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Funcionario A de back office do Banco X que administra o Fundo de Investimento
Multimercado Y recebeu um telefonema de um cliente solicitando amortizacao de
cotas para a realizacao de aquisicao % minoritario de Shopping Center Z.

O funcionario A comprou 140 mil acoes do Shopping Center Z e no dia seguinte, fol
divulgado o fato relevante, o sistema do Banco X colocou o funcionario sob
suspeita.

Cometeu ilicito? Deve ser punido?
Res. CVM 44/2021. “Art. 13. E vedada a utilizacdo de informacdo relevante ainda n3o
divulgada, por qualquer pessoa que a ela tenha tido acesso, com a finalidade de auferir
vantagem, para si ou para outrem, mediante negociacao de valores mobiliarios. § 12 Para

fins da caracterizacao do ilicito de que trata o caput, presume-se que:

| — a pessoa que negociou valores mobiliarios dispondo de informacao relevante ainda nao
divulgada fez uso de tal informacao na referida negociacao



Regulacao estatal como resposta a crises ou incentivo a pratica de condutas
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Em 1964: resposta a crise e incentivo a pratica de condutas

a) elevado processo inflacionano pos segnnda guerra mundiaal e
elevado poder estatal mas mE8os do Presidente da Fepublica e do
MNiinistro da Fazenda de emitir & controlar a circulacido de moeda_. a
demandar politica monetaria adeqguada para conter a inflacio.
controlar & monitorar os meios circulantes:
b)) demuissio cdadd rudlior dos membros do Conselho da
N OVAS Superintendéncia de DWioeda & Crédito (STUNOC). . o gue reforcava
o poder atmbuido aco Presidente & ao respectivo Iiinistro, a exigoir

F Ro N T E I RAs reformulacio. e gue acabou culminando na proposta de cniacdo do

S ; : Conselho INacional Monetarno (ChIND e do Banco Central do Brasil
DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL v.1 (BCB)):
) demanda de funcionanios do Banco do Brasil, classes
produtoras © economistas para gue se harmonizassern as funcdes
daguele com as da imstituicio (BCEBE) em wvias de ser cmiada. para
nico esvaziar o papel de tradicional banco priovado com controle
‘ : =eatatal.
P. 224-225 _ i d) auscncia de democratizacio do credito, sendo necessaria a
J : criacio de politica para prommover .a] concessao de emprestumos e
financiamentos gue penmitissern a utilizacio mais eficiente dos
recursos Onance1ros, corm sua distmbuuicio mails eguitativa =m
diferentes regi1oes;
=3 ] falta de disciplina legal para o mercado de capitais,
reguerendo a sua instituici o
£ admuassibailidade do carater publico da funcido desempenhada
pelos bancos na movimentacio de moaeda na econoimia, a merscer
tratamento especifico com base nesse aspecto;
=) criacao serm préevio controle estatal de mnowvos agentes
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LEI N° 4.595, DE 31 DE DEZEMBRO DE 1964

Cria o conceito de instituicao financeira, o Conselho Monetario Nacional e o
Banco Central do Brasil

Capitulo |

Do Sistema Financeiro Nacional

Art. 1° O sistema Financeiro Nacional, estruturado e regulado pela presente Lel,
sera constituido:

| - do Conselho Monetario Nacional;
Il - do Banco Central do Brasil;
Il - do Banco do Brasil S. A.;
IV - do Banco Nacional do Desenvolvimento EconOdmico;
V - das demais instituicoes financeiras publicas e privadas.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%204.595-1964?OpenDocument

LEI N° 4,728, DE 14 DE JULHO DE 1965
Disciplina o0 mercado de capitais e estabelece medidas para o seu
desenvolvimento

SECAO |
Atribuicoes dos orgaos administrativos
Art. 1° Os mercados financeiro e de capitais serao disciplinados pelo
Conselho Monetario Nacional e fiscalizados pelo Banco Central da Republica do
Brasil.



O controle estatal da atividade profissional de movimentacao de recursos

financeiros — de 1849 até hoje: resposta a crises ou incentivo a pratica de condutas
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LEI N° 6.385, DE 7/ DE DEZEMBRO DE 19/6

DispOe sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a Comissao de Valores
Mobiliarios.

Art. 1° Serao disciplinadas e fiscalizadas de acordo com esta Lel as seguintes

atividades

| - a emissao e distribuicao de valores mobiliarios no mercado;

Il - a negociacao e intermediacao no mercado de valores mobiliarios;

lll - a negociacao e intermediacao no mercado de derivativos;

IV - a organizacao, o funcionamento e as operacoes das Bolsas de

Valores;

V - a organizacao, o funcionamento e as operacoes das Bolsas de Mercadorias

e Futuros;

VI - a administracao de carteiras e a custodia de valores mobiliarios;

VII - a auditoria das companhias abertas;

VIII - os servicos de consultor e analista de valores mobiliarios.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%206.385-1976?OpenDocument

Tipos de Valor Mobiliario Lei 6.385/1976 Art. 22, | a IX

— acoes, debéntures e bonus de subscricao;

| — cupons, direitos, recibos de subscricao e certificados de valores mobiliarios;

Il - certificados de depodsito de valores mobiliarios;

V - cédulas de debéntures:

V - cotas de fundos de investimento em valores mobiliarios ou de clubes de investimento em
guaisquer ativos;

advém do esforco do empreendedor ou de terceiros.

VI - notas comerciais;

VIl - contratos futuros, opcdes e outros derivativos, cujos ativos subjacentes sejam valores
mobiliarios;

VIII - derivativos, independentemente dos ativos subjacentes;

IX - quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de investimento
coletivo, que gerem direito de participacao, de parceria ou de remuneracao, inclusive resultante
de prestacao de servicos, cujos rendimentos advém do esforco do empreendedor ou de
terceiros.




Excecao legal Lei 6.385/1976 Art. 22, §19, | e |l

§ 12 Excluem-se do regime desta Lei:

| - os titulos da divida publica federal, estadual ou
municipal;

Il - os titulos cambiais de responsabilidade de

Instituicao financeira, exceto as
debentures.
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Mercado de
capitais
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LEI N° 6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976 Quem é a CVM? O que a CVM faz?
Art. 52 E instituida a Comissdo de Valores Mobilidrios, entidade autdrquica em regime especial, vinculada ao Ministério da
Fazenda, com personalidade juridica e patrimonio proprios, dotada de autoridade administrativa independente, auséncia de
subordinacao hierarquica, mandato fixo e estabilidade de seus dirigentes, e autonomia financeira e orcamentaria.
Art . 82 Compete a Comissao de Valores Mobiliarios:

| - regulamentar, com observancia da politica definida pelo Conselho Monetario Nacional, as matérias expressamente previstas
nesta Lei e na lei de sociedades por acoes;

Il - administrar os registros instituidos por esta Lei;

Il - fiscalizar permanentemente as atividades e os servicos do mercado de valores mobiliarios, de que trata o Art. 12, bem como
a veiculacao de informacodes relativas ao mercado, as pessoas que dele participem, e aos valores nele negociados;

IV - propor ao Conselho Monetario Nacional a eventual fixacao de limites maximos de preco, comissdoes, emolumentos e
quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermediarios do mercado;

V - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas dada prioridade as que nao apresentem lucro em balanco ou as que deixem
de pagar o dividendo minimo obrigatorio.

§ 1o O disposto neste artigo nao exclui a competéncia das Bolsas de Valores, das Bolsas de Mercadorias e Futuros, e das
entidades de compensacao e liguidacao com relacao aos seus membros e aos valores mobiliarios nelas negociados.

(...)
§ 32 Em conformidade com o que dispuser seu regimento, a Comissao de Valores Mobiliarios podera:
| - publicar projeto de ato normativo para receber sugestdes de interessados;

Il - convocar, a seu juizo, qualquer pessoa que possa contribuir com informacdes ou opinides para o aperfeicoamento das
normas a serem promulgadas.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%206.385-1976?OpenDocument

LEI N° 6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976 O que a CVM pode fazer?
Art 92 A Comissao de Valores Mobiliarios, observado o disposto no § 2o do art. 15, podera:
| - examinar e extrair copias de registros contabeis, livros ou documentos, inclusive programas eletronicos e arquivos magnéticos,
opticos ou de qualquer outra natureza, bem como papéis de trabalho de auditores independentes, devendo tais documentos ser
mantidos em perfeita ordem e estado de conservacao pelo prazo minimo de cinco anos:
a) as pessoas naturais e juridicas que integram o sistema de distribuicao de valores mobiliarios (Art. 15);
b) das companhias abertas e demais emissoras de valores mobiliarios e, quando houver suspeita fundada de atos ilegais, das
respectivas sociedades controladoras, controladas, coligadas e sociedades sob controle comum;
c) dos fundos e sociedades de investimento;
d) das carteiras e depdsitos de valores mobiliarios (Arts. 23 e 24);
e) dos auditores independentes;
f) dos consultores e analistas de valores mobiliarios;
g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou juridicas, quando da ocorréncia de qualquer irregularidade a ser apurada nos termos
do inciso V deste artigo, para efeito de verificacao de ocorréncia de atos ilegais ou praticas nao equitativas;
Il - intimar as pessoas referidas no inciso | a prestar informacdes, ou esclarecimentos, sob cominacao de multa, sem prejuizo da

aplicacao das penalidades previstas no art. 11;

Il - requisitar informacoes de qualquer 6rgao publico, autarquia ou empresa publica;
IV - determinar as companhias abertas que republiguem, com correcdes ou aditamentos, demonstracoes financeiras, relatorios
ou informacoes divulgadas;

V - apurar, mediante processo administrativo, atos ilegais e praticas nao equitativas de administradores, membros do conselho
fiscal e acionistas de companhias abertas, dos intermediarios e dos demais participantes do mercado;

VI - aplicar aos autores das infracdoes indicadas no inciso anterior as penalidades previstas no Art. 11, sem prejuizo da
responsabilidade civil ou penal.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%206.385-1976?OpenDocument

LEI N° 6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976 O que mais a CVM pode fazer?

Art 99 (...)
§ 1o Com o fim de prevenir ou corrigir situacoes anormais do mercado, a Comissao podera:

| - suspender a negociacao de determinado valor mobiliario ou decretar o recesso de bolsa de valores;

Il - suspender ou cancelar os registros de que trata esta Lei;

Il - divulgar informacdes ou recomendacdes com o fim de esclarecer ou orientar os participantes do mercado;

IV - proibir aos participantes do mercado, sob cominacao de multa, a pratica de atos que especificar, prejudiciais ao seu funcionamento

regular.
§ 20 O processo, nos casos do inciso V deste artigo, podera ser precedido de etapa investigativa, em que sera assegurado o sigilo
necessario a elucidacao dos fatos ou exigido pelo interesse publico, e observara o procedimento fixado pela Comissao.

§ 30 Quando o interesse publico exigir, a Comissao podera divulgar a instauracao do procedimento investigativo a que se refere o §
20.

§ 40 Na apuracao de infracoes da legislacao do mercado de valores mobiliarios, a Comissao priorizara as infracoes de natureza grave,
cuja apenacao proporcione maior efeito educativo e preventivo para os participantes do mercado, e podera deixar de instaurar o
processo administrativo sancionador, consideradas a pouca relevancia da conduta, a baixa expressividade da lesao ao bem juridico
tutelado e a utilizacao de outros instrumentos e medidas de supervisao que julgar mais efetivos.

§ 50 As sessoes de julgamento do Colegiado, no processo administrativo de que trata o inciso V deste artigo, serao publicas, podendo
ser restringido o acesso de terceiros em funcao do interesse publico envolvido.

§ 60 A Comissao sera competente para apurar e punir condutas fraudulentas no mercado de valores mobiliarios sempre que:

| - seus efeitos ocasionem danos a pessoas residentes no territorio nacional, independentemente do local em que tenham ocorrido;
e

Il - os atos ou omissoes relevantes tenham sido praticados em territorio nacional.


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%206.385-1976?OpenDocument

LEI N° 6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976 O que mais a CVM pode fazer?
Art. 10. A Comissao de Valores Mobiliarios podera celebrar convénios com orgaos similares de outros paises, ou com entidades
internacionais, para assisténcia e cooperacao na conducao de investigacoes para apurar transgressoes as normas atinentes ao mercado
de valores mobiliarios ocorridas no Pais e no exterior. § 10 A Comissao de Valores Mobiliarios podera se recusar a prestar a assisténcia
referida no caput deste artigo quando houver interesse publico a ser resguardado. § 20 O disposto neste artigo aplica-se, inclusive, as
informacoes que, por disposicao legal, estejam submetidas a sigilo.
Art. 10-A. A Comissao de Valores Mobiliarios, o Banco Central do Brasil e demais 6rgaos e agéncias reguladoras poderao celebrar
convénio com entidade que tenha por objeto o estudo e a divulgacao de principios, normas e padroes de contabilidade e de auditoria,
podendo, no exercicio de suas atribuicdes regulamentares, adotar, no todo ou em parte, os pronunciamentos e demais orientacoes
técnicas emitidas.
Paragrafo unico. A entidade referida no caput deste artigo devera ser majoritariamente composta por contadores, dela fazendo parte,
paritariamente, representantes de entidades representativas de sociedades submetidas ao regime de elaboracao de demonstracoes
financeiras previstas nesta Lei, de sociedades que auditam e analisam as demonstracoes financeiras, do orgao federal de fiscalizacao do
exercicio da profissao contabil e de universidade ou instituto de pesquisa com reconhecida atuacao na area contabil e de mercado de
capitais.
Art. 11. A Comissao de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores das normas desta Lei, da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de
1976 (Lei de Sociedades por Acdes), de suas resolucoes e de outras normas legais cujo cumprimento lhe caiba fiscalizar as seguintes
penalidades, isoladas ou cumulativamente:
| - adverténcia; Il - multa; Ill - (revogado); IV - inabilitacao temporaria, até 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 distribuicao ou de outras entidades que
dependam de autorizacao ou registro na Comissao de Valores Mobiliarios; V - suspensao da autorizacao ou registro para o exercicio das
atividades de que trata esta Lei; VI - inabilitacao temporaria, até o maximo de 20 (vinte) anos, para o exercicio das atividades de que
trata esta Lei; VII - proibicao temporaria, até o maximo de vinte anos, de praticar determinadas atividades ou operacodes, para 0s
integrantes do sistema de distribuicao ou de outras entidades que dependam de autorizacao ou registro na Comissao de Valores
Mobiliarios; VIII - proibicao temporaria, até o maximo de dez anos, de atuar, direta ou indiretamente, em uma ou mais modalidades de
operacao no mercado de valores mobiliarios.



http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%206.385-1976?OpenDocument
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404consol.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404consol.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2015-2018/2017/Lei/L13506.htm#art71
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Lei 6.385, de 7 de dezembro de 1976 - AGENTES

Art. 15. O sistema de distribuicao de valores mobiliarios compreende:

| —IF e demais sociedades - distribuir emissé@o de valores mobiliarios:
a)como agentes da CIA emissora;
b)por conta propria, subscrevendo ou comprando a emissdo para a colocar no
mercado;
Il — Sociedades - compra VM para revender por conta propria;
Il — Sociedades e os agentes autonomos - mediacdo na negociacdo VM, bolsas ou
balcdo; IV - Bolsas de valores;
V — Entidades de mercado de balcGo organizado.
VI - Corretoras de mercadorias, operadores especiais e Bolsas de Mercadorias e
Futuros;
VII - As entidades de compensacdo e liguidacdo de operacoes com valores
mobiliarios.



Lei 6.385, de 7 de dezembro de 1976 — ATOS

Art. 16. Depende de previa autorizacdo da Comissao de Valores
Mobiliarios o exercicio das seguintes atividades:

| - Distribuicdo de emissdo no mercado;

Il - Compra de valores mobiliarios para revendé-los por conta propria;

Il - Mediacéo ou corretagem de operacoes com valores mobiliarios;

IV - Compensacdo e liquidacéo de operacdes com valores mobiliarios.
Paragrafo unico. SO os agentes autonomos e as sociedades com registro na
Comissdo poderdo exercer a atividade de mediacdo ou corretagem de valores
mobiliarios fora da bolsa.



Lei 6.385, de 7 de dezembro de 1976 — ATO/FORMA

Art. 19. Nenhuma emissao publica de valores mobiliarios sera
distribuida no mercado sem prévio registro na Comissao.

§ 4° - A emissao publica so podera ser colocada no mercado
através do sistema previsto no Art. 15, podendo a Comissdo
exiglr a participacdo de (nstituicdo financeira.



Lei 6.385 de 7 de dezembro de 1976 — ATOS

Art. 21. A Comissao de Valores Mobiliarios mantera, aléem do registro de
gue trata o Art. 19:

| - 0 registro para negociacdo na bolsa

Il - o registro para negociacdo no mercado de balcdo, organizado ou ndo.

8§ 12 - Somente VM emitidos por CIA registrada nos termos deste artigo podem ser
negociados na bolsa e no mercado de balcéo.

8 22 O registro do art. 19 importa registro para o mercado de balcdo, mas ndo para a bolsa
ou entidade de mercado de balcéo organizado.

§ 32 Sdo atividades do mercado de balcdo nGo organizado as realizadas com a participacéo
das empresas ou profissionais indicados no art. 15, incisos I, Il e Ill, ou nos seus
estabelecimentos, excluidas as operacdes efetuadas em bolsas ou em sistemas
administrados por entidades de balcGo organizado.



Lei 6.385 de 7 de dezembro de 1976 — FORMA (AUTORREGULACAO)
Art. 21. (...):

§ 42 Cada Bolsa de Valores ou entidade de mercado de balcao
organizado podera estabelecer requisitos proprios para que os
valores sejam admitidos a negociacao no seu recinto ou sistema,
mediante prévia aprovacao da Comissao de Valores Mobiliarios.
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CVM regula agentes que realizam publica negociacao de valores mobiliari
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Tipos de regulacao da CVM : normativa, executiva, judicante
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Tipos de regulacao da CVM : normativa, executiva, judicante
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JUSTIFICATIVAS PARA A EXIGENCIA DE AUTORIZACAO ESTATAL PARA A
LIBERACAO DO EXERCICIO DE ATIVIDADE ECONOMICA DE ANALISTA DE
VALORES MOBILIARIOS, CONSULTOR DE VALORES MOBILIARIOS,
ASSESSOR DE INVESTIMENTOS E ADMINISTRADOR DE CARTEIRA DE
VALORES MOBILIARIOS

Belo Honronte, 2023

Figura 4 — Mapeamento das competéncias atribuidas 3 CVM pela Lein. 6.385/1976.

MAPEAMENTO DAS COMPETENCIAS ATRIBUIDAS A CVM PELA LEI N, 63851976

FUNCAO
RECULATORIA

DISPOSITIVO LEGAL

NOERMATIVA

regulamantar, com observincia da politica defimida pale CAI, 2: matérias expressamente previztzs na Let n. 638576 2 na la1 ds zoctedades por apdas

propor a0 T 2 eventual fixacio de limites maximos de prepo, comissdes, emolumentos & qualsquer cutras vantagens cobradas pelos mtermedizrios do mercado

definir oz tipos de insthugdo financeira que poderdo exercer atividades no mercado de valorss mobilianos, bem como as espécias de oparagdn que poderdo realizar e ds servicos que podardo
prestar nesse mercadso

definir a especializacio da operapdes ou servipos a ser obzervada pelas somedadas do mercado, 2 as condipdes em que podario cummilar espécies de operagdo ou servigos

editar normas geraz sobra: condigdes para obter autorizapdo ou registe necessanio ao exerciclo das atvidades indicadas no art. 16 da a1 n. 6.383/76, & respactrvos procadimentos
admimiztrativos; requisitos de doneidade, habilitapdo téonica & capacidads financeira a que deverio satisfazer oz admimstraderss de sociedades & demais pessoas que ztuem no marcado de
valores mobilianios, dentre oufros

definir; as especiss de operagdo autorizadas na bolza e no mercade de baledo, matodos e praticas que devem sar observados no mercado e responzabilidade dos mitermediinios nas operapdes;
2 configurapio de condipdes artificias de demanda, oferta ou prepo de valores mobilianos, ou de mampulagio de prapo; opsragdes frandulentzs & praticas néo equitativas na dismbwcdo on
misrmediagdo de valores e nommas aplicivels ac regisiro de operagdes a ser mantido pelas entidades do sistema de dismbwigdo

admimstrar os ragistros mstituidos pela Lein. 6.383/1976

fiscalizar parmanentemente az atividades e os servicos do mercado de valores mobiliines, bam como a veiculagio de mformapdes relativas ao mercado, is peasoas que dele participem, e ans
valores nele negociados

fiscalizar o mepecionar 2= companhias abertas

EXamminar & extrar coplas de registros contabeis, Invtos ou documentos, mehizive prosramaz elerinicos & arquives magneticos, opticos ou de qualquer ouira natureza, bem come papsis de
trabalho de auditores independantes. devendo tals documentos sar mantidos em perferta ordem e estade de conservardo pelo prazo minimo de cinco anos: as pessoas naturals @ uridicas que
integram o siztema de distribwigdo de valores mehiliarios; das companhizs abertas & demars emmssoras de valores mobihianos e, quando howver susperta fundada de atos ilegais, das
rezpectivas socledadss controladoras, controladas, coligadas & soriedadas sob controle connmm; deos fimdos e soriedades de mveshmento; das carteiras & depositos de valoras mohilianies; dos
auditores mdapendentes; dos conzultores a analistas da valores mobilidrios = de ouiras pessoas qualsquer, naturais ou Juridiczs, quando da ocoméneia de qualquer iregulanidads a ser apurada,
para efeito de verificagdo de ocomrénca de atos dlegal: ou praticas ndo egutativas

mimar 3= peszoas do quadro acima a prestar mformapdes, ou ezclaracimentos, sob commagdo de multa, sem prajmzo da aplicagdo de outras penalidades

requizitar informagdes de qualguer orgde publico, autarguia ou empresa publica

determinar &= companhuaz zbertas que republiquem, com comepdes ou aditzmentos, demeonstragdes financeiras, relatonios cu informapdes drrulgadas

Com o fim da prevenit ou comigr siuapdes anommars do mercado: suspender a negociapio de detarmmado valor moliliano ou decretar o receszo de bolsa de valores; suspander ou cancelar
oz Tagistros de que frata exta Lai; divulgar mformagdes ou recomendagdes com o fim de esclaraper ou onentar oz participantes do mercado e prodbir 208 participantss do mercado, sob
cominacdo da multa a pratica de afos que espacificar, prejudicials ao sen fimelonameanto regular;

manter servigo para exercer atrndade consultiva ou da orientapio jmto acs agentes do mercado de valores mobiliano: ou a qualquer nrvestidor

JUDICANTE

apurar, mediants processo admimstrative, atos legals e praficas ndo squitativas de admumstradores, membroz do conselho fizcal 2 acionistas de companhias shertas, dos misrmediarios e dos
demals participantes do mercado

aplicar zos autores das infrapdes mdicadas no quadro anterior as penalidadss previstas no Art. 11 da Lein, 6.383/78, sem prejuizo da responszbilidade civil ou penal

impor aos infratores das nomnas da Lein, 638376, daLei n 640471976, de suzs resolupdes e de cutras normas legais eujo cumprimento lhe catba fiscalizar 25 segumtes penalidadas,
1zoladas ou cmmmlatrvamente: advertencia; mltz; inabilitapo temporana, até o maxmmo de 20 (vinte) anos, para o serclcio de cargo de admmiztrador ou de consslhamro fizcal de companhia
zberta, de enfidada do miztama de distribgdo ou da outras entidades que dependam de autorizacdo ou ragistro na Coniszdo de Valores Mobilianos; suspansdo da antonizagdo ou regisiro para
o axarcicelo das atividadss de que fratz a Lein 6.383/76; mabilitagdo temporaria, ate o maxmno de 20 (vints) anos, para o exercicio das atividades da que trata a Ler; prothicdo temporana, ate
o maxnme de vinte anos, de praticar determinadas atrndades ou operagdes, para os integrantss do sistema de diztnbuig3o ou de outras entidades que dependam de autonzagio ou registro na
CWIAL protbicdo tempordria, até o maxime de dez anos, de ahar, direta ou mdiretamente, em wna ou mais medalidades de operacdo no mercado de valores mobiliznios

Fonte: Elaborada por Vivian Costa Marques (2023, p. 29)|




Tipos de regulacao da CVM : normativa, executiva, judicante

Figura 7 - Risco para a CVM.
Figura 6 — Classificacdo em nivel de risco da atividade econémica.

RISCO PARAACVM

CLASSIFICACAO EM NIVEL DE RISCO DA ATIVIDADE ECONOMICA . ‘ _
ATIVIDADE ECONOMICA Nivel de risco aquele que se manifesta externamente 4 CVM, associado a eventos que
. possam afetar a estrutura e o funcionamento do mercado de valores
ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS II - Moderado RISCO mobilidrios nos termos do art. 2° da Resolugio CMN n° 3.427, de 21
CONSULTORES DE VALORES MOBILIARIOS IT - Moderado ECONOMICO de dezembro de 2006, incluindo atividades, processos, produtos,
ASSESSORES DE INVESTIMENTOS III - Alto servigos, mercados e participantes por ela regulados

ADMINISTRADORES DE CARTEIRA DE VALORES MOBILIARIOS III - Alto aquele que se manifesta internamente a CVM, decorrente de eventos
NATUREZA RISCO relacionados a falhas de sistema, falhas de gerenciamento, falhas de
OPERACIONAL controles e erros humanos associados a processos € recursos
operacionais da autarquia

Fonte: Elaborada por Vivian Costa Marques (2023, p. 29).

aquele que decorre de eventos relacionados a corrupgdo, fraudes,
RISCO A irregularidades ou desvios éticos e de conduta, que possam
INTEGRIDADE comprometer os valores e padrdes preconizados pela CVM e a

Figura 11 — Desenho do controle da CVM sobre as informagoes dos participantes e dos investidores. realizagdo de seus objetivos

apresentam elevado grau de severidade, acima do limite maximo de
tolerdncia definido pelo CGR, com potencial de gerar danos
substanciais ao cumprimento de ao menos um mandato legal,
2 - Os interessados que atenderam aos requisitos RISCO P ‘ &al,

exigidos pela CVM sc tornam participantes do PRIORITARIO requerendo a adogdo de agoes de curto e médio prazos para mitigacéo
mercado de valores mobiliarios por meio da obtengao ou eliminacéo do risco, a ser tratado no dmbito do Plano Bienal de

da autorizacio prévia.  se sujeitam ao conjunto de L . - . "
normas que regulam o mercado de valores mobiliarios Supervisio Baseado em Risco (“Plano Bienal de SBR”) e

e suas atividades acompanhado diretamente pelo CGR

dotado de alto grau de severidade, acima do limite maximo de
o S - CVM exige toleréincia definido pelo CGR e abaixo dos riscos classificados como

8 - Participantes | R:;“":;‘"‘ e GRAU DE RISCO ALTO | prioritarios, com potencial de afetar o cumprimento pela CVM de seus
repassan as 4 - Participantes 3 - A CVM exige e : participantes . - -
. . | | P ARTICIPANTES informagaes dos CVM exerce o repassem SEVERIDADE mandatos legais, requerendo a qdq;m:r de agGes de tratamento de curto
mvestidores & | informagdes a CVM | participantes controle sobre informagdes Resultado (5. 6. ¢ medio prazos
OV i . os participantes sobre os T e 8): CVA . ] ]
S Q :— investidores |exerce o controle possui médio grau de severidade, com potencial de afetar o

DESENHO DO CONTROLE DA CVAM SOBRE AS INFORMACOES DOS PARTICTPANTES E DOS INVESTIDORES

1 = CWVM seleciona os interessados que pretendem exercer atividades no mercado de valores mobilidrios por meio de autorn=zaciio préiia

imformagdes dos | formecem suas

sobre as

. cumprimento pela CVM de seus mandatos legais, requerendo o seu
o — e i RISCO MEDIO primento p 1datos fegals, requerend
investidores monitoramento ¢ a eventual adocdo de acoes de mitigagio ou

eliminacdo do risco, de seus efeitos ou causas

7 - Investidores | 6 - Participantes

formecem suas PARTICIPANTES - cEIgCITy

infmr:m_s;ﬁ-EE» aos INVESTIDORES inf:-::-t'x:na;atﬁ:- dos . . . .
participantes | mvestidores carrega baixo grau de severidade, com baixo potencial de afetar o

R m > RISCO BAIXO | cumprimento pela CVM de seus mandatos legais, ndo priorizado na
* eventual adogdo de acdes de tratamento de curto e médio prazos

Fonte: Elaborada pela autora.

Fonte: Elaborada pela autora nos exatos termos da Resolugio CVM n. 52/2021 (BRASIL, 2021q).




Conclusao:

A CVM regula sujeitos que exercem atividades relacionadas 3a
celebracao publica de negdcios juridicos envolvendo valores
mobiliarios. O faz em conjunto com o CMN, o BCB e com as entidades
autorreguladoras, como resposta a crises, incentivo a pratica de
condutas e visando a prevencao de crises, por meio do controle e
tratamento de riscos economicos, operacionais e riscos de

comprometimento da integridade dos agentes, da poupanca popular,
do mercado e da economia brasileira.



Processo n. 10372.100226/2019-53

CVM Multa R$ 150.000,00 confirmada pelo Conselho de Recursos do
Sistema Financeiro Nacional (CRSFN)

Recurso julgado em 24 set. 2019

Banco Modal S.A.



Convite

Projeto Coletivo: Sistema Financeiro Nacional:
negdécios e regulacao

Area de Estudo: P-08 Sistema Financeiro

NaC|onaI =) repressao aos ilicitos administrativos
e a criminalidade financeira

PPGD/UFMG



@nedimufmg

Faculdade de Direito - UFMG
nedim.ufmg@gmail.com
linkedin.com/nedim-ufmg

rubiacneves@ufmg.br

@rublacarneironeves
https://www.linkedin.com/in/rubia-neves-a015242b
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