociedades por Acdes), de suas
resolugcbes e de outras normas legais cujo cumprimento lhe
caiba fiscalizar as seguintes penalidades, isoladas ou
cumulativamente:

§ 1° A multa devera observar, para fins de dosimetria, os
principios da proporcionalidade e da razoabilidade, a
capacidade econdmica do infrator e os motivos que justifiquem
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sua imposicao, e ndo devera exceder o maior destes valores: | -
R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais);

Il - o dobro do valor da emisséo ou da operacéo irregular;

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

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

§ 2° Nas hipéteses de reincidéncia, podera ser aplicada multa de
até o triplo dos valores fixados no § 1° deste artigo. ”

Nota-se que na lei restou também enfatizado que, para uma aplicacao
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 infracdo; grau de lesdo ou perigo
de lesdo ao mercado de capitais; vantagem auferida ou pretendida pelo
infrator; capacidade econdmica do infrator; valor da operacao;
reincidéncia e eventual colaboragdo do infrator para a apuracdo da
infracdo. Por outro lado, com o advento da lei em tela, se a ameaga ou
a lesdo ao bem juridico tutelado for considerada de baixa
expressividade e houver outro meio de supervisdo mais adequado, a
CVM pode, com ainda mais seguranca juridica, deixar de instaurar
procedimento administrativo sancionador.

Também com relacdo a atuacdo sancionadora da CVM, deve ser
abordada a Instrucdo CVM 607, que reuniu em um sO normativo o rito
de todos os procedimentos relativos a atuacdo sancionadora no ambito
da CVM.

Em 1° de outubro de 2021, a Instrucéo 607, entre outras?, foi revogada
pela Resolucéo 45, que dispbe também sobre o rito dos procedimentos
relativos a atuacdo sancionadora no ambito da CVM, além de trazer
orientacdes a respeito de depoimento e de julgamento por meio
eletrénico. A Resolucéo 45 abrange os seguintes principais topicos:

1 Também foram revogadas a Instrugdo CVM n° 613/2019 e a Instrugdo CVM n° 624/2020,
e a Deliberagédo CVM n° 501/2006, a Deliberagdo CVM n° 855/2020 e a Deliberacdo CVM
n° 861/2020.
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e as regras da fase pré-sancionadora, incluindo tanto os procedimentos
de elaboracgéo das acusacdes quanto os critérios a serem seguidos para
a utilizagéo de outros instrumentos ou medidas de superviséo;

e 0s diversos procedimentos que compdem o0 processo administrativo
sancionador, sobre o qual apresenta as regras de comunicacao 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;

e as regras (consolidadas) de Termos de Compromisso, tratando das
propostas, da andlise e negociagdo com o Comité de Termo de
Compromisso (CTC), sua deliberacdo pelo Colegiado e as regras de
celebracéo;

e 0 instituto do Acordo Administrativo em Processo de Supervisao,
trazido pela Lei 13.506, estabelecendo as regras das propostas, de sua
analise e da celebragdo do Acordo, incluindo as regras de manutencéo
do seu sigilo e cumprimento; e

e 0s procedimentos estabelecidos para depoimento e julgamento por
meio eletrénico.

Vale mencionar que o normativo esta em linha com a iniciativa em curso
na Autarquia de reducdo dos custos de observancia. Para mais
informacdes, acesse Resolucédo CVM 45.

IIl - Apresentacao dos Anexos

O Relatério de Atividade Sancionadora da CVM em sua versao resumida
apresenta as mesmas informacdes do completo, por meio de 12 anexos:

Anexo 1 - Processos administrativos com potencial sancionador —
processos administrativos de investigacdo e apuragdo que,
potencialmente, podem resultar em processo administrativo sancionador.


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol045.html
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Anexo 2 - Processos administrativos investigativos ou sancionadores —
Inquéritos Administrativos, Termos de Acusacao de Rito Ordinario ou de
Rito Simplificado.

Anexo 3 - Oficios de Alerta — procedimento preventivo e orientador.

Anexo 4 - Stop Order — procedimento preventivo cautelar e orientador.
Anexo 5 - Termo de Compromisso, que possibilita a ndo instauracdo ou a
suspensao do procedimento administrativo e a sua posterior extincdo, sem
assuncao de ilicitude ou culpa.

Anexo 6 - Julgamentos — possibilidade de exercicio do poder punitivo.
Anexo 7 - Penalidades — quantidades de sancionados e de absolvidos.

Anexo 8 - Multas — valores das multas aplicadas sobre os sancionados.

Anexo 9 — Casos Emblemaéticos - destacados pelas areas técnicas e pelos
membros do Colegiado.

Anexo 10 - Oficios de Comunicacao de indicio de Crime — aos MPE e ao
MPU.

Anexo 11 - Noticias de destaque sobre a relagdo com os regulados.

Anexo 12 — Eventos Subsequentes — aqueles que serdo destaque no
proximo trimestre.
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Anexos

Anexo 1 - Processos administrativos com potencial
sancionador

Ao final de marco de 2023, o total de processos administrativos com
potencial sancionador em andamento, nas oito areas técnicas, era de 789.

Gréfico 1. Quantidade de processos administrativos com potencial
sancionador por trimestre
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Grafico 2: Quantidade de processos administrativos com potencial
sancionador por ano
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Gréfico 3: Distribuicdo dos Processos com Potencial Sancionador por ano
de abertura na CVM
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Anexo 2 - Procedimentos administrativos investigativos ou
sancionadores

No 1° trimestre de 2023, foram iniciados 18 Procedimentos Administrativos
Investigativos, sendo quatro Inquéritos Administrativos, 11 Termos de
Acusacéo de Rito Ordinario e trés de Rito Simplificado, conforme a tabela
1. No periodo, foram concluidos pelas areas técnicas 10 Processos
Administrativos que resultaram em acusacdes. Tais processos passaram
ao status de Processos Administrativos Sancionadores e serdo julgados
pelo Colegiado da CVM ou encerrados por meio de TC.

Tabela 1: Quantidade de processos administrativos investigativos e
sancionadores por trimestre

: w2 [ 000 w3
neecee Lo | o [ er | Jrora] ar | oar | st | a1 [ToTAL
r
22

Pt‘nl_:mnskﬁ'n - BN 14 18 28 82 18 18
Iniciados
Inquéritos Administrativos (1A) 2 2 2 7 13 4 4
Termos de Acusagdo (TA) - Rito ordindrio 20 12 9 19 60 11 1
Termo de Acusagio (TA) - Rito Simplificado 0 0 7 2 9 3 3
Arquivamento 0 1 1 1 3 1 1
Processos Administrativos Sancionadores 15 9 17 % 61 10 10
Instaurados
IA e TA de Rito Ordindrio 14 9 9 2 54 8 8
TA de Rito Simplificado i1} 0 i 2 7 2 7

Tabela 2: Quantidade de processos administrativos investigativos e
sancionadores por ano

Processos Administrativos Investigativos

Iniciados
Inquéritos Administrativos( IA) 13 17 14 18 13 4
Termos de Acusagéo (TA) - Rito Ordindrio 87 79 63 81 60 11
Termo de Acusagdo (TA) -Rito Simplificado 5 6 6 12
Arquivamento 3 2 4 3
P Administrativos Sancionad
rocessos Administrativos Sancionadores 104 97 84 78 61 10
Instaurados
IA e TA de Rito Ordindrio 95 90 79 68 54 8

TA de Rito Simplificado 9 7 5 10 7 2
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Anexo 3 - Oficio de Alerta

No 1° trimestre de 2023, a CVM emitiu 79 Oficios de Alerta por meio de
suas areas de supervisao.

Tabela 3: Quantidade de Oficios de Alerta emitidos

Oficios de Alerta

2018 357

2020 553

2022 495

Anexo 4 - Stop Order

No 1° trimestre de 2023, a Autarguia emitiu 3 Stop Orders.

Tabela 4: Quantidade de Stop Orders emitidas

Stop Order

2018 11

2020 32

2022 14

Para mais informacdes, clique agui.


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/protecao/alertas/ofertas-atuacoes-irregulares
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Anexo 5 - Termo de Compromisso

As propostas de TC podem ser apresentadas em qualguer momento no
curso de um processo administrativo, PAS ou mesmo antes de se iniciar
qualquer procedimento na CVM.

Em regra, a proposta de TC é avaliada/negociada pelo CTC, que,
posteriormente, submete parecer ao Colegiado no qual se manifesta pela
aceitacao ou rejeicdo da proposta. Caso o Colegiado a aprove, passa-se a
fase de celebracdo do TC e, finalmente, ao cumprimento dos termos
definidos.

No 1° trimestre de 2023, o Colegiado apreciou propostas de Termo de
Compromisso referentes a 20 processos, envolvendo 35 proponentes, com
propostas de pagamento de um total de R$ 26,78 milhdes a titulo de danos
difusos e de R$ 5,02 milhdes a terceiros prejudicados. Dessas, o Colegiado
aprovou propostas relacionadas a 11 processos, de 15 proponentes, para
pagamento de montantes financeiros de um total de R$ 5,02 milhdes
relativos a danos difusos e R$ 26,5 mil a terceiros prejudicados (tabela 5.1)

Neste periodo, foram objeto de negociacdo no CTC propostas em 12
processos, sendo que 10 desses processos tiveram decisdao de
aceitacdo no ambito do Colegiado da CVM.

Houve, ainda, desisténcia de propostas apresentadas em um processo,
referentes a dois proponentes, e que envolviam montante de R$ 2,1
milhdes relativos a danos difusos.

Para mais informacdes sobre os Termos de Compromisso celebrados,
cligue aqui e, para os Termos de Compromisso rejeitados, clique agui.


https://conteudo.cvm.gov.br/termos_compromisso/index.html
https://conteudo.cvm.gov.br/termos_compromisso_rejeitados/index.html
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Tabela 5.1: Termos de Compromisso analisados por trimestre

ste | w@ | omm
Apreciados pelo 45 17 17 2 74 2 : : : 20
Colegiado
Jotal de % 2 28 0 12 35 . . . -
proponentes
Valor financeiro
total (R$ MM) R$ 13,41 R$ 24,58 R$9,94 RS 14,19 R$ 62,12 R$ 31,80 = o - R$ 31,80
Aprovados pelo _ ) )
Colegiado I 10 9 13 43 1 1
Total de 19 18 19 14 70 15 - . . 15
proponentes
Valor financeiro
total (RS MM) R$10,91 R$1585 R$7,03 R$816 R$41,95 R$S505 - - s R$ 5,05
Desisténcia de
proposta TC l 1 2 2 6 1 - - - 1
Total de
proponentes i 1 2 5 9 2 - - - 2
Valor financeiro
total (RS MM) R$0,00 R$0,80 R$11,93 R$0,33 R$13,07 R$210 - = 5 R$ 2,10

Nota: Valores em milhdes de reais.

Tabela 5.2: Termos de Compromisso analisados em 2023

Termos de . .
. Indenizagao relativa a . Valor Total de processos
Compromisso | Total de Total de ) Ressarcimento a .
rocesset || propenemiss danos difusos a0 308 proeficados financeiro com propostas
P mercado total negociadas
Aprecadospdo 3 RS 26,78 RS502  R$3180 12
Colegiado ' ’ '
Aprovados pelo
Colegiado 1" 15 R$ 5,02 RS 0,03 RS 5,05 10
Desisténcia de
propesta TC 1 2 RS 2,10 - RS 2,10 -

Nota: Valores em milhdes de reais.
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O grafico 4 apresenta a evolucao dos quantitativos referentes aos Termos
de Compromisso aprovados pelo Colegiado nos ultimos anos.

Gréfico 4: Termos de Compromisso aprovados em reunido do Colegiado
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Anexo 6 — Julgamentos

No 1° trimestre de 2023, foram julgados sete processos pelo Colegiado da
CVM, sendo cinco referentes a processos submetidos ao Rito Ordinario e
dois ao Rito Simplificado, conforme a tabela 6.

Tabela 6: Quantidade de PAS julgados pelo Colegiado por trimestre

_ I
fdadores a1 | o1 | 37 | ar Jora 41 | o1 | o7 | 47 [TOrAL

Total de julgamentos do Colegiado noperiodo 9 3 10 18 50 7 0 0 0 7

PAS e rito ordinrio julgacs 9 i 7 16 43 5 5
PAS c ritosimplificado julgadcs 0 2 3 2 71 2 2
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Tabela 7: Quantidade de Processos Administrativos Sancionadores
julgados pelo Colegiado por ano

mmmmmm

Total de julgamentos do Colegiado no ano 109 98 63 56 50
PAS de rito ordinario julgados 93 87 59 51 43 5
PAS ge rito simplificado julgados 16 11 4 5 7 2

Nota: O processo de rito simplificado foi implementado a partir da edigéo da Deliberagdo CVM 775/2017. Nesse
sentido, 13 PAS originariamente instaurados por rito ordinario (Termo de Acusagdo) foram submetidos aos
procedimentos de rito simplificado em razéo do seu nivel de complexidade néo exigir dilagéo probatdria ordinaria.

No 1° trimestre de 2023, além dos sete processos julgados pelo Colegiado,
foram integralmente encerrados sete PAS em razdo do cumprimento de
Termos de Compromisso firmados, que ainda ndo tinham relator
designado. O estoque dos processos a serem julgados pelo Colegiado,
tendo Diretor Relator definido, somava, ao final do trimestre em tela, 155
PAS, conforme a tabela 8.

Tabela 8: Termos de Compromisso que encerram integralmente Processos
Administrativos Sancionadores e a evolugdo do estoque de PAS no

Colegiado
mmmmmm
Total de PAS arquivados por TC no periodo 27 19
PAS de rito ordindrio arquivados por TC 27 20 29 27 18 7
PAS de rito simplificado arquivados por TC 0 0 0 1 1 0

Estoque total no Colegiado ao final do periodo 157 132 134 136 144 155

Estogue de PAS de rito ordindrio no Colegiado 152 129 131 134 139 151
Estoque de PAS de rito simplificado no Colegiado 5 3 3 2 5 4

Anexo 7 - Decisoes em Processos Sancionadores

Como resultado dos sete julgamentos realizados no 1° trimestre de 2023,
25 acusados foram sancionados, tendo sido aplicada a pena de multa a 22
acusados, a inabilitacdo temporaria a um acusado e a de proibicao
temporaria a dois acusados. Por outro lado, dois acusados foram
absolvidos e um teve a punibilidade declarada extinta (tabela 9).


http://www.cvm.gov.br/menu/processos/pasajulgar/pasajulgar.html
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Tabela 9: Quantidade de acusados por tipo de decisdo por trimestre

| indicadores | 2 | am3 |
Multados 39 3 10 37 17 22 2
Advertidos 4 0 5 2 11 0 0
Suspensos 0 0 0 0 0 0 0
Inabilitados 0 0 0 2 2 1 1
Proibidos 0 0 0 3 3 2 2
Total de Sancionados 43 3 15 44 133 25 25
Absolvidos 31 35 12 3 81 2 2
Extincdo da Punibilidade 7 3 0 1 1 1 1
llegitimidade Ativa/Passiva 0 0 1 0 1 0 0
Prescricdo 0 0 0 0 0 0 0
Bis in Idem 0 0 0 0 0 0 0

Tabela 10: Quantidade de acusados por tipo de deciséo por ano
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Multados 249 226 140 83 117 22
Advertidos 31 44 13 25 11
Suspensos 5 1 3 0

Inabilitados 9 18 14

Proibidos 13 21 5 2 2
Total de Sancionados 307 310 175 111 133 25
Absolvidos 140 138 110 114 81 2
Extin¢do da Punibilidade 5 5 2 2 11 1
llegitimidade Ativa/Passiva 1 2 6 4 1 0
Prescricao 1 18 14 0 0 0
Bis in Idem 0 0 1 0 0 0

Anexo 8 — Multas

No 1° trimestre de 2023, o valor total das multas, aplicadas a 22 acusados,
foi de R$ 6.506.000,00.
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Tabela 11: Total de multados e valor total das multas por trimestre

w | wm
Indicadores
ToTA 0
Totalsancionadoscom muta 39 31 0 ¥ un 2 2
Valor financeirototal * RS1S RSIL6 RS3 RSI5S RSM RS6S RS 6,50

Nota: Valores em milhdes.

Grafico 5: Evolugédo do valor total de multas por ano

RS 1040954520, 22
R$950.542.078,08

RS 35034211313
RS 44.463.528, 84

Anexo 9 - Casos Emblematicos - Acusagoes Formuladas pelas
Superintendéncias

No periodo em analise, vale ressaltar os casos emblematicos de PAS que
foram instaurados (mas ainda nao julgados). Ou seja, processos que
chegaram ao final de apuracao ou investigagao e resultaram em acusacodes
formuladas pelas areas técnicas que os conduziram:
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o PAS CVM 19957.001300/2023-30: conduzido pela SMI, o processo
teve origem com a identificagéo de elevada concentragéo de contrapartes
em operacdes realizadas pelo investidor G.A.M. no mercado de opc¢des,
notadamente em movimentacdes com opcdes de baixa liquidez, em que
foram observados elevados indices de acerto por G.A.M. em detrimento de
um conjunto de contrapartes.

Conforme diligéncias realizadas pela SMI e compartilhamento de provas
obtidas a partir de operacéo realizada pela Policia Federal, observou-se
que G.A.M era proprietario da empresa A.D.A.Q LTDA, nome fantasia G.C,
e administrava de maneira irregular carteiras de clientes.

Mediante acesso as contas dos clientes nos intermediarios, G.A.M. operava
de maneira a transferir valores de forma indevida, realizando money pass
em beneficio proprio em detrimento dos clientes da A.D.A.Q LTDA

Resultou na responsabilizacdo, em tese, de G.A.M. pela realizacdo de
operacdes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios (infragdo ao
artigo 3° da Resolucdo CVM 62) e, também, de sua esposa, por
intermediacao irregular de clientes (infracao ao artigo 3° da Resolugdo CVM
16)

o PAS CVM 19957.004207/2021-15: o Inquérito Administrativo foi
conduzido pela SPS para apurar eventuais irregularidades relacionadas as
informacdes contabeis apresentadas nas demonstracBes financeiras
anuais da O. S.A,, referentes aos exercicios sociais de 2015 e 2016.

O IA resultou na responsabilizacdo, em tese, dos entdo diretores da
companhia B.P.G., E.J.T., N.J.S.l., M.N.S. e F.N.G. por: (i) por infracdo
aos artigos. 176, caput, e 177, caput e 8 3° da Lei 6.404 e aos artigos 14 e
26 da Instrucdo CVM 480, ao fazer elaborar as demonstrac¢des financeiras
em desacordo com o disposto no item QC12 do PT CPC 00 (R1) e no item
15 do PT CPC 26 (R1) e (ii) por falta de dever de diligéncia, nos termos
previstos pelo artigo 153 da Lei 6.404, ao n&o impedir a adogao, pela
Companhia, de praticas contabeis relacionadas aos depdsitos judiciais que
vieram a alterar significativamente o valor do patriménio liquido nas
Demonstracdes Financeiras da Oi S.A. dos exercicios sociais encerrados
em 2015 e 2016.
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Anexo 10 — Casos Emblematicos - Processos Julgados pelo
Colegiado

Entre os Processos Administrativos Sancionadores julgados no 1° trimestre
de 2023, destacaram-se 0S seguintes casos, apresentados em ordem
cronolégica:

o O PAS CVM 19957.009400/2019-28 foi instaurado pela SMI para
apurar responsabilidade de Diego Vallory Perez por suposta atuacéo
irregular: (i) como agente autdnomo de investimento (infragdo aos artigos
39 10, e 13, incisos Il e VII, da Instrucdo CVM 497, vigente a época); e (ii)
como administrador de carteira de valores mobiliarios (infracao ao artigo 23
da Lei 6.385 c/c o artigo 2° da Instrucdo CVM 558 e o artigo 13, inciso 1V,
da Instrucdo CVM 497).

O Colegiado da CVM decidiu, em 31.01.2023, por unanimidade, pela
condenacdo de Diego Vallory Perez a: (i) multa de R$ 300.000,00, por
exercer de forma irregular a atividade de administrador de carteira de
valores mobiliarios (infracdo ao artigo 23 da Lei 6.385 c/c o artigo 2° da
Instrucdo CVM 558 e o artigo 13, inciso IV, da Instrucdo CVM 497);
(i) proibicdo temporéaria, por 60 meses, para atuar, direta ou indiretamente,
em qualquer modalidade de operagdo no mercado de valores mobiliarios,
por ter atuado como agente autbnomo de investimento de fato, sem vinculo
com qualquer instituicdo integrante do sistema de distribuicdo (infracdo ao
artigo 3° da Instrucédo CVM 497); e (iii) proibicao temporaria, por 60 meses,
para a pratica de atividade que dependa de autorizac&o ou registro perante
a CVM, em virtude de, como agente autbnomo de investimento de fato, ter
recebido e utilizado a senha de investidor, recebido valores provenientes
diretamente de investidor e atuado de forma reincidente e incompativel com
seus deveres de cuidado e diligéncia (infracdo aos artigos 10 e 13, incisos
Il e VII, da Instrugdo CVM n° 497).

Para acessar a integra do voto publicado no site da CVM, clique agui.

o O PAS CVM 19957.005573/2020-19 foi instaurado pela SMI para
apurar eventual responsabilidade de Paulo Cesar de Souza e Silva, na
qgualidade de diretor presidente da Embraer S.A. a época dos fatos, por
suposto uso de informacéao relevante ainda nao divulgada ao mercado, na


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230131_pas_cvm_19957_009400_2019_28_voto_diretora_flavia_perlingeiro.pdf
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alienacdo de acdes ordinarias (EMBR3) de emissdo da Companhia
— insider trading (infracdo ao artigo 155, 81°, da Lei 6.404 c/c o artigo 13,
caput, da Instrucdo CVM 358).

O Colegiado da CVM decidiu, em 21.03.2023, por maioria, absolver Paulo
Cesar de Souza da acusacao formulada.

A Diretora Relatora Flavia Perlingeiro votou pela condenacdo de Paulo
Cesar de Souza e Silva a multa de R$ 257.420,59, correspondente a duas
vezes a perda evitada pelo acusado (atualizada monetariamente) em razao
da venda, em 11.01.2019, de acbes de emissdo da Embraer, de posse de
Informacéo Privilegiada a fim de obter vantagem indevida.

O Diretor Otto Lobo apresentou manifestacéo de voto divergindo da analise
da Diretora Relatora e votou pela absolvicdo do acusado, apontando que 0
mesmo apresentou contra indicios suficientes para mitigar a presuncao
relativa de acesso e de uso indevido da informacao privilegiada aplicaveis
ao insider primario.

Os Diretores Jodo Accioly e Alexandre Rangel acompanharam as
conclusdes do Diretor Otto Lobo, tendo acrescentado outros pontos para a
aplicacao da absolvigéo.

O Presidente Jodo Pedro Nascimento acompanhou o voto do Diretor Otto
Lobo, com os complementos posteriores dos votos dos Diretores Joao
Accioly e Alexandre Rangel.

Para acessar a integra dos votos publicados no site da CVM, clique aqui,
agui, aqui e agui.

. O PAS CVM 19957.008816/2018-48 foi instaurado pela SRE e pela
SIN para apurar responsabilidades de Venture Capital Participacbes e
Investimentos S.A., Fabio Sampaio Neri, Samuel Dias Sicchierolli Junior,
Argus Classificadora de Risco de Crédito Ltda., Maria Christina Tavares
Maciel, Orla DTVM S.A., Lucia Cristina Rodrigues Pinto, Elleven Gestora
de Recursos Ltda., Unica Administracdo e Gestdo de Recursos Ltda.,
Leonardo de Carvalho lespa, Alex Kalinski Bayer, Alberto Elias Assayag
Rocha, José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, Planner Corretora de Valores
S.A., Artur Martins de Figueiredo, Paulo Dominguez Landeira, Gradual
CCTVM Ltda. e Fernanda Ferraz Braga de Lima de Freitas por supostas


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230321_PAS_CVM_19957_005573_2020_19_voto_diretora_relatora_flavia_perlingeiro.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230321_PAS_CVM_19957_005573_2020_19_manifestacao_de_voto_diretor_otto_lobo.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230321_PAS_CVM_19957_005573_2020_19_manifestacao_de_voto_diretor_joao_accioly.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230321_PAS_CVM_19957_005573_2020_19_manifestacao_de_voto_diretor_alexandre_rangel.pdf
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irregularidades na 12 emissdo, em duas séries, de debéntures da Venture
Capital Participacdes e Investimentos S.A., realizada nos moldes da
Instrucdo CVM 476, que dispbe sobre as ofertas publicas de valores
mobiliarios distribuidas com esforgcos restritos e a negociacdo desses
valores mobilirios nos mercados regulamentados (infracéo ao artigo 10, §
1°, da Instrugdo CVM 476, e ao inciso |, c/c o inciso Il, ¢, da Instrugdo CVM
08).

O Colegiado da CVM decidiu, por maioria, acompanhando o voto do Relator
do processo, Presidente Jodo Pedro Nascimento, pela condenacéo de:

o Venture a multa de R$500.000,00 (infracao ao item | c/c item Il, “c”, da
Instrugdo CVM 8).

o Samuel Dias Scchierolli Junior & multa R$500.000,00 (infragdo ao item
| c/c item Il, “c”, da Instrucdo CVM 8).

e Leonardo Carvalho Lespa a multa de R$500.000,00 (infragé&o ao item |
c/c item I, “c”, da Instrucdo CVM 8).

o Alex Kalinski Bayer a multa de R$500.000,00 (infracdo ao item | c/c
item II, “c”, da Instrucdo CVM 8).

« Unica e de seus diretores responsaveis, Alberto Elias Assayag Rocha
e José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, as multas de R$200.000,00,
R$100.000,00 e R$100.000,00, respectivamente (infracdo ao artigo 90,
inciso X, da Instru¢do CVM 555).

e Planner e de seu diretor responsavel, Artur Martins de Figueiredo, as
multas de R$200.000,00 e R$100.000,00, respectivamente (infragdo ao
artigo 90, inciso X, da Instrugcdo CVM 555).

o Gradual e de sua diretora responsavel, Fernanda Ferraz Braga de Lima
de Freitas, as multas de R$200.000,00 e R$100.000,00,
respectivamente (infracdo ao artigo 90, inciso X, da Instrucdo CVM 555).

O Diretor Jodo Accioly, por sua vez, acompanhou integralmente as
preliminares, fundamentos e conclusdes do Relator do processo, porém,
apresentou manifestacdo de voto para divergir de acusacoes relativas a
pratica de operacdo fraudulenta e a violacdo dos deveres dos
administradores fiduciarios. Sendo assim, o Diretor votou, com relagéo a
esses acusados, por sua absolvicao.
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O Colegiado da CVM decidiu, ainda, por unanimidade, pelo (a):

« Reconhecimento da extingdo de punibilidade da LFRating em razao da
dissolucéo da sociedade.
e Absolvicdo de F4bio Sampaio Neri da acusacao de infracdo ao item |

c/citem Il, “c”, da Instrugdo CVM 8, e
e Condenacéo de:

« Maria Christina Tavares Maciel, na qualidade de diretora responsavel
da LFRating, & multa de R$100.000,00 (infracdo ao artigo 10, inciso I,
da Instrucdo CVM 521).

« Elleven a multa de R$500.000,00 (infracdo ao artigo 92, inciso |, da
Instrugdo CVM 555).

« Orla e de sua diretora responsavel, Lucia Cristina Rodrigues Pinto, as
multas de R$400.000,00 e R$200.000,00, respectivamente (infracdo ao
artigo 11, inciso |, da Instrucdo CVM 476), na qualidade de intermediaria
lider.

«Orla e de seu diretor responsavel, Paulo Dominguez Landeira, as
multas de R$200.000,00 e R$100.000,00, respectivamente (infracdo ao
artigo 90, inciso X, da Instrucdo CVM 555), na qualidade de
administradora fiduciaria.

Para acessar a integra dos votos publicados no site da CVM, clique agui e
agui.

Anexo 11 — Comunicacgodes de indicios de crime ao Ministério
Publico

No 1° trimestre de 2023, foram encaminhados 25 oficios aos Ministérios
Plblicos nos Estados (MPE) e 15 oficios ao Ministério Publico Federal
(MPF). Importante destacar que tais oficios envolvem indicios de crime de
acdo penal publica identificados tanto em procedimentos administrativos
sancionadores como no curso da atuacao geral da Autarquia.


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230301_pas_cvm_19957_008816_2018_48_voto_presidente_joao_pedro_nascimento.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230301_pas_cvm_19957_008816_2018_48_manifestacao_de_voto_diretor_joao_accioly.pdf

a Atividade Sancionadora — janeiro a marco de 2023

Tabela 12: Quantidade de comunica¢8es de indicios de crime ao MP

2018 47 83 130

2019 74 110 184

2020 206 119 325

2021 134 81 215

2022 101 65 166

2023 25 15 40
1 trim 25 15 40
2 trim

3 trim

4 trim

Entre os indicios de crime mais frequentes comunicados ao MP no 1°
trimestre de 2023 destacaram-se os de “piramides” (artigo 2°, IX, da Lei
1.521, de 26 de dezembro de 1951), presentes em 17 comunicados; os de
crimes de exercicio irregular (sem autorizacdo) de cargo, profisséo,
atividade ou funcado (artigo 27-E da Lei 6.385), objeto de 9 oficios; os
de estelionato (artigo 171 do Cddigo Penal), mencionados em 5
comunicados; os de emitir, oferecer ou negociar VM sem registro (artigo
7°11, da Lei n.° 7.492), presentes em 5 comunicados; uso indevido de
informacao privilegiada (artigo 27-D da Lei 6.385), presente em 2 oficios; e
manipulacdo do mercado (artigo 27-C da Lei 6.385), objeto de 2 oficios.

Anexo 12 - Noticias de destaque sobre a relagdo com os
regulados

Atuacdo da forca-tarefa instituida para investigar, apurar e identificar
potenciais irregularidades envolvendo a companhia aberta
Americanas S.A. — Em Recuperacéao Judicial (Americanas S.A.)

Em novo comunicado de 17.03.2023, CVM divulgou que foram instaurados
mais dois processos administrativos para investigar, apurar e identificar
potenciais irregularidades envolvendo a Americanas S.A., totalizando 14
processos administrativos e dois inquéritos administrativos em curso na
Autarquia.
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No ambito do IA CVM 19957.000952/2023-57, foram colhidos depoimentos
de ex-executivos da Americanas S.A.

Ja no IA 19957.000946/2023-08 e nos PA 19957.001119/2023-23,
19957.001120/2023-58, 19957.001192/2023-03, 19957.001194/2023-94,
19957.000413/2023-18, 19957.000415/2023-15, 19957.000425/2023-42,
19957.000452/2023-15, 19957.000491/2023-12, 19957.000530/2023-81,
19957.000546/2023-94, 19957.000759/2023-16, 19957.001519/2023-39
19957.001555/2023-01, as &reas técnicas estdo analisando o conteudo de
documentos recebidos e de respostas enviadas pela referida companhia a
questionamentos realizados pela CVM.

A Autarquia, inclusive em consonancia com o Fato Relevante divulgado
pela Americanas S.A. em 13.06.2023, ratifica que, caso venham a ser
formalmente caracterizadas infracbes, cada um dos eventuais
responsaveis sera devidamente responsabilizado com a aplicacéo e o rigor
da lei e na extenséo que lhe for aplicavel.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique agui.
Para acessar o Fato Relevante divulgado pela Americanas S.A., clique

aqgul.

Resolucdes CVM 178 e 179 - Novo Marco Regulatorio

Editadas em 14.02.2023, as Resolucées CVM 178 e 179 representam novo
marco regulatorio para a atividade de assessoria de investimentos e para a
transparéncia das praticas remuneratérias no segmento de intermediacao
de valores mobiliarios.

A Resolucéo CVM 178 passa a disciplinar os assessores de investimento,
substituindo a Resolucao CVM 16. As principais inovacdes da nova norma
sao:

. Possibilidade de assessores de investimento sem relacdo de
exclusividade: assessores de investimento poderdao atuar como prepostos
de um ou mais intermediarios;

. Flexibilidade quanto ao tipo societario adotado por assessores de
investimento pessoa juridica: medida substitui prévia obrigatoriedade de
adocéao da forma de sociedade simples;



https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-realiza-oitiva-e-tomada-de-depoimentos-de-ex-executivos-em-inquerito-relacionado-a-americanas-s-a
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/347dba24-05d2-479e-a775-2ea8677c50f2/621c5f95-5804-42bf-2b83-1663fd554182?origin=1

& Atividade Sancionadora — janeiro a marco de 2023

. Maior_transparéncia ao investidor: norma contempla termo de
ciéncia ao investidor com descricdo das caracteristicas essenciais da
atividade dos assessores de investimento, além de reforcar deveres dos
assessores em divulgar estrutura remuneratodria e potenciais conflitos de
interesse ao investidor;

. Criacdo do diretor responsavel do assessor de investimento pessoa
juridica: profissional deve ser registrado como assessor de investimento e
tem entre suas atribuicbes a atuacdo como ponto focal perante
reguladores, autorreguladores e intermediarios; e

. Detalhamento de aspectos relacionados a fiscalizacdo que
intermediarios devem exercer sobre assessores de investimento: norma
busca esclarecer aspectos que fazem parte do dever de fiscalizacdo do
intermediario e reforca sua responsabilidade pelos atos do assessor de
investimento perante o cliente.

A Resolucdo CVM 179 introduz modificacbes em outras normas editadas
pela Autarquia, em especial a Resolu¢do CVM 35, com objetivo central de
aumentar a transparéncia para o0 investidor sobre as praticas
remuneratérias da atividade de intermediacdo de valores mobiliarios. As
principais inovagdes séo:

. Exigéncia de divulgacéo de informacdes qualitativas e quantitativas
sobre formas e arranjos remuneratérios e potenciais conflitos de
interesse: intermediarios devem manter tais informacfes disponiveis em
secdo ou pagina especifica do site na internet, de modo que investidores
possam acessa-las antes da concretizacdo da decisao de investimento; e
. Criacdo de extrato trimestral sobre remuneracao: documento deve
conter remuneracao auferida pelo intermediario no periodo de referéncia,
permitindo assim a verificagdo dos valores acumulados.

A Resolugédo CVM 178 e partes da 179 entram em vigor em 01.06.2023 e
os trechos remanescentes da Resolucdo CVM 179 entram em vigor em
02.01.2024.

Para acessar a integra da Resolucdo CVM 178, cliqgue aqui e, para acessar
a integra da Resolucdo CVM 179, clique aqui.


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol178.html
https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol179.html
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Resolucdo CVM 181 — alteracdes na Resolucdo CVM 175 - Novo Marco
Regulatério dos Fundos de Investimento

Em 23.12.2022, a Autarquia editou a Resolugdo CVM 175, composta por
uma parte geral, aplicavel a todos os fundos de investimento, e regras
especificas para os fundos de investimento financeiro (FIF) e fundos de
investimento em direitos creditérios (FIDC). O projeto resultou na
revogacao de 38 normas, que ficaram melhor sistematizadas em um anico
normativo.

Por meio da nova regulamentacdo, a CVM buscou refletir avancos
fundamentais para maior eficiéncia no funcionamento do mercado de
fundos, assim como reduzir custos de observancia para seus participantes,
sem desconsiderar a protecao dos investidores, mandato fundamental da
Autarquia.

Em 31.03.2023, entrou em vigor a Resolucdo CVM 181, que promoveu
alteracdes pontuais e prorrogou o inicio de vigéncia da Resolucdo CVM 175
para 02.10.2023.

A prorrogacéo atendeu a solicitacdes feitas a CVM por representantes do
mercado, que reportaram que 0s agentes, apis processarem o contetdo
da norma e elaborarem suas especificagdes iniciais de sistemas e
processos, perceberam que seria necessario um cronograma mais longo
para a adequada implementacdo da Resolucdo CVM 175.

Para acessar a integra da Resolucdo CVM 181, clique agui.
Ofertas Publicas de Distribuicdo de Valores Mobiliarios.

Em 30.12.2022, a SRE publicou o Oficio Circular CVM/SRE 3/2022, que
objetivou orientar as instituicdes intermediarias sobre os procedimentos a
serem observados nos requerimentos de registro automatico de ofertas
publicas de distribuicdo de valores mobiliarios, tendo em vista a entrada em
vigor, em 02.01.2023, da Resolucéo 160 e do SRE - Sistema de Registro
de Ofertas (Sistema SRE — CVM)

O Sistema SRE - CVM substituiu o sistema de registro de ofertas publicas
para ofertas submetidas ao rito automatico de registro; o sistema de
esforgos restritos no que se refere as ofertas conduzidas sob o rito da


https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol181.html
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anterior Instrucdo CVM 476; e a forma de obtencéo do registro automatico
da distribuicdo de cotas para investidores qualificados dos fundos
fechados.

Entretanto, os pedidos de registro de oferta publica de valores mobiliarios
que sigam o registro ordinario previsto no art. 28 da Resolucdo CVM 160
devem continuar a ser enviados por meio do Protocolo Digital da CVM.

Em 24.03.2023, a SRE publicou novo oficio de orientagéo - Oficio Circular
CVM/SRE 4/2023 — com intuito de nortear as instituicdes intermediarias
sobre o pedido de registro de coordenador de ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobiliarios, previsto na Resolu¢cdo CVM 161.

O registro de que trata a Resolugdo CVM 161 autoriza as instituicdes
cadastradas a atuarem exclusivamente como coordenadores de ofertas
publicas de distribuicAo de valores mobiliarios, distribuidas pelos ritos
definidos na Resolucdo CVM 160.

Esta autorizacdo ndo permite ao regulado atuar como intermediario em
qualquer outra modalidade de distribuicdo de valores mobiliarios, seja de
forma primaria ou secundaria, realizada em mercado de bolsa de valores,
bolsa de mercadorias e futuros, balcdo organizado ou balcdo néo-
organizado.

Por fim, foi editada, em 22.03.2023, a Resolu¢cdo CVM 180, que promoveu
alteracdes pontuais nas Resolu¢cdes CVM 80 e CVM 160, com intuito de
esclarecer comandos normativos e possibilitar aplicacao de rito automéatico
em determinadas ofertas subsequentes.

A Resolugdo CVM 180 entrou em vigor em 03.04.2023.

Para acessar a integra das noticias publicadas no site da CVM, clique agui,
aqui e aqui.

Oficio Circular Anual SEP 2023 e Oficio Circular CVM/SNC/SEP 1/2023.

e Oficio Circular Anual SEP 2023: publicado em 28.02.2023, o
documento apresenta orientacdes a companhias reguladas pela Autarquia
sobre procedimentos a serem observados no envio de informagdes
periddicas e eventuais, principalmente sobre assuntos de recentes



https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-edita-norma-sobre-ofertas-publicas
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-divulga-orientacao-sobre-pedido-de-registro-automatico-de-ofertas
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-orienta-sobre-solicitacoes-de-registro-de-coordenador-de-ofertas-publicas
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-ajusta-regras-de-emissores-e-de-ofertas

& Atividade Sancionadora — janeiro a marco de 2023

mudancas no mercado de capitais, como a Resolucdo CVM 60, marco
regulatorio para companhias securitizadoras, a Resolu¢do CVM 168, sobre
voto plural e composi¢do dos 6rgdos de administragdo das companhias
abertas, e o novo Formulério de Referéncia, advindo da Resolugdo CVM
59, que trouxe inovacdes substanciais sobre o regime informacional de
emissores de valores mobiliarios, inclusive com questdes ASG.

e Oficio Circular CVM/SNC/SEP 1/2023: divulgado em 13.02.2023, teve
como objetivo esclarecer o entendimento das areas a respeito da
elaboracdo das demonstracdes contabeis com exercicio social encerrado
em 31.12.2022, considerando a decisédo tomada pelo Plenario do Supremo
Tribunal Federal (STF), em 08.02.2023, envolvendo a matéria. No Oficio
Circular, séo reproduzidas algumas passagens de veiculacdo feita no site
da Suprema Corte, destacando assuntos como: tributos recolhidos de
forma continuada, situacao em que a decisao é cabivel, possiveis prejuizos
as companhias e outros.

Para acessar a integra das noticias publicadas no site da CVM, clique aqui
e aqui.

Anexo 13 — Eventos Subsequentes

Além dos destaques do primeiro trimestre de 2023, o relatério informa que,
em 11.04.2023, a SIN e a SSE publicaram o Oficio Circular Conjunto
CVM/SIN/SSE 1/2023, com objetivo de esclarecer e divulgar as
interpretagbes das areas técnicas sobre os dispositivos gerais da
Resolugdo CVM 175, Novo Marco Regulatério dos Fundos de Investimento,
editada em dezembro de 2022.

O documento foi elaborado a partir de davidas recebidas do mercado, e foi
organizado em 24 tépicos.

A Resolugdo CVM 175 entrard em vigor em 02.10.2023.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-divulga-oficio-circular-anual-2023-para-companhias
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-publica-oficio-circular-sobre-elaboracao-de-demonstracoes-contabeis-para-o-exercicio-social-encerrado-em-31-12-2022
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/cvm-emite-oficio-circular-para-esclarecer-dispositivos-da-resolucao-cvm-175

