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Relatorio da Atividade Sancionadora
| — Introducao

O Relatorio da Atividade Sancionadora foi criado com o intuito de consolidar
as informacdes relativas as atividades de supervisdo, apuragao e fiscalizagao
desempenhadas pela CVM, com vistas a prevengcdo ou mitigacdo do
cometimento de eventuais ilicitos no mercado de valores mobiliarios. A
atividade de aplicagcao 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 protegao 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 s&o instaurados como
resultado da atividade de enforcement conduzida pela CVM. As
superintendéncias finalisticas que atuam em processos que podem resultar
em agoes sancionadoras sao as seguintes: Superintendéncia de Relagdes
com Empresas (SEP); Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e
Intermediarios (SMI); Superintendéncia de Relagbes com Investidores
Institucionais (SIN); Superintendéncia de Securitizagao 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 ainda maior transparéncia e informagao ao publico
em geral, a CVM elabora e divulga, com frequéncia trimestral, o presente
Relatério da Atividade Sancionadora, publicando anualmente versao
consolidada do documento. Importante ressaltar que os dados desse relatorio
refletem a consolidacdo disponivel na data de elaboragdo, podendo ser
revisados em versdes futuras do documento.
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Il - Embasamento legal da atividade sancionadora

O poder de policia no ambito do mercado de capitais € genericamente
atribuido pelo artigo 174 da Constituicao Federal de 1988 a Unido, sendo
desempenhado nos termos da Lei 6.385, por meio de atuagao
descentralizada a cargo desta CVM. A Autarquia o exerce com 0 escopo
basico de assegurar o funcionamento regular e eficiente das atividades e
servicos no mercado de capitais, estimulando a formacéo de poupancas € a
sua aplicagdo em valores mobiliarios. A atuagcdo da CVM tem por objetivo,
ainda, proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores contra
atos ilegais de participantes do mercado, evitando e coibindo modalidades de
fraude ou manipulagéo, assim como assegurando a observancia de praticas
equitativas no mercado, como previsto nos artigos 4° e 8°, 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 9°, 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 responsabilizagao civil ou
penal.

Na dosimetria e aplicagdo de penalidades sao considerados o
arrependimento eficaz, o arrependimento posterior ou a circunstancia de
qualquer pessoa, espontaneamente, confessar o ilicito ou prestar
informacgdes 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 acdo publica detectados nos processos que apurem
irregularidades no mercado de capitais ou no curso da sua atuagéo 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

' Vide também o CAPITULO VII-B da Lei 6.385.
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detectadas pela Autarquia (artigo 9°, § 2°, da Lei Complementar 105, de 10
de janeiro de 2001 (Lei Complementar 105).

A lei assegura também a CVM a prerrogativa de atuar em processos judiciais
que envolvam matéria de interesse do mercado de valores mobiliarios.
Segundo o artigo 31 da Lei 6.385, a Autarquia sera sempre intimada a, em
querendo, manifestar-se nesses processos, juntando parecer ou oferecendo
esclarecimentos. A Autarquia tem, igualmente, a prerrogativa de atuar como
assistente de acusacdo em processos penais do seu interesse ou mover
acgdes 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 arcaboucgo legal, foi sancionada, em
13.11.2017, a Lei 13.506, que dispde sobre o PAS na esfera de atuagao da
CVM e ftrata, dentre outros avancgos, da possibilidade de celebragdo do
denominado Acordo Administrativo em Processo de Supervisdo (APS).

Vale ressaltar que a edicdo da Lei 13.506 viabiliza atuagdao mais efetiva da
CVM nos processos administrativos sancionadores. Uma das inovagdes 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 redugao de 1/3 (um tergo) a 2/3
(dois tergos) da penalidade aplicavel ou até mesmo extingao de agao punitiva.

A nova lei também abre a possibilidade de aplicagao de novas e mais efetivas
medidas coercitivas e acautelatérias. Oportuno ressaltar ainda que, apdos 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 segurancga juridica, deixar de
instaurar procedimento administrativo sancionador.

Outra modificagao legislativa importante esta ligada ao aumento de valores
da penalidade de multa e a criacdo de nova hipotese para embasar a fixagao
do valor da multa, relacionada com o prejuizo causado a investidores,
conforme se verifica abaixo:

“Artigos 11. A Comisséo de Valores Mobiliarios podera impor aos
infratores das normas desta lLei, da Lei n®°6.404, de 15 de
dezembro de 1976 (Lei de Sociedades por Ac¢des), de suas


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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resolugdes e de outras normas legais cujo cumprimento lhe caiba
fiscalizar as seguintes penalidades, isoladas ou cumulativamente:
§ 1° A multa devera observar, para fins de dosimetria, os principios
da proporcionalidade e da razoabilidade, a capacidade econdmica
do infrator e os motivos que justifiquem sua imposicdo, e nao
devera exceder o maior destes valores:

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

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

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

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

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

Nota-se que restou também enfatizado que, para uma aplicagéo 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 infragdo; grau de lesdo ou perigo de lesdo ao mercado de
capitais; vantagem auferida ou pretendida pelo infrator; capacidade
econdmica do infrator; valor da operacgao; e reincidéncia do infrator para a
apuracao da infracao.

As mudancas legislativas trazidas pela Lei 13.506 estdo em vigor. Porém, no
que se refere ao agravamento das penalidades, essas somente sdo aplicadas
aos fatos consumados apdés 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.

Resolucdao CVM 45 (revogou a Instrucao CVM 607)

Em 1° de setembro de 2019, entrou em vigor a Instrugdo CVM 607, emitida
em 17 de junho do mesmo ano, apds extenso trabalho interno, debates e
colaboracdes de diversos participantes do mercado, inclusive envolvendo
audiéncia publica. Essa Instrugao reuniu, em um s6 normativo, o rito de todos
os procedimentos relativos a atuacdo sancionadora no ambito da CVM,
tratando inclusive da aplicagao 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 Instrugdo CVM 607, entre outras?, foi revogada
pela Resolugcao CVM 45, que dispde também sobre o rito dos procedimentos
relativos a atuacdo sancionadora no ambito da CVM, além de trazer
disposigdes a respeito de depoimento e de julgamento por meio eletronico3.
A Resolugdo CVM 45 abrange os seguintes principais topicos, organizados
nos seguintes capitulos:

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

Capitulo Il: Apresenta as regras dos processos administrativos com potencial
sancionador, incluindo tanto os procedimentos de elaborac&o das acusagoes
guanto os critérios a serem seguidos para a utilizagao de outros instrumentos
ou medidas de supervisdo. Neste sentido, cabe destacar as regras
referentes:

(1) a paréametros que devem guiar as Superintendéncias na decisdo a
respeito da nao instauragdo do PAS, quando optarem pela
utilizagdo de outros instrumentos ou medidas de supervisdo que
julguem mais efetivos, como o oficio de alerta e a atuagao prévia e
coordenada de instituicdo autorreguladora, entre outros,
estabelecendo-se, inclusive, os critérios para afericido da
relevancia da conduta ou da expressividade da ameaca ou lesao
ao bem juridico protegido (artigo 4°, alinea b do inciso | do caput, e

§§ 1° a 8°);

(2) a obtengdo de manifestagao prévia do investigado para colher
esclarecimentos sobre os fatos que podem ser a ele imputados,
durante a instrucdo do processo administrativo com potencial
sancionador e previamente a formulagdo da acusagao (artigo 5°); e

(3) a dindmica de atuagdo da Procuradoria Federal Especializada
(PFE), que tem competéncia para: (1) emitir parecer sobre os
termos e pecas de acusacao, antes da citacido 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 ndo de determinados
requisitos (artigo 7°, caput, e §§ 1° a 3°), e (2) exercer fungao
consultiva em todos os casos mais relevantes, independentemente
do rito (artigo 7°, § 4°), passando o Inquérito Administrativo a ser
conduzido exclusivamente pela SPS (artigo 9°), e ndao mais em
conjunto com a PFE.

Capitulo Ill: 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 adogao de meio eletrdnico como regra de comunicagao dos atos
processuais aos acusados, tanto no caso da citagdo quanto das
intimagdes realizadas (artigo 21, §1°, inciso VI, e artigos 22 a 24);

(2) a publicacéo de atos processuais no Diario Eletrénico no site da
CVM, em substituicdo a publicacao realizada no Diario Oficial da
Uniao;

(3) a possibilidade de a Superintendéncia que elaborou a acusagao
apresentar nova manifestacdo apds a apresentacao da defesa, a
qual, por sua vez, ensejara o direito de nova manifestacédo 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 Resolugao, apresentagao
de rol de infragbes e seus respectivos valores maximos de pena-
base pecuniaria, de R$ 300 mil a R$ 20 milhdes (Anexo A), e de
hipéteses de descumprimentos considerados infracdo grave
(Anexo B); e

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

Capitulo IV: Consolida as regras aplicaveis aos TC, tratando das propostas,
da analise e negociagao junto ao Comité de Termo de Compromisso (CTC),
da deliberacao 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 analise e da celebragdo do Acordo, incluindo as regras
de manutengao e de cumprimento (artigos 92 a 108).

A Resolugao CVM 45, que consolida os regramentos de todas as etapas e
assuntos referentes a atuagao sancionadora da CVM, esta em linha com a
iniciativa permanente e mais ampla, em curso na Autarquia, de reducéo dos
custos de observancia, e visa também a refor¢ar a seguranga juridica dos
participantes do mercado de capitais. Para mais informagdes, acesse a
Resolucdo CVM 45.

lll - Metodologia da atividade sancionadora da CVM
lIl.1 - Processos Administrativos com Potencial Sancionador
lll.1.1 - Definigao
Ha oito areas finalisticas na CVM que atuam em processos de apuragao ou
investigacdo que podem resultar em agdes preventivas, orientadoras ou
sancionadoras, quais sejam:
(i) Superintendéncia de Relagbes com Empresas - SEP;
(i) Superintendéncia de Relagbes com o Mercado e Intermediarios - SMI;
(iii) Superintendéncia de Supervisdo de Investidores Institucionais - SIN;
(iv) Superintendéncia de Securitizagado e Agronegécio - SSE;
(v) Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios - SRE;
(vi) Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria - SNC;
(vii) Superintendéncia de Supervisao de Riscos Estratégicos - SSR; e
(viii) Superintendéncia de Processos Sancionadores - SPS.
Das oito areas mencionadas acima, as seis primeiras atuam diretamente na

supervisao 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 atuacgao direcionada a temas considerados estratégicos, definidos
pelo Comité de Gestdo de Riscos da Autarquia, tratando de supervisbes
especificas e de seus eventuais desdobramentos de natureza sancionatoria.

Essas sete Superintendéncias* elencadas sdo responsaveis por classificar
0s seus processos de apuragado ou investigagao, quando for o caso, nos
denominados “Processos Administrativos com Potencial Sancionador”, a
partir do momento em que sao identificadas possiveis irregularidades na
matéria tratada no processo e que poderao, em virtude da existéncia ou n&o,
desde logo, de elementos de autoria e materialidade, resultar em:

(1) acusagao, com a formulagédo de Termo de Acusacgao;

(2) proposta de instauracéo de Inquérito Administrativo, a ser submetida a
apreciagdo 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 dilagao
probatdria); ou

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

111.1.2 - Metas institucionais

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

Tal métrica permitiu, ainda, a elaboragdo de conjunto de indicadores de
produtividade, que tem por objetivo orientar a concluséo de processos com base
em parametros de quantidade e antiguidade. Apos amplo trabalho de
uniformizagéo de informagdes 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.

10
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os 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 redugéo na
duracao dos processos com potencial sancionador. S&o inUmeros os beneficios
trazidos por tal redugdo de antiguidade, que vao desde maior celeridade e
consisténcia na instrugado probatoria até a obtengédo de elementos mais atuais e
robustos para que o Colegiado possa firmar sua convicgdo nos julgamentos e,
finalmente, dar respostas cada vez mais ageis e com efeitos mais paradigmaticos
nas decisdes proferidas.

l1l.2 — Procedimentos Preventivos ou Sancionadores

Os processos administrativos com potencial sancionador poderao resultar
em:

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

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

l11.2.1 — Processos Administrativos Sancionadores

1.2.1.1 - Termo de Acusacgao de Rito Ordinario

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

lll.2.1.2 - Termo de Acusacao de Rito Simplificado

Vale destacar que os Termos de Acusagao que tratarem de infragdes de
menor nivel de complexidade e que exigirem menor dilagdo probatéria serao
submetidos ao rito simplificado, que é regulado na Sec¢ao IX do Capitulo I,
mais especificamente nos artigos 73 a 79, e no Anexo C, todos da Resolugao
CVM 45.

11
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1.2.1.3 - 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¢des
de obter diretamente elementos suficientes de autoria e materialidade,
devera propor ao SGE a instauragao de Inquérito Administrativo, voltado aos
casos que sejam considerados mais complexos e cujas investigagdes
necessitem de maior dilagdo probatdria (artigos 8° a 12 da Resolugdo CVM
45). Nesse caso, o SGE (i) aprova a instauragao do Inquérito Administrativo;
ou (ii) devolve o processo administrativo a Superintendéncia, quando entende
nao haver justa causa para a instauragao do inquérito (artigos 8°, inciso II).

Uma vez instaurado, o Inquérito Administrativo sera conduzido pela SPS
(artigo 9°). Finalizada a etapa de investigagéo e apurados indicios suficientes
guanto a autoria e a materialidade, a SPS elaborara pec¢a de acusag¢ao, nos
termos do artigo 11 e observando o disposto nos artigos 5° a 7°, todos da
Resolugao CVM 45.

Nos termos do artigo 12 da Resolugdo CVM 45, a SPS propora ao SGE o
arquivamento do Inquérito Administrativo caso (i) nao obtenha elementos
suficientes de autoria e materialidade para formular uma acusacéo, (ii) se
convenga da inexisténcia de infragao, (iii) verifique a extingdo da punibilidade
ou, ainda, (iv) observe, apdés o aprofundamento da instrugdo, a pouca
relevancia da conduta, a baixa expressividade da ameaga ou lesdo e a
possibilidade de utilizagdo de outros instrumentos ou medidas de superviséo.

l11.2.2 - Procedimentos preventivos e orientadores

Cabe enfatizar que o exercicio do poder de policia pela CVM manifesta-se
nao apenas por meio da aplicagdo de penalidades aqueles que agem em
desvio as normas legais e regulamentares que regem o mercado de capitais,
mas, também, por meio de uma atuagao preventiva e orientadora dos
agentes que atuam neste relevante segmento econdémico.
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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 prevengao e
orientacao aos participantes do mercado, para fins de corregao de eventuais
irregularidades detectadas pelas Superintendéncias da CVM.

l1.2.2.1 - Oficios de Alerta

A emissao 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 Acusagdo. O instrumento tem cunho
preponderantemente educativo e objetiva notificar sobre desvio observado e,
se for o caso, determinar prazo para a corregcao do problema sem a abertura
de procedimento sancionador.

11l.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 cominagao de multa diaria, a pratica de atos
prejudiciais ao regular funcionamento do mercado regulado, como os
relacionados a inadequada divulgagéo de informagdes 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 aprovacédo pelo Colegiado e se materializam por meio de
Deliberagao, enquanto as oriundas da SMI sao Atos Declaratérios da area que
ndo dependem de aprovagdo do Colegiado, em razdo de delegacéo
especifica.

IV - Termo de Compromisso

A Lei 9.457, de 5 de maio de 1997, instituiu o TC (anexo 5), que possibilita a ndo
instauracao ou a suspensao de procedimento administrativo e, posteriormente,
a sua extingdo, em caso de celebragdo 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 acusacao, 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

13
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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 Resolugdo 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 celebragao do TC, que considera, entre outros elementos,
a natureza e a gravidade das infracbes objeto do processo, os
antecedentes dos acusados ou investigados, a colaboragao de boa-fé, e a
efetiva possibilidade de punicdo no caso concreto.

As propostas de TC sao, ordinariamente, objeto de analise e, quando é o
caso, de negociagao realizada pelo CTC, 6rgao 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 emissao de um parecer contendo opiniao
no sentido da aceitacdo ou da rejeigdo da proposta apresentada, o qual €
submetido a deliberagdo do Colegiado da CVM.

A CVM entende que a celebracdo de TC representa célere, econbmica e
eficiente alternativa em relagcdo a determinados processos, desestimulando
infracdes futuras. Além disso, a celebragao de ajuste s6 é possivel quando
ha a cessacao e a corregcao da irregularidade e a indenizagao de prejuizos
ocasionados nos planos individual ou difuso.

V - Acordo Administrativo em Processo de Supervisao

A CVM podera celebrar APS com pessoas naturais ou juridicas que
confessarem a pratica de infragdes, que possibilitando a extingdo de sua agao
punitiva ou a reducéo da penalidade aplicavel. O APS pode ser celebrado,
por exemplo, nos casos em que a Autarquia nao disponha de provas

5 Superintendentes das seguintes areas: SEP, SNC, SMI, SPS e SSR.
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Vi

suficientes para assegurar a persecugao das pessoas envolvidas na infragao
e que, mediante cooperacado dos proponentes para apuracédo dos fatos, da
qual resulte utilidade para o processo, em especial com relagdo a
identificacdo dos demais envolvidos e a obtencdo de informacgdes e
documentos, possibilite a comprovacdo da infragdo noticiada ou sob
apuracao (artigos 92 a 108 da Resolugao CVM 45).

Séo etapas do APS: (1) a apresentagao da proposta, que permanecera sob
sigilo até que o acordo seja celebrado (artigos 93 a 95 da Resolugdo CVM
45); (2) a andlise 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
informacgdes que comprovem a pratica da infragdo, negociar e proferir decisao
sobre a aceitagdo da proposta (artigos 96 a 99 da Resolugdo CVM 45); (3)
ap6s sua assinatura, a celebracdo do APS e o estabelecimento de suas
clausulas e condi¢des serdo objeto de publicacdo no Diario Eletrdnico do sitio
eletrénico da CVM, que nao contera informacgdes sobre a identidade dos
signatarios (artigos 100 a 102 da Resolugdo CVM 45). Vale mencionar que o
APS podera incluir outras autoridades signatarias.

Conforme o artigo 103 da Resolugao CVM 45, deverao ser mantidos sob
sigilo, até o julgamento do processo na CVM, o conteudo do APS celebrado,
o historico da conduta, a identidade dos signatarios, os documentos e
informagdes especificas. Por outro lado, quando do julgamento, o
cumprimento das obrigagbes assumidas no APS devera ser ratificado pelo
Colegiado, sendo decretada em favor dos signatarios a extingdo da agao
punitiva ou a reducao das penas aplicaveis, ambos na esfera administrativa
(artigos 106 e 107 da Resolugdo CVM 45).

— Julgamento

Quando o acusado nao opta pelo oferecimento de Termo de Compromisso
ou Acordo de Supervisao ou se uma dessas propostas for recusada por
decisdo 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 os meios materiais e
institucionais necessarios ao cumprimento do seu poder punitivo, por meio
do qual, assegurado o direito de ampla defesa e contraditério, permite-se a
aplicacdo de penalidades a quem descumpre as normas baixadas pela
Autarquia ou pratica ilicitos no mercado regulado.

15
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As penalidades (anexo 7) que podem ser aplicadas pela CVM, apos
constatado ilicito em PAS, estdo previstas no artigo 11 da Lei 6385.
Correspondem, basicamente, a adverténcia, multa (anexo 8), inabilitacao
temporaria para o exercicio de cargo ou atividades, suspensao de
autorizacdo ou registro, além da proibigdo temporaria, por prazo
determinado, ndo s6 para a pratica de atividades ou operagbes, como
também para atuagdo como investidor, direta ou indiretamente, no mercado
(artigos 60 e 61 da Resolugao CVM 45).

VIl — Casos Emblematicos

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

VIIl - Oficios de Comunicacao de Crime ao Ministério
Publico

O artigo 9° da Lei Complementar 105 e o artigo 13 da Resolugdo CVM 457
estabelecem que a CVM deve comunicar ao Ministério Publico (anexo 11)
quando, no exercicio de suas atribuicdes, verificar a ocorréncia de crime
definido em lei como de acdo publica, ou indicios da pratica de tais crimes.
A CVM também mantém, desde 2008, Termo de Cooperagdo com o
Ministério Publico Federal (MPF) para prevencao 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.

().
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atividade ou fungao (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 Cdédigo Penal).

IX — Noticias de Destaque sobre a Relagao com os
Regulados

No contexto da atividade sancionadora da CVM, sao divulgadas as iniciativas e
fatos relevantes que ocorreram no trimestre. Nesse sentido, dando continuidade
ao aperfeicoamento de seus normativos, a Autarquia editou as Resolugbées CVM
242 e 2448 e, com intuito de esclarecer e orientar o mercado, publicou Oficios
Circulares. (anexo 12).

8 A Resolugio CVM 243 trata de alteragBes no Regimento Interno da Autarquia.
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Anexos

Anexo 1 — Processos administrativos com potencial sancionador

Ao final de junho de 2026, o total de processos administrativos com potencial
sancionador em andamento, nas oito areas técnicas, era de 1023.

Grafico 1: Quantidade de processos administrativos com potencial sancionador por

trimestre
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Grafico 2: Quantidade de processos administrativos com potencial sancionador por ano
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Grafico 3: Distribuigdo dos processos com potencial sancionador por ano de abertura na

CVM
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Anexo 2 - Processos Administrativos Investigativos ou
Sancionadores

No 2° trimestre de 2026, foram iniciados 19 Procedimentos Administrativos
Investigativos, sendo 11 Termos de Acusacdo de Rito Ordinario, sete de Rito
Simplificado e um Inquérito Administrativo, conforme a tabela 1. No periodo,
foram concluidos pelas areas técnicas 15 Processos Administrativos que
resultaram em acusacdes. Tais processos passaram ao status de Processos
Administrativos Sancionadores e serdo julgados pelo Colegiado da CVM ou
encerrados por meio de TC.

Tabela 1: Quantidade de processos administrativos investigativos ou sancionadores por

trimestre
ndicadores a5 [ 206
TOTAL TOTAL
. N i 4

PrIOS:essos Administrativos Investigativos 16 2 33 17 a2 20 19 39
Iniciados

Inquéritos Administrativos (IA) 1 2 3 1 7 6 1 7

Termos de Acusagdo (TA) - Rito ordindrio 10 21 24 16 71 10 11 21

Termo de Acusagéio (TA) - Rito Simplificado 5 3 6 0 14 4 7 11
Arquivamento 0 1 0 1 2 0 B] 3
Processos Administrativos Sancionadores 21 20 31 23 95 19 15 34
Instaurados

IA e TA de Rito Ordindrio 14 18 24 23 79 16 9 25

TA de Rito Simplificado 7 2 7 0 16 3 6 9

Tabela 2: Quantidade de processos investigativos ou sancionadores por ano

Processos Administrativos Investigativos

. . 113 82 69 59 92 39
Iniciados
Inquéritos Administrativos( IA) 18 13 6 7 7 7
Termos de Acusagdo (TA) - Rito Ordindrio 81 60 59 38 71 21
Termo de Acusagdo (TA) -Rito Simplificado 12 9 6 14 14 11
Arquivamento 3 3 3 1 2 3
Processos Administrativos Sancionadores 78 61 69 76 o5 34
Instaurados
IA e TA de Rito Ordindrio 68 54 63 61 79 25
TA de Rito Simplificado 10 7 6 15 16 9
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Anexo 3 — Oficio de Alerta

No 2° trimestre de 2026, a CVM emitiu 43 Oficios de Alerta por meio de suas
areas de supervisao.

Tabela 3: Quantidade de Oficios de Alerta emitidos por ano

2021 534
2022 495
2023 407
2024 388
2025 434
2026 80
1 trim 37
2 trim 43
3 trim
4 trim

Tabela 3.1: Quantidade de Oficios de Alerta por area de supervisao

Oficios de Alerta

| 206

e T T
SIN 0 0
SEP 12 25
SSE 6 2
SMI 2 5
SRE 2 6
SNC 10 3
SSR 5 2

Total 37 43 0 0
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Tabela 3.2: Quantidade de Oficios de Alerta por area de supervisdo e assunto

Oficios de Alerta
| Area [Quantidade]  Asumto |

Omissdo ou falha na divulgagdo de informagdo que deve constar no Formulario de Referéncia
Nao seguir adequadamente os procedimentos referentes a solicitagdo de interrupcdo de sessdo de negociagdo para
divulgacdo de Fato Relevante
N&o apresentagdo ou apresentagdo intempestiva, por emissor registrado na categoria A, de atas de reunides do CA
destinadas a produzir efeitos perante terceiros, acompanhadas de eventuais manifestagoes
Elaboragdo de demonstragdes financeiras em desconformidade com os termos da lei
Divulgagdo de informagGes que possam nao ser consideradas verdadeiras, completas, consistentes, ou que possam
Divulgacdo de informagdes de forma ndo abrangente, ndo equitativa e/ou ndo simultinea para todo o mercado
Divulgagdo de informagGes que possam ndo ser consideradas Uteis a avaliagdo dos valores mobilidrios
Divulgagdo de fato relevante durante o horario de negociagdo, sem que tenha sido imperativa tal divulgagdo
SEP 25 Escrituracdo das Demonstragdes Financeiras em desconformidade com os termos da le
Falha na divulgagdo de Fato Relevante de forma ampla, imediata e simultdnea pelo DRI
Falha em divulgar informagdo relevante nos termos da norma em vigor antes da sua veiculagdo por meio de
comunicagdo ou em reuniées com agentes de mercado
Inobservancia do dever de sigilo das informagGes relativas a ato ou fato relevante, até sua divulgagdo ao mercado
Negociagdo em periodo vedado que antecede a divulgagdo de informagBes contabeis trimestrais e/ou anuais
Inobservancia do dever de sigilo das informagdes relativas a ato ou fato relevante, até sua divulgagdo ao mercado
Falha na divulgagdo de projegdes e estimativas
Divulgagdo de informagdes cuja linguagem possa ndo ser considerada simples, clara, objetiva e/ou concisa
Falha em divulgar informagdo relevante nos termos da norma em vigor antes da sua veiculagdo por meio de
comunicagdo ou em reuniées com agentes de mercado
Ofertas de Crowdfunding
SSE 2 Falta de informagdes nas notas explicativas de demonstragdes financeiras de FIDC
Inobservancia dos critérios contabeis previstos nas normas aplicaveis a FIDC
Falta de cuidado e diligéncia do AAl
Falha na manutencéo e atualizagdo dos dados cadastrais
Falta de indicagdo de diretor responséavel pela Resolugdo CVM 35
Recomendagdo de produto ou servico a cliente com perfil inadequado, inexistente ou desatualizado

SMI

wv

Oferta publica de valores mobiliarios sem devido registro ou dispensa
SRE 6 Ndo fornecimento ou fornecimento incompleto das certiddes dos assentamentos constantes dos livros sociais de
companhia aberta
Ndo observancia as normas do CFC

SNC 3 N&o observancia as normas especificas da CVM
Descumprimento a revisdo de controle de qualidade externo
SR 2 Oferta publica de valores mobiliarios sem devido registro ou dispensa
Oferta de valores mobiliarios sem a obtengdo de registro
43
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Anexo 4 — Stop Order

No 2° trimestre de 2026, a Autarquia emitiu dois Stop Orders:

Tabela 4: Quantidade de Stop Orders emitidas

Stop Order

2021 23
2022 14
2023 11
2024 13
2025 37
2026 10
1 trim 8
2 trim 2
3 trim
4 trim

Para mais informagdes, clique aqui.

Anexo 5 — Termo de Compromisso

As propostas de TC podem ser apresentadas em qualquer 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 situacdes, negociada
pelo CTC, que, posteriormente, submete parecer ao Colegiado manifestando-se
pela aceitagcdo ou rejeigcdo da proposta. Caso o Colegiado aprove a proposta,
passa-se a fase de celebracido do TC e, finalmente, ao cumprimento dos termos
definidos.

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

Em regra, a proposta de TC ¢é avaliada/negociada pelo CTC, que,
posteriormente, submete parecer ao Colegiado sugerindo a aceitagdo ou
rejeicao da proposta. Caso o Colegiado a aprove, passa-se a fase de celebragao
do TC e, finalmente, ao cumprimento dos termos definidos.
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No 2° trimestre de 2026, o Colegiado apreciou propostas de Termo de
Compromisso referentes a 23 processos, envolvendo 42 proponentes, com
propostas de pagamento de um total de R$10,04 milhdes a titulo de danos
difusos. Dessas, o Colegiado aprovou propostas relacionadas a 10 processos,
de 16 proponentes, cujos montantes financeiros envolveram R$ 6,73 milhdes
relativos a danos difusos (tabela 5.1).

Neste periodo, foram objeto de negociagédo no CTC 13 processos, sendo que
nove desses processos tiveram deciséo de aceitagdo no ambito do Colegiado da
CVM.

Para mais informagdes sobre os Termos de Compromisso celebrados, clique

aqui e, para os Termos de Compromisso rejeitados, clique aqui.

Tabela 5.1: Termos de Compromisso analisados por trimestre

12 19 16 19 66 14 23 = = 37

Apreciados pelo

Colegiado
Totalde 35 46 24 37 142 22 42 - - 64
proponentes
Val°:;'t2f("*‘)’e"° R$10,50 R$19,87 R$11,36 R$3506 R$76,88 R$6,23 R$10,04 - - R$16,27
Aprovad?s pelo 6 11 10 15 42 9 10 - - 19
Colegiado
Totalde 13 17 10 24 64 13 16 - - 29
proponentes
Val°:;;2fg‘;e"° R$3,23 R$9,44 R$9,08 R$11,66 R$33,41 R$545 R$673 - - R$12,18
Desisténcia de 1 9 1 i 4 1 3 - - 4
proposta TC
Totalde 1 4 3 i 8 2 5 - - 7
proponentes
Va“’:;gfg‘)’e"o R$0,03 R$1,07 R$0,50 - R$ 160 R$060 R$154 - - R$ 2,14
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Tabela 5.2: Termos de Compromisso analisados em 2026

Termos de L . . Total de
Indenizagao relativa | Ressarcimento a

Compromisso Total de Total de : _ Valor financeiro processos com
a danos difusos ao | 3os prejudicados
processos proponentes total (*) propostas
mercado (*) :
negociadas

Apreciados pelo 37 64 R$ 16,27 - R$ 16,27 22
Colegiado

Aprovados pelo 19 29 R$ 12,18 - R$ 12,18 16
Colegiado

Desisténcia de 4 7 R$ 2,14 ) R$2,14 )
proposta TC

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

Grafico 4: Termos de Compromisso apreciados em reunidao de Colegiado
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Anexo 6 — Julgamentos

No 2° trimestre de 2026, foram julgados quatro processos pelo Colegiado da
CVM, todos referentes a processos submetidos ao Rito Simplificado (tabela 6).

Tabela 6: Quantidade de PAS julgados pelo Colegiado por trimestre

] . 25 | 0 202 |
Total de julgamentos do Colegiado no ano i 10 10 10 19 49 i 0 4 4
PAS de rito ordinario julgados 9 8 10 16 a3 0 0 0
PAS de rito simplificado julgados 1 2 0 3 6 0 4 4

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

| pofimde: | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |
50 72 94 49 4

Total de julgamentos do Colegiado por ano 56

PAS de rito ordindrio julgados 51 43 64 77 43 0
PAS de rito simplificado julgados 5 7 8 17 6 4

No 2° trimestre de 2026, ndo foram integralmente encerrados PAS em razdo do
cumprimento de Termo de Compromisso firmado, que ainda n&o tinham relator
designado. O estoque dos processos a serem julgados pelo Colegiado, tendo
Diretor Relator definido, somava, ao final do trimestre em tela, 107 PAS (tabela
8).

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

| ofimde | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
19 32 12 13

Total de PAS arquivados por TC até final do

28 19
ano
PAS de rito ordindrio arquivados por TC 27 18 29 30 12 12
PAS de rito simplificado arquivados por TC 1 1 0 2 0 1

Estoque total no Colegiado ao final do
136 144 114 75 82 107

periodo
Estogue de PAS de rito ordinario no 134 139 107 75 78 98
Colegiado
Estogue de PAS de rito simplificado no ) 5 7 0 4 9
Colegiado
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Anexo 7 — Decisoes em Processos Sancionadores

Como resultado dos quatro julgamentos realizados no 2° trimestre de 2026, 10
acusados foram sancionados, tendo sido aplicada a pena de multa. Por outro
lado, dois acusados foram absolvidos (tabela 9).

Tabela 9: Quantidade de acusados por tipo de decisado por trimestre
Quantidade de pessoas | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Multados 83 117 186 153 45 10
Advertidos 25 11 6 7 5 0
Suspensos 0 0 1 0 0 0
Inabilitados 1 2 13 4

Proibidos 2 3 16 12 12

Total de Sancionados 111 133 222 176 65 10
Absolvidos 114 81 128 150 67 2
Extingdo da Punibilidade 2 11 1 0 0 0
Ilegitimidade Ativa/Passiva 4 1 0 0 0 0
Prescrigao 0 0 0 0 0
Bis in Idem 0 0 0 0 0

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

| indicadores | 2025 [ 2% |
Multados 10 10 14 11 45 0 10 10
Advertidos 0 1 2 2 0 0
Suspensos 0 0 0 0 0 0 0
Inabilitados 0 0 0 3 0 0
Proibidos 2 1 1 12 0 0 0
Total de Sancionados 12 12 24 17 65 0 10 10
Absolvidos 8 4 14 41 67 0 2 2
Extingdo da Punibilidade 0 0 0 0 0 0 0 0
llegitimidade Ativa/Passiva 0 0 0 0 0 0 0 0
Prescricdao 0 0 0 0 0 0 0 0
Bis in I[dem 0 0 0 0 0 0 0 0
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Anexo 8 — Multas

No 2° trimestre de 2026, o valor total das multas aplicadas a 10 acusados foi de
R$ 933.000,00 (tabela 11).

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

. " ™
o 3T
4 11 45 0 10 10

Total sancionados com multa 10 10 1

Valor financeiro total * R$38600 RS250 RS8350 R$39,76 R$51L,76 RS000  RS093 R$ 0,93

Nota: Valores em milhGes de reais.

Grafico 5: Evolugao do valor total de multas por ano

RS 1.200.000.000,00 RS
1.052.847.582,74
RS 1.000.000.000,00
RS 832.080.723,98

RS 800.000.000,00

RS 600.000.000,00 RS 511.491.227,18

RS 400.000.000,00

RS 200.000.000,00

Rg 44.463.528,84
RS 19.329.000,51

2021 2022 2023 2024 2025 2026

R$ 933.000,00

Anexo 9 — Casos Emblematicos - Acusagcoées Formuladas pelas
Superintendéncias

No periodo em analise, vale ressaltar os casos emblematicos de PAS que foram
instaurados (mas ainda nao julgados). Ou seja, processos que chegaram ao final
de apuragao ou investigagao e resultaram em acusagdes formuladas pelas areas
técnicas que os conduziram:
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o PAS CVM 19957.006849/2026-63: instaurado pela SMD para apurar
comunicado enviado a CVM pela C6 DTVM acerca de operagdes consideradas
atipicas envolvendo agdes da O.B. S. M. S.A. realizadas pelos fundos L. IV e N.
A., ambos sob gestdo da L. G. R. Ltda.

A investigacéo identificou que R.A.D.R., socio da L. G. R. LTDA e presidente do
Comité de Investimentos da gestora, era também o beneficiario econémico do
fundo N.A., uma vez que a unica cotista do fundo eraa O. |. P. S.A., empresa da
qual R.A.D.R. era o unico soécio. M.C.V., diretor responsavel pela gestdo da L.
G. R. LTDA, era o responsavel pela execugao das operacoes.

Conforme apurado pela area técnica da CVM, entre 18 e 26 de fevereiro de 2025
as acgoes da O.B. S. M. S.A registraram valorizagao de aproximadamente 171%,
saindo de R$ 2,14 para R$ 5,80 por acdo. Nesse mesmo periodo, os fundos
geridos pela L. G. R. Ltda intensificaram substancialmente suas compras do
ativo, chegando a representar parcela extremamente relevante do volume
negociado no mercado.

As diligéncias demonstraram que o fundo N.A. montou posicédo relevante em
acgdes da O.B. S. M. S.A entre 29 de janeiro e 20 de fevereiro de 2025, adquirindo
4,3 milhdes de acdes por cerca de R$ 9 milhdes. Apds a forte valorizagdo do
papel, o fundo zerou sua posicéo entre 21 e 26 de fevereiro de 2025, auferindo
lucro de aproximadamente R$ 14,9 milhdes. Simultaneamente, o fundo L. IV
continuou realizando compras expressivas de acbes da O.B. S. M. S.A,
contribuindo para a sustentagdo da demanda e da valorizagdo das agdes.

Segundo apurado nas diligéncias realizadas pela SMD, R.A.D.R.,, M.C.V.e a L.
G. R. LTDA possuiam conhecimento prévio das estratégias de aquisicdo e
desinvestimento deliberadas pelo Comité de Investimentos e, portanto, tinham
vantagem informacional sobre os demais cotistas dos fundos administrados pela
gestora.

As investigacbes mostraram que o fundo N.A. se beneficiou da valorizagao
provocada pelas compras realizadas principalmente pelo L. IV, obtendo ganho
financeiro relevante em detrimento dos demais investidores.

O processo resultou na responsabilizagao de R.A.D.R., M.C.V. e L. G. R. Ltda.

pela pratica ndo equitativa no mercado de valores mobiliarios, prevista no artigo
3° da Resolugao CVM 62.
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Segundo a acusagao, as operagdes realizadas entre 29 de janeiro e 26 de
fevereiro de 2025 proporcionaram vantagem indevida de aproximadamente R$
14,9 milhdes ao N.A.

o PAS CVM 19957.005878/2026-16: instaurado pela SEP com objetivo de
analisar a conduta dos administradores da |.S.A. decorrente da veiculagdo na
imprensa de informagdes potencialmente relevantes a respeito das tratativas
mantidas entre a companhia e a B. B. LTDA. para a aquisi¢cdo da participacao da
I.S.A. nos shoppings centers P. H. e P. P.

ApoOs analisar os fatos, a area técnica concluiu pela acusagédo do Diretor de
Relagdes com Investidores da I.S.A., a época dos fatos, pelo descumprimento
do artigo 157, § 4°, da Lei 6404 e do artigo 3°, caput e § 3° e artigo 6°, paragrafo
unico, ambos da Resolugdo CVM 44, ao ndo divulgar tempestivamente Fato
Relevante nos dias 7 ou 8.10.2024, por ocasiao de exclusividade recebida para
a aquisicdo de participagdo em dois shopping centers no municipio de S&o
Paulo, noticiada na midia no dia 7.10.2024, juntamente com o registro de
movimentacgao atipica com valores mobiliarios de emissao da Companhia em
8.10.2024 em bolsa de valores.

o PAS CVM 19957.011252/2025-50: instaurado pela SEP com obijetivo
de analisar a auséncia ou o atraso na entrega, por parte da companhia aberta R.
I.S.A., de determinadas informagdes periddicas previstas no artigo 22 da
Resolugao CVM 80.

Apods analisar os fatos, a SEP concluiu pela acusacao de F.F, na qualidade de
Diretora Financeira, em fungado (i) da n&o elaboracdo das Demonstragdes
Financeiras Anuais completas referentes ao exercicio social de 2024 (infracéo,
em tese, ao artigo 176 da Lei 6404); e (ii) da ndo elaboragdo dos Formularios
de Informacdes Trimestrais referentes ao 1° e 2° trimestres de 2025 (infragéo,
em tese, ao artigo 31 da Resolugao CVM 80).

o PAS CVM 19957.011231/2025-34: instaurado pela SEP para averiguar a
auséncia ou o atraso na entrega, por parte da companhia aberta R. C. H. S.A,,
de determinadas informagdes periddicas previstas no artigo 22 da Resolugao
CVM 80.

ApoOs analisar os fatos, a area técnica concluiu pela acusacédo de J. C. F. M., na
qualidade de Diretor Presidente, e R.T., na qualidade de Diretor Financeiro, por
(i) nao elaborarem as Demonstragdes Financeiras Anuais completas referentes
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ao exercicio social de 2024 (infracdo, em tese, ao artigo 176 da Lei 6404); e (ii)
nao elaborarem os Formularios de Informagdes Trimestrais referentes ao 1° e 2°
trimestres de 2025 (infragcdo, em tese, ao artigo 31 da Resolugédo CVM 80).

Anexo 10 - Casos Emblematicos - Processos Julgados pelo
Colegiado

Entre os Processos Administrativos Sancionadores julgados no 2° trimestre de
2026, destacaram-se os seguintes casos:

o PAS CVM 19957.007774/2025-57: instaurado pela SIN para apurar a
responsabilidade de Eduardo Garcia de Souza por suposto exercicio irregular da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, em infragcdo ao
artigo 2° da Instrucdo Resolugao CVM 21 c/c o artigo 23 da Lei 6.385.

Segundo a area técnica, o acusado figurava como procurador de contas de
clientes em corretora, recebendo transferéncias bancarias de investidores e
realizando, em nome deles, operagdes de day trade. A acusagao baseou-se,
ainda, em contrato que previa remuneracdo correspondente a 50% dos
rendimentos e conferia ao acusado ampla discricionariedade para realizar
operagcbes, bem como em comprovantes de transferéncias bancarias e
declaracdes de investidores que corroborariam a gestado autbnoma dos recursos,
sem participagao dos investidores nas decisdes de investimento.

ApoOs a analise do caso e acompanhando o voto da Diretora Marina Copola, o
Colegiado da CVM decidiu, em 26.5.2026, por unanimidade, pela condenagao
de Eduardo Garcia de Souza ao pagamento de multa de R$ 210.000,00, por
infragdo ao artigo 2° da Resolugdo CVM 21 c/c artigo 23 da Lei 6.385.

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

o PAS CVM 19957.005514/2025-47: instaurado pela SIN para apurar a
responsabilidade de Thiago Yabrudi Brimana por suposto exercicio irregular da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, em infragcdo ao
artigo 2° da Instrugao Resolugédo CVM 21 c/c o artigo 23 da Lei 6.385, no periodo
compreendido entre 8.3.2022 e 4.11.2022.

Segundo a SIN, o acusado recebia aportes periddicos de investidores em conta

de sua prépria titularidade e detinha ampla discricionariedade para aplica-los no
mercado de renda variavel, por meio de contas de sua titularidade mantidas em
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corretoras, caracterizando, em tese, o exercicio profissional da gestdo de
recursos de terceiros sem o devido registro na CVM. A acusagdo amparou-se
em comprovantes de transferéncias bancarias, conversas de WhatsApp
contendo relatorios de rendimentos e cobranga de comisséo correspondente a
10% dos lucros, bem como em extratos fornecidos pelas corretoras, que
corroborariam a efetiva aplicagao dos recursos no mercado de capitais.

Apos a analise do caso e acompanhando o voto da Diretora Marina Copola, o
Colegiado da CVM decidiu, em 2.6.2026, por unanimidade, pela condenacéao de
Thiago Yabrudi Brimana a penalidade de multa pecuniaria no valor de R$
255.000,00, pela pratica de administragdo irregular de carteira de valores
mobiliarios, em infragdo ao artigo 2° da Resolugao CVM 21 c/c artigo 23 da Lei
6.385.

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

PAS CVM 19957.011123/2025-61: instaurado pela SEP para apurar a
responsabilidade dos administradores da TBM-Téxtil Bezerra de Menezes S.A. -
Ivan Rodrigues Bezerra, Lize Bezerra de Menezes Morais Correia, Davi Bezerra
Januario, lvan Jose Bezerra de Menezes, Marcelo Meneghessi, e Ricardo Juca
Machado - por descumprimento de obrigagdes peridodicas de companhia
incentivada, em infragédo ao artigo 176, caput, da Lei 6.404 c/c artigo 11, inciso I,
da Resolugédo CVM 10; ao artigo 11, incisos Il e lll, da Resolugdo CVM 10; ao
artigo 11, inciso 1V, da Resolugdo CVM 10; e ao artigo 132 c/c artigo 142, inciso
IV, da Lei 6.404.

Segundo a SEP, o registro da TBM-Téxtil como companhia incentivada foi
suspenso em 9.7.2024 e posteriormente cancelado, por descumprimento de
obrigagdes periddicas por mais de 12 meses. Apurou-se que a companhia nao
enviou a CVM, nos prazos regulamentares, as demonstragdes financeiras dos
exercicios findos em 31.12.2022 e 31.12.2023, os editais de convocacéao e atas
das respectivas assembleias gerais ordinarias e os dados cadastrais atualizados
referentes aos exercicios de 2023 e 2024. Além disso, as AGO referentes a
esses exercicios foram realizadas fora do prazo previsto em lei.

Apos a analise do caso e acompanhando o voto da Diretora Marina Copola, o
Colegiado da CVM decidiu, em 2.6.2026, por unanimidade, pela condenacéao dos
acusados, reconhecendo que o descumprimento de obriga¢des informacionais
€ infracdo de natureza objetiva, ndo dependendo de comprovagéo de dolo, ma-
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fé ou prejuizo a terceiros para sua caracterizagao, e que dificuldades financeiras
ou operacionais da companhia ndo afastam a exigibilidade dessas obrigagdes.

Em decorréncia das infragdes apuradas, o Colegiado da CVM decidiu pela
aplicagao das seguintes penalidades:

Ivan Rodrigues Bezerra: na qualidade de Diretor Presidente, multa de R$
91.000,00, por infragédo ao artigo 176, caput, da Lei 6.404 c/c o artigo 11, inciso
I, da Resolugdo CVM 10; ao artigo 11, incisos Il e lll, da Resolugédo CVM 10;
ao artigo 11, inciso IV, da Resolu¢do CVM 10; e, na qualidade de Presidente
do Conselho de Administracéo, ao artigo 132 c/c o artigo 142, inciso IV, da Lei
6.404;

Ivan José Bezerra de Menezes, Marcelo Meneghessi e Ricardo Juca
Machado: na qualidade de Diretor Presidente Executivo, Diretor Vice-
Presidente e Diretor Industrial, respectivamente, multa de R$ 70.000,00 para
cada um, por infragdo ao artigo 176, caput, da Lei 6.404 c/c o artigo 11, inciso
I, da Resolugdo CVM 10; ao artigo 11, incisos Il e lll, da Resolugédo CVM 10;
e ao artigo 11, inciso 1V, da Resolugao CVM 10; e

Davi Bezerra Januario e Lize Bezerra de Menezes Morais Correia: na
qualidade de Membros do Conselho de Administragdo, multa de R$ 21.000,00
para cada um, por infracdo ao artigo 132 c/c o artigo 142, inciso IV, da Lei
6.404.

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

Anexo 11 — Comunicagoes de indicios de crime ao Ministério Publico
No 2° trimestre de 2026 foram encaminhados quatro oficios aos Ministérios
Publicos nos Estados (MPE) e 11 oficios ao Ministério Publico Federal (MPF).
Importante destacar que tais oficios envolvem indicios de crime de acao penal

publica identificados tanto em procedimentos administrativos sancionadores,
como no curso da atuacéo geral da Autarquia.

33


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/2026/cvm-multa-administradores-da-tbm-textil-bezerra-de-menezes-s-a-em-mais-de-r-270-mil#Processo2

Relatorio da Atividade Sancionadora — abril a junho de 2026

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

2021 134 81 215
2022 101 65 166
2023 46 53 99
2024 25 45 70
2025 28 67 95
2026 8 27 35
1 trim 4 16 20
2 trim 4 11 15
3 trim 0
4 trim 0

Entre os indicios de crime mais frequentes comunicados ao MP no 2° trimestre
de 2026, destacaram-se os crimes de exercicio irregular (sem autorizagdo) de
cargo, profissao, atividade ou funcao (artigo 27-E da Lei 6.385), mencionado em
quatro oficios; gestao fraudulenta de Instituicdo Financeira (artigo 4° da Lei
7.492), objeto de quatro oficios; artigo 171, § 2°- A do Cddigo Penal, constante
em trés oficios; e manipulagdo do mercado (artigo 27-C da Lei 6.385), indicado
também em trés oficios.

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

Resolugao CVM 242

Publicada em 14.4.2026, a Resolugcdo CVM 242 tornou obrigatério para as
companhias abertas o Documento de Revisdo de Pronunciamentos Técnicos n°
29, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). O objetivo &
o alinhamento aos padrdes internacionais, tendo em vista as normas
do International Accounting Standards Board (IASB).

A Resolugao CVM 242 ja esta em vigor e aplica-se aos exercicios sociais
iniciados em, ou apods, 1° de janeiro de 2026.

Para acessar a integra da noticia publicada no site da CVM, clique aqui.
Resolugdao CVM 244

Editada em 29.5.2026, a Resolucado reformou a Resolugao CVM 193, visando
aperfeicoar o modelo de adogao voluntaria, preservando a transparéncia e a
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comparabilidade trazidas pela necessidade de observancia dos padrbes
contabeis, mas resgatando o necessario respeito a liberdade das entidades para
estimar os custos e beneficios esperados de suas decisbes sobre como usar os
recursos dos investidores.

A Resolugao entrou em vigor na data de sua publicagdo, aplicando-se aos
exercicios sociais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2026.

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 segundo trimestre do ano:

I. Oficio Circular CVM/SMI 2/2026: publicado em 2.4.2026, o oficio reiterou
orientacdes e alertou os intermediarios sobre os deveres aplicaveis as suas
atividades de intermediacéao e relacionamento com cliente, tendo em vista o
fiel cumprimento da Resolugdo CVM 35 e o registro dos negdcios
previamente realizados nas entidades administradoras de mercado de
balcao organizado, na forma da Resolugdo CVM 135.

II. Oficio Circular CVM/SSE 2/2026: publicado em 30.4.2026, o documento

objetivou orientar os administradores quanto ao correto preenchimento dos
campos do Informe Trimestral de Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
relacionados aos Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI).

Oficio Circular CVM/SEP 2/2026: publicado em 18.5.2026, o oficio orienta
os administradores de mercados organizados quanto aos procedimentos a
serem observados para a obtengao de registro inicial de emissor de valores
mobiliarios por companhias de menor porte (CMP). A medida esta alinhada
a Resolugdo CVM 232, em especial no que se refere a supervisao exercida
por tais entidades e ao fluxo operacional de comunicag¢ao a CVM.

Para acessar a integra das noticias publicadas no site da CVM, clique aqui, aqui
e aqui.
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Anexo 13 — Eventos Subsequentes

Resolugao CVM 245

Publicada em 2.7.2026, a Resolucio alterou a Resolugao CVM 50, que trata da
Prevencdo a Lavagem de Dinheiro, ao Financiamento do Terrorismo e ao
Financiamento da Proliferacdo de Armas de Destruicdo em Massa (PLD/FTP).

As alteragdes promovidas visam, no ambito do atual processo de follow-up da
ultima avaliagdo mutua do Brasil promovida pelo GAFI (Grupo de Acéo
Financeira Internacional), melhor alinhar a conformidade da regulamentagao da
CVM com a Recomendagao 19 do organismo aqui citado, fortalecendo assim a
efetividade do sistema brasileiro de PLD/FTP de maneira geral.

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