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Relatdério da Atividade Sancionadora
| — Introducao

O Relatorio da Atividade Sancionadora foi criado com o intuito de consolidar
as informacdes relativas as atividades de supervisao, apuracao e fiscalizacao
desempenhadas pela CVM, com vistas a prevencdo ou mitigacdo do
cometimento de eventuais ilicitos no mercado de valores mobiliarios. A
atividade de aplicacao e cumprimento das leis (enforcement) tem por objetivo
inibir desvios de conduta e punir aqueles que violam dispositivos legais ou
regulamentares. Tal atividade é de suma importancia para a protecédo de
milhdes de investidores. E relevante, ainda, para a manutencdo da
confianga, 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,
diversos processos administrativos sancionadores sao instaurados em
decorréncia da atividade de enforcement conduzida pela CVM. As
superintendéncias finalisticas que atuam em processos que podem resultar
em acdes sancionadoras sao as seguintes: Superintendéncia de Relagdes
com Empresas (SEP); Superintendéncia de Relacdes com o Mercado e
Intermediarios (SMI); Superintendéncia de Relacfes com Investidores
Institucionais (SIN); Superintendéncia de Securitizacdo e Agronegocio (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 maior transparéncia e informagéo ao publico em
geral, a CVM elabora e divulga, com frequéncia trimestral, o presente
Relatorio de Atividade Sancionadora, publicando anualmente verséo
consolidada do documento.

Il - Embasamento legal da atividade sancionadora

O poder de policia no ambito do mercado de capitais € genericamente
atribuido pelo artigo 174 da Constituicdo Federal de 1988 a Unido, sendo
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desempenhado nos termos da Lei 6.385 por meio de atuacdo
descentralizada a cargo desta CVM. A Autarquia exerce seu mandato legal
com o escopo basico de assegurar o funcionamento regular e eficiente das
atividades e servicos no mercado de capitais, estimulando a formacéo de
poupancas e a sua aplicacdo em valores mobiliarios. A atuacédo da CVM tem
por objetivo, ainda, proteger os titulares de valores mobilidrios e os
investidores contra atos ilegais de participantes do mercado, evitando e
coibindo modalidades de fraude ou manipulagédo, assim como assegurando
a observancia de praticas equitativas no mercado, como previsto nos artigos
4° e 89, inciso |, da Lei 6.385, de 9 de dezembro de 1976 (Lei 6.385).

Especialmente no que se refere ao processo administrativo sancionador
(PAS), a Lei 6.385 estabelece em seu artigo 99, incisos V e VI, que cabe a
Autarquia apurar, mediante processo administrativo, atos ilegais e praticas
nao 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 infracdes as penalidades
previstas no artigo 11, sem prejuizo de eventual responsabilizacéo civil ou
penal.

Na dosimetria e aplicacdo de penalidades sao considerados o
arrependimento eficaz, o arrependimento posterior ou a circunstancia de
gualquer pessoa, espontaneamente, confessar o ilicito ou prestar
informacdes relativas a sua materialidade (conforme § 9° do artigo 11 da Lei
6.385).

Finalmente, a CVM tem o dever de comunicar ao Ministério Publico indicios
de ilicito penal de acédo publica detectados nos processos que apurem
irregularidades no mercado de capitais ou no curso da sua atuacao ordinaria
(artigo 9° da Lei Complementar 105, de 10 de janeiro de 2001, c¢/c o artigo 12
da Lei 6.385).. Dever semelhante existe em relagdo a possiveis
irregularidades sob competéncia de outras instituicbes publicas, conforme
detectadas pela Autarquia (artigo 9°, § 2°, da Lei Complementar 105, de 10
de janeiro de 2001 (Lei Complementar 105)).

' Vide também o CAPITULO VII-B da Lei 6.385.
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A lei assegura também a CVM a prerrogativa de atuar em processos judiciais
gue envolvam matéria de interesse do mercado de valores mobiliarios.
Segundo o artigo 31 da Lei 6.385, a Autarquia sera sempre intimada a, em
guerendo, manifestar-se nesses processos, juntando parecer ou oferecendo
esclarecimentos. A Autarquia tem, igualmente, a prerrogativa de atuar como
assistente de acusacdo em processos penais do seu interesse ou mover
acOes 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 13.506, que dispde sobre o PAS na esfera de atuacao da
CVM e trata, dentre outros avancos, da possibilidade de celebracdo do
denominado Acordo Administrativo em Processo de Supervisao (APS).

Vale ressaltar que a edicdo da Lei 13.506 viabiliza atuacdo mais efetiva da
CVM nos processos administrativos sancionadores. Uma das inovacoes é a
possibilidade de a CVM celebrar o APS acima referido, por meio do qual
pessoas naturais ou juridicas poderdo confessar a pratica de infracbes as
normas legais ou regulamentares e obter reducédo de 1/3 (um terco) a 2/3
(dois tercos) da penalidade aplicavel ou até mesmo extingdo de acao punitiva.

A nova lei também abre a possibilidade de aplicacdo de novas e mais efetivas
medidas coercitivas e acautelatorias. Oportuno ressaltar ainda que, apés o
advento da lei em tela, se a ameaca 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 esté ligada ao aumento de valores
da penalidade de multa e a criacdo de nova hipotese para embasar a fixacao
do valor da multa, relacionada com o prejuizo causado a investidores,
conforme se verifica abaixo:

“Artigos 11. A Comisséo de Valores Mobilidrios podera impor aos
infratores das normas desta Lei, da Lei n°6.404, de 15 de
dezembro de 1976 (Lei de Sociedades por Acbes), de suas
resolucdes e de outras normas legais cujo cumprimento |lhe caiba
fiscalizar as seguintes penalidades, isoladas ou cumulativamente:


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
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/LEIS/L6404consol.htm
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8 1° A multa devera observar, para fins de dosimetria, 0s principios
da proporcionalidade e da razoabilidade, a capacidade econémica
do infrator e os motivos que justifiguem sua imposicdo, e nao
devera exceder o maior destes valores:

I - R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais);

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

[l - 3 (trés) vezes o0 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.

8 2° Nas hipoteses de reincidéncia, podera 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, deverao 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; e reincidéncia do infrator para a
apuracéo da infracéo.

As mudancas legislativas trazidas pela Lei 13.506 estdo em vigor. Porém, no
gue se refere ao agravamento das penalidades, essas somente sdo aplicadas
aos fatos consumados ap6s a entrada em vigor da lei, conforme
entendimento ja pacificado nos Tribunais Superiores e tendo em vista o
respeito ao principio constitucional da irretroatividade da lei.

Resolucdo CVM 45 (revogou a Instrucdo CVM 607)

Em 1° de setembro de 2019, entrou em vigor a Instrugcdo CVM 607, emitida
em 17 de junho do mesmo ano, apds extenso trabalho interno, debates e
colaboracbes de diversos participantes do mercado, inclusive envolvendo
audiéncia publica. Essa Instrucao 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 (TC) e do APS.


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....
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Em 1° de outubro de 2021, a Instrucdo CVM 607, entre outras?, foi revogada
pela Resolugdo CVM 45, que dispde também sobre o rito dos procedimentos
relativos a atuacdo sancionadora no ambito da CVM, além de trazer
disposi¢ées a respeito de depoimento e de julgamento por meio eletrénico3.
A Resolucdo CVM 45 abrange os seguintes principais topicos, organizados
nos seguintes capitulos:

Capitulo I: A titulo de introducéo, explicita e elenca os principios de nosso
ordenamento juridico que norteiam a atuacdo sancionadora da CVM, entre
eles, a titulo de exemplo, os da presuncdo de inocéncia, da celeridade
processual, da eficiéncia e da publicidade.

Capitulo II: Apresenta as regras dos processos administrativos com potencial
sancionador, incluindo tanto os procedimentos de elaboracao das acusacfes
guanto os critérios a serem seguidos para a utilizacao de outros instrumentos
ou medidas de supervisdo. Neste sentido, cabe destacar as regras
referentes:

(1) a parametros que devem guiar as Superintendéncias na deciséo a
respeito da ndo instauracdo do PAS, quando optarem pela
utilizacdo de outros instrumentos ou medidas de supervisdo que
julguem mais efetivos, como o oficio de alerta e a atuacao prévia e
coordenada de instituicdo autorreguladora, entre outros,
estabelecendo-se, inclusive, o0s critérios para afericdo da
relevancia da conduta ou da expressividade da ameaca ou leséo
ao bem juridico protegido (artigo 4°, alinea b do inciso | do caput, e
8§ 1° a 89);

(2) a obtencdo de manifestacdo prévia do investigado para colher
esclarecimentos sobre os fatos que podem ser a ele imputados,
durante a instrugdo do processo administrativo com potencial
sancionador e previamente a formulacdo da acusacdao (artigo 5°); e

(3) a dinamica de atuacdo da Procuradoria Federal Especializada
(PFE), que tem competéncia para: (1) emitir parecer sobre 0s
termos e pecas de acusacédo, antes da citacdo dos acusados para

2 Também foram revogadas a Instrugdo CVM 613 e a Instrugdo CVM 624, e a Deliberagdo CVM 501, a
Deliberagdo CVM 855 e a Deliberagdo CVM 861.
% Vide também artigo 1°, §1°, da Portaria CVM/PTE 47/22.
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apresentar defesa, analisando a presenca ou néo de determinados
requisitos (artigo 7°, caput, e 88 1° a 3°), e (2) exercer fungéo
consultiva em todos os casos mais relevantes, independentemente
do rito (artigo 7°, 8§ 4°), passando o Inquérito Administrativo a ser
conduzido exclusivamente pela SPS (artigo 9°), e ndo mais em
conjunto com a PFE.

Capitulo 1lI: Trata dos diversos procedimentos que compdem o PAS,
apresentando as regras de comunicagao dos atos processuais, de contagem
de prazos, da defesa, da ordem do processo no Colegiado, do julgamento e
dos recursos, abordando, inclusive, critérios para a dosimetria das penas.
Nesse ponto, destacam-se as regras referentes:

(1) a adocao de meio eletrbnico como regra de comunicagao dos atos
processuais aos acusados, tanto no caso da citacdo quanto das
intimacg0des realizadas (artigo 21, 81°, inciso VI, e artigos 22 a 24);

(2) a publicacdo de atos processuais no Diério Eletrdnico no site da
CVM, em substituicdo a publicacdo realizada no Diéario Oficial da
Unido;

(3) a possibilidade de a Superintendéncia que elaborou a acusacao
apresentar nova manifestacdo apés a apresentacdo da defesa, a
qual, por sua vez, ensejara o direito de nova manifestacdo da
defesa (artigo 38, caput, e paragrafo Unico);

(4) ao tratamento das penalidades e dos critérios de dosimetria das
penas (artigos 60 a 69) e, nos anexos a Resolucdo, apresentacao
de rol de infracBes e seus respectivos valores maximos de pena-
base pecuniéria, de R$ 300 mil a R$ 20 milhdes (Anexo A), e de
hipoteses de descumprimentos considerados infracdo grave
(Anexo B); e

(5) ao rol de infracdes sujeitas ao rito simplificado (Anexo C).

Capitulo IV: Consolida as regras aplicaveis aos TC, tratando das propostas,
da analise e negociacao junto ao Comité de Termo de Compromisso (CTC),
da deliberacdo pelo Colegiado e das regras para celebracdo do acordo
(artigos 80 a 91).
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Capitulo V: Regula o APS, trazido pela Lei 13.506, estabelecendo as regras
das propostas, da sua andlise e da celebrac&o do Acordo, incluindo as regras
de manutencado e de cumprimento (artigos 92 a 108).

A Resolucdo CVM 45, que consolida os regramentos de todas as etapas e
assuntos referentes a atuacdo sancionadora da CVM, esta em linha com a
iniciativa permanente e mais ampla, em curso na Autarquia, de reducdo dos
custos de observéancia, e visa também a reforcar a seguranca juridica dos
participantes do mercado de capitais. Para mais informacdes, acesse a
Resolucédo CVM 45.

lll - Metodologia da atividade sancionadora da CVM
1.1 - Processos Administrativos com Potencial Sancionador
[11.1.1 - Definicao
Ha oito areas finalisticas na CVM que atuam em processos de apuragdo ou
investigagdo que podem resultar em agdes preventivas, orientadoras ou
sancionadoras, quais sejam:
(i) Superintendéncia de Relacbes com Empresas - SEP;
(i) Superintendéncia de Relacbes com o Mercado e Intermediarios - SMI;
(i) Superintendéncia de Supervisdo de Investidores Institucionais - SIN;
(iv) Superintendéncia de Securitizacdo e Agronegdcio - SSE;
(v) Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios - SRE;
(vi) Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria - SNC;
(vii) Superintendéncia de Supervisdo de Riscos Estratégicos - SSR; e
(viil) 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, a depender das circunstancias do caso,


http://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/resol045.html
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poderdo ser passiveis de resultar em acdes preventivas, orientadoras ou
sancionadoras.

A SSR tem atuacao direcionada a temas considerados estratégicos, definidos
pelo Comité de Gestdo de Riscos da Autarquia, tratando de supervisfes
especificas e de seus eventuais desdobramentos de natureza sancionatoria.

Essas sete Superintendéncias* elencadas sdo responsaveis por classificar
0S seus processos de apuracdo ou investigacao, 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 poderao, em virtude da existéncia ou nao,
desde logo, de elementos de autoria e materialidade, resultar em:

(1) acusacéao, com a formulacédo de Termo de Acusacao;

(2) proposta de instauracdo de Inquérito Administrativo, a ser submetida a
apreciacdo do Superintendente Geral (SGE) e, uma vez aprovada e
instaurado o procedimento, encaminhada a SPS, area responsavel
pela conducao de Inquéritos Administrativos (as propostas de inquérito
sao formuladas quando a Superintendéncia de origem entende que o
caso demanda aprofundamento de apuracdo ou maior dilacdo
probatéria); ou

(3) emissao de Oficio de Alerta (anexo 1).

I11.1.2 - Metas institucionais

No ambito de atuagéo das Superintendéncias, foi verificada a necessidade da
elaboracdo de métrica que pudesse identificar e mapear a quantidade de
processos administrativos que pudessem resultar em PAS.

Tal métrica permitiu, ainda, a elaboracdo de conjunto de indicadores de
produtividade, que tem por objetivo orientar a concluséo de processos com base
em parametros de quantidade e antiguidade. Ap6s amplo trabalho de
uniformizacéo de informacdes e metodologia, que visou a dar consisténcia aos
dados apresentados por cada uma das Superintendéncias, a partir de 2015

4 SEP, SMI, SIN, SSE, SRE, SNC e SSR.
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0s levantamentos trimestrais passaram a ser acompanhados pela Alta
Administracdo da CVM.

Além da importancia do acompanhamento regular, o estabelecimento de metas
para as areas promoveu, ao longo dos ultimos anos, significativa reducéo na
duracao dos processos com potencial sancionador. S&o inUmeros os beneficios
trazidos por tal reducdo de antiguidade, que vao desde maior celeridade e
consisténcia na instrugcdo probatdria até a obtencéo de elementos mais atuais e
robustos para que o Colegiado possa firmar sua convicgao nos julgamentos e,
finalmente, dar respostas cada vez mais ageis e com efeitos mais paradigmaticos
nas decisdes proferidas.

I11.2 — Procedimentos Preventivos ou Sancionadores

Os processos administrativos com potencial sancionador poderdo resultar
em:

1) Processos Administrativos Sancionadores (anexo 2): Termo de Acusacao (de
Rito Ordinario ou de Rito Simplificado) ou Inquéritos Administrativos; ou

2) Procedimentos Preventivos e Orientadores: Oficios de Alerta e Stop
Order.

I11.2.1 — Processos Administrativos Sancionadores

[11.2.1.1 - Termo de Acusacéao de Rito Ordinario

A partir da edicdo da Resolucdo CMN 2.785, quando qualquer das
Superintendéncias da CVM considera que dispde de elementos conclusivos
guanto a autoria e materialidade de irregularidade constatada, que permitam
a formulacdo de acusacao, ela deve formular Termo de Acusacdo. Essa
previsao encontra-se atualmente nos artigos 5° e 6° da Resolugcao CVM 45.

111.2.1.2 - Termo de Acusacao de Rito Simplificado

Vale destacar que os Termos de Acusacao que tratarem de infragGes de
menor nivel de complexidade e que exigirem menor dilagdo probatéria serdo
submetidos ao rito simplificado, que é regulado na Secéo IX do Capitulo lll,
mais especificamente nos artigos 73 a 79, e no Anexo C, todos da Resolugao
CVM 45.
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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 condi¢cdes
de obter diretamente elementos suficientes de autoria e materialidade,
devera propor ao SGE a instauracéo de Inquérito Administrativo, voltado aos
casos que sejam considerados mais complexos e cujas investigacdes
necessitem de maior dilacdo probatoria (artigos 8° a 12 da Resolugdo CVM
45). Nesse caso, 0 SGE (i) aprova a instauracao do Inquérito Administrativo;
ou (ii) devolve o processo administrativo a Superintendéncia, quando entende
nao haver justa causa para a instauracao do inquérito (artigos 8°, inciso II).

Uma vez instaurado, o Inquérito Administrativo ser4 conduzido pela SPS
(artigo 9°). Finalizada a etapa de investigacdo e apurados indicios suficientes
guanto a autoria e a materialidade, a SPS elaborara peca de acusacao, nos
termos do artigo 11 e observando o disposto nos artigos 5° a 7°, todos da
Resolucdo CVM 45.

Nos termos do artigo 12 da Resolucdo CVM 45, a SPS propora ao SGE o
arquivamento do Inquérito Administrativo caso (i) ndo obtenha elementos
suficientes de autoria e materialidade para formular uma acusacéo, (i) se
convenca da inexisténcia de infragao, (iii) verifiqgue a extincdo da punibilidade
ou, ainda, (iv) observe, ap06s o aprofundamento da instrucdo, a pouca
relevancia da conduta, a baixa expressividade da ameaca ou leséo e a
possibilidade de utilizacdo de outros instrumentos ou medidas de supervisao.

[11.2.2 - Procedimentos preventivos e orientadores

Cabe enfatizar que o exercicio do poder de policia pela CVM manifesta-se
ndo apenas por meio da aplicacdo de penalidades aqueles que 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.
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Nesse passo, a Resolugdo CVM 45, em seu artigo 4°, alinea b do inciso | do
caput, e §2° e §3° prevé a adocdo de procedimentos de prevencao e
orientacdo aos participantes do mercado, para fins de correcdo de eventuais
irregularidades detectadas pelas Superintendéncias da CVM.

[11.2.2.1 - Oficios de Alerta

A emissdo de Oficios de Alerta (anexo 3) tem por objetivo comunicar
irregularidades que nao justificam a instauracao de Inquérito Administrativo ou
o oferecimento de Termo de Acusacdo. O instrumento tem cunho
preponderantemente educativo e objetiva notificar sobre desvio observado e,
se for o caso, determinar prazo para a correcdo do problema sem a abertura
de procedimento sancionador.

111.2.2.2 - Stop Order

Por fim, a CVM também pode emitir 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 cominacéo de multa diaria, a pratica de atos
prejudiciais ao regular funcionamento do mercado regulado, como os
relacionados a inadequada divulgacdo de informacdes ao publico investidor
ou a atuacao profissional irregular no mercado.

Vale esclarecer que as Stop Orders oriundas da SRE, da SIN ou da SSE
dependem de aprovacdo pelo Colegiado e se materializam por meio de
Deliberacao, enquanto as oriundas da SMI sdo Atos Declaratorios da area que
nao dependem de aprovacdo do Colegiado, em razdo de delegacdo
especifica.

IV - Termo de Compromisso

A Lei 9.457, de 5 de maio de 1997, instituiu o TC (anexo 5), que possibilita a ndo
instauracéo ou a suspensao de procedimento administrativo e, posteriormente,
a sua extingdo, em caso de celebragcdo e cumprimento do acordo, sem
assuncao de ilicitude ou culpa.

O TC pode ser celebrado a qualquer tempo até a decisdo de primeira instancia,
inclusive antes da acusacéo, 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
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disposto no artigo 11, § 5°, da Lei 6.385. Para tanto, a Lei 6.385, bem como os
artigos 80 a 91 da Resolucao CVM 45, preveem a possibilidade especifica de a
CVM celebrar compromissos para ajustamento de conduta, desde que o
investigado ou acusado se comprometa 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 celebracdo do TC, que considera, entre outros elementos,
a natureza e a gravidade das infracbes objeto do processo, 0s
antecedentes dos acusados ou investigados, a colaboracao de boa-fé, e a
efetiva possibilidade de puni¢cé&o no caso concreto.

As propostas de TC s&o, ordinariamente, objeto de analise e, quando € o
caso, de negociacdo realizada pelo CTC, 6rgéo interno coordenado pelo
SGE. O CTC é integrado, também, por cinco outros Superintendentes®. Além
disso, o Procurador-Chefe assessora juridicamente o 6rgao e nele atua sem
voto. O trabalho do CTC resulta na emissdo de um parecer contendo opinido
no sentido da aceitacdo ou da rejeicdo da proposta apresentada, o qual é
submetido a deliberacdo do Colegiado da CVM.

A CVM entende que a celebracdo de TC representa célere, econdmica e
eficiente alternativa em relacdo a determinados processos, desestimulando
infracOes futuras. Além disso, a celebracédo de ajuste s6 é possivel quando
h& a cessacdo e a correcdo da irregularidade e a indenizacdo de prejuizos
ocasionados nos planos individual ou difuso.

V - Acordo Administrativo em Processo de Supervisao

A CVM poderéa celebrar Acordo Administrativo em Processo de Supervisédo
(APS) com pessoas naturais ou juridicas que confessarem a pratica de
infracOes, que possibilitando a extincdo de sua agao punitiva ou a reducao da
penalidade aplicavel. O APS pode ser celebrado, por exemplo, nos casos em

5 Superintendentes das seguintes areas: SEP, SNC, SMI, SPS e SSR.
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que a Autarquia ndo disponha de provas suficientes para assegurar a
persecucao das pessoas envolvidas na infracdo e que, mediante cooperagao
dos proponentes para apuracao dos fatos, da qual resulte utilidade para o
processo, em especial com relacdo a identificagcdo dos demais envolvidos e
a obtencdo de informacdes e documentos, possibilite a comprovacdo da
infrac&o noticiada ou sob apuracéo (artigos 92 a 108 da Resolucdo CVM 45).

Sao etapas do APS: (1) a apresenta¢cdo da proposta, que permanecera sob
sigilo até que o acordo seja celebrado (artigos 93 a 95 da Resolucdo CVM
45); (2) a analise da proposta, a ser avaliada pelo Comité de Acordo de
Supervisdo (CAS), que devera se manifestar a respeito de sua
admissibilidade, elaborar histérico de conduta, com a exposicao dos fatos e
informacdes que comprovem a pratica da infracédo, negociar e proferir decisao
sobre a aceitacdo da proposta (artigos 96 a 99 da Resolucdo CVM 45); (3)
apos sua assinatura, a celebracdo do APS e o estabelecimento de suas
clausulas e condicfes serdo objeto de publicacdo no Diario Eletrénico do sitio
eletrénico da CVM, que ndo contera informacdes sobre a identidade dos
signatarios (artigos 100 a 102 da Resolugdo CVM 45). Vale mencionar que o
APS podera incluir outras autoridades signatérias.

Conforme o artigo 103 da Resolucdo CVM 45, deverdo ser mantidos sob
sigilo, até o julgamento do processo na CVM, o contetdo do APS celebrado,
o histérico da conduta, a identidade dos signatarios, os documentos e
informacdes especificas. Por outro lado, quando do julgamento, o
cumprimento das obrigac6es assumidas no APS devera ser ratificado pelo
Colegiado, sendo decretada em favor dos signatarios a extincdo da acédo
punitiva ou a reducéo das penas aplicaveis, ambos na esfera administrativa
(artigos 106 e 107 da Resolucdo CVM 45).

— Julgamento

Quando o acusado nao opta pelo oferecimento de Termo de Compromisso
ou Acordo de Supervisdo ou se uma dessas propostas for recusada por
decisédo do CAS ou Colegiado, conforme o caso, o PAS seguira o seu tramite
até o julgamento (anexo 6). A Lei 6.385 conferiu a CVM 0s meios materiais e
institucionais necessarios ao cumprimento do seu poder punitivo, por meio
do qual, assegurado o direito de ampla defesa e contraditorio, permite-se a
aplicacdo de penalidades a quem descumpre as normas baixadas pela
Autarquia ou pratica ilicitos no mercado regulado.
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As penalidades (anexo 7) que podem ser aplicadas pela CVM, apés
constatado ilicito em PAS, estdo previstas no artigo 11 da Lei 6385.
Correspondem, basicamente, a adverténcia, multa (anexo 8), inabilitacdo
temporaria para o0 exercicio de cargo ou atividades, suspensdo de
autorizacdo ou registro, além da proibicdo temporaria, por prazo
determinado, ndo s6 para a pratica de atividades ou operacbes, como
também para atuacéo como investidor, direta ou indiretamente, no mercado
(artigos 60 e 61 da Resolugcéo CVM 45).

VIl — Casos Emblematicos

No contexto de disseminacdo dos resultados da atividade sancionadora
realizada pela Autarquia, a CVM entendeu também ser oportuna a
divulgacédo, de forma clara e objetiva, de casos emblematicos do periodo
analisado no ambito: (i) das acusac¢6es formuladas pelas Superintendéncias
(instauradas em virtude de apuracdes/investigacbes concluidas e
aguardando julgamento) (anexo 9) e (ii) dos julgamentos realizados pelo
Colegiado (anexo 10).

VIl - Oficios de Comunicacao de Crime ao Ministério
Pablico

O artigo 9° da Lei Complementar 105° e o artigo 13 da Resolugdo CVM 457
estabelecem que a CVM deve comunicar o Ministério Publico (anexo 11)
quando, no exercicio de suas atribuicbes, verificar a ocorréncia de crime
definido em lei como de acédo publica, ou indicios da prética de tais crimes.
A CVM também mantém, desde 2008, Termo de Cooperacdo com 0O
Ministério Publico Federal (MPF) para prevencdo e combate a ilicitos no
mercado de capitais e intercambio de informacdes.

Entre os crimes comunicados, estdo a manipulagédo de mercado (artigo 27-
C); o insider trading (artigo 27-D); o exercicio irregular de cargo, profissao,

6Artigo 9-Quando, no exercicio de suas atribuigdes, o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios verificarem a
ocorréncia de crime definido em lei como de ag&o publica, ou indicios da pratica de tais crimes, informardo ao Ministério Publico,
juntando a comunicagdo os documentos necessarios a apuragdo ou comprovagao dos fatos.

()

7Artigo 13. Compete ao Superintendente Geral efetuar comunicagdes:
| - ao Ministério Publico, quando verificada a existéncia de indicios de crimes definidos em lei como de ag&o publica; e
Il - a outros 6rgaos e entidades, quando verificada a existéncia de indicios de ilicitos em area sujeita a respectiva fiscalizagéo.

().

<4



Relatério da Atividade Sancionadora — outubro a dezembro e anual de 2024

atividade ou funcéo (artigo 27-E); bem como a oferta publica de valores
mobiliarios sem registro na CVM (artigo 7°, Il, da Lei 7.492, de 16 de junho
de 1986 (Lei 7.492)); crimes contra a economia popular (esquemas de
piramide) e o estelionato (artigo 171 do Cédigo Penal).

IX — Noticias de Destaque sobre a Relacdo com os
Regulados

No contexto da atividade sancionadora da CVM, séo divulgadas as iniciativas e
fatos relevantes que ocorreram no trimestre. Nesse sentido, dando continuidade
ao aperfeicoamento de seus normativos, a CVM editou as Resolu¢cdes CVM 215
a 225 e, em conjunto com o Banco Central, a Resolu¢do Conjunta n° 13. Com
intuito de esclarecer e orientar o mercado, a Autarquia publicou Oficios
Circulares e o Calendario CVM 2025. Por fim, o Relatério também traz o
comunicado sobre o Oficio da Secretaria de Reformas Econémicas do Ministério
da Fazenda (anexo 12).

<4
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Anexos

Anexo 1 — Processos administrativos com potencial sancionador

Ao final de dezembro de 2024, o total de processos administrativos com potencial
sancionador em andamento, nas oito areas técnicas, era de 765.

Grafico 1: Quantidade de processos administrativos com potencial sancionador por

trimestre
783
765
736
I 729
192 Tri 29 Tri 32 Tri 42 Tri

Grafico 2: Quantidade de processos administrativos com potencial sancionador por ano
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765
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Grafico 3: Distribuicédo dos processos com potencial sancionador por ano de abertura na
CVM
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Anexo 2 — Processos Administrativos Investigativos ou
Sancionadores

No 4° trimestre de 2024, foram iniciados 15 Procedimentos Administrativos
Investigativos, sendo 11 Termos de Acusacdo de Rito Ordinério, dois de Rito
Simplificado e dois Inquéritos Administrativos, totalizando 59 processos
investigativos iniciados no ano. No trimestre, foram concluidos pelas areas
técnicas 19 Processos Administrativos que resultaram em acusacoes,
totalizando 76 finalizados em 2024 (tabelas 1 e 2). 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 ou sancionadores por

trimestre
 dieadores I T ™ T
TOTAL TOTAL

Processos Administrativos Investigativos B
Iniciados 18 12 21 18 69 14 12 18 15 59

Inquéritos Administrativos (IA) 4 2 0 0 6 2 0 3 2 7

Termos de Acusagdo (TA) - Rito ordindrio 11 12 20 16 59 7 10 10 11 38

Termo de Acusagéo (TA) - Rito Simplificado 3 0 1 2 6 5 2 5 2 14
Arquivamento 1 1 0] 1 3 1 0 0 0 1
Processos Administrativos Sancionadores 10 15 13 31 69 15 16 2% 19 76
Instaurados

IA e TA de Rito Ordindrio 8 14 11 30 63 9 13 23 16 61

TA de Rito Simplificado 2 1 2 1 6 6 3 3 3 15

Tabela 2: Quantidade de processos investigativos ou sancionadores por ano

o L son [ o | o | e

Processos Administrativos Investigativos

. . 102 83 113 82 69 59
Iniciados
Inquéritos Administrativos( IA) 17 14 18 13 6 7
Termos de Acusacgédo (TA) - Rito Ordindrio 79 63 81 60 59 38
Termo de Acusagdo (TA) -Rito Simplificado 6 6 12 9 6 14
Arquivamento 2 4 3 3 3 1
Processos Administrativos Sancionadores 97 34 78 61 69 76
Instaurados
IA e TA de Rito Ordindrio 90 79 68 54 63 61

TA de Rito Simplificado 7 5 10 7 6 15
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Anexo 3 — Oficio de Alerta

No 4° trimestre, a CVM emitiu 125 Oficios de Alerta por meio de suas areas de
supervisao, totalizando 388 Oficios de Alerta emitidos em 2024 (tabelas 3, 3.1 e

3.2).

Tabela 3: Quantidade de Oficios de Alerta emitidos por ano

Oficios de Alerta

2019
2020
2021
2022
2023
2024

1 trim
2 trim
3trim
4 trim

488
553
534
495
407
388
58

110
95

125

Tabela 3.1: Quantidade de Oficios de Alerta por &rea de superviséo

SEP
SSE
SMi
SRE
SNC
SSR

Total

18

w b~ B~ ©

Oficios de Alerta

7 R
ﬂ
SIN 21 35 41 49

17
2
7

42
7

110

¢

39 41
3

~ 0 b -
RN
[N
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Tabela 3.2: Quantidade de Oficios de Alerta por area de supervisdo e assunto
Oficios de Alerta
| _Area_|Quantidade]

Irregularidade em voto de cotista com interesse confiltante em Assembleia de Fundo de Investimento
Falha na implementagdo de controles internos capazes de garantir o permanente atendimento as normas sobre
modalidades de investimento; atividade de consultoria de VM; e padrdes ético e profissional
Falha na obrigagdo do administrador em fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo fundo
Falha na obrigagdo do gestor em fornecer ao Administrador as demonstragdes contdbeis auditadas das cias
fechadas investidas pelo FIP
Extrapolar o prazo de trés dias Uteis para retificagdo de informag&do periddica de fundo de investimento financeiro
Irregularidade no gerenciamento de liquidez
S B Falta de Dever de Diligéncia na administragdo de Fundos de Investimento
Irregularidade no pedido de registro de Fundo de Investimento
Descumprimento de envio, nos Informes Didrios, dos CPFs/CNPJs dos cotistas com aplicagdo maior ou igual a 20%
do PL dos fundos de investimento administrados e respectivas participagdes percentuais.
Falha do gestor em cumprir e fazer cumprir as disposi¢cdes do regulamento do fundo aplicaveis a gestdo de carteira
Irregularidade em voto de cotista com interesse confiltante em Assembleia de Fundo de Investimento
Falha do administrador em cumprir e fazer cumprir as disposi¢des do regulamento do Fundo
Administracdo de Carteiras - controles internos
Elaboragdo de Demonstragdes Financeiras em desconformidade com os termos da lei
Intempestividade na apresentagdo anual do Formulario de Referéncia
Falta, por parte de administrador de companhia, do dever de diligéncia
Aprovacdo, pelos administradores, de transacdes com partes relacionadas em condi¢gdes ndo comutativas e/ou sem
o pagamento compensatério adequado, em prejuizo da companhia
Falha na divulgagdo de Fato Relevante de forma ampla, imediata e simultdnea pelo DRI
Omissdo ou falha na divulgagdo de informagdo que deve constar no Formulario de Referéncia
Divulgagdo de informagdes que possam ndo ser consideradas verdadeiras, completas, consistentes, ou que possam
induzir o investidor a erro
Divulgagdo de informagdes que possam ndo ser consideradas Uteis a avaliagdo dos valores mobilidrios
Falha na divulgagdo de projegdes e estimativas
Escrituragdo das Demonstragdes Financeiras
Desvio de poder, conforme caracterizado em lei, por parte de administrador de companhia
Falta, por parte de administrador de companhia, do dever de lealdade
Intervencgao, por parte de administrador, em operagdo social na qual possui interesse conflitante com o da
companbhia, ou na deliberagdo dos demais administradores a respeito do assunto
Falha em divulgar informagdo relevante nos termos da norma em vigor antes da sua veiculagdo por meio de
comunicagdo ou em reunides com agentes de mercado
N3o apresentagdo ou apresentagdo intempestiva, por emissor registrado na categoria A, de atas de reunides do CA
Intempestividade ou ndo reapresentagdo de atualizagdo do Formulario de Referéncia por companhia aberta
Omissdo, falha ou intempestividade na divulgagdo de informagdo sobre negociagdes de administradores e pessoas
ligadas
Divulgagdo de Fato Relevante durante o hordrio de negociagdo, sem que tenha sido imperativa tal divulgagdo
Falha na divulgagdo de Fato Relevante de forma ampla, imediata e simultanea pelo DRI
Falha em divulgar informagdo relevante nos termos da norma em vigor antes da sua veiculagdo por meio de
Omissdo ou falha na divulgagdo de informacgdo que deve constar no Formuldrio de Referéncia
Auséncia e/ou falha de acompanhamento trimestral de projec¢des divulgadas, no campo apropriado no Formulario
ITR e no Formulario DFP
Proposta de aumento de capital sem esclarecer adequadamente o critério adotado e/ou sem justificar a sua escolha
Administragdo de carteiras - Controles Internos
SSE 3 Deveres do administrador - observar disposi¢gdes constantes do regulamento
Falta de dever de diligéncia na administragdo de Fundos de Investimento
Falta de cuidado e diligéncia do Agente Autdbnomo de Investimentos
Condigdes artificiais de demanda, oferta ou prego de valores mobilidrios
Violagdo as normas de prevengdo a Lavagem de Dinheiro
Falha no dever de sigilo por agente auténomo de investimento
SMi 11 Admissdo como participante de depositario central de escriturador ndo autorizado pela CVM para a pratica da
atividade
Estabelecimento de regras, procedimentos e controles internos que sejam aptos a prevenir que os interesses dos
clientes sejam prejudicados em decorréncia de conflitos de interesses
Recursos humanos insuficientes na prestagdo de servigos de escrituragdo
Falta de dever de diligéncia do coordenador de Oferta
Registro de Oferta de valores mobilidrios
Alienagdo de agdes durante o periodo vedado da OPA
Falta de comunicagdo da substituicdo dos diretores responsaveis pela atividade de intermediacdo de oferta e pelo
cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles internos
N3o divulgar adequadamente o resultado da oferta no anuncio de encerramento da distribuigao
Oferta de valores mobilidrios sem a obtengdo de registro
Inobservancia do dever de abster-se de negociar com valores mobilidrios do mesmo emissor e da mesma espécie
daquele
Utilizagdo de material publicitario na Oferta em desconformidade com a legislagdo
N3ao verificagdo se a Demonstra¢des Contabeis e o Relatério de Auditoria sdo fidedignos e se foram divulgados
adequadamente o continuada
SNC 9 N3o observancia as normas da CVM
Relatério de Auditoria independente sem assinatura ou nimero de registro no CRC
N&o observancia as normas do CFC
SSR 1 Omissdo ou falha na divulgagdo de informagdo que deve constar no Formuldrio de Referéncia

SEP 41
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Anexo 4 — Stop Order

No 4° trimestre de 2024, a Autarquia emitiu dois Stop Orders, totalizando 13 no
ano de 2024 (tabela 4).

Tabela 4: Quantidade de Stop Orders emitidas

Stop Order

2019 33
2020 32
2021 23
2022 14
2023 11
2024 13
1trim 1
2 trim 5
3 trim 5
4 trim 2

Para mais informacdes, clique agui.

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 e, em determinadas situagfes, negociada
pelo CTC que, posteriormente, submete parecer ao Colegiado manifestando-se
pela aceitacdo ou rejeicdo da proposta. Caso o Colegiado aprove a proposta,
passa-se a fase de celebracdo do TC e, finalmente, ao cumprimento dos termos
definidos.

No 4° trimestre de 2024, o Colegiado apreciou propostas de Termo de
Compromisso referentes a 20 processos, envolvendo 34 proponentes, com
propostas de pagamento de um total de R$ 21,18 milhbes a titulo de danos
difusos. Dessas, 0 Colegiado aprovou propostas relacionadas a 13 processos,
de 21 proponentes, cujos montantes financeiros envolveram R$ 11,86 milhdes
relativos a danos difusos (tabela 5).
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Nesse periodo, foram objeto de negociagdo no CTC 15 processos, sendo que
em 13 desses processos houve deciséo pela aceitagdo da proposta no ambito
do Colegiado da CVM.

Dessa forma, em 2024, o Colegiado aprovou propostas de Termo de
Compromisso referentes a 51 processos, envolvendo 79 proponentes, com
propostas de pagamento de R$ 64,80 milhdes a titulo de danos difusos e de R$
90 mil de ressarcimento a terceiros prejudicados (tabela 5.1).

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

Tabela 5: Termos de Compromisso analisados por trimestre

Termos de

20 25 22 26 93 13 27 16 20 76

Apreciados pelo

Colegiado

Totalde 35 37 39 42 153 18 54 33 34 139
proponentes
Val"troft';‘la(':;’e'm R$ 31,80 R$ 16,52 R$ 26,30 R$ 9,86 R$ 84,48 R$ 11,19 R$ 55,02 R$23,08 R$21,18 R$110,46
Aprovadf)s pelo 11 15 11 9 46 7 22 9 13 51
Colegiado

Total de 15 19 20 16 70 10 33 15 21 79
proponentes
Valotroftlzf(rl():elro R$ 5,05 R$ 11,88 R$ 21,09 R$ 5,77 R$ 43,79 R$7,37 R$32,91 R$12,75 R$11,86 R$ 64,89
Desisténcia de 1 2 _ ) 3 1 1 1 _ 3
proposta TC

Totalde 2 7 - - 9 2 1 4 - 7
proponentes
Val°t’;t';‘f(’:;’e"° R$ 2,90 R$ 0,87 - - R$ 2,97 R$0,15 R$0,20 R$3,43 - R$ 3,78

Nota: (*) Valores em milhdes de reais.

Tabela 5.1: Termos de Compromisso analisados em 2024

Termos de o ) ) Total de
Indenizagao relativaa| Ressarcimento a

Compromisso Total de Total de B L Valor financeiro processos com
danos difusos ao 3os prejudicados
processos proponentes total (*) propostas

mercado (*) *)

negociadas
Apreciados pelo

N 76 139 R$ 110,27 R$0,19 R$ 110,46 55
Colegiado
Aprovadf)s pelo 51 79 R$ 64,80 R$ 0,09 R$ 64,89 47
Colegiado
Desisténcia de 3 7 R$ 3,78 = R$ 3,78

proposta TC
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Nota: (¥) Valores em milhdes de reais.

O grafico 4 apresenta a evolucdo dos quantitativos referentes aos TC apreciados
e aprovados pelo Colegiado nos ultimos anos.

Grafico 4: Termos de Compromisso apreciados em reunido de Colegiado

101 102 o0
93
79
76
74 71,8 74 70 70
64,9
51
44 46,6 45 | 43 42,0 46 43,8 |
2020 2021 2022 2023 2024
B Qtd de proc. apreciados pelo COL Qtd de proc. aprovados pelo COL

Qtd de prop. com propostas aceitas pelo COL B Valor total propostas aceitas (RS milhes)

Anexo 6 — Julgamentos

No 4° trimestre de 2024, foram julgados 35 processos pelo Colegiado da CVM,
sendo 29 referentes a processos submetidos ao Rito Ordinario e seis ao Rito
Simplificado (tabela 6). Assim, em 2024, foram 94 PAS julgados pelo Colegiado,
77 de Rito Ordinério e 17 de Rito Simplificado (tabela 7).

Tabela 6: Quantidade de PAS julgados pelo Colegiado por trimestre

. I T T
2 r 4 r 4

Total de julgamentos do Colegiadonoano 7 18 20 27 72 13 19 27 35 9%

PAS de rito ordinario julgados 5 16 18 25 64 9 15 24 29 77
PAS de rito simplificado julgados 2 2 2 2 8 4 4 3 6 17

<
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Tabela 7: Quantidade de Processos Administrativos Sancionadores julgados pelo
Colegiado por ano

2019 | 2020 | 2021 mmm

Total de julgamentos do Colegiado porano 98 63 56 50 94
PAS de rito ordinario julgados 87 59 51 43 64 77
PAS de rito simplificado julgados 11 4 5 7 8 17

No 4° trimestre de 2024, além dos 35 processos julgados pelo Colegiado, foram
integralmente encerrados 7 PAS em raz&o do cumprimento de Termos de
Compromisso firmados, que ainda nao tinham relator designado, totalizando 32
processos encerrados por celebracdo de TC em 2024.

Observa-se uma reducdo do estoque dos processos a serem julgados pelo
Colegiado, tendo Diretor Relator definido, que somava, ao final do trimestre em
tela e, consequentemente, do ano de 2024, 75 PAS (tabela 8).

Tabela 8: Termos de Compromisso que encerram integralmente PAS e a evolugéo do
estoque de PAS no Colegiado por ano

e omae: 2ot | 2020 | 2w | auaa | a3 | 202

Total de PAS arquivados por TC até final do

20 29
ano
PAS de rito ordindrio arquivados por TC 20 29 27 18 29 30
PAS de rito simplificado arquivados por TC 0 0 1 1 0 2

Estoque total no Colegiado ao final do
132 134 136 144 114 75

periodo
Estogue de PAS de rito ordinario no 129 131 e 185 0 &
Colegiado
Estogue de PAS de rito simplificado no 3 3 5 c . .
Colegiado

Anexo 7 — Decisdes em Processos Sancionadores

Como resultado dos 35 julgamentos realizados no 4° trimestre de 2024, 70
acusados foram sancionados, tendo sido aplicada a pena de multa a 60 deles; a
de proibicdo a seis acusados; a de adverténcia a trés acusados; e a de
inabilitacdo a um acusado. Por outro lado, 57 acusados foram absolvidos (tabela
9).
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Dessa forma, em 2024, 176 pessoas foram sancionadas e 150 absolvidas (tabela
10).

Tabela 9: Quantidade de acusados por tipo de decisdo por trimestre

2024
TOTAL* a_|TOTAL*
25 53 53 55 186 19 30 44

Multados 60 153
Advertidos 0 4 2 0 6 2 2 0 3 7
Suspensos 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0
Inabilitados 1 9 2 1 13 0 1 2 1 4
Proibidos 3 1 3 9 16 0 1 5 6 12
Total de Sancionados 29 67 60 66 222 21 34 51 70 176
Absolvidos 2 67 36 23 128 19 28 46 57 150
Extincdo da Punibilidade 1 0 0 0 1 0 0 0 0 0
llegitimidade Ativa/Passiva 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prescricao 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bis in Idem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tabela 10: Quantidade de acusados por tipo de decisdo por ano

Quantidade de pessoas 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

Multados 226 140 83 117 186 153
Advertidos 44 13 25 11 6 7
Suspensos 1 3 0 0 1
Inabilitados 18 14 1 2 13 4
Proibidos 21 5 2 3 16 12
Total de Sancionados 310 175 111 133 222 176
Absolvidos 138 110 114 81 128 150
Extingdo da Punibilidade 5 2 2 11 1 0
llegitimidade Ativa/Passiva 2 6 4 1 0 0
Prescricao 18 14 0 0 0 0
Bis in Idem 0 1 0 0 0 0
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Anexo 8 — Multas

No 4° trimestre de 2024, o valor total das multas, aplicadas a 60 acusados, foi
de R$ 879.926.269,18 (tabela 11), totalizando R$ 1.052.847.582,74 em multas
aplicadas a 153 acusados em 2024 (grafico 5).

Tabela 11: Total de multados e valor total das multas por trimestre

. s 1w
el
Total sancionados com multa 25 53 53 55 186 9 21 44 60 134

Valor financeiro total * R$7,1 RS285 R$131 R$S409 R$832 RS3,40 RS 84,26 RS8526 RS880 R$1.052,85

Grafico 5: Evolucdo do valor total de multas por ano

RS 1.040.954.520,32 RS 1.052.847.582,74

RS 950.542.078,08
R$ 832.080.723,98
R$ 19.329.000,51 RS 44.463.528,84
2019 2020 2021 2022 2023 2024
— .

Anexo 9 - Casos Emblematicos - AcusacGes Formuladas pelas
Superintendéncias

No 4° trimestre de 2024, vale mencionar 0s casos emblematicos de PAS que
foram instaurados (mas ainda néo julgados). Ou seja, processos que chegaram
ao final de apuracdo ou investigacao e resultaram em acusacfes formuladas
pelas areas técnicas que os conduziram:

o PAS CVM 19957.000946/2023-08: instaurado pela SPS a partir de
indicios verificados pela SMI no seu trabalho de superviséo, visando a apuracao
de eventual uso indevido de informacdes privilegiadas envolvendo a¢cbes e/ou
derivativos de emissdo da A.S.A. em datas proximas ao Fato Relevante
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divulgado no dia 11.1.2023 e ao comunicado ao Mercado de 19.8.2022, bem
como no periodo entre as duas comunicagoes.

ApoOs apuracao dos fatos, a SPS concluiu por acusacgfes, em tese, a:

. AC.R.S., JTB., M.CM. e M.G.P.S.G., pelo uso de informacéo
relevante ainda nédo divulgada com a finalidade de auferir vantagem
para si, mediante a venda de valores mobiliarios, em descumprimento
ao disposto no artigo 155, § 1° da Lei 6.404 c/c o artigo 13 da
Resolucdo CVM 44; e

II. F.S.A,F.ALB. J.G.D.N. e M.S.N., pelo uso de informacéo relevante
ainda nao divulgada com a finalidade de auferir vantagem para si,
mediante a venda de valores mobilidrios, em descumprimento ao
disposto no artigo 13 da Resolucdo CVM 44.

o PAS CVM 19957.018237/2024-51: conduzido pela SMI que apurou
que P.J.M.V. realizava operacbes com FAMB11B em nome proprio, de sua
esposa e de sua filha, enquanto C.L.M.V., irmdo de P.J.M.V., realizava
operacbes em nome préprio, de sua esposa, de seus trés filhos e de um fundo
cujos cotistas eram seus familiares.

As operacdes em guestao foram executadas via direto intencional na corretora
ou através de ordens com quantidade e preco iguais e inseridas em um curto
intervalo de tempo, e representaram um percentual relevante da quantidade e
volume negociado de FAMB11B no dia, chegando a passar de 99% do volume
total de FAMB11B negociado na data, o que ilustra a falta de liquidez do papel e
0 impacto que os negdcios causaram no fluxo regular de ordens de negociacao
do ativo.

Observou-se, também, relevante valorizacdo da cotacdo de FAMB11B apos
operacOes entre as contas administradas por C.L.M.V. AplOs as operacoes
realizadas entre 27.10.2022 e 30.11.2022, constatou-se uma valorizacdo do
papel de 67,06%, e, apos as operagdes realizadas entre 26.6.2023 e 14.7.2023,
foi verificada uma valorizacdo de 51,92% no preco de FAMB11B.

Os investidores informaram que a realizagao dessas operacgdes tinha motivagcéo
tributaria, o que configura a utilizacdo do mercado de valores mobiliarios com
objetivos alheios a sua finalidade e afeta indevidamente o fluxo de ordens de
compra e venda decorrente das for¢as naturais de oferta e demanda do ativo.
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Assim sendo, a area técnica formulou acusacdo, em tese, em face dos
investidores pela prética de criacdo de condicfes artificiais de oferta, demanda
e preco nos termos do inciso |, artigo 2° da Resolu¢cdo CVM 62.

o PAS CVM 19957.000261/2021-91: instaurado pela SSR, o processo teve
por objetivo apurar irregularidades cometidas pela gestora T.R.X.G.R.L. e por
seus diretores L.A.F.A. e J.A.N. em operag0es realizadas em nome de um Fundo
de Investimento em Participagdes (FIP).

No curso das investigacoes, a area técnica apurou que o FIP teve acbes de
companhia investida alienadas por preco subavaliado, favorecendo sociedade
ligada aos diretores da gestora, em operacao que nédo foi submetida a aprovacao
dos cotistas.

A é&rea técnica também constatou que a T.R.X.G.R.L e seu diretor responsavel
pela administracdo de carteira de valores mobiliarios atuaram com falta de
lealdade em relacdo aos interesses do FIP e de seus cotistas ao realizarem, nas
companhias investidas, operacdes de adiantamento a prestadores e de mutuos
gue favoreceram sociedades ligadas a gestora em detrimento ao fundo.

Além disso, a T.R.X.G.R.L e seu diretor responsavel pela administracdo de
carteira de valores mobilidrios promoveram a venda de iméveis de companhia
investida do FIP a outro fundo de investimento, vindo a receber remuneracéo
pela operacao.

Dessa forma, o processo resultou em Termo de Acusacdo: (i) pela pratica de
operacédo fraudulenta no mercado de valores mobilidrios, conforme definida na
letra “c” do item Il da Instrugdo CVM 8 e vedada pelo item | do mesmo normativo,
vigente a época dos fatos, da T.R.X.G.R.L. e de seus diretores L.A.F.A. e J.AN,,
(i) por falta de lealdade ao descumprir a vedagdo de recebimento de
remuneracao que potencialmente prejudique a independéncia na tomada de
decisdo de investimento pelo fundo e (iii) pelo descumprimento do dever de
transferir ao fundo beneficio que alcangou em decorréncia de sua condicao.

o PAS CVM 19957.001978/2024-01: instaurado pela SSR, o processo teve
por objetivo apurar irregularidades em um Fundo de Investimento em
Participagdes (FIP).

No curso das investigacgdes, foi constatado que os investimentos realizados pelo
FIP nas suas companhias investidas tiveram destinagao diversa daquela prevista
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em seus objetos sociais, propiciando vantagens financeiras irregulares a
pessoas ligadas ao fundo.

Entre as diversas irregularidades verificadas pela area técnica nas companhias
investidas do fundo, destacam-se: (i) supervalorizacéo dos laudos de avaliacéo;
(ii) aquisicao de terreno que sequer estava registrado em nome do vendedor no
Registro Geral de Imoéveis competente; (iii) problemas na emissédo da Anotacao
de Responsabilidade Técnica dos empreendimentos, que atestavam uma
evolugédo da obra maior que a realizada; e (iv) repasses, a pessoas ligadas ao
fundo, de recursos realizados pela construtora contratada pelas companhias
investidas.

O processo resultou em acusacao, em tese, de pratica de operacao fraudulenta
no mercado de valores mobiliarios, conforme definida na letra “c” do item |l da
Instrucdo CVM 8 e vedada pelo item | do mesmo normativo, vigente a época dos
fatos, por doze pessoas fisicas e juridicas, entre as quais o administrador e o
gestor do fundo.

Além disso, o gestor e um dos seus diretores também foram acusados, em tese,
pelo exercicio irregular de fungdes relacionadas a administracao de carteiras de
valores mobiliarios, em infracdo ao artigo 4°, § 3°, inciso Il, e ao artigo 23, § 5°,
inciso Il, da Instrugcdo CVM 558, vigente a época dos fatos.

o PAS CVM 19957.007708/2021-53: processo instaurado pela SSR para
apurar irregularidades envolvendo um Fundo de Investimento em Participacdes
(FIP), conforme denudncia realizada por cotistas minoritarios desse fundo.

A area técnica constatou que o FIP foi estruturado para viabilizar operacfes
financeiras de interesse de H.D.N. e outras duas pessoas fisicas e uma juridica,
em cendrio em que foram simulados ganhos de capital artificiais por cada uma
dessas pessoas. Além disso, a area técnica apurou que o FIP e sua companhia
investida foram utilizados deliberadamente, a todo tempo, pelo cotista majoritario
do fundo em prol de seus interesses e de seus sécios, em completo desrespeito
as normas da CVM aplicaveis aos FIPs e a legislagdo das companhias abertas,
inclusive pela utilizacdo de laudos de avaliagdo irreais das companhias
investidas do fundo.

As investigacdes resultaram na acusagao, em tese, de cinco pessoas fisicas e
duas juridicas pela pratica de operacdo fraudulenta no mercado de valores
mobiliarios, conforme definida na letra “c” do item Il da Instrugdo CVM 8 e vedada
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pelo item | do mesmo normativo e nos termos das Instrugdes CVM 306, 391, 555
e 578, todas vigente a época dos fatos. Também foram feitas acusacbes, em
tese, contra ex-gestores e membros do comité de investimentos do FIP: (i) pela
nao observancia do regulamento do fundo e de decisfes tomadas em AGC e
pelo descumprimento de normas de conduta, e (ii) contra ex-gestores do fundo
pela ndo observancia de regras contabeis, totalizando outras seis pessoas
fisicas e uma juridica acusadas.

o PAS CVM 19957.004809/2021-72: também instaurado pela SSR, o
processo teve por objetivo apurar irregularidades nos investimentos realizados
por um Fundo de Investimento em Participagdes (FIP) em empreendimentos do
ramo sucroalcooleiro vinculados ao Grupo C., entre os anos de 2011 e 2014.
Aproximadamente 60% das cotas do fundo foram subscritas por Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), perfazendo investimentos da
ordem de R$ 400 milhdes por parte desses cotistas.

No curso das investigacdes, foram apurados diversos atos lesivos praticados na
conducdo dos negocios das companhias vinculadas ao Grupo C., os quais
resultaram em prejuizos financeiros relevantes ao FIP, cujo patriménio liquido,
antes de sua liquidagdo, em maio de 2020, era negativo em aproximadamente
R$ 96 milhoes.

O processo resultou na acusacéo, em tese, por pratica de operacao fraudulenta
no mercado de valores mobiliarios, conforme definida na letra “c” do item |l da
Instrucdo CVM 8 e vedada pelo item | do mesmo normativo, vigente a época dos

fatos, de quatro pessoas fisicas e de uma pessoa juridica.

A area técnica também acusou, em tese, por falta de diligéncia, prevista no artigo
14, inciso I, da Instru¢cdo CVM 306, e no artigo 65-A, inciso |, da Instru¢cdo CVM
409, dispositivos em vigor a época dos fatos, uma pessoa fisica e uma pessoa
juridica, que responderam pela administracao fiduciaria do fundo.

Anexo 10 - Casos Emblematicos - Processos Julgados pelo
Colegiado

Entre os Processos Administrativos Sancionadores julgados no 4° trimestre de
2024, destacaram-se 0s seguintes casos, apresentados em ordem cronoldgica:

o PAS CVM 19957.006858/2019-25: instaurado pela SIN para apurar a
responsabilidade de Florim Consultoria Ltda. (antiga Silverado Gestdo e
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Investimentos Ltda.), Manoel Teixeira de Carvalho Neto, por suposta pratica de
operacdo fraudulenta na gestdo de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios (FIDC) (infracdo a Instrucdo CVM 08), e BNY Mellon Servicos
Financeiros DTVM S.A., Gradual CCTVM S/A — Massa Falida, Santander Caceis
Brasil DTVM S.A. (antiga Santander Securities Services Brasil DTVM S.A)),
Carlos Augusto Salamonde, Fernanda Ferraz Braga de Lima de Freitas, Marcio
Pinto Ferreira e Deutsche Bank SA — Banco Alem&o por supostas falhas ou
irregularidades cometidas na administracdo e/ou na custodia dos Fundos
(infrac&o as Instru¢cdes CVM 356 e 542).

Ap0s analisar o caso e acompanhando o voto do Presidente da CVM, Jodo Pedro
Nascimento, relator do processo, o Colegiado da CVM decidiu, em 15.10.2024:

I.  por unanimidade, pela condenacdo de Florim Consultoria Ltda. (antiga
Silverado Gestédo de Investimentos Ltda.) a multa de R$ 244.979.397,58,
pela préatica de operacao fraudulenta no mercado de valores mobiliarios
(infracdo ao item I, c/c o item Il, da Instrucdo CVM 08, vigente a época
dos fatos);

II.  por unanimidade, pela condenacao de Manoel Teixeira de Carvalho Neto
a multa de R$ 244.979.397,58, pela pratica de operacédo fraudulenta no
mercado de valores mobiliarios (infracdo ao item 1, c/c o item Il, da
Instrucdo CVM 08);

lll.  por maioria, pela condenagdo de BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM
S.A. (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC Maximum) a
multa de R$ 1.200.000,00, sendo:

a. R$ 400.000,00, por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos
e rotinas basicas que permitissem identificar as irregularidades que
vinham sendo praticadas pela Silverado na aquisicdo de direitos
creditorios para a carteira do fundo (infragdo ao artigo 39, 84°, c/c
o artigo 39, Il, da Instrucdo CVM 356, vigente a época dos fatos);
e

b. R$ 400.000,00, por ter deixado de executar, de forma tempestiva
e suficiente, medidas de supervisdo e diligéncias necessarias a
assegurar o cumprimento das obrigagdes de responsabilidade do
custodiante contratado quanto a verificacdo de lastros da carteira
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do fundo (infracéo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Ill, da Instrucao
CVM 356).

IV. R$400.000,00, por ndo estabelecer controles e procedimentos a respeito
do limite de concentracdo de cedentes do fundo (infracdo ao artigo 39,
84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrugdo CVM 356);

V. por unanimidade, pela condenacdo de Gradual CCTVM S/A - Massa
Falida (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC Maximum II) &
multa de R$ 1.700.000,00, sendo:

a. R$ 400.000,00, por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos
e rotinas basicas que permitissem identificar as irregularidades que
vinham sendo praticadas pela Silverado na aquisicdo de direitos
creditérios para a carteira do fundo (infracdo ao artigo 39, 84°, c/c
o artigo 39, Il, da Instrugdo CVM 356);

b. R$500.000,00, por (i) ter deixado de executar, de forma tempestiva
e suficiente, medidas de supervisdo e diligéncias necessarias a
assegurar o cumprimento das obrigacdes de responsabilidade do
custodiante contratado quanto a verificacdo de lastros da carteira
do fundo; e (ii) ter deixado de realizar, por trés trimestres
consecutivos, a verificacdo trimestral de lastro dos direitos
creditérios integrantes da carteira do fundo (infracédo ao artigo 39,
84°, c/c o artigo 39, lll, da Instru¢do CVM 356);

c. R$ 400.000,00, por ndo estabelecer controles e procedimentos a
respeito do limite de concentracéo de cedentes do fundo (infracédo
ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrucdo CVM 356); e

d. R$ 400.000,00, por divulgar informac¢des incompletas e incorretas
a respeito dos limites de concentragdo nos demonstrativos
trimestrais (infracao ao artigo 8°, 83°, I, da Instrucdo CVM 356).

VI.  por unanimidade, pela condenacédo de Santander Caceis Brasil DTVM
S.A. (antiga Santander Securities Services Brasil DTVM S.A.) a multa de
R$ 2.720.000,00, sendo:

a. R$ 340.000,00 (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC
Petro), por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos e rotinas
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bésicas que permitissem identificar as irregularidades que vinham
sendo praticadas pela Silverado na aquisi¢do de direitos creditorios
para a carteira do fundo (infracdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39,
II, da Instrucdo CVM 356);

b. R$ 340.000,00 (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC
Petro), por ndo estabelecer controles e procedimentos a respeito
do limite de concentracao de cedentes do fundo (infragéo ao artigo
39, 84°, c/c o artigo 39, II, da Instrugdo CVM 356);

c. R$ 340.000,00 (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC
Petro), por divulgar informacdes incompletas e incorretas a respeito
dos limites de concentracdo nos demonstrativos trimestrais
(infragé@o ao artigo 8°, 83°, |, da Instrucdo CVM 356);

d. R$ 425.000,00 (na qualidade de custodiante do FIDC Maximum Il),
por ter deixado de publicar, por trés trimestres consecutivos, 0s
relatérios de verificacdo de lastro dos direitos creditorios
integrantes das carteiras dos fundos (infracdo ao artigo 38, lll, da
Instrucdo CVM 356);

e. R$ 425.000,00 (na qualidade de custodiante do FIDC Maximum 1),
por permitir que a Silverado, na qualidade de gestora e agente de
cobranca, controlasse as contas dos fundos (infracdo ao artigo 38,
IV, da Instrugdo CVM 356);

f. R$ 425.000,00 (na qualidade de custodiante do FIDC Petro), por
ter deixado de publicar, por trés trimestres consecutivos, 0S
relatorios de verificacdo de lastro dos direitos creditorios
integrantes das carteiras dos fundos (infracdo ao artigo 38, lll, da
Instrucdo CVM 356); e

g. R$ 425.000,00 (na qualidade de custodiante do FIDC Petro), por
permitir que a Silverado, na qualidade de gestora e agente de
cobranca, controlasse as contas dos fundos (infracdo ao artigo 38,
IV, da Instrugcdo CVM 356).

VII.  por maioria, pela condenacdo de Carlos Augusto Salamonde (nha
qualidade de diretor responsavel pela administracdo de carteiras de
valores mobiliarios da BNY Mellon), a multa de R$ 510.000,00, sendo:
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a. R$ 170.000,00, por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos
e rotinas basicas que permitissem identificar as irregularidades que
vinham sendo praticadas pela Silverado na aquisicdo de direitos
creditorios para a carteira do FIDC Maximum (infracéo ao artigo 39,
84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrugdo CVM 356);

b. R$ 170.000,00, por ter deixado de executar, de forma tempestiva e
suficiente, medidas de supervisdo e diligéncias necesséarias a
assegurar o cumprimento das obrigacdes de responsabilidade do
custodiante contratado quanto a verificacdo de lastros da carteira
do FIDC Maximum (infracdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, lll,
da Instrucdo CVM 356); e

c. R$ 170.000,00, por ndo estabelecer controles e procedimentos a
respeito do limite de concentragéo de cedentes do FIDC Maximum
(infracdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrucdo CVM
356).

por maioria, pela condenacdo de Fernanda Ferraz Braga de Lima de
Freitas (na qualidade de diretora responsavel pela administracdo de
carteiras de valores mobiliarios da Gradual) a multa de R$ 850.000,00,
sendo:

a. R$ 200.000,00, por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos
e rotinas basicas que permitissem identificar as irregularidades
que vinham sendo praticadas pela Silverado na aquisicdo de
direitos creditérios para a carteira do FIDC Maximum Il (infracdo
ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrucdo CVM 356);

b. R$ 250.000,00, por (i) ter deixado de executar, de forma
tempestiva e suficiente, medidas de supervisdao e diligéncias
necessarias a assegurar o cumprimento das obrigacbes de
responsabilidade do custodiante contratado quanto a verificacdo
de lastros da carteira do FIDC Maximum I, e (ii) ter deixado de
realizar, por trés trimestres consecutivos, a verificagdo trimestral
de lastro dos direitos creditorios integrantes da carteira do FIDC
Maximum Il (infracdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, lll, da
Instrucdo CVM 356);
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c. R$ 200.000,00, por ndo estabelecer controles e procedimentos a
respeito do limite de concentracdo de cedentes do FIDC
Maximum 1l (infracdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Il, da
Instrucdo CVM 356); e

d. R$ 200.000,00, pela divulgacdo de informagbes incompletas e
incorretas a respeito dos limites de concentracdo nos
demonstrativos trimestrais do FIDC Maximum Il (infrac&o ao artigo
8°, 83°, |, da Instrucdo CVM 356).

por maioria, pela condenagéo de Marcio Pinto Ferreira (na qualidade de
diretor responsavel pela administracéo de carteiras de valores mobiliarios
da Santander Securities) a multa de R$ 510.000,00, sendo:

a. R$ 170.000,00, por ndo possuir e/ou ndo executar procedimentos
e rotinas basicas que permitissem identificar as irregularidades
que vinham sendo praticadas pela Silverado na aquisicdo de
direitos creditérios para as carteiras do FIDC Petro (infracdo ao
artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, II, da Instrugdo CVM 356);

b. R$ 170.000,00, por ndo estabelecer controles e procedimentos a
respeito do limite de concentracdo de cedentes do FIDC Petro
(infragdo ao artigo 39, 84°, c/c o artigo 39, Il, da Instrugdo CVM
356); e

c. R$ 170.000,00, pela divulgacdo de informagBes incompletas e
incorretas a respeito dos limites de concentracdo nos
demonstrativos trimestrais do FIDC Petro (infracdo ao artigo 8°,
8§39, |, da Instrucdo CVM 356).

por unanimidade, pela condenacao de Deutsche Bank SA - Banco Aleméo
(na qualidade de custodiante do FIDC Maximum) a multa de R$
500.000,00, por permitir que a Silverado, na qualidade de gestora e
agente de cobranca, controlasse a conta do fundo (infracdo ao artigo 38,
IV, da Instrucdo CVM 356);

por unanimidade, pela absolvicdo de BNY Mellon Servigcos Financeiros
DTVM S.A. (na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC Maximum)
e seu diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, Carlos Augusto Salamonde, da acusagcdo de supostamente
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delegarem a Silverado autorizagdo para movimentar a conta
extraordinéria do fundo (infracdo, em tese, ao artigo 34, Il, da Instrugcéo
CVM 356);

por unanimidade, pela absolvicdo de Gradual CCTVM S/A - Massa Falida
(na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC Maximum Il) e sua
diretora responsavel pela administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, Fernanda Ferraz Braga de Lima de Freitas, da acusacao de
supostamente delegarem a Silverado autorizacdo para movimentar 2
contas do fundo (infracdo, em tese, ao artigo 34, Il, da Instrucdo CVM
356);

por unanimidade, pela absolvicdo de Santander Caceis Brasil DTVM S.A.
(antiga Santander Securities Services Brasil DTVM S.A.):

a. na qualidade de custodiante do FIDC Maximum Il e do FIDC Petro,
da acusacao de supostamente nao verificar, de forma adequada,
os lastros dos direitos creditérios dos fundos (infracao, em tese, ao
artigo 38, Il, da Instrugdo CVM 356, e ao artigo 12, |, da Instrucao
CVM 542); e

b. na qualidade de administradora fiduciaria do FIDC Petro, da
acusacao de supostamente autorizar que a conta do fundo fosse
movimentada mediante instrucbes recebidas pela Silverado
(infracdo, em tese, ao artigo 34, Il, da Instrucdo CVM 356).

por unanimidade, pela absolvicdo de Marcio Pinto Ferreira (na qualidade
de diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores
mobiliarios da Santander Securities) da acusacdo de supostamente
autorizar que a conta do FIDC Petro fosse movimentada mediante
instrucdes recebidas pela Silverado (infracédo, em tese, ao artigo 34, II, da
Instrucdo CVM 356); e

por unanimidade, pela absolvicdo de Deutsche Bank SA - Banco Alemao
(na qualidade de custodiante do FIDC Maximum) da acusacdo de
supostamente nado verificar, de forma adequada, o lastro dos direitos
creditorios do fundo (infracdo, em tese, ao artigo 38, I, da Instru¢do CVM
356, e ao artigo 12, |, da Instrucdo CVM 542).

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, cliqgue aqui.
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« PAS CVM 19957.010613/2019-01: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade de Ademir Barretta, Daniel Vargas de Farias, Everton Santos
Oltramari, Urbano Schmitt, Vicente Paulo Mattos de Brito Pereira e Vera Inés
Salgueiro Lermen, na qualidade de membros do Conselho de Administracdo da
Companhia Estadual de Geracao e Transmissao de Energia Elétrica (CEEE-GT),
por supostamente terem violado os artigos 153 e 154 da Lei 6.404 ao aprovarem,
em reunido do conselho, aditivo ao contrato de muatuo com a Companhia
Estadual de Distribuicdo de Energia Elétrica (CEEE-D) em beneficio do grupo
econdmico controlador, sem considerar os interesses individuais da CEEE-GT.

Apés analisar o caso e acompanhando o voto da Diretora Relatora Marina
Copola, o Colegiado da CVM decidiu, em 29.10.2024, por unanimidade, absolver
os acusados da infragcdo ao artigo 153, referente ao dever de diligéncia. No
entanto, por maioria, condenou-0s ao pagamento de multa individual de R$
340.000,00 por violagdo ao artigo 154, caput, da mesma lei, devido ao
descumprimento do dever de lealdade. O Diretor Jodo Accioly divergiu nesse
ponto, e votou pela absolvicdo também quanto a infracdo ao artigo 154.

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

o PAS CVM 19957.016206/2023-85: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade de Rafael Lucchesi por suposta pratica de negociacdo de
ativos da Diagndsticos da América S.A. em periodos vedados (infracédo ao artigo
54 da Resolugdo CVM 160 e ao artigo 14 da Resolucdo CVM 44).

Apods analisar o caso e acompanhando o voto do Presidente da CVM, Joao Pedro
Nascimento, relator do processo, o Colegiado da CVM, em 26.11.2024, decidiu:

I.  por unanimidade, pela absolvicdo de Rafael Lucchesi da acusagéo de
infracdo ao artigo 54 da Resolugdo CVM 160, pela realizacdo da
subscricdo de acdes da Companhia no contexto da oferta publica; e

. por maioria, pela condenacdo de Rafael Lucchesi a penalidade de
adverténcia, pela realizacdo das operacfes de empréstimo no periodo de
15 dias anterior a divulgacdo, pela Companhia, do Informe Trimestral
referente ao primeiro trimestre de 2023 (infracdo ao artigo 54 da
Resolucdo CVM 160 e ao artigo 14 da Resolugcdo CVM 44).

O Diretor Joéao Accioly apresentou manifestacdo de voto em que acompanhou o
Relator com relacao a absolvicdo, porém, divergiu quanto a penalidade. Sendo
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assim, votou pela absolvigdo de Rafael Lucchesi da acusacéo de realizacao das
operacdes de empréstimo no periodo de 15 dias anterior a divulgacéo, pela
Companhia, do Informe Trimestral referente ao primeiro trimestre de 2023
(infracdo ao artigo 54 da Resolucdo CVM 160 e ao artigo 14 da Resolucdo CVM
44).

Os Diretores Otto Lobo e Daniel Maeda, assim como a Diretora Marina Copola,
acompanharam o voto do Relator.

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

o PAS CVM 19957.003980/2023-26: instaurado também pela SEP para
apurar a responsabilidade de ex-diretores da Americanas S.A. — Em
Recuperacéo Judicial (i) por violacdo a dever de sigilo, ao expor informacao
relevante ainda ndo divulgada previamente pela companhia; (i) por divulgar
informagcdo de maneira incompleta e inconsistente; e (iii) por nao divulgar,
tempestivamente, novo Fato Relevante.

Apoés analisar o caso, o Diretor Relator Daniel Maeda, em sesséo ocorrida em
3.12.2024, votou pela:

I. condenacdo de Sérgio Agapito Lires Rial (na qualidade de ex-Diretor
Presidente da Americanas S.A. — Em Recuperac¢ao Judicial) a multa de
R$ 340.000,00, por infracdo ao artigo 155, § 1°, da Lei 6.404, e ao artigo
8° da Resolucdo CVM 44;

II. condenacdo de Jodo Guerra Duarte Neto, na qualidade de Diretor de
Relacbes com Investidores da Americanas S.A. - Em Recuperacao
Judicial) a multa de R$ 340.000,00, por infragéo ao artigo 157, § 4°, da Lei
6.404, e aos artigos. 3° e 6°, paragrafo unico, da Resolucdo CVM 44; e

lll. absolvicdo de Sérgio Agapito Lires Rial da acusacéo de infracdo ao artigo
39, § 5° da Resolugéo CVM 44 e ao artigo 15, caput, da Resolugdo CVM
80.

O Diretor Jodo Accioly apresentou manifestacdo de voto, em que acompanhou
a absolvicdo de Sérgio Agapito Lires Rial da acusacao de suposta infracdo ao
artigo 3°, § 5°, da Resolucdo CVM 44 e ao artigo 15, caput, da Resolu¢cdo CVM
80. Porém, divergiu do Diretor Relator e votou pela absolvicdo de Sérgio Agapito
Lires Rial da acusacéo de infracdo ao artigo 155, § 1°, da Lei 6.404, e ao artigo
8° da Resolucdo CVM 44. Além disso, o Diretor votou pela condenacéo de Jodo
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Guerra Duarte Neto a penalidade de adverténcia, por infragdo ao artigo 157, §
4°, da Lei 6.404, e aos artigos 3° e 6°, paragrafo Unico, da Resolucdo CVM 44.

O Diretor Otto Lobo também apresentou manifestacao de voto, acompanhando
as conclusdes do Diretor Jodo Accioly com relacdo a absolvicdo de Seérgio
Agapito Lires Rial da acusacao de infracdo ao artigo 155, § 1°, da Lei 6.404, e
ao artigo 8° da Resolugcéo CVM 44, acompanhando o voto do Diretor Relator em
relacdo as demais imputacoes.

O Presidente da CVM, Jodo Pedro Nascimento, acompanhou as conclusdes do
voto do Diretor Relator e apresentou manifestagdo de voto com suas
consideracdes sobre o caso.

A Diretora Marina Copola se declarou impedida e néo participou do julgamento
do processo.

Sendo assim, o Colegiado da CVM decidiu:

I. pela absolvicdo de Sérgio Agapito Lires Rial da acusacao de infracédo ao
artigo 155, § 1°, da Lei 6.404, e ao artigo 8° da Resolucdo CVM 44, tendo
em vista 0 empate na votacdo dos membros do Colegiado, aplicando-se
o disposto no artigo 55, paragrafo unico, da Resolucdo CVM 45, que
estabelece que, em caso de empate, deve prevalecer a posicdo mais
favoravel ao acusado;

II. por maioria, pela condenacéo de Jodo Guerra Duarte Neto a multa de R$
340.000,00, por infracdo ao artigo 157, § 4°, da Lei 6.404, e aos artigos.
3° e 6°, paragrafo Unico, da Resolugdo CVM 44; e

[ll.  por unanimidade, pela absolvicdo de Sérgio Agapito Lires Rial da
acusacao de infracdo ao artigo 3°, 8 5°, da Resolucédo CVM 44 e ao artigo
15, caput, da Resolucdo CVM 80.

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

o PAS CVM 19957.000824/2022-22: instaurado pela SIN para apurar a
responsabilidade de Massa Falida da Gradual Corretora de Cambio, Titulos e
Valores Mobiliarios S.A. e de sua diretora responsavel, Fernanda Ferraz Braga
de Lima de Freitas, por suposta pratica de operacao fraudulenta no mercado de
valores mobiliarios em infragéo ao item |, ¢/c o item Il, alinea “c” da Instrucao

CVM 8, vigente a época dos fatos, que teria se caracterizado pelo desvio de
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recursos do FIDC Incentivo Il, cuja administracéo fiduciaria e gestdo estava a
cargo da Gradual.

ApoOs analisar 0 caso e acompanhando o voto da Diretora Relatora Marina
Copola, o Colegiado da CVM decidiu, em 10.12.2024, por unanimidade, pela
condenagdo dos acusados a multa de R$ 61.016.142,34, cada um, pela
imputacédo formulada.

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

e PAS CVM 19957.002595/2017-13: instaurado pela SPS para apurar a
responsabilidade de Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., Evandro Soeiro Campos, Gabriel Paulo Gouvéa de Freitas Junior, Gizele
Vicente Mora, Marcia Andréia Soares Pereira Coelho e Marcio Campos Chouin
Varejao por eventuais irregularidades em operacdes em bolsa e intermediadas
por ICAP do Brasil Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. e Gradual
Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S.A., no periodo de 2.1.2013
a 28.2.2014.

Apoés analisar o caso e acompanhando o voto do Diretor Relator Otto Lobo, o
Colegiado da CVM decidiu, em 10.12.2024:

I.  por unanimidade, pela absolvicdo de Gabriel Paulo Gouvéa de Freitas
Junior da acusacéo formulada, em raz&o do acolhimento de preliminar de
meérito;

. por unanimidade, pela absolvicdo de Gradual Corretora de Céambio,
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. das acusacdes de (i) ter alimentado o
Cadastro CVM com informagOes incorretas acerca de seus diretores
(infracdo, em tese, ao artigo 4°, §1° da Instrucdo CVM 505, vigente a
eépoca dos fatos); (ii) ter tido diretor exercendo, concomitantemente,
fungcbes de responsavel tanto pelo cumprimento das normas
estabelecidas na Instrucgdo CVM 505, quanto pela supervisdo dos
procedimentos e controles internos previstos no artigo 3°, Il, da mesma
instrucao; e (iii) ter tido diretor que exerceu, concomitantemente, tanto
funcbes relacionadas a mesa de operacdes da corretora, quanto de
supervisdo dos procedimentos e controles internos estabelecidos pelo
artigo 39, Il, da Instrugédo CVM 505;
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. por unanimidade, pela absolvicdo de Gizele Vicente Mora da acusacao de
ter fornecido informagdes incorretas ao Cadastro CVM com relacdo aos
diretores da Gradual (infracdo, em tese, ao artigo 1°, I, e artigo 4°, 82°,
ambos da Instru¢cdo CVM 505);

IV. por maioria, pela condenacao de Marcio Campos Chouin Varejao a multa
de R$ 425.000,00, por pratica ndo equitativa no mercado de valores
mobiliarios (infragéo aos incisos | e Il, “d”, da Instrugdo CVM 08, vigente a
época dos fatos);

V. por maioria, pela condenagdo de Marcia Andréia Soares Pereira Coelho
a multa de R$ 425.000,00, por pratica ndo equitativa no mercado de
valores mobiliarios (infragcao aos incisos | e Il, “d”, da Instrugdo CVM 08);

VI. por unanimidade, pela condenacédo da Massa Falida da Gradual Corretora
de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S/A a multa de R$ 200.000,00,
por ter implementado inadequadamente as regras, procedimentos e
controles internos; e por ndo ter fiscalizado as atividades dos agentes
autbnomos de investimento que atuavam em seu nome (infragéo ao artigo
17, 1l, da Instrucdo CVM 497);

VIl. por maioria, pela condenacdo de Gizele Vicente Mora a multa de R$
85.000,00, por nao ter agido com probidade, boa fé e ética profissional
(infracdo ao artigo 4°, 84°, da Instrucdo CVM 505); e

VIll.  por maioria, pela condenacédo de Evandro Soeiro Campos a multa de R$
85.000,00, por nédo ter agido com probidade, boa fé e ética profissional
(infragé@o ao artigo 4°, 84°, da Instrucdo CVM 505).

O Diretor Jodo Accioly apresentou manifestacdo de voto com suas
consideracdes sobre o caso e divergindo com relagéo ao valor das condenacgdes
de Marcio Campos Chouin Varejao e Marcia Andréia Soares Pereira Coelho e
ao tipo de penalidade aplicada a Evandro Soares Campos. Divergiu também da
condenacéo de Gizele Vicente Mora.

O Diretor Daniel Maeda, a Diretora Marina Copola e o Presidente da CVM, Joé&o
Pedro Nascimento, acompanharam o Diretor Relator.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, cligue aqui.
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. PAS CVM 19957.007469/2023-01: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade da Unido Federal, na qualidade de acionista controladora da
Petrobras, por suposto descumprimento ao artigo 117, §1°, alinea “d”, da Lei
6.404, por indicar e eleger dois candidatos inaptos para o Conselho de
Administracdo da companhia e de Pietro Adamo Sampaio Mendes e Efrain
Pereira da Cruz, pelo suposto descumprimento ao artigo 147, 881° e 3°, inciso
II, da Lei 6.404 c/c artigo 17, 82°, inciso V, da Lei 13.303, por, mesmo sendo
inelegiveis, aceitarem a indicacdo e tomarem posse nos cargos de presidente e
membro do Conselho de Administragdo da Petrobras, respectivamente.

Apés analisar o caso e acompanhando o voto da Diretora Relatora Marina
Copola, o Colegiado da CVM decidiu, em 18.12.2024, por unanimidade, pela
absolvicdo dos acusados. O Presidente da CVM e o Diretor Jodo Accioly
acompanharam as conclusées do voto da Diretora Relatora e apresentaram
manifestacfes de voto com suas consideracfes sobre o caso.

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

o PAS CVM 19957.008378/2023-85: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade de Anténio Carlos Romanoski, Eduardo Larangeira Jacome,
Leo Julian Simpson, Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim, Nelson
Sequeiros Rodriguez Tanure e Roberto Luz Portella (na qualidade de membros
do Conselho de Administracdo da Gafisa S.A.), por supostas irregularidades na
fixacdo das condicdes de preco de emissao para o aumento de capital (infracéo
ao artigo 170, 81°, da Lei 6.404).

Também foi apurada a responsabilidade de Roberto Portella (na qualidade de
Diretor de Relacdo com Investidores da Gafisa S.A.) por supostamente nao
divulgar os critérios adotados e o embasamento legal para os precos de emissao
fixados no Aumento de Capital (infracdo ao artigo 170, 8 7°, da Lei 6.404, c/c 0
artigo 45 da Instrucdo CVM 480, vigente a época dos fatos).

O julgamento desse processo foi iniciado em 10.9.2024, quando o Presidente
da CVM, Joao Pedro Nascimento, relator do processo, votou pela:

I. condenagdo de Eduardo Jacome, Leo Simpson, Thomas Reichenheim e
Roberto Portella (na qualidade de membros do Conselho de
Administracdo da Gafisa S.A.) a multa de R$ 425.000,00, cada um, por
infracdo ao artigo 170, 81°, da Lei 6.404;
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Il.  condenacgdo de Antonio Romanoski e Nelson Tanure (na qualidade de
membros do Conselho de Administracdo da Gafisa S.A.) a multa de R$
500.000,00, cada um, por infracdo ao artigo 170, 8§1°, da Lei 6.404; e

lll.  absolvicdo de Roberto Portella (na qualidade de Diretor de Relacbes com
Investidores da Gafisa S.A.) da acusacao de infracdo ao artigo 170, 87°,
da Lei 6.404.

Em seguida, a sesséo foi suspensa apos pedido de vista do Diretor Jodo Accioly.

Retomado o julgamento em 29.10.2024, o Diretor Jo&do Accioly apresentou seu
voto-vista com suas consideracdes sobre o caso e divergiu com relagdo as
condenacgtes de Eduardo Jacome, Leo Simpson, Thomas Reichenheim, Roberto
Portella, Anténio Romanoski e Nelson Tanure, votando, assim, pela absolvicdo
desses acusados.

O Diretor Daniel Maeda acompanhou o Presidente da CVM.
Em seguida, a sessao foi suspensa apos pedido de vista do Diretor Otto Lobo.

Tendo sido retomada em 18.12.2024, 0o Diretor apresentou seu voto-vista,
divergindo das condenacdes e acompanhando a absolvicdo proferida pelo
relator, assim como o Diretor Jodo Accioly.

Sendo assim, o Colegiado da CVM decidiu:

I.  pelaabsolvicdo de Eduardo Jacome, Leo Simpson, Thomas Reichenheim
e Roberto Portella (na qualidade de membros do Conselho de
Administracéo da Gafisa S.A.) da acusacéao de infracéo ao artigo 170, 81°,
da Lei 6.404, aplicando-se o disposto no artigo 55, paragrafo Unico, da
Resolucdo CVM 45, que estabelece que, em caso de empate, deve
prevalecer a posi¢cdo mais favoravel ao acusado;

. pela absolvicdo de Antdnio Romanoski e Nelson Tanure (ha qualidade de
membros do Conselho de Administracdo da Gafisa S.A.) da acusacéo
infrac&o ao artigo 170, 81°, da Lei 6.404, aplicando-se o disposto no artigo
55, paragrafo unico, da Resolucdo CVM 45, que estabelece que, em caso
de empate, deve prevalecer a posicao mais favoravel ao acusado; e
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. por unanimidade, pela absolvicdo de Roberto Portella (na qualidade de
Diretor de Relagcbes com Investidores da Gafisa S.A.) da acusacgéo de
infracdo ao artigo 170, 87°, da Lei 6.404.

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

o PAS CVM 19957.002393/2023-10: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade da Unido Federal (na qualidade de acionista controlador da
Petréleo Brasileiro S.A. — Petrobras), por supostamente indicar e eleger dois
candidatos inaptos (infracdo ao artigo 117, §1°, ‘d’, da Lei 6.404), e de Ricardo
Soriano de Alencar e J6nathas Assuncao Salvador Nery de Castro (na qualidade
de membros do Conselho de Administracdo da Petrobras), por supostamente
aceitarem a indicacao para o cargo de membro do Conselho de Administragéo
da Companhia mesmo sendo inelegiveis (infracdo ao artigo 147, 81°, da Lei
6.404, c/c o artigo 17, 1, § 2°, da Lei 13.303).

Apoés analisar o caso e acompanhando o voto do Diretor Relator Otto Lobo, o
Colegiado da CVM decidiu, por unanimidade, em 18.12.2024, pela:

I. absolvicdo de Unido Federal da acusacéao de infragdo ao artigo 117, §1°,
"d", da Lei 6.404; e

Il. absolvicdo de Ricardo Soriano de Alencar e Jonathas Assuncao Salvador
Nery de Castro da acusacao de infracdo ao artigo 147, 81°, da Lei 6.404,
c/c o artigo 17, V, 8§ 2°, da Lei 13.303.

A Diretora Marina Copola apresentou manifestacdo de voto em linha com seu
voto proferido no PAS CVM 19957.007469/2023-01, acompanhando
exclusivamente as conclusées do Diretor Relator, porém, divergindo das
fundamentacgdes desse.

O Diretor Jodo Accioly e o Presidente da CVM, Jodao Pedro Nascimento,
acompanharam o voto do Diretor Relator e apresentaram manifestacao de voto
com suas consideragdes sobre o caso.

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

o PAS CVM 19957.007916/2019-38: instaurado pela SPS para apurar a
responsabilidade de Fabio Schvartsman (na qualidade de Diretor Presidente da
Vale S/A a época dos fatos) e Gerd Peter Poppinga (nha qualidade de Diretor de
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Ferrosos e Carvao da Vale S/A a época dos fatos) por suposto descumprimento
do dever de diligéncia na condicdo de administradores no contexto do
rompimento da Barragem B1, em Brumadinho/MG.

O julgamento foi iniciado em 1.10.2024, quando o Diretor Relator Daniel Maeda
votou pela:

I. condenacdo de Gerd Peter Poppinga a multa de R$ 27.000.000,00, por
infracdo ao artigo 153 da Lei 6.404; e

Il. absolvicdo de Fabio Schvartsman da acusacgéo de infracdo, em tese, ao
artigo 153 da Lei 6.404.

Em seguida, a sesséao foi suspensa apos pedido de vista do Diretor Otto Lobo.
Retomado o julgamento em 19.12.2024, o Diretor Otto Lobo apresentou seu
voto-vista e, apds analisar o caso, acompanhou o meérito e as conclusées do
Diretor Relator.

O Diretor Jodo Accioly apresentou manifestacdo de voto em que acompanhou o
Diretor Relator com relacdo a absolvicdo de Fabio Schvartsman e divergiu da
condenacédo de Gerd Peter Poppinga, votando por sua absolvi¢ao.

O Presidente da CVM, Jodo Pedro Nascimento, acompanhou as conclusdes do
Diretor Relator e apresentou manifestacdo de voto com suas consideragcdes
sobre o caso.

Sendo assim, o Colegiado da CVM decidiu:

I. por maioria, pela condenacdo de Gerd Peter Poppinga a multa de R$
27.000.000,00, por infracdo ao artigo 153 da Lei 6.404; e

Il por unanimidade, pela absolvicdo de Fabio Schvartsman da acusacao de
infracdo, em tese, ao artigo 153 da Lei 6.404.

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

o PAS CVM 19957.003611/2020-91: instaurado pela SPS para apurar a
responsabilidade de:
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I.  Fernando Passos (na qualidade de Vice-Presidente Executivo, Financeiro
e de Relagdes com Investidores do IRB Brasil Resseguros S.A.) por
suposta pratica de manipulacdo de preco no mercado de valores
mobiliarios (infracdo, em tese, ao item |, c/c o item Il, “b”, da Instrugéo
CVM 8, vigente a época dos fatos); e

. José Carlos Cardoso (na qualidade de Diretor-Presidente do IRB Brasil
Resseguros S.A.) por suposto descumprimento do dever de diligéncia
(infracdo, em tese, ao artigo 153 da Lei 6.404).

Ap0s analisar o caso e acompanhando o voto do Diretor Relator Daniel Maeda,
o Colegiado da CVM decidiu, por unanimidade, em 19.12.2024, pela:

I.  condenacdo de Fernando Passos a multa de R$ 20.000.000,00, por ter
praticado manipulacéo de preco no mercado de valores mobiliarios; e

ll.  absolvicdo de José Carlos Cardoso da acusacao formulada.

O Diretor Jodo Accioly e o Presidente da CVM, Jodo Pedro Nascimento,
acompanharam as conclusdes do Diretor Relator e apresentaram manifestacao
de voto com suas consideracdes sobre o caso.

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

Anexo 11 — Comunicagdes de indicios de crime ao Ministério Publico

No 4° trimestre de 2024 foram encaminhados quatro oficios aos Ministérios
Publicos nos Estados (MPE) e 11 oficios ao Ministério Pablico Federal (MPF),
totalizando 46 oficios encaminhados ao MPF e 24 ao MPE em 2024 (tabela 12).
Importante destacar que tais oficios envolvem indicios de crime de acdo penal
publica identificados tanto em procedimentos administrativos sancionadores
como no curso da atuacgéo geral da Autarquia.
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Tabela 12: Quantidade de Comunicaiﬁes de indicios de crime ao MP

2019 74 110 184
2020 206 119 325
2021 134 81 215
2022 101 65 166
2023 46 53 99
2024 25 45 70
1trim 10 4 14
2 trim 7 8 15
3 trim 4 22 26
4 trim 4 11 15

Entre os indicios de crime mais frequentes comunicados ao MP no 4° trimestre
de 2024, destacaram-se os de “piramides” (artigo 2°, IX, da Lei 1.521), presentes
em quatro comunicados; os de crime de exercicio irregular (sem autorizacao) de
cargo, profissao, atividade ou funcéo (artigos 27-E da Lei 6.385/76), mencionado
também em quatro oficios; gestéo fraudulenta (artigo 4° da Lei 7.492/86), objeto
de dois oficios; uso indevido de informacéo privilegiada (artigo 27-D da Lei 6.385)
presente em dois oficios; e manipulacdo do mercado (artigo 27-C da Lei
6.385/76), mencionado em dois oficios.

Anexo 12 - Noticias de destaque sobre arelacdo com os regulados

Resolucdes CVM 215 e 216 - Nova regra aplicavel as Ofertas Publicas de
Aquisicao de Acbes

Editados em 29.10.2024, os normativos tratam da reviséo das regras aplicaveis
as ofertas publicas de aquisicdo (OPA), sendo:

I.  Resolugdo CVM 215: estabelece novo regime regulatério aplicavel a
OPA, substituindo a Resolugcao CVM 85.

ll.  Resolugcdo CVM 216: promove alteragcbes pontuais em outras regras
vigentes, com objetivo de harmonizagdes com a Resolugdo CVM 215.

A nova regra de OPA foi elaborada com o objetivo de tornar o processo mais
eficiente e acessivel, reduzindo custos regulatorios sem comprometer a protecéo
e a transparéncia aos investidores.
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As principais inovac¢des da nova norma sao:

VI.

VIL.

OPA por aumento de participacdo: nova abordagem regulatéria para fixar
um parametro objetivo, que traz simplificacdo e reduz os custos
regulatorios em relacéo a regra atual. A obrigacéo de realizar OPA passa
a incidir sempre que a aquisicao de acdes em circulacdo pelo acionista
controlador ou pessoa a ele vinculada leve a uma reducgdo do total de
acOes em circulacdo de uma mesma classe e espécie a patamar inferior
a 15%.

Quorum diferenciado (OPA para cancelamento de registro): reducao para
maioria simples quando a quantidade de acdes em circulacdo da
companhia objeto for inferior a 5% do capital social.

Hipéteses de dispensa automatica do laudo de avaliacdo: preco das
acdes objeto da OPA pode ser determinado com base em critérios
alternativos que funcionem como referencial de valor justo.

Leildo da OPA: contratacdo pode ser dispensada automaticamente em
situacdes de baixa dispersdo acionaria ou quando os custos do leildo
forem desproporcionalmente elevados em relagcéo ao valor da oferta.

Intermediario: divisdo das fungbes atualmente exercidas pelo
intermediario, separando sua obrigacdo de garantir a liquidacao da oferta
das demais obrigacdes do participante, a fim de que a funcdo de garantia
possa ser atendida por meios alternativos.

Ritos de registro: criacao de dois ritos de registro, ordinario e automatico,
e submissdo das OPA néo obrigatorias, que passam a ser denominadas
"facultativas", a registro na CVM sob o rito de registro automatico.

Consultas sigilosas: previsdo de procedimento para o envio de consultas
sigilosa sobre caso concreto envolvendo OPA.

As Resolugdes entram em vigor em 1.7.2025.

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


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-edita-regra-para-ofertas-publicas-de-aquisicao-de-acoes-e-introduz-procedimentos-mais-simples
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Resolu¢cdes CVM 217, 218 e 219

Editadas também em 29.10.2024, tratam de:

Resolucdo CVM 217: torna obrigatério para as companhias abertas o
Pronunciamento Técnico CBPS N° 01- Requisitos Gerais para
Divulgacédo de Informacdo Financeira relacionadas a Sustentabilidade,
emitido pelo Comité Brasileiro de Pronunciamentos de Sustentabilidade
(CBPS), conforme Anexo "A" da Resolugdo. O normativo entra em vigor
em 1°/11/2024, aplicando-se aos exercicios sociais iniciados em, ou apos,
1.1.2026.

Importante: € permitida a ado¢ao antecipada do Pronunciamento Técnico
CBPS N° 01, se exercida a opcéo estabelecida no artigo 1° da Resolucao
CVM 193. Nesse caso, a entidade devera divulgar esse fato e aplicar o
Pronunciamento Técnico CBPS N° 02 — Divulgac6es Relacionadas ao
Clima, ao mesmo tempo.

Resolugdo CVM 218: torna obrigatorio para as companhias abertas o
Pronunciamento Técnico CBPS N° 02— Divulgacdes Relacionadas ao
Clima, emitido pelo Comité Brasileiro de Pronunciamentos de
Sustentabilidade (CBPS), conforme Anexo "A" da Resolu¢éo. O normativo
entra em vigor em 1.11.2024, aplicando-se aos exercicios sociais
iniciados em, ou apés, 1.1.2026.

Importante: € permitida a ado¢ao antecipada do Pronunciamento Técnico
CBPS N° 02, se exercida a opcéo estabelecida no artigo 1° da Resolucao
CVM 193. Neste caso, a entidade devera divulgar esse fato e aplicar o
Pronunciamento Técnico CBPS N° 01 - Requisitos Gerais para
Divulgacédo de Informacédo Financeira relacionadas a Sustentabilidade, ao
mesmo tempo.

Resolucdo CVM 219: altera o artigo 5 da Resolugéo CVM 193 para definir
novos prazos de entrega das informacdes financeiras relacionadas a
sustentabilidade nos exercicios sociais de adoc&o voluntaria. O normativo
entra em vigor em 1.11.2024.

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


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-edita-as-resolucoes-217-218-e-219

Relatério da Atividade Sancionadora — outubro a dezembro e anual de 2024

<4

Resolugcdo CVM 220

Editado em 11.11.2024, o normativo altera a Resolucdo CVM 135 e aumenta o
limite que um participante de mercado organizado de bolsa pode deter no capital
social votante da entidade administradora da respectiva bolsa.

A regra atualmente vigente impede que um participante da bolsa detenha
posicdo superior a 10% do capital social com direito a voto da entidade
administradora. Com a nova norma, o objetivo é elevar esse limite, permitindo a
detencao de posi¢ao aciondria relevante por um participante da bolsa, desde que
essa posicao acionaria ndo represente o controle aciondrio da entidade
administradora.

A alteracdo permite maior liberdade para a composicdo acionaria de entidades
administradoras de mercados organizados, destravando fontes adicionais de
capital e contribuindo positivamente para ampliar a concorréncia nos servigos de
negociacéo em bolsa.

A Resolugéo entrou em vigor em 2.1.2025.
Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.
Resolucdes CVM 221 e 222

Editados em 10.12.2024, os normativos alteraram pontualmente normas
vigentes no ambito das ofertas publicas de distribuicdo, sendo:

I. Resolucdo CVM 221: altera a Resolucdo CVM 86, que dispbe sobre
oferta publica de distribuicdo de contratos de investimento coletivo
hoteleiro. Dentre as mudangas promovidas pela nova norma, estéo:

a. Previsdo que afasta a incidéncia da Resolugdo CVM 86 sobre a
revenda de unidades autbnomas de empreendimento hoteleiro por
pessoas ndo vinculadas a sociedade incorporadora, desde que ja
tenha havido oferta publica registrada ou dispensada de registro na
CVM.

b. Inclusdo da definicho de pessoas vinculadas a sociedade
incorporadora e exclusdo dos artigos 29 e 30, assim como do
Anexo H,em complemento anova previsdo normativa acima


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-edita-regra-que-flexibiliza-restricoes-a-participacao-acionaria-em-entidades-administradoras-de-mercados-de-bolsa-1
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indicada.

. Resolucdo CVM 222:. alterapontualmente a Resolugdo CVM
161, ajustandoo prazo de envio derelatériode  controles
internos contendo as informacdes previstas no artigo 18 da norma para
até cinco dias Uteis ap6és seu encaminhamento aos oOrgaos de
administragao.

As Resolugbes entraram em vigor em 16.12.2024.
Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.
Resolucdes CVM 223 e 224

Editada em 16.12.2024, a Resolucdo CVM 223 tornou obrigatoria para as
companhias abertas a Orientagdo Técnica OCPC 10— Créditos de
Carbono (tCO2e), Permissdes de Emisséo (allowances) e Créditos de
Descarbonizacdo (CBIO), emitida pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPQ).

A Orientacdo Técnica OCPC 10 € um primeiro movimento, com recorte de
pioneirismo no ambito internacional, para direcionar o tratamento contabil de
créditos de carbono (tCO2e), Permissdes de emissao (allowances) e créditos de
descarbonizacdo (CBIO) das entidades atuantes no mercado de capitais
brasileiro, objetivando garantir a consisténcia das demonstragdes financeiras e
permitir sua conexdo com o relatério financeiro de sustentabilidade aprovado
pela Resolugcdo CVM 193.

Caso o International Accounting Standards Board (IASB) emita  algum
documento especifico relacionado ao reconhecimento, mensuracdo e
evidenciagéo dos temas tratados acima, a orientagéo pode ser revisada.

A Resolugéo entrou em vigor em 1.1.2025.

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

A Resolugcao CVM 224, editada em 17.12.2024, fez pequena alteracdo na
Resolucdo CVM 203.

Para acessar a integra da Resolu¢cdo CVM 224, clique aqui.


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-altera-pontualmente-resolucoes-cvm-86-e-161
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-altera-pontualmente-resolucoes-cvm-86-e-161
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-edita-norma-que-torna-obrigatoria-a-orientacao-tecnica-ocpc-10-para-companhias-abertas
https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/resolucoes/anexos/200/resol224.pdf
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Resolugcdo CVM 225

Editada em 27.12.2024, a norma implementa o Cadastro de Acesso de
Investidores, como alternativa a observancia do contetdo previsto na Resolucao
CVM 50 (artigo 1°, I, do Anexo B).

A norma estabelece, em carater experimental, o Cadastro de Acessos de novos
investidores e traz condi¢Oes facilitadoras para o cadastramento de pessoas
fisicas, com nacionalidade brasileira e residentes no pais, perante 0s
intermediarios de valores mobiliarios.

O Cadastro de Acesso pode ser aplicado para as pessoas nhaturais que tenham
patriménio de até R$ 30 mil reais junto ao intermediario. Para além de rol
de informacdes mais enxuto, o investidor ficara isento do preenchimento do
cadastro de suitability, devendo ser enquadrado no perfil mais conservador.

A Resolugdo CVM 225 entrara em vigor em 3.3.2025.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.
Resolucao Conjunta Banco Central do Brasil e CVM

A Resolucao Conjunta n° 13 foi publicada em 3.12.2024 com o objetivo de
ampliar a possibilidade de investimentos estrangeiros em portifélio de forma
simplificada e melhorar o acesso aos mercados financeiro e de valores
mobiliarios para o investidor pessoa natural e juridica nao residente.

A nova norma deve resultar em maior atratividade, reducdo de custos de
observancia e impactos positivos no ambiente de negocios e na permanéncia
desses investimentos no Brasil.

Entre as novidades, destacam-se:

I.  Simplificagdo de procedimentos para o investidor ndo residente pessoa
natural e adocao de critérios de valores para dispensa de representante.

Il.  Simplificacé@o para o investidor ndo residente no que se refere a obrigacéo
de constituicdo de custodiante previamente ao inicio das operacoes.


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-publica-resolucao-sobre-o-cadastro-de-acesso-de-investidores
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VI.

VII.

VIII.

XI.

Facilitacéo das aplicagOes via conta de nao residente (CNR) e conta de
pagamento pré-paga, mantendo-se, nesse caso, requerimentos de
constituicdo de representante e registro na CVM apenas para aplicacoes
de pessoa juridica néao residente em valores mobiliarios.

Maior clareza no processo de mudanca da condicdo de residéncia do
investidor.

Expansao dos ativos elegiveis a lastro de Depositary Receipts (DRS);

Fim do Registro Declaratério Eletronico, Modulo Portfélio (RDE-Portfélio);
reduz custo de observancia e requerimentos para a realizacdo de
investimento em portfélio por parte de ndo-residentes.

Fim da necessidade de operacbes de cambio e de transferéncias
internacionais em reais simultdneas em carater obrigatério.

Extensdo da possibilidade de recebimento no exterior de valores dos
investidores ndo residentes referentes a aplicacbes em ajustes e
liquidacao no Pais de derivativos agropecuarios no Pais.

Inclusdo das camaras e prestadores de servigcos de compensacao e de
liquidacdo no rol de entidades que podem exercer o papel de
representante do investidor ndo residente.

Ampliacdo para 10 anos do prazo de guarda de informacdes e
documentos comprobatorios; e

Adocédo da "abordagem baseada no risco" para o requerimento de
documentos referentes aos investimentos, devendo ser observados os
requerimentos especificos dispostos na regulamentacédo de PLD/FTP.

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

Oficios Circulares

Com intuito de esclarecer e orientar o mercado, a CVM publicou os seguintes
principais Oficios Circulares no quarto trimestre do ano:

Oficio Circular CVM/SRE 3/2024: publicado em 11.10.2024, o
documento apresenta orientagdes sobre procedimentos que devem ser
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VI.

VII.
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observados pelos coordenadores lideres nas ofertas publicas de valores
mobilidrios com beneficios fiscais, em linha ao disposto no Decreto
11.964, destacando a responsabilidade dos coordenadores lideres caso
0s projetos de investimento sejam considerados ndo enquadrados pelos
Ministérios Setoriais responsaveis, mesmo nos casos de projetos de
investimento que ndo contem com portaria autorizativa prévia.

Oficio Circular CVM/SIN 6 e 7/2024: publicados, respectivamente, em
15.10.2024 e 12.11.2024, os documentos apresentam interpretacoes
adicionais da &rea técnica da Autarquia sobre dispositivos da parte geral
da Resolugédo CVM 175, bem como dos Anexos I, IV e V do normativo, e
complementam os Oficios Circulares anteriores emitidos pela SIN.

Oficio Circular CVM/SRE 4/2024: publicado em 13.11.2024, o
documento orienta sobre a descontinuidade do recebimento de
formularios de encerramento para ofertas publicas com esforgos restritos
iniciadas até 31.12.2022, que, com a revogacao da Instrucdo CVM 476,
passaram a estar sujeitas a regra de transi¢cao prevista no artigo 100 da
Resolugdo CVM 160.

Oficio Circular Conjunto CVM/SSE/SNC 3/2024: publicado em
27.11.2024, o documento divulgou orientacbes complementares das
areas técnicas da Autarquia referentes a duvidas de participantes do
mercado sobre a sistematica de apuracao e distribuicdo de rendimentos
de Fundos de Investimento Imobiliarios (FII).

Oficio Circular CVM/SIN 8/2024.: publicado em 3.12.2024, o documento
apresenta orientac6es sobre nova dindmica operacional para a obtencéo
de cadastro e CPF para os investidores nao residentes (INR) dispensados
de registro na Autarquia nos termos da Resolucdo CVM 13.

Oficio Circular CVM/SEP 8/2024: publicado em 13.12.2024, o
documento informou as companhias abertas e estrangeiras sobre
0s aprimoramentos no Sistema Empresas.Net.

Oficio Circular Conjunto CVM/SIN/SSE 2/2024: publicado também em
13.12.2024, o documento apresenta orientagcbes adicionais aos
administradores e gestores de fundos de investimento sobre interpretagéo
de dispositivos da parte geral da Resolugdo CVM 175 e seus anexos
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normativos, complementando os Oficios Circulares anteriores emitidos
pelas duas éareas.

VIIl.  Oficio Circular CVM/SRE 5/2024: publicado em 19.12.2024, divulgou
orientacdes ao mercado sobre a interpretacao da area técnica em relacéao
a distribuicdo publica das Letras de Crédito do Desenvolvimento (LCD),
de acordo com os aspectos regulados pela CVM.

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

Comunicado sobre Oficio da Secretaria de Reformas Econbmicas do
Ministério da Fazenda

Em 18.12.2024, a Autarquia recebeu o Oficio SEI n°® 76100/2024/MF, por meio
do qual a Secretaria de Reformas Econdmicas do Ministério da Fazenda
manifestou-se acerca de dispositivo da Portaria Normativa GM/MME n° 93, de
10.12.2024, que dispbe sobre os critérios e condicdes complementares para
enquadramento, aprovagdo e acompanhamento de projetos de investimento
para fins de emisséo de debéntures incentivadas e de infraestrutura no ambito
da Secretaria Nacional de Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.
Calendéario CVM 2025

Esta disponivel no site da autarquia o Calendario CVM 2025, com prazos de
entrega de informacdes pelos participantes do mercado regulados pela CVM.

O calendario é uma ferramenta de apoio e consulta, no qual é possivel buscar,
de maneira rapida e objetiva, o conteldo necessario para cumprir as obrigacdes
exigidas pela autarquia, diminuindo o numero de incidéncia de multas
cominatorias pela ndo entrega de tais informacdes, atuando de forma correta e
transparente com o mercado.

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


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-publica-orientacoes-sobre-procedimento-nas-ofertas-publicas-de-distribuicao-de-valores-mobiliarios-com-beneficios-fiscais
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/area-tecnica-da-cvm-divulga-oficio-circular-com-novas-interpretacoes-de-itens-da-resolucao-cvm-175
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/area-tecnica-da-cvm-divulga-oficio-circular-com-prazo-para-envio-de-formulario-de-encerramento-de-ofertas-com-esforcos-restritos
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/areas-tecnicas-da-cvm-divulgam-oficio-circular-com-orientacoes-complementares-sobre-distribuicao-de-resultados-dos-fii
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/oficio-circular-da-cvm-orienta-sobre-nova-dinamica-operacional-para-geracao-de-codigos-para-investidores-nao-residentes
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/area-tecnica-da-cvm-divulga-oficio-circular-sobre-aprimoramentos-no-sistema-e-net
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/areas-tecnicas-da-cvm-apresentam-interpretacoes-adicionais-de-dispositivos-da-resolucao-cvm-175
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/area-tecnica-da-cvm-divulga-oficio-circular-sobre-distribuicao-publica-de-letras-de-credito-do-desenvolvimento
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/comunicado-sobre-oficio-da-secretaria-de-reformas-economicas-do-ministerio-da-fazenda
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2024/cvm-disponibiliza-calendario-de-2025-com-prazos-de-entrega-de-informacoes-pelos-regulados
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Anexo 13 — Eventos Subsequentes

Oficio Circular CVM/SIN 1/2025

Publicado em 2.1.2025, o Oficio Circular apresenta atualizagbes sobre a nova
dindmica operacional para obtencédo de cadastro e CPF para investidores nao
residentes dispensados de registro na Autarquia, nos termos da Resolugédo CVM
13.

Segundo o documento, a nova dinamica deve ser aplicada ao investidor pessoa
natural ndo residente, inclusive quando participante de conta coletiva, de forma
gue este ndo depende de nenhum tipo de registro ou autorizacdo da Autarquia
para operar, conforme estabelecido no artigo 2°, paragrafo unico, da Resolucéo
CVM 13.

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



https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2025/area-tecnica-da-cvm-orienta-sobre-obtencao-de-cadastro-e-cpf-para-investidores-nao-residentes-dispensados-de-registro-na-autarquia

