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EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18
Prazo: 17 de agosto de 2018

Objeto: Minuta de instru¢ao que institui novo marco sobre o rito dos procedimentos relativos a atuagdo

sancionadora no ambito da Comissdo de Valores Mobiliarios.
1. Introducéo

A Comissao de Valores Mobilidrios — CVM submete a audiéncia publica, nos termos do art. 8°, §
3° 1, da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de instru¢do (“Minuta’) que propde a revogacao
das Deliberacdes CVM n° 390, de 08 de maio de 2001, n°® 538, de 5 de marco de 2008, e n® 542, de 9 de
julho de 2008, bem como da Instrugdo CVM n° 491, de 22 de novembro de 2011. A Minuta institui um
novo marco no ambito do processo administrativo sancionador (“PAS”) desta Autarquia e regulamenta as

mudangas trazidas pela Lei n® 13.506, de 13 de novembro de 2017.

A CVM entende que a Lei n°® 13.506, de 2017, trouxe uma série de aprimoramentos no ambito do
processo administrativo sancionador como, por exemplo, o aumento do limite maximo da penalidade de
multa, a previsdo expressa da possibilidade de substituicdo do processo administrativo sancionador por
outros meios de supervisdo e a introdu¢do do acordo administrativo em processo de supervisio (“Acordo
de Supervisao”). Tais mudancas reforgam o conjunto de instrumentos regulatérios que podem ser
utilizados pela CVM no exercicio de sua funcdo de supervisdo e sancdo do mercado de valores

mobiliarios.

A Minuta tem por objetivo ndo so ajustar o PAS da CVM a este novo marco legal, como também
consolidar em uma tnica norma regras dispersas da CVM que tratavam de temas especificos relacionados
a esse mesmo assunto. Nesse sentido, tal iniciativa se alinha ao Projeto Custo de Observancia' e ao
processo continuo de aperfeicoamento e de racionalizagdo do numero de normas que compde o sistema
regulatorio da CVM.

Outro importante norte da Minuta ¢ conferir maior seguranca juridica aos regulados em relagio ao
rito dos procedimentos relativos a atuacdo sancionadora da CVM. Nesse sentido, a Minuta contém

dispositivos que delimitam a individualizagdo da penalidade ao acusado (por meio do estabelecimento de

" A referida iniciativa esta alinhada ao objetivo estratégico n° 10.6 do “Planejamento Estratégico — Construindo a CVM de
2023”: aprimoramento do processo de andlise do arcabougo normativo com vistas a reducéo dos custos de observancia pelos
participantes do mercado (grifamos).
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critérios especificos para fixagdo de pena-base e aplicagdo de circunstancias agravantes e atenuantes),
estabelece limites maximos para a multa fundada no inciso I do § 1° do art. 11 da Lei n°® 6.385, de 1976,2
e clarifica procedimentos ja adotados no ambito do PAS vigente, tais como os relacionados a contagem de
prazos, pedidos de vista etc. No geral, tais alteragdes conferem maior previsibilidade aos regulados em

relagdo a atuagdo sancionadora do regulador.

Este edital ndo pretende explicar exaustivamente o conteido da Minuta. No entanto, ha certos

aspectos que merecem destaque, comentados na se¢do a seguir.
2. AlteracgOes propostas
2.1. Apuracao de infrages administrativas

a) Inquérito administrativo

A Minuta mantém os procedimentos vigentes na Deliberagio CVM n° 538, de 2008, em relacdo a
apuracgdo de infragdes administrativas, a qual cabe primariamente a superintendéncia cuja area de atuacao
seja afeta aos indicios de irregularidade, podendo esta, em sendo o caso, formular termo de acusagado (art.

17) ou propor a instaura¢do de inquérito administrativo (art. 12).

A proposta de instauragdo de inquérito administrativo devera ser apresentada pelas
superintendéncias a Superintendéncia Geral — SGE, que determinara a instauracdo do inquérito para
apurar atos ilegais e violadores da regulamentacdo do mercado de valores mobilidrios quando entender

que existe justa causa e que ndo ha elementos suficientes de autoria e materialidade da infragao.

Os artigos 13 ¢ 14 da Minuta estabelecem que a conducdo do inquérito administrativo cabera a
Superintendéncia de Processos Sancionadores — SPS em conjunto com a Procuradoria Federal
Especializada — PFE, e a Minuta propde que o prazo de duracdo do inquérito seja ampliado para 180
(cento e oitenta) dias contados da data de instauracao, podendo ser prorrogado pela SGE diante de pedido
fundamentado da SPS e da PFE, ajustando-se tal prazo a realidade da condugdo de cada uma das
investigacdes que, em fun¢do de sua maior complexidade, podem exigir mais tempo do que o prazo geral

previsto na norma.

2 A depender do grau de gravidade da infragio administrativa, nos termos do Anexo 65 da Minuta.
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Ap6s a conclusao do trabalho no ambito do inquérito, SPS ¢ PFE devem formular peca de
acusacao (nomenclatura que se refere ao atual relatorio de inquérito, nos casos de acusagdo) ou propor a
SGE o arquivamento do inquérito, neste caso quando ndo obtiverem provas suficientes para formular a
acusacdo, ou se convencerem da inexisténcia da infracdo ou da ocorréncia de extingdo da punibilidade do
acusado (art. 16).

b) Decisdo pela nédo instauracdo de processo administrativo sancionador

Diante da constatagdo de que existem elementos suficientes para caracterizacao, em tese, de uma
irregularidade ou infra¢do administrativa, as superintendéncias podem, em certas situagdes mencionadas
na Minuta, em vez de propor inquérito administrativo ou formular termo de acusacdo, adotar outros

instrumentos ou medidas de supervisdo que julguem mais efetivos.

Atualmente, a Deliberagdo CVM n° 542, de 2008, dispde sobre a adocdo de procedimentos
preventivos e orientadores no &mbito da atividade de supervisdo ou fiscalizagdo da CVM, em substitui¢do
a instauragao de procedimento sancionador, diante da constatacdo da inexisténcia de justa causa. Nos
termos dessa Deliberagdo, ¢ facultado as superintendéncias, uma vez constatada a ocorréncia de
irregularidade praticada no ambito do mercado de valores mobilidrios, alertar a pessoa natural ou juridica

regulada para o desvio observado, assinalando-lhe, se for o caso, prazo razoédvel para a devida corregao.

O procedimento supracitado, formalizado por meio de oficio de alerta das superintendéncias, tem
sido utilizado pela CVM com sucesso nos ultimos anos, permitindo que os recursos administrativos da
Autarquia sejam direcionados a apuracao de reais infra¢des a legislacdo que lhe cabe fiscalizar. Tal oficio

¢ tratado de maneira especifica no art. 21 da Minuta.

Nesse sentido, ao aperfeicoar o § 4° do art. 9° da Lei n° 6.385, de 1976, o legislador estabeleceu
expressamente que a CVM “‘poderd deixar de instaurar o processo administrativo sancionador,
consideradas a pouca relevancia da conduta, a baixa expressividade da lesdo ao bem juridico tutelado e
a utilizacao de outros instrumentos e medidas de supervisdo que julgar mais efetivos”.

O art. 5° da Minuta procura dar concretude a esses critérios. Nos termos do § 1° desse artigo, para
fins de avaliacdo da relevancia da conduta ou da expressividade da ameaga ou lesdo ao bem juridico
tutelado, poderdo ser utilizados os seguintes pardmetros, dentre outros: (i) o grau de reprovabilidade ou da

repercussdo da conduta; (i) a expressividade de valores associados ou relacionados a conduta; (iii) a



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 4

expressividade de prejuizos, ainda que potenciais, a investidores e demais participantes do mercado; (iv)
o impacto da conduta na credibilidade do mercado de capitais; (v) os antecedentes das pessoas

envolvidas; ou (vi) a boa-fé das pessoas envolvidas.

A CVM tem especial interesse em receber comentarios dos participantes desta audiéncia publica a
respeito dos parametros elencados, que deverdo nortear a decisdo das superintendéncias sobre a
instauracdo, ou ndo, de procedimento sancionador, diante de sua convic¢do quanto a ocorréncia de uma

irregularidade ou infracdo administrativa.

Compete exclusivamente as superintendéncias cuja area de atuagdo seja afeta aos indicios de
irregularidade decidir pela atuacdo sancionadora da CVM (seja pela formulagdo de termo de acusacdo ou
pela proposicao de instauragao de inquérito), ndo cabendo, em principio, recurso em relacdo a essa
decisdo. Tal previsdo estd em consonancia com a divisdo institucional de atribui¢des no ambito do PAS
da CVM, segundo a qual compete as areas técnicas e juridica o exercicio da fun¢do acusadora, ao passo
que ao Colegiado compete a fungdo de julgar as respectivas irregularidades administrativas imputadas aos

acusados.

Em carater excepcional, a Minuta admite duas situagdes nas quais cabe recurso da decisdo das
superintendéncias ao Colegiado, a depender da convic¢do da superintendéncia a respeito da existéncia de

irregularidade administrativa.

Nos casos em que as superintendéncias entendem pela existéncia, em tese, de irregularidade
administrativa, mas decidem pela adog¢do de outros instrumentos ou medidas de supervisdo, o art. 6°
estabelece que somente cabe recurso se a decisao da area técnica carecer de fundamentagao. Ja nos casos
das decisdes nas quais as superintendéncias entendem pela ndo existéncia de irregularidade administrativa
— encerrando o procedimento de apuracdo sem a formulacdo de termo de acusagdo, proposi¢do de
inquérito administrativo ou ado¢ao de medida alternativa —, o art. 7° determina que cabe recurso nos casos
em que a decisdo: (i) carece de fundamentacao; ou (ii) seja exarada em desacordo com posicionamento

prevalecente do Colegiado.

Em ambos os casos, a decisdo do Colegiado ndo determinard a instauracdo de processo ou
procedimento administrativo sancionador, cabendo a superintendéncia, em cada caso, eventual
complementacdo da fundamentagdo ou revisao das circunstancias de fato de acordo com: (i) o

posicionamento prevalecente no Colegiado (art. 7°, caput); ou (ii) nova orientacdo sobre a matéria por ele
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emitida (art. 7°, § 2°), conforme disposto no art. 9°. Este dispositivo visa garantir a autonomia da fun¢ao
acusadora as respectivas superintendéncias, preservando a independéncia e autonomia do Colegiado

quanto a sua funcdo julgadora.

Por fim, o art. 8° da Minuta determina que a Deliberagdo CVM n° 463, de 25 de julho 2003,
somente se aplica aos recursos de que tratam os arts. 6° ¢ 7° no que diz respeito aos prazos e
procedimentos a serem seguidos, € ndo as hipdteses em que o recurso ¢ cabivel. Tal Deliberagdo continua
a ser aplicada em sua integralidade a todos os processos que ndo envolvem apuragdes de infracdes

administrativas.

2.2. Rito geral do processo administrativo sancionador

A Lei n°® 13.506, de 2017, introduziu diversos elementos ao PAS no ambito da CVM, como a
adocdo da comunicagdo por meio eletrénico como regra e¢ o detalhamento dos procedimentos
relacionados a citacdo e intimag¢do. A Minuta ndo sé incorpora essas mudangas ao regime vigente, mas
também traz outros aprimoramentos ao procedimento previsto na Deliberagdo CVM n° 538, de 2008, de

modo a torna-lo mais célere e efetivo.

a) Adocao do meio eletrénico para comunicagao e publicac@o de atos processuais

O processo eletronico ¢ benéfico tanto do ponto de vista do regulador, que deixa de arcar com os
custos de comunicagdo e de manuten¢do associados ao processo fisico, quanto dos agentes regulados, que
podem praticar atos perante o regulador sem a necessidade de deslocamento fisico até uma das unidades
da Autarquia. A CVM ja vem adotando iniciativas para modernizagdo de seus processos € migracao para
um processo inteiramente eletronico, como ¢ o caso (i) do Sistema Eletronico de Informagdes — SEI,
unico canal de abertura de processos administrativos na instituicdo desde janeiro de 2017, e (ii) do

Protocolo Digital, que permite aos usudrios protocolarem documentos perante a Autarquia remotamente.

Diante da autorizacdo contida no § 3° do art. 19 da Lei n°® 13.506, de 2017 — segundo o qual os
atos e os termos processuais poderdo ser formalizados, comunicados e transmitidos em meio eletronico —,
a CVM entende oportuno ampliar a adogdo do meio eletrdnico no ambito do PAS, tratando-o como regra
geral para pratica de atos processuais. Desse modo, tanto a citagdo para apresentacdo da defesa quanto a

intimagao dos demais atos processuais (que sdo tratados em detalhe no item “c” desta subse¢o), serdo
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realizadas prioritariamente por meio eletronico, ressalvadas situagdes excepcionais nas quais estes

poderao ser praticados de forma diversa.

Assim, nos termos do art. 27 da Minuta, a citagdo deverd ser efetuada por meio de
correspondéncia eletronica dirigida ao endereco eletronico existente na base cadastral da CVM ou
informado pelo acusado no curso do procedimento que deu origem ao processo administrativo

sancionador.

Na maior parte dos casos de apuragdo de irregularidades, a CVM estabelece comunicagdo com o
acusado previamente a formulacdo da peca acusatoria ou do termo de acusacgdo, tendo em vista o dever
das areas técnicas e juridica de procurar obter do investigado esclarecimentos sobre os fatos que podem

ser a ele imputados (art. 20).

Nesses casos, a CVM tera um endereco eletronico valido, por meio do qual estabeleceu contato
prévio com as partes, o qual poderd ser utilizado para efetuar a citagdo do acusado. Além disso, muitos
dos acusados sdo usualmente participantes registrados na Autarquia como prestadores de servicos das
atividades autorizadas pela CVM, nos termos da Lei n° 6.385, de 1976, ja possuindo a obrigagdo

regulatdria de manter atualizado o respectivo endereco de e-mail da base cadastral da CVM.

Nessa situacao, considera-se efetuada a citacdo na data de entrega da correspondéncia eletronica
(art. 27, § 3°, II). Nao sendo possivel a comunica¢do por meio eletronico, a citagdo devera ser realizada
pela via postal, com aviso de recebimento, remetida ao enderego do acusado disponivel na base cadastral
da CVM (quando se tratar de participantes registrados) ou na base de dados da Receita Federal do Brasil
(para as demais pessoas) — hipotese na qual a citagdo ¢ considerada efetuada quando da entrega da

correspondéncia no endereco do acusado (art. 27, § 3°, V).

Como ultima alternativa para citacdo, o § 2° do art. 27 estabelece que quando ignorado, incerto ou
inacessivel o lugar em que se encontrar o acusado, ou em caso de esquiva, a citagdo devera ser efetuada
por meio de publicacdo de edital na se¢do “Didrio Eletronico” da pagina da CVM na rede mundial de
computadores, substituindo-se o procedimento atualmente vigente de publicacdo de edital no Didrio
Oficial da Unido. Aqui, a citagdo ¢ considerada realizada na data da publicacdo do edital (art. 27, § 3°,
II).
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Somadas as hipdteses anteriormente referidas sobre a citagdo, o inciso I do § 3° do art. 27
estabelece hipotese geral de que esta sera considerada efetuada quando da data de ciéncia do acusado ou
de procurador por ele constituido, caso tal situacdo ocorra antes das demais hipdteses de que trata o
referido dispositivo. A partir desse momento, o prazo para manifestacdo do acusado comegara a contar,
nos termos dos artigos 3° e 31 da Minuta (a contagem dos prazos e¢ os procedimentos relacionados a

defesa sdo tratados nos itens “b” e “c” desta subse¢ao, respectivamente).

Uma vez realizada a citacdo, o acusado ou procurador por ele constituido devera se cadastrar no
SEI, conforme aviso a ele direcionado na citacao (art. 26, § 1°, VII), para que possa acompanhar o
andamento do processo e seja intimado dos atos processuais subsequentes. A partir desse momento, todos
os demais atos processuais no ambito do PAS (intimagdes) serdo praticados por meio do SEI, que dara ao
acusado ou representante acesso remoto a seu processo, em tempo real. Em razao de tal mudanga, o atual
procedimento de pedido e concessdao de vista fisica do processo, pela parte ou por seus representantes

legais, tenderd a cair em desuso.

Nos casos em que nao seja possivel a intimagao por meio eletronico — seja porque o acusado nao
se registrou no SEI, conforme requerido, ou porque ele foi citado por edital —, esta devera ser efetuada por
meio de publica¢do na se¢do “Didrio Eletronico” da padgina da CVM na rede mundial de computadores,

nos termos do § 1° do art. 28.

Por fim, a Minuta instaura um novo procedimento para publicacdo de atos da CVM, que deixardo
de ser publicados no Diario Oficial da Unido e passardo para o “Diario Eletronico” da pagina da CVM na
rede mundial de computadores. Assim, a citacdo por edital (art. 27, § 2°), a intimacdo em casos
excepcionais (art. 28, § 1°), a decisdo final do Colegiado no julgamento (art. 61) e o termo de
compromisso ou o Acordo de Supervisdo firmado com participantes do mercado (arts. 92 ¢ 103) serdo

disponibilizados ao publico por meio da respectiva se¢do do “Diario Eletrénico” no site da CVM.

Nos termos do art. 25 da Minuta, a disponibiliza¢ao de ato por meio eletronico, nos termos desta
instrucdo, ou a publicagdo de ato na segdo “Diario Eletronico” no site da CVM substituem qualquer outro
meio de publicacdo oficial, para quaisquer efeitos legais, exceto quando a legislagdo estabelecer forma

especifica.

b) Contagem de prazos para manifestacédo do acusado
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O art. 3° da Minuta traz como regra geral que os prazos mencionados na instru¢ao serao contados
de forma continua, excluido o dia de inicio e incluido o dia de vencimento, sempre considerando os dias

uteis na sede da CVM, no municipio do Rio de Janeiro.

Nos termos do § 1° do art. 3°, o inicio do prazo comegard a contar imediatamente nos seguintes
casos: na data da ciéncia pelo interessado ou por seu procurador, na data da entrega no enderego do
destinatario ou na data do recebimento por meio eletronico. Ja4 no caso de disponibilizagdo do ato na
pagina da CVM na rede mundial de computadores ou de disponibiliza¢dao do ato no SEI, o inicio do prazo
serd contado a partir do sexto dia subsequente a data em que os atos foram praticados, salvo se houver
acesso anterior ao sistema do SEI, caso em que o inicio do prazo sera contado a partir dessa data. Por fim,
nos casos de publicacdo do edital de citacdo na pagina da CVM na rede mundial de computadores, o
prazo sera contado a partir do trigésimo primeiro dia subsequente a data.

Como regra geral, o § 3° do art. 3° estabelece que as intimagdes deverdo ser respondidas no prazo

de dez dias pelo interessado, salvo estipulagdo diversa na instru¢do ou na préopria intimacgao.

c¢) Novos procedimentos entre a instauracéo do processo e o julgamento pelo Colegiado

Considera-se instaurado o PAS a partir da citagdo do acusado para apresentacdo da defesa,
posterior a apresentacdo do termo ou da pecga de acusagdo. O prazo para apresentacao da defesa, por sua
vez, ¢ de trinta dias contados da citacdo (art. 31). Nesses casos, serdo computados individualmente os
prazos para todas as manifestacdes dos acusados, admitindo-se uma tinica prorroga¢do pelo mesmo prazo,
diante de pedido devidamente fundamentado (art. 31, § 3°), sendo que os acusados que constituirem o
mesmo procurador e apresentarem defesa conjunta terdo o mesmo prazo para se manifestarem nos autos,
contado da citacdo que for efetivada por ultimo (art. 31, § 4°). Eliminou-se, nesta instrugdo, a previsao de
que os prazos serdo contados em dobro quando os acusados tiverem procuradores diferentes — tendo em

vista que a razao de tal previsdo ndo mais subsiste no processo eletronico.

Nos processos sancionadores instaurados em desfavor de multiplos acusados, as defesas serdo
consideradas sigilosas e ndo serdo fornecidas a terceiros ou a outros acusados até o encerramento do
ultimo prazo de apresentacdo de defesa (art. 31, § 5°). Pretende-se, dessa forma, conferir a todos os
acusados o mesmo prazo para apresentacdo de defesa e evitar que alguns possam se manifestar
conhecendo o teor das demais defesas, o que poderia resultar em desrespeito a paridade de armas entre os

defendentes e ao devido processo legal.
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O art. 31 também estabelece que o acusado devera juntar os documentos destinados a provar suas
alegacdes e especificar as demais provas que pretenda produzir. Aqui, a instrugdo procura reconhecer de
modo expresso que se trata de uma obrigacdo do acusado especificar as provas que pretende produzir,

resultando na preclusao das provas nao especificadas.

Nos termos do art. 44, cabera ao Relator decidir acerca do pedido de provas formulado na defesa
do acusado, bem como presidir as diligéncias necessdrias a sua produgdo, caso deferido o pedido, ou
indeferir, de forma fundamentada, as provas ilicitas, impertinentes, desnecessarias ou protelatérias (art.
44, § 3°).

A Minuta traz outros aperfeigoamentos relacionados a producdo de provas. Nos termos do art. 43,
a prova da alegacdo incumbird a quem a fizer, sendo, porém, facultado ao Relator determinar, a qualquer

tempo, a realizagdo de diligéncias, além daquelas eventualmente requeridas pelo acusado em sua defesa.

Vale salientar aqui que tal dispositivo ndo promove uma inversao do onus da prova, principio
basilar do direito penal e norteador do processo sancionador. Trata-se tdo somente de obrigacdo imposta
as partes do processo de provarem as alegagdes que trazem ao processo, mantendo-se o dever da instancia
acusadora de reunir todos os indicios de autoria e materialidade em relacdo as infragdes imputadas a cada

um dos acusados.

Em relacdo ao acusado que ndo se apresenta ao processo, opera-se o instituto da revelia, o qual,
nos termos do art. 30, ndo importa em confissdo quanto a matéria de fato e ndo torna incontroversas as
alegacdes da acusagao, podendo o revel intervir em qualquer fase, recebendo o processo no estado em que

se encontrar, sem direito a repeticao dos atos ja praticados.

d) Novos procedimentos relacionados ao julgamento pelo Colegiado

Os procedimentos relacionados ao julgamento do processo pelo Colegiado (arts. 51 a 61),
reproduzem em grande parte o regime vigente na Deliberagdo CVM n° 538, de 2008, com a inclusdo de
pequenos ajustes e de novos dispositivos para tratar da antecipa¢do de votos em caso de pedido de vista

realizado por membro do Colegiado apos o inicio da sessdo de julgamento.
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Nos termos dos §§ 1° e 2° do art. 59, o pedido de vista ndo impede que os demais membros do
Colegiado antecipem seus votos caso se sintam habilitados a fazé-lo, devendo tais votos serem
consignados em ata e aproveitados quando da retomada da sessdo de julgamento, ainda que o membro do

Colegiado que houver proferido o voto ndo compareca a sessao ou tenha deixado o exercicio do cargo.

Em regra, portanto, o eventual substituto de membro do Colegiado ndo podera se manifestar sobre
questdo ja apreciada. O § 4° do art. 59 traz, no entanto, regra excepcional para os casos em que vierem a
integrar os autos novos fatos ou provas relevantes e capazes de modificar significativamente o contexto
decisorio. Arguida tal hipotese por quaisquer das partes interessadas, o Colegiado devera se manifestar a
respeito da mudanga no contexto decisério e, em caso positivo, os votos anteriormente proferidos serdo
desconsiderados, cabendo ao Relator elaborar novo relatério e aos atuais membros do Colegiado julgar o

processo sob as novas circunstancias.

e) Mudancas nos efeitos do recurso da decisdo do Colegiado

A Lei n° 13.506, de 2017, estabeleceu no § 2° do art. 34 que o recurso interposto contra decisao
que impuser as penalidades previstas nos incisos IV a VIII do art. 11 da Lei no 6.385, de 1976, sera
recebido com efeito devolutivo, e o recorrente poderd requerer o efeito suspensivo, nos termos de

regulamentacao editada pela CVM.

Os artigos 71, 72 e 73 da Minuta regulamentam essa mudanca legal, de modo a estabelecer que o
recurso interposto ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, contra decisdo que impuser
as penalidades de adverténcia ou multa, terd efeito suspensivo e, nos casos de inabilitacdo temporaria,
proibi¢ao temporaria ou suspensao de autorizacdo ou registro, tera efeito devolutivo, sendo facultado ao
apenado requerer o efeito suspensivo do recurso ao Colegiado, no prazo de 10 (dez) dias contado da

intimagao da decisdo.

Nos termos do art. 72, o Colegiado considerard as circunstancias do processo, em especial aquelas
consideradas atenuantes e agravantes (subsecdo 2.3 deste edital), sendo o requerimento processado em
autos apartados de modo a ndo obstar o encaminhamento da decisdo final do Colegiado, desde logo, ao

Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.
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2.3. Aplicacao de penalidades e dosimetria das penas

A Lei n® 13.506, de 2017, alterou os limites de multa estabelecidos na Lei n® 6.385, de 1976, as
quais ndo deverdo exceder o maior dos seguintes valores: (i) cinquenta milhdes de reais; (ii) o dobro do
valor da emissdo ou da operagado irregular; (iii) 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. Ainda, segundo as alteragdes na legislagdo, a CVM poderd aplicar multa de até o
triplo dos valores anteriormente citados, nos casos de reincidéncia, bem como cumular uma ou mais das
penalidades descritas no art. 11 da Lei n® 6.385, de 1976.

Como se nota, a alteracdo legal proposta agravou as penalidades que podem ser impostas aos
participantes que violarem a legislacao aplicavel as companhias abertas, a legislacio do mercado de
valores mobiliarios em geral e a regulamentacdo da CVM, conferindo maior efetividade a atuacdo

sancionadora da Autarquia.

Ao mesmo tempo, a CVM entende oportuno estabelecer critérios precisos que, de um lado,
diferenciem as infragdes administrativas de acordo com seu grau de gravidade e, de outro, confiram

parametros objetivos para a fixagdo das penalidades que poderdo ser impostas em cada caso.

Nesse sentido, a CVM estabeleceu trés procedimentos que deverdo ser observados no ambito da
dosimetria das penas: fixacdo da pena-base, aplicacdo de circunstancias agravantes e atenuantes, ¢

aplicacdo de causa de redugdo da pena (sempre nesta ordem, nos termos do art. 64).

O art. 65 da Minuta estabelece que, na fixagdo da pena-base, o Colegiado observara os principios
da proporcionalidade e da razoabilidade, bem como a capacidade econdmica do infrator € os motivos que

justifiquem a imposic¢ao da penalidade.

No caso de utilizacao do critério de multa fundada no inciso I do § 1° do art. 11 da Lei n® 6.385, de
1976, a CVM entendeu oportuno fixar limites maximos de multa diferenciados e correspondentes a
gravidade de cada infra¢do. Nesse sentido, 0 Anexo 65 contém as principais infragdes administrativas
julgadas pelo Colegiado nos ultimos anos, categorizando-as em cinco grupos distintos, conforme sua

gravidade, sendo o Grupo 1 o menos grave e o Grupo 5, o mais grave.
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Sempre que se deparar com infragdes que nao estejam abarcadas nessa relagdo, o Colegiado
deverd, com base no critério de gravidade da infracdo, enquadra-la em um desses grupos, possibilitando
que se construa, com o tempo, uma relagdo abrangente de todas as infracdes administrativas comuns ao

mercado de valores mobiliarios (art. 65, § 2°).

A CVM tem especial interesse em receber as opinides dos participantes desta audiéncia publica
em relacdo a categorizagdo das irregularidades elencadas no Anexo 65, bem como sugestdes de outras

irregularidades que poderiam ser incluidas no referido Anexo.

No caso das penalidades de inabilitagdo temporaria, proibicdo temporaria e suspensiao da
autorizac¢ao ou registro para exercicio de atividades, a pena-base deverd ser fixada em meses, no intervalo
de um até dez anos — exceto no caso de proibi¢cdo temporaria de atuar, direta ou indiretamente, em uma ou
mais modalidades de operagdo no mercado de valores mobilidrios, cuja penalidade devera ser fixada no

intervalo de um até cinco anos.

Nos termos do art. 67, sdo circunstancias agravantes, quando nao constituem ou qualificam a
infracdo: (i) a reincidéncia, caso ndo tenha sido considerada na fixacdo da pena-base; (ii) a pratica
sistemadtica ou reiterada da conduta irregular; (iii) o elevado prejuizo causado a investidores ou acionistas
minoritarios; (iv) a expressiva vantagem auferida ou pretendida pelo infrator, desde que a pena-base ndo
tenha sido fixada com fundamento na vantagem econdmica obtida; (v) a existéncia de dano relevante a
imagem do mercado de valores mobiliarios ou do segmento em que atua; (vi) o cometimento de infragdo
mediante fraude ou simulacdo; (vii) 0 comprometimento ou risco de comprometimento da solvéncia da
companhia aberta; (viii) a violagdo de deveres fiduciarios decorrentes do cargo, posi¢ao ou fungdo que

ocupa; e (ix) a ocultagao de provas da infragao mediante ardil, fraude ou simulagao.

O art. 68, por sua vez, estabelece como circunstancias atenuantes: (i) a confissdo do ilicito ou a
prestacdo de informagdes relativas a sua materialidade; (ii) os bons antecedentes do infrator; (iii) a
regularizagao da infragdo; (iv) a boa-fé dos acusados; ou (v) a adogdo efetiva de mecanismos e
procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo a dentncia de irregularidades, bem como a

aplicacdo efetiva de codigos de ética e de conduta no ambito da pessoa juridica.

Em relagdo as circunstancias agravantes e atenuantes, estas resultardo no acréscimo ou na redugao

da pena-base entre 10% e 20%, para cada circunstancia verificada, sendo que, nas penalidades de
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suspensao, inabilitacdo e proibi¢ao, serdo considerados o nimero de meses da pena-base e desprezadas as
fragoes.

Por fim, o terceiro procedimento para fixagdo da pena-base trata da causa de reducdo de pena
especificada no art. 69 da Minuta. Segundo tal dispositivo, caso o dano financeiro a investidores ou
minoritarios seja integralmente reparado até o julgamento do processo em primeira instancia, a pena sera
reduzida de um terco a dois tercos, considerando-se o valor da penalidade resultante da incidéncia das

agravantes e das atenuantes sobre a pena-base.
2.4. Acordo de Supervisao

O Acordo de Supervisao foi introduzido pela Lei n® 13.506, de 2017, no ambito do PAS da CVM,
reforgando o conjunto de instrumentos regulatdrios que podem ser utilizados pela Autarquia no exercicio

de sua funcdo de supervisdo do mercado de valores mobilidrios.

O § 6° do art. 30 da Lei n° 13.506, de 2017, estabelece que tal acordo “nédo afeta a atuacdo do
Ministério Pablico e dos demais érgdos publicos no &mbito de suas correspondentes competéncias™. Tal
previsdo cristaliza a competéncia da CVM para extinguir a punibilidade de irregularidades na esfera
administrativa, ¢ ndo penal, tendo em vista que a atribuicdo para tratar de beneficios na esfera penal ¢é
propria do Ministério Publico — MP.

Nesse contexto, o Acordo de Supervisao celebrado pela CVM, atinente a pratica de infracdo as
normas legais ou regulamentares cujo cumprimento lhe caiba fiscalizar, ndo afeta a atuacdo ou as
prerrogativas legais do Ministério Publico ou das demais instituicdes publicas, como ¢ o caso do Banco
Central do Brasil — BCB e do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — CADE, no ambito de suas
correspondentes atribuigdes ou competéncias, em relagdo aos quais a CVM procurard, ndo obstante e em
linha, inclusive, com o disposto em ajustes administrativos ja mantidos com aquelas instituigoes,

estabelecer uma atuag¢ao coordenada.

Assim sendo, se, por exemplo, a irregularidade reportada se configurar em um crime ou indicio de
pratica de crime de agdo penal publica, a CVM ndo apenas comunicard os fatos respectivos ao MP na
forma da legislacdo aplicavel, como envidara todos os esfor¢os para que as duas instituigdes possam atuar

em conjunto na negociagdo de acordos concomitantes ou unicos com ambas as autoridades, de modo a



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 14

garantir maiores previsibilidade e efetividade ao Acordo de Supervisdo nos casos em que estejam

presentes infragdes de natureza administrativa e penal.
a) Recebimento e negociacéo da proposta de acordo de supervisao

A Minuta propde o tratamento sigiloso da integralidade da proposta de acordo. A fim de garantir
esse sigilo, diferentemente do procedimento adotado para o recebimento de propostas de termos de
compromisso, também tratadas na Minuta, a CVM optou por direcionar internamente o recebimento e a
negociagao a um orgao independente e apartado das superintendéncias que atuam na supervisao € na
formulagdo de acusacdes no ambito do PAS, qual seja, o Comité de Acordo de Supervisao — CAS (cuja

composicdo e funcionamento serdo disciplinados por Portaria do Presidente da CVM).

A confidencialidade da proposta e de todo o processo de negociacdo ¢ um elemento essencial do
acordo de supervisdo, funcionando como uma garantia ao proponente de que as informagdes prestadas
ndo serdo aproveitadas nos procedimentos de supervisao, fiscalizagdo ou sangdo da CVM, sem prejudicar,
por outro lado, as apuragdes ou investigacdes que possam estar em curso até o momento da celebracao do

acordo.

Até a decisdo de primeira instancia, serd cabivel a apresentacdo de proposta do acordo no ambito
da CVM. A proposta de acordo deve ser direcionada em carater sigiloso ao CAS, devendo o proponente
apresentar sua qualificacdo completa e detalhar a infragdo noticiada, incluindo a identificagdo dos outros
autores da infracdo de que tenha conhecimento e a data da infracdo noticiada, de acordo com as
informacgdes que detém; além de descrever, de forma clara, detalhada e precisa, as informagdes e os
documentos que serdo apresentados por ocasido da assinatura do acordo de supervisao. A proposta de
acordo permanecera sob sigilo até que ele seja celebrado, podendo o proponente desistir da proposta a

qualquer momento antes da assinatura do respectivo instrumento.

E admitida a celebragio do Acordo de Supervisio com mais de uma pessoa natural ou juridica,
sendo que, nesses casos, o beneficio concedido ao proponente que ndo for a primeira pessoa a se
qualificar sera exclusivamente a redu¢ao de um ter¢o da penalidade a ele aplicavel, conforme disposto no
§ 1° do art. 108. Nesse sentido, caso seja recebida mais de uma proposta pelo CAS, as propostas serdo

apreciadas separadamente, na ordem em que forem recebidas por escrito (art. 94, § 3° c/c art. 95, caput).
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Nos termos do art. 97 da Minuta, uma vez formulada a proposta de acordo, sua admissibilidade
sera avaliada pelo CAS, o qual devera se manifestar no prazo de 30 (trinta) dias contados da apresentacao
da proposta, prorrogaveis por igual periodo, fixando prazo para assinatura do acordo ou para o
aperfeicoamento da proposta. A negociacdo a respeito da proposta deve ser concluida no prazo

determinado pelo CAS, sob pena de rejeicao da proposta.

A aceitacdo da proposta de acordo (apés o juizo prévio de sua admissibilidade) tem como
pressuposto a sua utilidade para o processo, considerando a identificacdo dos demais envolvidos na
pratica da infra¢dao, quando houver, e a obtencdo de informagdes e de documentos que comprovem a

infracdo noticiada.

Além desses, o0 CAS devera considerar os elementos constantes do art. 99 quando da decisao final
sobre a aceitagdo do acordo, quais sejam: (i) a oportunidade e a conveniéncia na celebracdo do acordo;
(i) a natureza e a gravidade das infragdes informadas; (iii) a cessacdo do envolvimento na infragdo
noticiada ou sob apuragdo a partir da data de propositura; (iv) a quantidade e qualidade das informacdes
prestadas que comprovem a infracdo e identifiquem os demais envolvidos; e (v) a auséncia de provas

suficientes para assegurar a condenag@o do proponente.

E importante ressaltar que a proposta de acordo rejeitada ndo importa em confissio quanto a
matéria de fato, nem reconhecimento da ilicitude da conduta objeto da proposta, da qual ndo se fara
qualquer divulgacdo. Além disso, caso o acordo ndo seja alcangado, todos os documentos serdo
descartados ou devolvidos ao proponente, ndo permanecendo qualquer copia em posse desta Autarquia. A
CVM considera que tais prerrogativas sdo essenciais para manter a atratividade da propositura do Acordo

de Supervisao.

Ainda assim, o fato de os documentos fornecidos serem descartados ndo exclui a possibilidade de
a CVM, por meio de suas superintendéncias e no curso de suas atribui¢cdes ordinarias, abrir investigacdo
para apurar fatos relacionados a proposta de acordo de supervisdao quando a investigagdo decorrer de

indicios ou provas autdbnomas que nao decorram da proposta do Acordo de Supervisdo.

b) Celebracédo do Acordo de Supervisao

A celebragdo do acordo deve ser realizada pelos membros do CAS, pelas partes interessadas e por

duas testemunhas, conferindo-se acesso restrito aos respectivos autos.
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O acordo deve estipular as condi¢des necessarias para assegurar a efetividade da colaboracao ¢ o
resultado util do processo, e devera conter as clausulas e condi¢des elencadas no art. 102, dentre as quais
cabe identificar: (i) confissdo expressa da participacdo do signatario do acordo no ilicito; (ii) declaragdo
do signatario do acordo de que cessou seu envolvimento na infragdo noticiada ou sob apuragdo; e (iii)
declaragdo do signatario do acordo de que as informagdes e os documentos constantes no historico de

conduta por ele fornecidos sao verdadeiros.

Somado a isso, o inciso VIII do art. 102 inclui uma série de obrigagdes impostas ao signatario,
como por exemplo: (i) apresentar a CVM (e a eventuais outras autoridades signatarias do acordo) todas e
quaisquer informacdes por ele detidas capazes de comprovar a infragdo noticiada; (ii) apresentar
informacdes de que venha a ter conhecimento no curso das apuragdes; e (iii) cooperar plena e
permanentemente com as apuragdes, inclusive por meio do comparecimento a todos os atos processuais

solicitados, sob suas expensas, até a decisdo final da CVM sobre a infragdo noticiada.

Os efeitos do acordo de supervisao, que serdo concedidos apds o cumprimento do acordo nos
termos do art. 108, sdo: (i) a extingdo da agdo punitiva da administracdo publica, na hipotese em que a
proposta tiver sido apresentada sem que a CVM tivesse conhecimento prévio da infra¢ao noticiada; ou (i)
a reducdo de um terco a dois ter¢os das penas aplicdveis na esfera administrativa, na hipotese em que a

CVM tiver conhecimento prévio da infragdo noticiada.

Conforme se nota, um importante elemento do acordo diz respeito a inexisténcia de conhecimento
prévio, razdo pela qual a CVM entendeu oportuno fixar marcos temporais objetivos para sua
caracterizagdo, visando dar uma ferramenta ao CAS para verificagdo objetiva do conhecimento prévio e,
mais importante, conferir a CVM a seguranga juridica necessaria para oferecer um beneficio que pode se

configurar em extin¢ao de punibilidade.

Nesse contexto, considera-se, nos termos do § 1° do art. 102, que a CVM tem conhecimento da
infracdo noticiada na data: (i) da expedi¢do do oficio de manifestagdo prévia (art. 20 da Minuta); (ii) da
proposta de inquérito administrativo de que trata o art. 12 da Minuta; (iii) da conclusdo de relatorio de
inspe¢do que indica a ocorréncia da infracdo; (iv) ou da decisdo que suspender ou proibir atividades, nos
termos do § 1° do art. 9° da Lei n° 6.385, de 1976. A ocorréncia de um desses eventos implica na
configura¢do do conhecimento prévio da CVM, repercutindo nos beneficios que poderdo ser oferecidos
aos proponentes.
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O acordo celebrado sera publicado, de forma clara e suficiente para compreensdo de suas
clausulas, na se¢do “Diario Eletronico” no site da CVM, sendo que tal publicacdo de que trata o caput

ndo contera informacgdes sobre a identidade de seus signatérios.

A CVM, apos a homologagao, mantera acesso restrito ao contetido, a identidade dos signatarios,
aos documentos relacionados e as informagdes especificas do acordo celebrado até o julgamento do

processo sancionador, resguardado o direito a ampla defesa dos coautores das infragdes.

¢) Cumprimento do acordo

O cumprimento das obrigacdes assumidas no Acordo de Supervisdo sera fiscalizado pela
Superintendéncia de Processos Sancionadores - SPS ou pela superintendéncia afeta ao mérito do
processo, caso ndo tenha sido instaurado processo administrativo sancionador, em coordenacdo com o
CAS.

Ao final do processo administrativo sancionador a que o acordo vier a dar substincia, o seu
cumprimento devera ser atestado pelo CAS e serd ratificado pelo Colegiado, que decretara a producdo dos
efeitos nas penas dos signatarios do acordo — seja a redugdo de um terco a dois tercos na pena ou a
extin¢do da punibilidade — apds a verificagdo de que os requisitos do art. 107 da Minuta foram cumpridos
(quais sejam, o atendimento das condi¢gdes estipuladas no acordo, a efetividade da cooperacdo prestada e

a boa-fé do infrator quando ao cumprimento do acordo).

O julgamento do processo administrativo resulta na publicagdo integral do contetido do acordo
celebrado (historico de conduta, a identidade dos signatdrios, os documentos relacionados e suas
informacgdes especificas), podendo a CVM conceder tratamento diferenciado aos documentos e

informagdes comercialmente sensiveis ao signatario do acordo, nos termos do § 1° do art. 104.

Por fim, o descumprimento do acordo implica a perda dos beneficios previstos, podendo ser
declarada pelo CAS, no ambito do acompanhamento do cumprimento do acordo (art. 105), ou pelo

Colegiado, na sessao de julgamento do PAS que também ratificara o referido acordo (art. 107).

3. Encaminhamento de sugestdes e comentarios
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As sugestdes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 17 de agosto de 2018 a
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo enderego eletronico
audpublicaSDMO0218@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio de Janeiro — RJ,
CEP 20050-901.

Apobs o envio dos comentarios ao enderego eletronico especificado acima, o participante recebera

uma mensagem de confirmagdo gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes € comentarios

acompanhados de argumentos ¢ fundamentacdes, sendo mais bem aproveitados se:

a) indicarem o dispositivo especifico a que se referem;

b) forem claros e objetivos, sem prejuizo da logica de raciocinio;

c) forem apresentadas sugestdes de alternativas a serem consideradas; e

d) forem apresentados dados numéricos, se aplicavel.

As mencgdes a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o numero da regra e

do dispositivo correspondente.

As sugestdes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que

claramente ndo tiverem relagdo com o objeto proposto nao serdao considerados nesta audiéncia.

As sugestdes e comentarios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, apds o

término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de

computadores (wWww.cvm.gov.br), podendo também ser obtida nos seguintes enderegos:

Centro de Consultas da Comissdo de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro — RJ


https://webmail.cvm.gov.br/exchange/jfranco/ldias/Configura%C3%A7%C3%B5es%20locais/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/MJ1HL1ID/www.cvm.gov.br
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INSTRUCAO CVM N° [e], DE [¢] DE [e] DE [e]

Dispde sobre o rito dos procedimentos relativos a
atuacdo sancionadora no ambito da Comissdo de

Valores Mobiliarios.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM torna publico que o
Colegiado, em reunido realizada em [@] de [®] de 201[e], tendo em vista o disposto nos arts. 8°, inciso I,
9°, incisos V, VI e § 2°, 11 e 12 da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e no art. 33 e seguintes da Lei
n°® 13.506, de 13 de novembro de 2017, APROVOU a seguinte Instrucao:

CAPITULO I - DISPOSICOES GERAIS
Art. 1° Esta Instru¢do dispde sobre a apuracao de infragdes administrativas, o rito dos processos
administrativos sancionadores, a aplicagdo de penalidades, o termo de compromisso ¢ o acordo
administrativo em processo de supervisao no ambito da Comissdo de Valores Mobiliarios.
Art. 2° Nos procedimentos de que trata esta instru¢do, a CVM observara os principios da
legalidade, da finalidade, da motivagdo, da razoabilidade, da proporcionalidade, da moralidade, da ampla
defesa, do contraditorio, da seguranca juridica, da celeridade processual, do interesse publico, da

eficiéncia e da publicidade.

Paragrafo tnico. No procedimento de apuracdo de infragdes administrativas, observar-se-a ainda a

inquisitoriedade e o sigilo necessario a elucidacdo dos fatos.

Art. 3° Os prazos mencionados nesta Instrugdo serdo contados de forma continua, excluido o dia de

inicio e incluido o dia de vencimento.

§ 1° Considera-se o dia de inicio do prazo:

I — a data da ciéncia pelo interessado ou por seu procurador;

IT — a data da entrega no endereco do destinatario ou do recebimento por meio eletronico;
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IIT — o sexto dia subsequente a data da disponibiliza¢ao do ato no sistema eletronico disponibilizado
na pagina da CVM na rede mundial de computadores ou a data do acesso ao referido sistema, o que

ocorrer primeiro;

IV — o sexto dia subsequente a disponibilizagdo do ato na pagina da CVM na rede mundial de

computadores; ou

V — o trigésimo primeiro dia subsequente a data de publicagdo do edital de citagdo na pagina da

CVM na rede mundial de computadores.
§ 2° Os prazos s6 se iniciam ou vencem em dia til no Municipio do Rio de Janeiro, sede da CVM.

§ 3° Salvo estipulagdo diversa nesta Instrucdo ou na propria intimacdo, o interessado devera se

manifestar no prazo de 10 (dez) dias.
CAPITULO II - APURACAO DE INFRACOES ADMINISTRATIVAS
Secdo | — Disposicdes Gerais

Art. 4° Na apuracao das infragcdes administrativas a legislacdo do mercado de valores mobiliarios,
as superintendéncias deverdo priorizar as infragdes de natureza grave, cuja cominagdo de pena
proporcione maior efeito educativo e preventivo para os participantes do mercado.

Art. 5° As superintendéncias, a seu critério, poderdo deixar de formular termo de acusagdao ou
propor inquérito administrativo, consideradas a pouca relevancia da conduta, a baixa expressividade da
ameaga ou lesdo ao bem juridico tutelado, bem como a possibilidade de utilizagdo de outros instrumentos

ou medidas de supervisdo que julgarem mais efetivos.

§ 1° Para fins de avaliagdo da relevancia da conduta ou da expressividade da ameaca ou lesdo ao

bem juridico poderdo ser utilizados os seguintes pardmetros, dentre outros:
I — o grau de reprovabilidade ou da repercussao da conduta;

IT — a expressividade de valores associados ou relacionados a conduta;



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 22

IIT — a expressividade de prejuizos, ainda que potenciais, a investidores e demais participantes do

mercado;

IV — o impacto da conduta na credibilidade do mercado de capitais;

V — os antecedentes das pessoas envolvidas; e

VI — a boa-fé das pessoas envolvidas.

§ 2° Consideram-se instrumentos ¢ medidas de supervisdo, para os fins deste artigo, a expedicao de
oficio de alerta, nos termos do art. 21 desta Instru¢do, a atuacdo prévia e coordenada de instituicao
autorreguladora, entre outros.

Art. 6° Somente cabe recurso da decisdo de que trata o art. 5° se ausente a fundamentacgao.

Art. 7° Nao cabe recurso de decisdo da superintendéncia que conclui pela inexisténcia de

irregularidades em procedimento de apuragao de infragdo administrativa, exceto se:

I — ausente a fundamentagao; ou

IT — exarada em desacordo com posicionamento prevalecente no Colegiado.

§ 1° Incumbe ao recorrente demonstrar expressamente a auséncia de fundamentacdo ou a

dissonancia em relagdo a jurisprudéncia prevalecente do Colegiado.

§ 2° O Colegiado podera, de oficio ou a pedido da superintendéncia, conhecer de tema objeto de

recurso sob a forma de consulta, hipotese na qual deverd manifestar-se sobre a matéria.

Art. 8 A norma que dispde sobre o recurso ao Colegiado de decisdes proferidas pelos
superintendentes da CVM aplica-se aos recursos previstos nos arts. 6° e 7° exclusivamente no que diz

respeito aos prazos e procedimentos.
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Art. 9° A decisdao do Colegiado nas hipoteses dos arts. 6° e 7° ndo determinard a instauragao de
processo administrativo sancionador, cabendo a superintendéncia, em cada caso, a eventual
complementacdo da fundamentacdo ou revisdo das circunstincias de fato de acordo com o
posicionamento prevalecente no Colegiado ou com nova orientacdo sobre a matéria por ele emitida, nos

termos do § 2° do art. 7°.

Art. 10. Da decisdo da superintendéncia que formaliza acusagdo, cabe aos acusados a apresentagao

de defesa nos termos dos arts. 31 e 32 desta Instrucao.
Secéo Il — Inquérito Administrativo
Subsecéo | — Finalidade e Instauragéo
Art. 11. Exceto na hipdtese do art. 17 desta Instrucdo, os indicios de atos ilegais ou violadores da
regulamentacdo do mercado de valores mobiliarios serdo apurados previamente a instauracdo de

processos administrativos sancionadores por meio de inquérito administrativo.

Art. 12.  Compete as superintendéncias apresentar proposta de instauragdo de inquérito

administrativo, dirigida a Superintendéncia Geral, que determinara:

I — instauragdo de inquérito administrativo para apurar atos ilegais ou violadores da regulamentacao

do mercado de valores mobiliarios; ou
IT — a elaboracao de termo de acusagdo pelas superintendéncias, nos termos do art. 17, quando
entender que a proposta de instauragdo de inquérito administrativo contém elementos suficientes de

autoria e de materialidade da infracao.

Pardgrafo unico. Considera-se instaurado o inquérito administrativo na data da Portaria do

Superintendente Geral que dispuser sobre sua instauragao.

Subsecéo Il — Conducéo e Acusacao

Art. 13. O inquérito administrativo devera ser conduzido pela Superintendéncia de Processos

Sancionadores — SPS em conjunto com a Procuradoria Federal Especializada — PFE.
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Art. 14. Os trabalhos de investigagdao deverdo ser concluidos em 180 (cento e oitenta) dias
contados da data de instaura¢dao do inquérito administrativo, podendo tal prazo ser prorrogado, mais de
uma vez, por meio de pedido motivado encaminhado a Superintendéncia Geral, com indica¢do de novo

prazo.

Paragrafo tinico. Cabe a Superintendéncia Geral, com base na motivacao que lhe for apresentada,

apreciar o pedido de prorroga¢do de prazo, podendo, em sendo o caso, fixar prazo inferior ao solicitado.

Art. 15. Apurados indicios suficientes quanto a autoria e a materialidade da infracdo, a SPS ¢ a PFE

deverao elaborar peca de acusagdo, da qual constara:

I — nome e qualificacdo dos acusados;

IT — narrativa dos fatos investigados que demonstre a materialidade das infragdes apuradas;

IIT — analise de autoria das infragdes apuradas, contendo a individualizagdo da conduta dos
acusados, fazendo-se remissdo expressa as provas que demonstrem sua participacdo nas infracdes
apuradas;

IV — os dispositivos legais ou regulamentares infringidos; e

V — proposta de comunicacao a que se refere o art. 19, se for o caso.

Subsecdo Il — Arguivamento

Art. 16. A SPS e a PFE deverdo propor a Superintendéncia Geral o arquivamento do inquérito
administrativo sempre que ndo obtiverem provas suficientes para formular a acusagdo ou se convencerem
da inexisténcia de infragdo ou da ocorréncia de extingao da punibilidade.

Secéo 111 — Termo de Acusagao

Art. 17. Nas hipdteses em que a superintendéncia considerar que dispde de elementos conclusivos

quanto a autoria e a materialidade da irregularidade constatada, que permitam a formulagdo de acusacdo
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sem necessidade de instauracdo de inquérito administrativo, deve apresentar termo de acusagdo, que

independe de aprovacao da Superintendéncia Geral, observado o art. 5°.

Paragrafo tnico. Do termo de acusacdo deverdo constar os elementos referidos no art. 15 desta

Instrugdo, além da indicacao do rito a ser observado no processo administrativo sancionador.

Art. 18. Antes da citacdo dos acusados para apresentacdo de defesa, a PFE emitira parecer sobre o
termo de acusa¢do, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do termo de acusacdo, com o seguinte
escopo:

I — anélise objetiva da observancia dos requisitos do art. 15;

IT — exame do cumprimento do art. 20; e

IIT — exame da adequacdo do rito adotado para o processo administrativo sancionador.

Paragrafo unico. Considerando o parecer da PFE, a superintendéncia podera arquivar o processo,

adequar o rito processual ou realizar outros ajustes no termo de acusagao.
Secdo 1V — Comunicagdes a Outros Orgéos e Entidades
Art. 19. Compete a Superintendéncia Geral efetuar comunicagdes:

I — ao Ministério Publico, verificada a ocorréncia de indicios de crimes definidos em lei como de
acao publica; e

IT — a outros 6rgdos e entidades, quando verificada a possivel ocorréncia de ilicito em area sujeita a

fiscalizacao destes, ou indicios de sua prética.
Paragrafo unico. A PFE devera emitir parecer sobre as comunicagdes previstas neste artigo.

Secao V — Manifestacdo Prévia do Investigado
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Art. 20. Previamente a formulacao da acusacdo, as superintendéncias e a PFE deverdo diligenciar
no sentido de obter diretamente do investigado esclarecimentos sobre os fatos que podem ser a ele

imputados.

Paragrafo tinico. Considera-se atendido o disposto no caput sempre que o investigado:

I — tenha prestado depoimento pessoal ou se manifestado voluntariamente acerca dos fatos que

podem ser a ele imputados; ou

IT — tenha sido oficiado para prestar esclarecimentos sobre os fatos que podem ser a ele imputados,

ainda que ndo o faca.

Secdo VI — Outras DisposicBes Procedimentais

Art. 21. Formada a convic¢ao da superintendéncia quanto a ocorréncia de irregularidades, podera
ser expedido Oficio de Alerta a pessoa natural ou juridica supervisionada, indicando o desvio de conduta

verificado e assinalando prazo razoavel para a devida corregdo, se aplicavel.

Art. 22.  Até a designacdo de Relator do processo administrativo sancionador, compete aos

superintendentes decidir sobre os incidentes processuais arguidos.

Art. 23. As superintendéncias deverdo encaminhar os autos, por meio de despacho, para a
Coordenagdo de Controle de Processos Administrativos — CCP, que efetuard a citagdo dos acusados para

apresentacao de defesa.

Paragrafo unico. Os documentos e informacdes tidos como confidenciais, ndo disponibilizaveis a

terceiros, deverao ser consignados no despacho dos autos a CCP.

Art. 24. Nos procedimentos de apuracdo de infracdes de que trata este Capitulo deverdo ser
observados, no que couber, os arts. 25, 40, 41, 44, 49 e 50.
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CAPITULO III - PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR
Secdo | — Comunicacgado dos Atos Processuais
Subsecéo I — Disposicéao Geral
Art. 25. A disponibilizag@o de ato por meio eletronico, nos termos desta Instrugdo, ou a publicagao
de ato na secdo “Diario Eletronico” da pagina da CVM na rede mundial de computadores substituem
qualquer outro meio de publicacao oficial, para quaisquer efeitos legais, exceto quando a lei estabelecer
forma especifica.

Subsecéo Il — Citacédo

Art. 26. Considera-se instaurado o processo administrativo sancionador com a citacdo dos acusados

para apresentagdo de defesa.
§ 1° A citagdo contera:
I — a identificacdo do acusado;
II — a indicagdo dos fatos imputados ao acusado;
III — a finalidade da citacao;
IV — o prazo para a apresentacdo de defesa;
V —a informagdo da continuidade do processo, independentemente de seu comparecimento;
VI - a indicagao de local e horario para vista dos autos do processo;
VII — o dever do acusado, ou de procurador por ele constituido, de se cadastrar no sistema de

processo eletronico existente na pagina da CVM na rede mundial de computadores para fins de

acompanhamento do andamento do processo; e
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VIII — o aviso de que o acusado podera propor a celebragao de termo de compromisso, em

conformidade com o disposto no Capitulo IV desta Instrugao.

§ 2° O requisito de que trata o inciso II do § 1° podera ser atendido por meio da juntada do termo

ou da pega de acusacao.

§ 3° O acusado que, embora citado, ndo apresentar defesa sera considerado revel.

Art. 27. A citagdo devera ser efetuada por meio de correspondéncia eletronica dirigida ao enderego
eletronico existente na base cadastral da CVM ou informado pelo acusado no curso do procedimento que

deu origem ao processo administrativo sancionador.

§ 1° Nao sendo possivel a comunicagdo por meio eletronico, a citacdo devera ser realizada por via

postal, com aviso de recebimento, remetida ao endereco do acusado disponivel:

I — na base cadastral da CVM, quando se tratar de pessoa regulada ou de seus representantes legais;

ou

II — na base de dados da Receita Federal do Brasil, nos demais casos.

§ 2° Quando ignorado, incerto ou inacessivel o lugar em que se encontrar o acusado, ou em caso de
esquiva, a citacdo devera ser efetuada por meio de publicacdo de edital na secdo “Didrio Eletronico” da
pagina da CVM na rede mundial de computadores.

§ 3° Considera-se efetuada a citagdo na data:

I — da ciéncia do acusado ou de procurador por ele constituido;

IT — da entrega da correspondéncia eletronica, nos termos do caput deste artigo;

IIT — da entrega no enderego do destinatario;

IV — em que for atestada a recusa; ou
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V — da publicagao do edital na pagina da CVM na rede mundial de computadores.
Subsecdo 111 - Intimacéo

Art. 28. A intimagdo dos demais atos processuais devera ser efetuada por meio do sistema de

processo eletronico existente na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

§ 1° Nao sendo possivel a intimagdo por meio eletronico, ela deverd ser efetuada por meio de

publicagdo na se¢do “Diério Eletronico” da pagina da CVM na rede mundial de computadores'.
§ 2° Considera-se efetuada a intimagao na data:
I — do recebimento por meio eletronico, de acordo com o caput;
II — da publicagd@o do ato na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

§ 3° Considera-se efetuada a intimagao no sexto dia subsequente ao da disponibilizagdo do ato por

meio eletronico caso o interessado ndo o acesse no referido prazo.
Secéo Il — Precluséo e Revelia

Art. 29. Opera-se a preclusdo quando o acusado praticar determinado ato processual ou quando

decorrido o prazo previsto para a sua realizagdo.
Art. 30. A revelia ndo importa em confissdo quanto a matéria de fato e ndo torna incontroversas as
alegagdes da acusacdo, podendo o revel intervir em qualquer fase, recebendo o processo no estado em que

se encontrar, sem direito a repeticao dos atos ja praticados.

Secao Il — Defesa

Art. 31. O acusado deverd apresentar sua defesa por escrito no prazo de 30 (trinta) dias apds a

citagdo, oportunidade em que devera juntar os documentos destinados a provar suas alegacdes e

! Havera uma se¢io especifica para esse fim no site da CVM (Diario Eletronico).
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especificar as demais provas que pretenda produzir, observado o disposto nos arts. 42 e 43 desta

Instrucao.

§ 1° O interessado devera manifestar sua intengdo de celebrar termo de compromisso até o término

do prazo para a apresentacao de defesa, e sem prejuizo do 6nus de apresentacao desta.

§ 2° A manifestagdo de intengdo ou a apresentagdo de proposta de termo de compromisso nao

suspende nem interrompe o prazo para apresentagdo da defesa.

§ 3° Serdo computados individualmente os prazos para todas as manifestagdes dos acusados, sendo

admitida uma unica prorrogagao pelo mesmo prazo, diante de pedido devidamente fundamentado.

§ 4° Os acusados que constituirem o mesmo procurador e apresentarem defesa conjunta terdo o
mesmo prazo para se manifestarem nos autos, contado da citagdo que for efetivada por ultimo, nos termos
do art. 27, § 3°, desta Instrucgao.

§ 5° Nos processos sancionadores instaurados em desfavor de multiplos acusados, as defesas serdo
consideradas sigilosas e ndo serdo fornecidas a terceiros ou a outros acusados até o encerramento do
ultimo prazo de apresentacao de defesa.

Art. 32. A defesa podera ser firmada pelo acusado ou por procurador por ele constituido.

§ 1° Sera admitida defesa firmada por procurador que ndo esteja constituido nos autos desde que o
respectivo instrumento de mandato seja apresentado a CVM nos dez dias subsequentes a apresentacao da

defesa.

§ 2° Decorrido o prazo referido no § 1°, sem que o instrumento de mandato seja exibido, a defesa

serd havida por inexistente e desentranhada dos autos, ocorrendo a revelia.

Secéo 1V — Da Ordem do Processo no Colegiado

Subsecdo | — Designacéo do Relator
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Art. 33. Apos a apresentacdo das defesas, os autos serdo encaminhados ao Colegiado para designacdo do
Relator por sorteio.

§ 1° O sorteio sera realizado, de forma ostensiva, durante as reunides ordinarias do Colegiado ¢ com a
utilizagdo de mecanismo, passivel de verificagdo, que assegure o sigilo da identificagdo dos membros do Colegiado
até a divulgagao do resultado do sorteio.

§ 2° O nome do Relator sorteado sera excluido dos sorteios seguintes, até que todos os membros do
Colegiado tenham sido contemplados em iguais condig¢des, a excegdo do Presidente, que participara das rodadas de

forma alternada.

§ 3° Na hipotese de todos os acusados apresentarem propostas de termo de compromisso, a designacao de

Relator aguardara o resultado da apreciagdo do parecer do Comité de Termo de Compromisso pelo Colegiado.

Art. 34. Quando do desligamento definitivo do Relator, os processos administrativos sancionadores
que estejam sob sua relatoria deverdo ser agrupados em ordem cronologica, observados os casos de
processos conexos, € redistribuidos por sorteio, provisoriamente, em quantidades iguais, aos demais

membros do Colegiado, até a posse do seu sucessor.

Art. 35. Ao membro do Colegiado que assumir o cargo vago cabe, em carater definitivo, ressalvada

a hipotese de impedimento, a condi¢ao de Relator dos processos atribuidos ao seu antecessor.

Art. 36. Nos casos de impedimento do novo membro do Colegiado, permanecerd como Relator, em
carater definitivo, aquele designado na forma do art. 34.

Art. 37. Os processos serdo distribuidos por conexdo quando:

I — a prova de uma infragdo ou de qualquer de suas circunstancias elementares influir na prova de

outra infrag¢do; ou
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IT — as condutas avaliadas no ambito dos respectivos processos estiverem ligadas por circunstancias

faticas.

§ 1° A distribuicdo por conexdo deverd ser solicitada de maneira fundamentada pela

superintendéncia responsavel, por ocasido do encaminhamento do processo para designacao do Relator.

§ 2° Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, a conexdao podera ser conhecida de oficio a

qualquer tempo, exceto no caso dos processos que ja tenham decisdo final proferida pelo Colegiado.

§ 3° Caso haja a necessidade de redistribui¢do de processos em razao de conexao, ela sera feita ao

primeiro Relator sorteado.

§ 4° E vedada a distribui¢do de processo por conexio a outro que ja tenha decisdo final proferida

pelo Colegiado.

§ 5° Os processos conexos deverdo ser apreciados, preferencialmente, na mesma sessdo de

julgamento.
§ 6° O Colegiado podera, em decisdo fundamentada:

I — determinar a livre distribui¢do de processos conexos, quando, a seu juizo, as condi¢des a que se
referem os incisos I e II do caput deste artigo ndo ocasionarem risco de contradi¢do ou conflito entre as

decisdes a serem proferidas; ou

IT — determinar a reunido para apreciacao ou julgamento conjunto de processos que possam gerar
risco de prolacdo de decisdes contraditdrias ou conflitantes caso decididos separadamente, ainda que ndo

se trate de situacdo especificamente prevista nos incisos I e II do caput.

Art. 38. As ocorréncias de impedimento ¢ conexdo deverdo ser compensadas no momento do

sorteio para distribuicdo de novos processos entre os membros do Colegiado.

Art. 39. Apos a designagdo do Relator, a superintendéncia poderd, a seu critério, oferecer
manifestagdo técnica complementar acerca das razdes da defesa, no prazo de 30 (trinta) dias contados da

reunido do Colegiado em que houver sido realizado o sorteio ou a distribuicdo por conexao.
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Paragrafo unico. Na hipotese de a superintendéncia adotar a providéncia de que trata o caput, o

Relator deverd abrir prazo para nova manifestacdo da defesa em igual prazo.
Subsecéo Il — Incidentes e Nulidades
Art. 40. Salvo disposicdo em contrario, os incidentes processuais serdo decididos pelo Relator e
nao suspendem a fluéncia de prazo nem impedem a pratica de atos processuais ou de procedimentos em
curso ou subsequentes.

§ 1° Da decisdo do Relator, cabe recurso ao Colegiado no prazo de 5 (cinco) dias.

§ 2° Em beneficio da celeridade processual, o Relator poderda optar por submeter o incidente

processual diretamente ao Colegiado, em reunido administrativa ou sessdo de julgamento.

§ 3° Nas auséncias eventuais, os incidentes processuais urgentes poderdo ser decididos por outro

membro do Colegiado, observando-se ordem decrescente de antiguidade.

Art. 41. A nulidade de qualquer ato processual somente prejudica os posteriores que dele

dependam ou decorram.

Paragrafo tnico. Os atos que apresentem irregularidades sandveis, € que ndo acarretem prejuizo ao

acusado, poderdo ser convalidados pela CVM, conforme decisdo do Relator.

Subsecdo 111 — Retificacdo da Acusacao

Art. 42. O Relator devolvera os autos a superintendéncia que houver formulado a acusagao, caso o

termo de acusagdo ou a peca acusatdria nao tenha observado o disposto no art. 15, incisos [ a I'V.

§ 1° A superintendéncia devera complementar a acusagdo € encaminhar o processo para nova
citacdo do acusado ou propor ao Colegiado o arquivamento do processo se concluir pela inexisténcia de

infracdo ou extin¢do da punibilidade.
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§ 2° Nos inquéritos administrativos, as providéncias de que trata o paragrafo anterior serdao

realizadas em ato conjunto da superintendéncia e da PFE.
Subsecéo IV - Producéo de Provas
Art. 43. A prova da alegacdo incumbira a quem a fizer, sendo, porém, facultado ao Relator
determinar, a qualquer tempo, a realiza¢do de diligéncias, além daquelas eventualmente requeridas pelo

acusado em sua defesa.

Art. 44. Cabera ao Relator decidir acerca do pedido de provas formulado na defesa do acusado,

bem como presidir as diligéncias necessarias a sua producao, caso deferido o pedido.

§ 1° Qualquer custo para a produgdo de provas requeridas pelo acusado deverd ser por ele

suportado.

§ 2° O acusado que requerer a producao de prova com base em fatos e dados arquivados na CVM

devera especificar os documentos que pretende sejam juntados ao processo.

§ 3° O Relator deverd indeferir, de forma fundamentada, as provas ilicitas, impertinentes,

desnecessarias ou protelatdrias.

Art. 45. As diligéncias, quando necessarias, poderdo ser realizadas por qualquer das

superintendéncias ou pela PFE, a critério do Relator.
Art. 46. O acusado, conforme o tipo de prova a ser produzida, devera ser informado da data e local
em que ela deverd ser colhida, para que possa, querendo, pessoalmente ou por intermédio de seu

representante legal, acompanhar sua producao.

Art. 47. Aos acusados devera ser concedido o prazo de 15 (quinze) dias para se manifestarem sobre

as provas produzidas, independentemente de haver, ou ndo, acompanhado a sua produg¢ao.

Subsecéo V — Nova Defini¢do Juridica do Fato
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Art. 48. O Colegiado podera dar ao fato defini¢ao juridica diversa da que constar do termo de
acusacdo ou da peca acusatoria, ainda que em decorréncia de prova nela ndo mencionada, mas existente
nos autos, devendo indicar os acusados afetados pela nova defini¢do juridica e determinar a intimagao de
tais acusados para aditamento de suas defesas, no prazo de 30 (trinta) dias a contar do recebimento da

intimacao, facultada a producao de novas provas, observado o disposto na Subsecdo IV.

Paragrafo Uinico. A intimacdo a que se refere o caput devera ser acompanhada exclusivamente da

ata contendo a decisdo do Colegiado a respeito da nova defini¢do juridica dos fatos.

Subsecdo VI - Pedido de Vista Formulado por Terceiros

Art. 49. Cabe ao Relator analisar o sigilo das informagdes constante do processo administrativo

sancionador, visando a concessao de vista solicitada por terceiros.

Paragrafo tnico. O Relator podera restituir o processo a superintendéncia de origem para analise de
documentos ou informacdes tidos como confidenciais, ndo disponibilizdveis a terceiros, caso ndo tenha
sido adotada a providéncia de que trata o paragrafo unico do art. 23 desta Instrucdo, ou tenham sido

juntados ao processo novos documentos ou informagdes.

Art. 50. A concessao de vista ao processo administrativo sancionador, solicitada por terceiros, nos
termos em que deferida, devera ser viabilizada por meio do fornecimento de chave de acesso ao sistema

de processo eletronico disponibilizado na pagina da CVM na rede mundial de computadores (SEI).

Secéo V — Julgamento

Art. 51. O processo serd julgado pelo Colegiado, em sessdo publica, convocada com pelo menos 15
(quinze) dias de antecedéncia, podendo ser restringido o acesso de terceiros em funcdo do interesse

publico.

Art. 52. A sessdo sera presidida pelo Presidente da CVM ou, na sua auséncia ou impedimento, pelo
Diretor mais antigo presente a sessdo e somente serd realizada com a presenca de no minimo 3 (trés)

membros do Colegiado.
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§ 1° A participagao dos membros do Colegiado nas sessoes de julgamento podera ocorrer por

videoconferéncia.

§ 2° No julgamento dos processos administrativos sancionadores em que ndo comparecer nenhum
acusado ou nenhum de seus respectivos procuradores constituidos nos autos, a sessao podera realizar-se

por meio eletronico.

Art. 53. O Relator podera, a seu critério, colocar o relatério do processo a disposi¢do das partes e
dos demais membros do Colegiado antes da sessdo de julgamento, ficando, neste caso, dispensado da

leitura do relatério.

Art. 54. Ao acusado ou ao seu representante legal serda concedido o prazo maximo de 15 (quinze)
minutos, prorrogaveis, a critério do Presidente da sessdo, por mais 15 (quinze) minutos, para que proceda
a sustentagdo oral da defesa, apds a leitura do relatério, observado o disposto no art. 53.

Art. 55. Apos a sustentacao oral da defesa, serd facultado a PFE manifestar-se oralmente.

Paragrafo unico. Ocorrendo a manifestacio da PFE, a defesa terd nova oportunidade de se

pronunciar sobre o objeto de tal manifestacao.

Art. 56. Havendo necessidade de esclarecimento de pontos controversos, o Colegiado podera

retirar-se da sessdo para seu exame, ou suspender o julgamento.

Art. 57. Na sessdo de julgamento, a cada membro do Colegiado cabera um voto.

Paragrafo inico. As deliberagdes serdo tomadas pelo voto da maioria, cabendo ao Presidente da

sessdo o voto de qualidade.

Art. 58. A decisdo que vier a ser proferida conterd o relatério do processo, os fundamentos, a

conclusdo e as penalidades aplicadas, se for o caso.

Art. 59. Concluidas as apresentagdes orais, o Presidente tomara o voto do Relator e dos demais
membros, preferencialmente em ordem crescente de antiguidade, podendo a sessdo de julgamento ser

suspensa por pedido de vista realizado por membro do Colegiado.
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§ 1° O pedido de vista ndo impede que os demais membros do Colegiado antecipem seus votos

caso se sintam habilitados a fazé-lo, devendo os votos proferidos serem consignados em ata.

§ 2° Na sessao em que seja retomado o julgamento, serdo computados os votos ja proferidos, ainda
que o membro do Colegiado que houver proferido o voto ndo comparega a sessdo ou haja deixado o
exercicio do cargo, ndo podendo o substituto, em qualquer dos casos, manifestar-se sobre questdo ja

apreciada.

§ 3° Havendo mudanga de composicdo do Colegiado, serda facultado as partes fazer nova

sustentacdo oral, ainda que ja a tenham feito.

§ 4° Nao se aplica a regra do § 2° quando vierem a integrar os autos novos fatos ou provas
relevantes e capazes de modificar significativamente o contexto decisorio, hipdtese na qual qualquer

interessado poderd arguir questao de ordem a ser dirimida pelo Colegiado.
§ 5° Caso o Colegiado decida pela ocorréncia da excegdo prevista no § 4°, os votos anteriormente
proferidos serdo desconsiderados e competird aos atuais membros do Colegiado julgar o processo,

mediante a elaboragdo de novo relatorio e inclusdo em pauta pelo Relator.

Art. 60. Em qualquer hipotese de suspensdo de julgamento, cabe ao Relator decidir sobre a

producdo extraordindria de provas, nos termos dos arts. 43 a 47 desta Instrucao.

Art. 61. A decisao proferida, independentemente de haver ou ndo recurso, sera divulgada e
publicada na Secao “Didrio Eletronico” da pagina da CVM na rede mundial de computadores na forma de
ementa que contenha, no minimo, a identificacdo dos acusados, as infracdes a eles imputadas e as
penalidades ou absolvi¢des, conforme o caso.

Secdo VI — Dosimetria das Penas

Art. 62. A CVM podera impor as seguintes penalidades, isolada ou cumulativamente:

I — adverténcia;



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 38
II — multa;
III — inabilitacdo tempordria, at¢é o maximo de 20 (vinte) anos, para o exercicio de cargo de
administrador ou de conselheiro fiscal de companhia aberta, de entidade do sistema de distribui¢cdo ou de

outras entidades que dependam de autorizacao ou registro na Comissao de Valores Mobilidrios;

IV — suspensdo da autorizagdo ou registro para o exercicio das atividades de que trata a Lei n°
6.385, de 1976;

V — inabilitagdo temporaria, até o maximo de 20 (vinte) anos, para o exercicio das atividades de que
trata a Lein® 6.385, de 1976;

VI — proibigdo temporaria, até o maximo de 20 (vinte) anos, de praticar determinadas atividades ou
operacdes, para os integrantes do sistema de distribui¢do ou de outras entidades que dependam de

autorizag¢ao ou registro na Comissao de Valores Mobiliarios; e

VII — proibigdo temporaria, até o maximo de 10 (dez) anos, de atuar, direta ou indiretamente, em

uma ou mais modalidades de opera¢do no mercado de valores mobilidrios.

Art. 63. A penalidade de multa nao devera exceder o maior dos seguintes valores:

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

IT — o dobro do valor da emissdo ou da operagao irregular;

III — 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.

§ 1° Nas hipoteses de reincidéncia, podera ser aplicada multa de até o triplo dos valores fixados nos

incisos [ a IV do caput.



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 39

§ 2° Nas hipoteses em que a infragdo administrativa também for capitulada como crime no ambito
da Lei n® 6.385, de 1976, a condenagdo dos acusados ndo poderd resultar somente em pena de

adverténcia.

Art. 64. Na dosimetria da pena, salvo se aplicada a penalidade de adverténcia, o Colegiado fixara
inicialmente a pena-base, aplicando na sequéncia as circunstancias agravantes e atenuantes, bem como a

causa de redu¢do da pena, nessa ordem.

Art. 65. Na fixa¢do da pena-base, o Colegiado observard os principios da proporcionalidade e da
razoabilidade, bem como a capacidade econdmica do infrator € os motivos que justifiquem a imposi¢ao
da penalidade.

§ 1° Se adotado o critério de que trata o art. 63, inciso I, a pena-base da multa devera observar os
limites aplicaveis a cada infracdo, previstos no Anexo 65, sem prejuizo da aplicagdo cumulativa de outras

modalidades de pena descritas no art. 62 desta Instrugao.

§ 2° Na hipotese do § 1° em que a infragdo ndo esteja prevista no Anexo 65, o Colegiado devera,

com base na gravidade da conduta, enquadra-la em um dos grupos previstos no referido Anexo.

§ 3° A pena-base das penalidades descritas no art. 62, incisos III a VI, devera ser fixada em meses e

ndo podera ser inferior a 1 (um) ano e superior a 10 (dez) anos.

§ 4° A pena-base da penalidade descrita no art. 62, inciso VII, devera ser fixada em meses e ndo

podera ser inferior a 1 (um) ano e superior a 5 (cinco) anos.

Art. 66. As penalidades de suspensdo, inabilitacdo e proibi¢do somente serdo aplicadas nos casos

de infragdo grave, assim definidas em normas da CVM, ou nos casos de reincidéncia.

Paragrafo tinico. No ambito da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, consideram-se graves as

infracdes descritas no Anexo 66 desta Instrucao.

Art. 67. Sao circunstancias agravantes, quando ndo constituem ou qualificam a infragao:

I — a reincidéncia, caso ndo tenha sido considerada na fixa¢do da pena-base;
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IT — a pratica sistematica ou reiterada da conduta irregular;

IIT — o elevado prejuizo causado a investidores ou acionistas minoritdrios, desde que a pena-base

nao tenha sido fixada com fundamento no art. 63, inciso IV;

IV — a expressiva vantagem auferida ou pretendida pelo infrator, desde que a pena-base ndo tenha

sido fixada com fundamento no art. 63, inciso I1I;

V — a existéncia de dano relevante a imagem do mercado de valores mobilidrios ou do segmento em

que atua;

VI — o cometimento de infracdo mediante fraude ou simulagao;

VII - o comprometimento ou risco de comprometimento da solvéncia da companhia aberta;

VIII — a violagdo de deveres fiduciarios decorrentes do cargo, posi¢ao ou fungdo que ocupa; €

IX — a ocultacdo de provas da infracdo mediante ardil, fraude ou simulagdo.

§ 1° A penalidade de multa seréd acrescida entre 10% (dez por cento) e 20% (vinte por cento) para

cada agravante verificada.

§ 2° As penalidades de suspensdo, inabilitacdo e proibicdo serdo acrescidas entre 10% (dez por
cento) e 20% (vinte por cento) para cada agravante verificada, considerando-se o nimero de meses da
pena-base e desprezando-se as fragdes.

§ 3° Ocorrera reincidéncia quando o agente comete nova infragdo depois de ter sido punido por
forca de decisdo administrativa definitiva, salvo se decorridos 5 (cinco) anos do cumprimento da
respectiva punicao ou da extingdo da pena.

Art. 68. Sao circunstancias atenuantes:

I — a confissdo do ilicito ou a prestacdo de informagdes relativas a sua materialidade;
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II — os bons antecedentes do infrator;

IIT — a regularizagdo da infracdo;

IV — a boa-fé dos acusados; €

V — a adogdo efetiva de mecanismos e procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo
a dentuncia de irregularidades, bem como a aplicagdo efetiva de cddigos de ética e de conduta no ambito

da pessoa juridica.

§ 1° A pena podera ser ainda atenuada em razao de circunstancia relevante, anterior ou posterior a

infracdo, embora ndo expressamente prevista nos incisos do caput.

§ 2° A incidéncia de circunstincias atenuantes ndo resulta na descaracterizacdo da gravidade da

conduta.

3° A penalidade de multa sera reduzida entre 10% (dez por cento) e 20% (vinte por cento) para
§ p (dez p ) ( p )P

cada atenuante verificada.

§ 4° As penalidades de suspensdo, inabilitagdo e proibicao serdo reduzidas entre 10% (dez por
cento) e 20% (vinte por cento) para cada atenuante verificada, considerando-se o nimero de meses da

pena-base e desprezando-se as fracdes.

§ 5° A circunstancia atenuante prevista no inciso I do caput deste artigo ndo devera ser aplicada na
dosimetria da penalidade do acusado que tenha celebrado acordo administrativo em processo de
supervisdo de que trata o art. 30 da Lei n® 13.506, de 13 de novembro de 2017, quanto aos fatos tratados

Nno processo.

Art. 69. Caso o dano financeiro a investidores ou acionistas seja integralmente reparado até o

julgamento do processo em primeira instincia, a pena serd reduzida de 1/3 (um ter¢o) a 2/3 (dois tercos).

Paragrafo unico. A reducdo de que trata o caput tera por objeto o valor da penalidade resultante da

incidéncia das agravantes e das atenuantes sobre a pena-base.
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Art. 70. A Comissdo de Valores Mobilidrios podera proibir os acusados de contratar, por até 5
(cinco) anos, com instituicdes financeiras oficiais e de participar de licitagdo que tenha por objeto
aquisi¢des, alienagdes, realizagdes de obras e servigos e concessoes de servigcos publicos, no ambito da
administracao publica federal, estadual, distrital ¢ municipal e das entidades da administracdo publica

indireta.

Paragrafo Unico. A penalidade de que trata o caput ¢ restrita as infracdes de natureza grave e sua
aplicacdo observard os principios da razoabilidade e da proporcionalidade, sem prejuizo das demais

penalidades previstas nesta Secao.

Secéo VII — Recurso

Art. 71. Da decisdao do Colegiado cabera recurso ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro

Nacional com efeitos devolutivo e suspensivo, a ser interposto no prazo de 30 (trinta) dias da intimacao.

Art. 72. O recurso interposto ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, contra
decisdo que impuser as penalidades previstas nos incisos III a VII do art. 62 desta Instrucao sera recebido
somente com efeito devolutivo, sendo facultado ao apenado requerer o efeito suspensivo do recurso ao

Colegiado, no prazo de 10 (dez) dias contado da intimagado da decisao.

§ 1° Na andlise do requerimento, o Colegiado considerard as circunstancias do processo, em

especial aquelas de que tratam os artigos 67 e 68 desta Instrucao.

§ 2° O requerimento sera processado em autos apartados e ndo obstara o encaminhamento, desde

logo, do recurso ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.

§ 3° Se ocorrer qualquer das hipoteses do caput, a CVM notificara a companhia aberta, a entidade
integrante do sistema de distribuicdo ou outra entidade autorizada ou registrada na Autarquia em que o
apenado atue como administrador ou conselheiro fiscal, no prazo de 20 (vinte) dias, contado da data

prevista para producdo de efeitos da decisdo, para que cumpra o disposto no § 5°.
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§ 4° A entidade notificada nos termos do § 3° devera promover o afastamento do apenado do cargo
no prazo de até 30 (trinta) dias, contado da data do recebimento da notificacdo, e comunicar o fato a CVM

no prazo de 5 (cinco) dias, contado da data do efetivo afastamento.

§ 5° O prazo de cumprimento das penalidades de que trata o caput sera contado a partir da data em
que a CVM receber, do apenado ou de cada entidade em que ele atuou como administrador ou
conselheiro fiscal, comunicagdo de que houve o efetivo afastamento do cargo, instruida com os

documentos comprobatérios do fato.
§ 6° O prazo de cumprimento das penalidades de que trata o caput sera automaticamente suspenso
sempre que forem desrespeitados os termos da decisdo condenatdria, sem prejuizo da imposicdo das

penalidades cabiveis.

Art. 73. O recurso interposto contra decisdo que impuser as penalidades de adverténcia ou de multa

terd efeito suspensivo.

Paragrafo unico. Caso haja cumulacdo das penalidades descritas no art. 62, o recurso tera efeito

suspensivo somente em relacdo aquelas descritas no caput.
Secéo VIII - Processo Administrativo Sancionador de Rito Simplificado
Subsecdo | — Atos Prévios ao Julgamento

Art. 74. Submete-se ao rito simplificado o processo administrativo sancionador relativo as
infracdes previstas no Anexo 74 desta Instrugdo, as quais, em razdo do seu nivel de complexidade, nao
exigem dilagdo probatéria ordinaria.

§ 1° Caso o Superintendente opte por instaurar procedimento Unico para apurar infracao abrangida
pelo Anexo 74 desta Instrugdo, e infracdo de outra natureza, o processo administrativo sancionador

observara o rito ordindrio.

§ 2° Os inquéritos administrativos e os seus desdobramentos deverao observar o rito ordinario.
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Art. 75. Apds a apresentacao das defesas ou configurada a revelia, os autos serdo encaminhados a
superintendéncia que houver formulado a acusa¢ao, a qual devera elaborar, no prazo de 60 (sessenta) dias
a contar do recebimento dos autos, relatorio contendo:

I — o resumo da acusagao e da defesa;

II — o registro das principais ocorréncias havidas no andamento do processo; e

III — anélise da superintendéncia acerca dos argumentos de defesa e da procedéncia da acusacao.

§ 1° Uma vez elaborado o relatério de que trata este artigo, e desde que o acusado ndo seja revel,
deverd o acusado ser intimado para, no prazo de 15 (quinze) dias, apresentar manifestacdo especifica
sobre o relatério, apds o que, com ou sem manifestacao, o processo seguira para designagao de Relator.

§ 2° Sem prejuizo do disposto no § 1°, o prazo nele previsto poderd ser excepcionalmente
prorrogado pela superintendéncia, por igual periodo, diante de pedido devidamente fundamentado
apresentado pelo acusado, em que se justifique a impossibilidade de seu cumprimento.

§ 3° Em até 30 (trinta) dias contados de seu recebimento, o Relator devolvera os autos a
superintendéncia que houver formulado a acusagdo, para complementacdao, caso o relatdrio ndo tenha
observado o disposto neste artigo.

Subsecéo Il — Julgamento

Art. 76. O Relator deverd convocar sessdo publica para julgamento do processo no prazo maximo

de 120 (cento e vinte) dias contados da sua distribui¢ao.

Art. 77. O Relator podera, a seu critério, adotar o relatorio de que trata o art. 75.

Art. 78. Na sessdo de julgamento, os membros do Colegiado poderdo fundamentar seu voto

fazendo remissdo as razdes expostas no relatorio de que trata o art. 75.

Art. 79. A decisdo que vier a ser proferida contera, no minimo, o relatorio, que podera ser aquele de

que trata o art. 75, a conclusdo e as penalidades aplicadas, se for o caso.
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Art. 80. Aplica-se subsidiariamente ao rito previsto nesta Sec¢do as disposi¢des desta Instrugdo

sobre o rito ordinario.

CAPITULO IV - TERMO DE COMPROMISSO

Secédo | — Disposi¢des Gerais

Art. 81. O termo de compromisso sera celebrado nos casos, na forma e para as finalidades previstas
na Lei n°® 6.385, de 1976.

Art. 82. A celebragdo de termo de compromisso ndo importara em confissdo quanto a matéria de

fato, nem em reconhecimento de ilicitude da conduta analisada.

Secéo Il — A Proposta de Termo de Compromisso

Art. 83. O interessado na celebragdo de termo de compromisso poderd apresentar proposta escrita a
CVM, na qual se comprometa a:

I — cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos, se for o caso; e

II — corrigir as irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos individualizados ou a

interesses difusos ou coletivos no ambito do mercado de valores mobiliarios.

§ 1° O interessado devera manifestar sua intengdo de celebrar termo de compromisso no prazo para

a apresentacdo de defesa.

§ 2° A proposta completa de termo de compromisso devera ser encaminhada a Coordenagao de

Controle de Processos Administrativos — CCP até 30 (trinta) dias apds a apresentacdo de defesa.

§ 3° Sera admitida a apresentagdo de proposta de celebragdo de termo de compromisso ainda antes
ou na fase de apuracao preliminar dos fatos, que, neste caso, devera ser encaminhada a superintendéncia

responsavel pela apuragao.
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Secao Il — Andlise da Proposta

Art. 84. Ouvida a PFE sobre a legalidade da proposta de termo de compromisso, a
Superintendéncia Geral submetera a proposta de termo de compromisso ao Comité de Termo de
Compromisso, que devera apresentar parecer sobre a oportunidade e a conveniéncia na celebracao do
compromisso, ¢ a adequagdo da proposta formulada pelo acusado ou investigado, propondo ao Colegiado

sua aceitagcdo ou rejeicdo, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 87.

§ 1° A composicao e o funcionamento do Comité de Termo de Compromisso serdo disciplinados
por Portaria do Presidente da CVM.

§ 2° Além do titular da Superintendéncia Geral, que o coordenara, o Comité de Termo de
Compromisso serd formado por, no minimo, 5 (cinco) superintendentes expressamente designados pelo
Presidente da CVM.

§ 3° O Comité de Termo de Compromisso deverd deliberar sobre a proposta de termo de
compromisso no prazo maximo de 30 (trinta) dias, contado da data do recebimento do parecer da

Procuradoria Federal Especializada da CVM.

§ 4° O Comité de Termo de Compromisso, se entender conveniente, podera, antes da elaboragao do
seu parecer, negociar com o proponente as condi¢des da proposta de termo de compromisso que lhe

parecam mais adequadas.

§ 5° A negociacao entre o Comité de Termo de Compromisso € o proponente devera ser concluida
no prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias, sendo facultado ao proponente, ao término das negociagoes,

aditar os termos de sua proposta inicial, no prazo assinalado pelo Comité.

Art. 85. Em casos excepcionais, nos quais se entenda que o interesse publico determina a analise de
proposta de celebracdo de termo de compromisso apresentada fora do prazo a que se refere o art. 83, tais
como os de oferta de indenizagdo substancial aos lesados pela conduta objeto do processo e de
modificacdo da situagdo de fato existente quando do término do referido prazo, a andlise da proposta

poderé ser realizada pelo Diretor Relator.
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§ 1° Ouvida a PFE quanto a legalidade da proposta, o Relator submetera a matéria a apreciagdo do

Colegiado com proposta de aceitagdo ou rejeigao da proposta.

§ 2° O Relator poderad encaminhar a proposta a Superintendéncia Geral para as providéncias de que
trata o art. 84.

§ 3° A apresentagdo de proposta nos termos do caput ndo suspende o andamento do processo

administrativo.

Art. 86. Na hipotese de serem detectados danos a investidores ¢ a fim de instruir a analise da
proposta, a CVM poderd, a seu critério, notifica-los para que forne¢am informagdes quanto a extensao

dos prejuizos que tiverem suportado e ao valor da reparagao.

§ 1° A participacdo do investidor lesado ndo lhe confere a condicdo de parte no processo

administrativo.

§ 2° Havendo investidores prejudicados em nimero indeterminado e de identidade desconhecida, a
CVM podera, em comum acordo com o proponente e as suas expensas, fazer publicar editais convocando
tais investidores para o fim de sua identificacdo e quantificagdo dos valores individuais a lhes serem

pagos a titulo de indenizagao.

Art. 87. Na deliberacdo da proposta, o Colegiado considerara, dentre outros elementos, a
oportunidade e a conveniéncia na celebracdo do compromisso, a natureza e a gravidade das infracdes
objeto do processo, os antecedentes dos acusados ou investigados ou a colaboragdo de boa-fé destes, ¢ a

efetiva possibilidade de punicao, no caso concreto.

§ 1° Antes de deliberar sobre a proposta de celebracdo de termo de compromisso, o Colegiado
podera solicitar ao Comité de Termo de Compromisso a adocdo de novas providéncias de instrugdo

processual.

§ 2° Quando a proposta for apresentada ainda em fase de apuragdo ou antes desta, o Colegiado
considerard a natureza e as circunstancias da infracdo a fim de avaliar a conveniéncia na celebracdao do

termo de compromisso face aos beneficios de eventual celebragdo de acordo administrativo de



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 02/18 48

supervisao, podendo determinar o sigilo do procedimento até o julgamento do processo administrativo

sancionador.

Secéo 1V — Celebracgdo do Termo de Compromisso

Art. 88. Aprovadas as condigdes para a celebragdo de compromisso, serd lavrado o respectivo
termo, que sera assinado pelo Presidente da CVM, pelas partes interessadas e por duas testemunhas.

§ 1° As condig¢des do termo de compromisso nao poderdo ser alteradas, salvo por nova deliberagao
do Colegiado, mediante requerimento da parte interessada.

§ 2° O prazo para cumprimento do compromisso sera improrrogavel, salvo por motivo

superveniente e nao imputavel ao compromitente.

Art. 89. A celebragdo do termo de compromisso tem por efeito:

I — a suspensdo do processo administrativo em curso, pelo prazo estipulado para o cumprimento do

compromisso; ou

IT — a ndo instauragao de processo administrativo sancionador, nos casos em que a proposta for
apresentada ainda em fase de apuragdo ou antes desta.

Art. 90. O cumprimento das obrigagdes assumidas no termo de compromisso sera fiscalizado pela

superintendéncia afeta ao mérito do processo.

§ 1° O termo de compromisso estipulara a periodicidade na qual o compromitente devera fornecer

informagdes acerca do cumprimento das obrigacdes por ele assumidas.

§ 2° O pagamento de importancias devidas a investidores, a titulo de indenizacao de prejuizos, se
for o caso, devera ser feito diretamente pelo acusado ou investigado, sem intermediagdo da CVM.

Art. 91. Caso as obrigagdes assumidas pelo compromitente ndo sejam cumpridas de forma integral
e adequada, o processo serd instaurado ou seu curso retomado, conforme o caso, sem prejuizo das

penalidades ou de outras medidas eventualmente cabiveis.
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Art. 92. O termo de compromisso devera ser publicado na secdo “Diario Eletronico” da pagina da
CVM na rede mundial de computadores, com discriminagdo do prazo para cumprimento das obrigacdes

assumidas, e constituira titulo executivo extrajudicial.

CAPITULO V — DO ACORDO ADMINISTRATIVO EM PROCESSO DE SUPERVISAO

Secéo | — Disposigdes Gerais

Art. 93. A CVM podera celebrar acordo administrativo em processo de supervisdo (“Acordo de
Supervisao”) com pessoas naturais ou juridicas que confessarem a pratica de infragdo as normas legais ou
regulamentares cujo cumprimento lhe caiba fiscalizar, com extin¢cao de sua agdo punitiva ou redugao de
1/3 (um ter¢o) a 2/3 (dois ter¢os) da penalidade aplicavel, mediante efetiva, plena e permanente

cooperagdo para a apuracao dos fatos, da qual resulte utilidade para o processo, em especial:

I — a identificacdo dos demais envolvidos na pratica da infragao, quando couber; e

IT — a obtencdo de informacdes e de documentos que comprovem a infragdo noticiada ou sob

apuracao.

Secéo Il — Da Proposta

Art. 94. Até a decisdo de primeira instancia, sera cabivel a apresentacdo de proposta de Acordo de

Supervisao no ambito da CVM.

§ 1° A proposta de Acordo de Supervisdo deverd conter informacdo sobre outras propostas de

acordo sobre a mesma pratica apresentada a outras autoridades, desde que nao haja vedagdo para tanto.

§ 2° A proposta de Acordo de Supervisdo ndo obstard a tramitagdo do processo administrativo
sancionador que porventura ja tenha sido anteriormente instaurado para a apura¢ao das condutas narradas

na proposta.

§ 3° Apresentadas mais de uma proposta de acordo administrativo em processo de supervisao

relacionadas a uma mesma infragdo, essas serdo apreciadas na ordem em que foram recebidas.
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§ 4° A proposta de acordo administrativo em processo de supervisdo permanecera sob sigilo até
que o acordo seja celebrado.

Art. 95. A proposta de celebracdo de Acordo de Supervisao somente poderad ser apresentada por

escrito e devera observar o seguinte procedimento:

I — o proponente deve submeter a proposta ao Comité de Acordo de Supervisdo (“CAS”) em um
envelope lacrado e claramente identificado com os termos “Proposta de Acordo de Supervisao” e

“Sigiloso”;

IT — o proponente deve apresentar sua qualificacdo completa e detalhar a infracdo noticiada,
incluindo a identificagdo dos outros autores da infracdo de que tem conhecimento e a data da infragdo
noticiada, além de descrever, de forma clara, detalhada e precisa, as informagdes e os documentos que

serdo apresentados por ocasido da assinatura do Acordo de Supervisao; e

IIT — devera ser indicado enderego eletronico do proponente ou de seu representante legal para

comunicagdes e recebimento de intimagdes.

Pardgrafo unico. A composi¢do ¢ o funcionamento do CAS serdo disciplinados por Portaria do
Presidente da CVM.

Art. 96. O proponente podera desistir da proposta de Acordo de Supervisdo a qualquer momento

antes da assinatura do respectivo instrumento.

Secéo 111 — Da Analise da Proposta

Art. 97. Compete ao CAS a negociacao e o julgamento prévio da admissibilidade da proposta de

Acordo de Supervisao, considerando os critérios presentes no art. 93.

§ 1° No prazo de 30 (trinta) dias da apresentagdo da proposta, prorrogaveis por igual periodo, o
CAS devera se manifestar a respeito de sua admissibilidade, fixando prazo para assinatura do Acordo de

Supervisdo ou para aperfeigoamento da proposta.
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§ 2° Caso requerido pelo proponente, o CAS devera emitir, no prazo de que trata o § 1°, um termo
com a informacao a respeito do conhecimento prévio ou ndo da infragdo noticiada pela CVM quando da
propositura do Acordo de Supervisao.

§ 3° O CAS podera assessorar-se da PFE ou solicitar informagdes a qualquer outro componente
organizacional da CVM na negociacdo da proposta de Acordo de Supervisdo ou no julgamento prévio da
admissibilidade, mantendo-se o tratamento sigiloso da proposta por todos aqueles que vierem a ter

conhecimento dela.

§ 4° A negociagao a respeito da proposta do Acordo de Supervisdo devera ser concluida no prazo

determinado pelo CAS, sob pena de rejei¢ao da proposta.

Art. 98. O CAS elaborara historico de conduta que deve conter, no minimo:

I — a exposi¢ao detalhada dos fatos relativos a infra¢ao noticiada;

IT — a identificagdo dos demais envolvidos na pratica da infracdo e o detalhamento da participacao

de cada um, quando couber;

III — outras disposi¢cdes que, diante das circunstdncias do caso concreto, forem reputadas

necessarias; €

IV — lista com todas as informacdes e os documentos, fornecidos pelo signatdrio do Acordo de

Supervisao, que comprovem a pratica da infragdo noticiada.

Art. 99. O CAS, em reunido restrita, proferird decisao final sobre a aceitacdo ou ndo de proposta de

Acordo de Supervisao apresentada a CVM, considerando, além dos elementos previstos no art. 93:

I — a oportunidade e a conveniéncia na celebragdo do acordo;

IT — a natureza e a gravidade das infragdes informadas;

IIT — a cessagdo do envolvimento na infracdo noticiada ou sob apuracdo a partir da data de

propositura;
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IV — a quantidade e qualidade das informagdes prestadas que comprovem a infragdo e identifique os

demais envolvidos; e

V — a auséncia de provas suficientes para assegurar a condenacao do proponente.

Paragrafo tinico. A decisdo sobre a aceitagdo de proposta de Acordo de Supervisdo ndo podera

ultrapassar 180 (cento e oitenta) dias, contados da data de recebimento da proposta pelo CAS.

Art. 100. Nao importa em confissdo quanto a matéria de fato nem reconhecimento da ilicitude da

conduta analisada a proposta de Acordo de Supervisao rejeitada, da qual ndo se fara qualquer divulgagao.

§ 1° Caso o acordo ndo seja alcancado, todos os documentos serdo descartados ou devolvidos ao

proponente, ndo permanecendo qualquer copia em posse da CVM.

§ 2° As informagdes apresentadas pelo proponente durante a negociacao do Acordo de Supervisao
subsequentemente frustrado ndo poderdo ser utilizados para quaisquer fins pelas autoridades que a elas

tiveram acesso.

§ 3° O disposto no § 2° nao impedira a abertura de procedimento de apura¢ao no ambito da CVM
de fatos relacionados a proposta de Acordo de Supervisdo, quando a apuragdo decorrer de indicios ou
provas autonomas que sejam levados ao conhecimento da Autarquia por qualquer outro meio.

Secéo 1V — O Acordo de Supervisdo

Art. 101. Caso aprovado, o acordo lavrado deve ser assinado pelos membros do CAS, pelas partes

interessadas e por duas testemunhas, reservando-se aos autos respectivos tratamento de acesso restrito.

Paragrafo inico. As condigdes do Acordo de Supervisdo ndo podem ser alteradas, salvo por nova

deliberacao do CAS, mediante requerimento da parte interessada ou para corre¢ao de erros materiais.

Art. 102. O acordo deve estipular as condi¢cdes necessarias para assegurar a efetividade da

colaboragdo e o resultado util do processo e constardo do documento as seguintes clausulas e condigdes:
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I — qualificagdo completa dos signatdrios e de seus representantes legais, incluindo nome,
denominagdo ou razdo social, documento de identidade, CPF ou CNPJ, endereco completo, telefone, e

endereco eletronico;

IT — qualificagdo do representante legal com poderes para receber intimagdes durante o curso do

processo administrativo;

IIT — indicagdo de enderego eletronico onde as intimagdes podem ser efetivadas;

IV — exposi¢do dos fatos relativos a infragdo noticiada, com a identificacdo de seus autores e

duracdo da infragdo noticiada ou sob investigacgao;

V — confissao expressa da participagdo do signatario do Acordo de Supervisdo no ilicito;

VI — declaragdo do signatario do Acordo de Supervisdo de que cessou seu envolvimento na infragao

noticiada ou sob apuragao;

VII — declarag@o do signatdrio do Acordo de Supervisdo de que as informagdes e os documentos

constantes no historico de conduta por ele fornecidos sdo verdadeiros;

VIII — obrigacdes do signatario do Acordo de Supervisdo, incluindo:

a) apresentar a CVM e a eventuais outras autoridades signatarias do Acordo de Supervisao todas e
quaisquer informacdes, documentos ou outros materiais de que detenham e que sejam capazes de

comprovar a infra¢do noticiada ou sob apuragio;

b) apresentar a CVM e a eventuais outras autoridades signatarias do Acordo de Supervisdo todas e
quaisquer novas informagdes, documentos ou outros materiais relevantes de que venham a ter

conhecimento no curso das apuracoes;

¢) apresentar todas e quaisquer informacdes, documentos ou outros materiais relacionados a pratica
relatada, sempre que solicitado pela CVM e por eventuais outras autoridades signatarias do Acordo de

Supervisdo no curso das apuragdes;
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d) cooperar plena e permanentemente com as apuragdes € o processo administrativo relacionado a
infracdo relatada a ser conduzido pela CVM e eventuais outras autoridades signatarias do Acordo de

Supervisio;

e) comparecer, quando solicitado, sob suas expensas, a todos os atos processuais até a decisao final
da CVM sobre a infracdo noticiada;

f) comunicar 8 CVM e a eventuais outras autoridades signatarias do Acordo de Supervisao toda e

qualquer alteracao de dados constantes do instrumento de Acordo de Supervisao; e

g) portar-se com honestidade, lealdade e boa-fé durante o cumprimento dessas obrigagdes.

IX — disposi¢do de que o ndo cumprimento pelo signatario das obrigagdes previstas no Acordo de

Supervisdo resulta em perda do beneficio com relagdo a multas e outras sangoes;

X — declaragdao da CVM de que o signatario do Acordo de Supervisdo foi o primeiro a se qualificar

com respeito a infragdo noticiada ou sob investigagdo, conforme o caso;
XI — declaragdo da CVM de que ndo dispunha de provas suficientes para assegurar a condenagao
das pessoas naturais e juridicas envolvidas na infra¢ao noticiada no momento da propositura do Acordo

de Supervisao;

XII — declaracdo da CVM a respeito de seu conhecimento prévio, ou ndo, sobre a infragao

noticiada, no momento da propositura do Acordo de Supervisao; e

XIII — outras obrigagdes que, diante das circunstdncias do caso concreto, forem reputadas

necessarias.

§ 1° Para fins deste Capitulo, considera-se que a CVM tem conhecimento da infragdo noticiada na
data:

I — da expedicao do oficio de que trata o art. 20 desta Instrucgao;

II — da proposta de inquérito administrativo de que trata o art. 12 desta Instrugao;
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IIT — da conclusdo de relatério de inspegdo que indica a ocorréncia da infracdo; ou

IV — da decisdo que suspender ou proibir atividades, nos termos do art. 9°, § 1°, da Lei n° 6.385, de
1976.

§ 2° O prazo para cumprimento do Acordo de Supervisdo sera improrrogavel, salvo por motivo

superveniente e ndo imputavel ao compromitente, € como tal reconhecido pelo CAS.

§ 3° A celebragao do Acordo de Supervisdo pela CVM suspendera o prazo prescricional no ambito

administrativo com relagdo ao seu signatario.

§ 4° O acordo administrativo em processo de supervisdo celebrado pela CVM, atinente a pratica de
infracdo as normas legais ou regulamentares cujo cumprimento lhe caiba fiscalizar, ndo afeta a atuagdo ou
as prerrogativas legais do Ministério Publico, com o qual a CVM atuard em coordenagdo, ou das demais
institui¢des publicas no ambito de suas correspondentes competéncias, nem o dever legal de comunicar

indicios de crime de agdo penal publica.

§ 5° Podem ser estendidos os efeitos do Acordo de Supervisdo as empresas do mesmo grupo, de
fato ou de direito, e aos seus dirigentes, administradores e empregados e ex-empregados envolvidos na

infracdo, desde que firmem o respectivo instrumento em conjunto com a pessoa juridica proponente.

§ 6° A adesdo ao acordo assinado pelo proponente, mesmo que formalizada em documento
apartado e em momento subsequente, quando admitida pela autoridade, segundo critério de conveniéncia

e oportunidade, tera o mesmo efeito da assinatura em conjunto.

§ 7° Caso a pessoa juridica ndo seja proponente de Acordo de Supervisdo, isso ndo impedira seu
funcionario ou ex-funciondrio de propo-lo, hipotese em que, caso firmado o acordo, os beneficios nao se

estenderao a ela.

§ 8° A assinatura do Acordo de Supervisdo ndo exime o signatdrio da obrigacdo de reparar

integralmente o dano porventura causado pela sua conduta.
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Art. 103. O Acordo de Supervisdo serd publicado, de forma clara e suficiente para compreensao de
suas cldusulas, na se¢do “Diario Eletronico” da pagina da CVM na rede mundial de computadores, no

prazo de 5 (cinco) dias, contado de sua assinatura.

Pardgrafo tinico. A publicagdo de que trata o caput ndo contera informagdes sobre a identidade dos
signatarios do Acordo de Supervisao.

Secdo V — Manutencéo do Sigilo

Art. 104. O contetido do Acordo de Supervisdo celebrado, o histérico de conduta, a identidade dos
signatarios, os documentos relacionados e suas informacdes especificas deverdo ser mantidos como de

acesso restrito em relacao ao publico em geral até o julgamento do processo pela CVM.

§ 1° A CVM concedera tratamento de acesso restrito aos documentos e informagdes
comercialmente sensiveis do signatario do Acordo de Supervisdo, observados os requisitos desta

Instrugdo e o direito de defesa dos demais representados no processo administrativo.

§ 2° A CVM devera notificar os acusados no processo administrativo sancionador relacionados a

infracdo noticiada de que:

I — o acesso ao Acordo de Supervisdo e a seus anexos, bem como a quaisquer documentos
apresentados pelo signatario ou a que a CVM atribua tratamento de acesso restrito, deve ser concedido

aos representados estritamente para fins de exercicio do direito ao contraditorio e da ampla defesa; e

IT — ¢é vedada a divulgacdo ou o compartilhamento, total ou parcial, com outras pessoas naturais,
juridicas ou entes de outras jurisdicdes, do Acordo de Supervisdo e de seus anexos, bem como de
quaisquer documentos apresentados pelo signatario do Acordo de Supervisdo ou que recebam tratamento
de acesso restrito por parte do CVM, sendo que a desobediéncia desse dever sujeita os infratores a

responsabiliza¢do administrativa, civil e penal.
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Secdo VI — Cumprimento do Acordo de Superviséo

Art. 105. O cumprimento das obrigacdes assumidas no Acordo de Supervisdo sera fiscalizado pela
SPS ou pela superintendéncia afeta ao mérito do processo, caso ainda nao tenha sido instaurado processo

administrativo sancionador, em coordenacdo com o CAS.

Art. 106. O Relator do processo administrativo sancionador, previamente a inclusdo do processo
em pauta de julgamento, solicitarda ao CAS relatorio circunstanciado a respeito do cumprimento das
obrigagdes pelo signatario.

Art. 107. Na sessdao de julgamento do processo administrativo sancionador, o cumprimento das
obrigagdes assumidas no Acordo de Supervisdo devera ser ratificado pelo Colegiado, que avaliara
cumulativamente:

I — o atendimento das condigdes estipuladas no acordo;

IT — a efetividade da cooperacao prestada; e

IIT — a boa-fé do infrator quanto ao cumprimento do acordo.

Paragrafo tnico. Na avaliacdo de que trata o caput, deve-se considerar a colaboragdo individual de

cada um dos signatarios.

Art. 108. Uma vez deliberado o cumprimento do Acordo de Supervisdo pela CVM, sera decretada

em favor dos signatarios que primeiro se qualificarem:

I — a extingdo da acdo punitiva da administracao publica, na hipdtese em que a proposta do Acordo
de Supervisao tiver sido apresentada sem que a CVM tivesse conhecimento prévio da infracdo noticiada;

ou

IT — a reducao de 1/3 (um tergo) a 2/3 (dois tergos) das penas aplicaveis na esfera administrativa, na

hipotese em que a CVM tiver conhecimento prévio da infragdo noticiada.
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§ 1° A pessoa natural ou juridica que nao for a primeira a se qualificar com respeito a infracao
noticiada ou sob investigagdo podera beneficiar-se exclusivamente da reducdo de 1/3 (um terco) da
penalidade a ela aplicavel.

§ 2° Na hipétese do inciso II, do caput, o Colegiado observara os seguintes critérios para a fixacao
do percentual de redugdo das penas aplicaveis no processo administrativo sancionador instaurado para a
apurac¢do da infracdo de que tratar o acordo:

I — importancia das informacgdes, documentos e provas apresentadas pelo signatario;

IT — 0o momento em que foi apresentada a proposta; e

IIT — a colaboragdo individual de cada um dos signatarios.

Art. 109. O descumprimento do Acordo de Supervisdo implica a ndo obten¢do dos beneficios

previstos no art. 108 e podera ser declarado:
I — pelo CAS, com fundamento nas informacdes colhidas nos termos do art. 105; e
IT — pelo Colegiado, nos termos do art. 107.
CAPITULO VI - DISPOSICOES FINAIS

Art. 110. Esta Instrugdo entrard em vigor na data de sua publicacdo, aplicando-se desde logo aos

processos em curso, resguardada a validade dos atos praticados antes de sua vigéncia.

Art. 111. Ficam revogadas as Deliberacdes CVM n°® 390, de 8 de maio de 2001, n°® 538, de 5 de
marco de 2008, e n° 542, de 9 de julho de 2008, bem como a Instrucdo CVM n° 491, de 22 de fevereiro de
2011.

MARCELO BARBOSA
Presidente
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ANEXO 65

VALOR MAXIMO
GRUPO INFRACAO ADMINISTRATIVA DA PENA-BASE
PECUNIARIA
I —relacionadas a elaboragdo e manutengéo dos livros sociais;
IT — previstas no Anexo 70 desta Instrucao, ressalvadas as condutas
especificas descritas neste Anexo;
GRUPO 1 R$ 300.000,00
(trezentos mil
IIT — ndo observancia de prazo para convocagdo de assembleia geral reais)
ordinaria de acionistas ou assembleia geral de cotistas de fundos de
investimento; e
IV — ndo divulgagdo de informagdes periddicas e eventuais,
ressalvada a divulgagao de fato relevante.
I — ndo divulgagdo de ato ou fato relevante no prazo previsto na
regulamentag@o;
R$ 600.000,00
GRUPOII | II — elaboragio de informacgdes periddicas e eventuais em | (seiscentos mil
desconformidade com a regulamentacdo e a legislagdo aplicaveis, reais)
exceto a elaboragdo das demonstragdes financeiras; ¢
IIT — violagdes as normas que dispdem sobre as atividades de analista
de valores mobiliarios e consultor de valores mobiliarios, ressalvado
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o exercicio irregular de atividade.

GRUPO
III

I — negociagdo de acgdes de emissdo de companhia aberta em
desconformidade com os prazos e vedagdes previstos na
regulamentacdo aplicével, ressalvado o uso indevido de informagao

privilegiada;

IT — relacionadas a fixa¢ao do preco de emissdo em sede de aumento

de capital social de companhia aberta mediante subscricao de agdes;

III — relacionadas a elaboragdo e a escrituragdo de demonstrac¢des
financeiras das companhias abertas e fundos de investimento,
incluindo o descumprimento de determinagdo de republicacdo feito
pela CVM;

IV —relacionadas a destinagdo e a retengdo de lucros nas companhias
abertas, bem como ao pagamento de dividendos;

V — violagdes as normas que dispoem sobre as atividades de agente
auténomo de investimento, auditor independente e agente fiduciario,

ressalvado o exercicio irregular de atividade;

VI — descumprimento dos deveres fiducidrios dos conselheiros

fiscais;

VII — exercicio irregular de atividade de analista de valores

mobiliarios e consultor de valores mobiliarios; e

R$ 3.000.00,00
(trés milhdes de

reais)
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VIII — embarago a fiscalizagdo da CVM.

GRUPO
v

I — violagdes a norma que dispde sobre a atividade de administracao
de carteiras de valores mobilidrios, ressalvado o exercicio irregular

da atividade;

II — violagdes a norma que dispde sobre a atividade de intermediagdo
de operagdes em mercados regulamentados de valores mobiliarios,

ressalvado o exercicio irregular da atividade;

IIT — exercicio irregular de atividade de agente autonomo de

investimento, auditor independente e agente fiduciario;

IV — relacionadas ao exercicio do direito de voto do acionista em
situacdo de conflito de interesses;

V —relacionadas ao exercicio do direito de voto do administrador em
situacdo de conflito de interesses; e

VI — violagdes a norma que dispde sobre as ofertas publicas de

valores mobiliarios distribuidas com esforgos restritos.

R$ 10.000.000,00
(dez milhdes de

reais)

GRUPO V

I — descumprimento dos deveres fiduciarios dos administradores de
companhias abertas ou fundos de investimento, ressalvadas as

condutas especificas descritas neste Anexo;

R$ 20.000.000,00
(vinte milhdes de

reais)
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IT — violagdes a norma que dispde sobre as ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobiliarios;

IIT — relacionadas as ofertas publicas de aquisi¢do de agoes;

IV —relacionadas ao abuso de poder de controle;

V —relacionadas ao abuso de direito de voto;

VI - relacionadas a lavagem ou ocultacdo de bens, direitos e valores;

VII - relacionadas a criacdo de condi¢des artificiais de demanda,
oferta ou preco de valores mobiliarios e uso de praticas ndo
equitativas no mercado de valores mobiliarios ou a realizagdo de

operagoes fraudulentas; e

VIII - relacionadas a utiliza¢do de informacdo relevante ainda nao

divulgada ao mercado.
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ANEXO 66

Art. 1° Consideram-se infragdo grave, ensejando a aplicaciao das penalidades previstas nos incisos
IIT a VIII do art. 11 da Lei n® 6.385, de 1976, as seguintes hipoteses:

I — descumprimento dos artigos 115; 116; 117; 153; 154, caput e §§ 1°e 2° 155, capute §§ 1°,2°¢
4°; 156, caput e § 1° 165, caput e §§ 1° e 2° 201; 202, caput e §§ 5° e 6° 205, caput e § 3° 245; 254-A,
caput; e art. 273 da Lei n® 6.404, de 1976:

IT — descumprimento de determinacdo da CVM feita nos termos do art. 9°, inciso 1V, da Lei n°
6.385, de 1976; ¢

IIT — embaraco a fiscalizagdo da CVM.
Paragrafo unico. Entende-se como embarago a fiscalizagdo, para os fins desta Instrugdo, as
hipoteses em que qualquer das pessoas referidas no art. 9°, inciso I, alineas "a" a "g", da Lei n°® 6.385, de

1976, injustificadamente deixe de:

I — atender, no prazo estabelecido, a intimacdo para prestacdo de informagdes ou esclarecimentos
que houver sido formulada pela CVM; ou

IT — colocar a disposicdo da CVM os livros, os registros contabeis ¢ documentos necessarios para

instruir sua ag¢ao fiscalizadora.
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ANEXO 74

Art. 1° Consideram-se infragdes de menor complexidade as seguintes hipodteses:

I — 0 administrador de carteiras de valores mobiliarios deixar de observar os prazos de apresentacao
de informagdes periddicas previstos na norma que dispde sobre a administragdo de carteiras de valores

mobiliarios;

I — o administrador de companhias beneficiarias de recursos oriundos de incentivos fiscais e,
quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou figura
semelhante, deixar de observar os prazos de apresentacdo de informagdes periddicas e eventuais previstos
na norma que dispde sobre o registro de sociedades beneficiarias de recursos oriundos de incentivos
fiscais, ressalvada a hipdtese de comunicacdo sobre ato ou fato relevante, na forma estabelecida em

norma especifica;

III — o administrador de companhias beneficiarias de recursos oriundos de incentivos fiscais e,
quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou figura
semelhante, deixar de fazer elaborar informagdes periddicas e eventuais previstas na norma que dispde
sobre o registro de sociedades beneficidrias de recursos oriundos de incentivos fiscais, ressalvada a

hipdtese de comunicagdo sobre ato ou fato relevante, na forma estabelecida em norma especifica;

IV — o administrador de emissores de valores mobilidrios, o representante legal do emissor
estrangeiro e, quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou
figura semelhante, deixar de observar os prazos de apresentagdo de informagdes periddicas e eventuais
previstos na norma que dispde sobre o registro de emissores de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo em mercados regulamentados de valores mobiliarios, ressalvadas as hipoteses de

comunicagdo sobre ato ou fato relevante, na forma estabelecida em norma especifica;

V — o administrador de emissor de valores mobilidrios, o representante legal do emissor estrangeiro
e, quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou figura

semelhante, deixar de observar os prazos de realiza¢do da assembleia geral ordinaria.

VI - 0 administrador de emissor de valores mobiliarios, o representante legal do emissor estrangeiro

e, quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou figura
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semelhante, deixar de elaborar informagdes periddicas e eventuais previstas na norma que dispde sobre o
registro de emissores de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercados regulamentados de
valores mobiliarios, ressalvadas as hipoteses de comunicacdo sobre ato ou fato relevante, na forma

estabelecida em norma especifica;

VII - o administrador de emissor de valores mobiliarios, o representante legal do emissor
estrangeiro e, quando for o caso, o liquidante, o administrador judicial, o gestor judicial, o interventor ou
figura semelhante, que contratar auditor independente em desrespeito as normas que disciplinam a

rotatividade dos auditores independentes;

VIII — o agente fiduciario deixar de:

a) elaborar relatorio destinado aos debenturistas, nos termos do art. 68, § 1°, alinea “b”, da Lei n°
6.404, de 1976; ¢

b) publicar antincio comunicando aos debenturistas que o relatério se encontra a sua disposi¢ao, no
prazo previsto no art. 68, § 1°, alinea “b”, da Lei n°® 6.404, de 1976;

IX — o auditor independente deixar de observar os prazos, previstos na norma que dispde sobre o
registro € o exercicio da atividade de auditoria independente no ambito do mercado de valores
mobiliarios, de:

a) apresentagdo de informacdes periddicas e eventuais; e

b) comunica¢dao a CVM de irregularidade relevante;

X - elaborar e encaminhar a administragdo e ao Conselho Fiscal, relatério circunstanciado que
contenha suas observacdes em relagdo aos controles internos e aos procedimentos contabeis da entidade
auditada, descrevendo, ainda, as eventuais deficiéncias ou ineficacias identificadas no transcorrer dos

trabalhos;

XI — o auditor independente que desrespeitar as regras de rotatividade;
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XII — o auditor independente que nao se submeter, no prazo regulamentar, a revisao do seu controle
de qualidade, segundo as diretrizes emanadas do Conselho Federal de Contabilidade - CFC, que deve ser
realizada por outro auditor independente, também registrado na CVM, cuja escolha deve ser comunicada

previamente a esta Autarquia;

XIII — o auditor independente que descumprir a politica de educagdo continuada, instituida segundo
as diretrizes aprovadas pelo CFC, com vistas a garantir a qualidade e o pleno atendimento das normas que

regem o exercicio da atividade de auditoria de demonstragdes contabeis;

XIV — a empresa emissora de certificados de investimento para a producgdo, distribui¢do, exibi¢ao e
infraestrutura técnica de obras audiovisuais cinematograficas brasileiras deixar de observar os prazos de
apresentacao dos seguintes relatorios previstos na norma que dispde sobre a emissdo e distribuigdo de
certificados de investimento para a produgdo, distribui¢do, exibi¢cdo e infraestrutura técnica de obras

audiovisuais cinematograficas brasileiras:

a) sobre a integralizacao de cotas;

b) de evoluc¢do do projeto; e

¢) contendo informacgdes acerca dos rendimentos decorrentes da comercializagao do projeto;

XV — 0 Municipio emissor de Certificados de Potencial Adicional de Construgdo — CEPAC deixar
de observar o prazo de apresentacdo das informagdes periddicas previstas na norma que dispde sobre os

registros de negociacao e de distribui¢ao publica de certificados de potencial adicional de construgao;

XVI — a instituigdo lider da distribui¢do, nos prazos previstos na norma que dispde sobre as ofertas

publicas de distribui¢do de valores mobiliarios, nos mercados primario ou secundario, deixar de:

a) remeter a CVM relatério indicativo do movimento consolidado de distribui¢do de valores

mobiliarios; e

b) autorizar a liberagao do saldo nao utilizado dos depositos de reserva para subscrigdo ou aquisi¢cao

de valores mobilidrios objeto de oferta publica de distribuicdo a favor dos respectivos depositantes;
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XVII — o intermediario lider deixar de observar o prazo de envio a CVM da comunicagdo de inicio
e do demonstrativo de encerramento da oferta publica distribuida com esfor¢os restritos, ou das
comunicagdes adicionais, no caso de ndo encerramento da oferta no prazo regulamentar, com previsao na
norma que dispde sobre as ofertas publicas de valores mobiliarios distribuidas com esforcos restritos e a

negociagao desses valores mobiliarios nos mercados regulamentados;

XVIII — o ofertante que realizar outra oferta ptiblica da mesma espécie de valores mobilidrios do
mesmo emissor dentro do prazo de 4 (quatro) meses contados da data do encerramento da oferta, a menos

que a nova oferta seja submetida a registro na CVM, ou nas hipdteses de:

a) ofertas de certificados de recebiveis imobiliarios ou certificados de recebiveis do agronegdcio de
uma mesma companhia securitizadora lastreados em créditos segregados em diferentes patrimonios por

meio de regime fiducidrio;

b) ofertas de certificados de operagdes estruturadas de uma mesma instituicdo financeira

referenciados em ativos ou indices de referéncia distintos; e

¢) ofertas de cotas de fundos de investimento fechados, quando destinadas exclusivamente a cotistas

do fundo, com o cancelamento, se houver, do saldo de cotas ndo colocado.

XIX — a institui¢do administradora de fundos de indice e, quando for o caso, o interventor, o
administrador judicial ou o liquidante, nos termos da norma que dispde sobre a constitui¢do, a
administracdo e o funcionamento dos fundos de indice, com cotas negocidveis em bolsa de valores ou

mercado de balcdo organizado, deixar de:

a) observar os prazos de apresentacdo de informagdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a cisdo, fusdo, incorporacgdo, transformacao e liquidagao do fundo;

b) encaminhar a CVM, na data da primeira integralizagdo de cotas, o nimero de inscri¢do do fundo

no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica — CNPJ;

¢) dispor, em regulamento, sobre a fixagdo e condigdes de pagamento das taxas de administragao, e,

se houver, das taxas de ingresso e de saida;
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d) observar as regras de integralizagdo e resgate de cotas do fundo de indice;

€) observar o prazo para convocagdo de assembleia geral de cotistas;

f) divulgar, diariamente, a bolsa de valores ou entidade do mercado de balcao organizado na qual as
cotas do fundo estejam listadas, o valor patrimonial da cota, a composicao da carteira do fundo e o valor

do seu patrimonio liquido; e

g) observar o prazo para promover a divisao de patrimonio do fundo entre os cotistas, na hipotese

de liquidagdo do fundo por Instrugdo da assembleia geral;

XX — a institui¢ao administradora e, quando for o caso, o interventor, o administrador judicial ou o
liquidante, de fundos de investimento em direitos creditorios — FIDC, de fundos de investimento em
direitos creditorios ndo padronizados — FIDC-NP, de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios — FICFIDC e de fundos de investimento em direitos creditorios no
ambito do Programa de Incentivo a Implementagdo de Projetos de Interesse Social — FIDC-PIPS, nos

termos das normas que regulamentam a constitui¢do e o funcionamento desses fundos, deixar de:

a) observar os prazos de apresentacdo de informagdes periodicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a cisdo, fusdo, incorporagao, transformagao e liquidagao do fundo;

b) observar o prazo para informar a CVM a data da primeira integralizacdo de cotas e do

encerramento de cada distribuicdo de cotas de fundos fechados;

c) observar o prazo para convocagao de assembleia geral de cotistas;

d) observar o prazo para divulgar aos cotistas as decisdes da assembleia geral; e

e) dispor, em regulamento, sobre a fixacao e condi¢des de pagamento das taxas de administragdo, e,

se houver, das taxas de ingresso e de saida;

XXI — a instituicao administradora de fundos de investimento imobilidrio, e, quando for o caso, o
interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da norma que dispde sobre a

constitui¢do, o funcionamento e a administragdo desses fundos, deixar de:
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a) observar os prazos de apresentagdo de informagdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a cisdo, fusdo, incorporagdo, transformacao e liquidagdo do fundo;

b) observar o prazo para convocacao de assembleia geral de cotistas; e

¢) dispor, em regulamento, sobre a fixacdo e condi¢des de pagamento das taxas de administracao, e,

se houver, das taxas de ingresso e de saida;
XXII - a institui¢do administradora de fundos de investimento em participagdes, e, quando for o
caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da norma que dispde sobre a

constitui¢ao, o funcionamento e a administracao desses fundos, deixar de:

a) observar os prazos de apresentacdo de informagdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a cisdo, fusdo, incorporacgdo, transformacao e liquidagao do fundo;

b) observar o prazo para convocagao de assembleia geral de cotistas; e

¢) dispor, em regulamento, sobre a fixacao e condi¢des de pagamento das taxas de administragdo, e,

se houver, das taxas de ingresso e de saida;
XXIII — a instituicdo administradora do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo e, quando for o caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da norma

que dispde sobre a constituicao, o funcionamento e a administracao desses fundos, deixar de:

a) observar os prazos de apresentacdo de informagdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a liquidagdo e encerramento do fundo; ou

b) dispor, em regulamento, sobre a fixa¢ao e condigdes de pagamento das taxas de administracdo, e,

se houver, das taxas de ingresso e de saida;

XXIV — a agéncia classificadora de risco de crédito deixar de:
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a) manter disponivel, em seu website, o formulario de referéncia; codigo de conduta; a descrigdo
das regras, procedimentos e mecanismos de controles internos, elaborados para o cumprimento da norma
que dispde sobre a atividade de classificacdo de risco de crédito no ambito do mercado de valores
mobilidrios; as metodologias atualizadas; a tabela de referéncia cruzada entre as classificagdes de risco de
crédito na escala nacional e na escala global; os relatérios de classificagdao de risco de crédito que tenha
elaborado e suas atualizagdes; ¢ as opinides preliminares da agéncia sobre as classificagdes de risco de
crédito que ndo forem utilizadas pelo emissor no momento da divulgacdo da operacdo, ainda que a

agéncia ndo tenha sido contratada em definitivo;

b) observar os prazos de apresentagdo de informagdes periddicas e eventuais;

¢) divulgar, nos relatorios de classificagao de risco de crédito, as informagdes obrigatdrias exigidas
pela norma que dispde sobre a atividade de classificagdo de risco de crédito no ambito do mercado de

valores mobiliarios;

d) diferenciar, a partir do uso de simbolos, entre classificagdes emitidas para produtos financeiros

estruturados e aquelas destinadas aos demais ativos financeiros;

XXV — a instituicdo administradora de fundos de financiamento da industria cinematografica
nacional — FUNCINE, e, quando for o caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos
termos da norma que dispde sobre a constitui¢do, a administragdo, o funcionamento e a divulgagdo de

informagdes desses fundos, deixar de:

a) observar os prazos de apresentacao de informacdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas

referentes a cisdo, fusdo, incorporagdo, transformagao e liquidagdo do fundo;

b) encaminhar 8 CVM, no prazo de 10 (dez) dias apos o término da subscri¢cdo de cotas do fundo, o
numero de inscri¢do do fundo no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica — CNPJ e a relacao dos
subscritores de cotas do fundo;

c) observar o prazo para convocagdo de assembleia geral de cotistas;

XXVI — a institui¢do administradora de fundos mutuos de privatizagdo — FGTS e, quando for o

caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da norma que dispde sobre a
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constituicdo, a administragdao e o funcionamento de fundos mutuos de privatizagdo — FGTS destinados a
aquisi¢ao de valores mobiliarios, com recursos disponiveis da conta vinculada do Fundo de Garantia de
Tempo de Servigo — FGTS, deixar de observar:

a) os prazos de apresentacdo de informacgdes periodicas e eventuais, inclusive aquelas referentes a

cisdo, fusdo, incorporagao, transformacao e liquidagao do fundo;

b) o prazo para convocacdo de assembleia geral de cotistas;

¢) o prazo de convocagdo de assembleia para eleger sua substituta ou deliberar a incorporagao do
fundo mutuo de privatizacdo — FGTS; e

d) as regras de pagamento e de prazo de resgate aos cotistas dos fundos mutuos de privatizagdo —
FGTS;

XXVII — o Auditor Independente, no exercicio de suas atividades no ambito do mercado de valores

mobiliarios, deixar de:

a) verificar:

1) se as demonstragdes contabeis e o relatorio de auditoria foram divulgados nos meios em que seja
obrigatdria a sua publicacdo e se estes correspondem as demonstracdes contabeis auditadas e ao relatorio

originalmente emitido;

2) se as informagoes e analises contabeis e financeiras apresentadas no relatério da administragao da

entidade estdo em consonancia com as demonstragoes contabeis auditadas; e

3) se as destinagdes do resultado da entidade estdo de acordo com as disposi¢des da lei societaria,

com o seu estatuto social e com as normas emanadas da CVM;

b) conservar em boa guarda pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, ou por prazo superior por
determinagdo expressa da CVM, toda a documentacao, correspondéncia, papéis de trabalho, relatérios e

pareceres relacionados com o exercicio de suas fungdes;
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c¢) dar acesso a fiscalizagdo da CVM e fornecer ou permitir a reprodugdo dos documentos que
tenham servido de base a emissdo do relatorio de revisdo de informagdes intermedidrias ou relatorio de

auditoria;

d) possibilitar, no caso de substituicdo por outro auditor, resguardados os aspectos de sigilo e
mediante prévia concordancia da entidade auditada, o acesso do novo auditor contratado aos documentos
e informagdes que serviram de base para a emissdo dos relatorios de revisdo de informagdes

intermediarias ou relatorios de auditoria dos exercicios anteriores;

e) garantir que todos os socios, diretores, gerentes, supervisores ou quaisquer outros integrantes,
com funcdo de geréncia, na equipe destinada ao exercicio da atividade de auditoria em entidades
reguladas pela CVM, tenham sido aprovados em Exame de Qualificagao Técnica especifico para a CVM;

e
f) comunicar os principais assuntos de auditoria nos relatorios de auditoria de demonstragdes
financeiras de todas as entidades reguladas ou supervisionadas pela CVM, nos termos das normas

profissionais de auditoria independente aprovadas pelo CFC;

XXVIII — a inobservancia formal dos deveres de identificacdo de clientes e manutencdo de registros
de que trata o art. 10, da Lei n® 9.613, de 3 de margo de 1998;

XXIX — a oferta publica de contratos de investimento coletivo referentes a empreendimentos

hoteleiros, sem a obten¢do ou a dispensa de registro; e

XXX — o exercicio irregular da atividade de administracdo de carteira, sem registro da CVM.



	Art. 42.  O Relator devolverá os autos à superintendência que houver formulado a acusação, caso o termo de acusação ou a peça acusatória não tenha observado o disposto no art. 15, incisos I a IV.
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