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Comissdao de Valores Mobiliarios

Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado (SDM)
Rua Sete de Setembro, 111, 232 andar — Centro

Rio de Janeiro -RJ

CEP 20050-901

Por e-mail: audpublica0613@cvm.gov.br

Ref.: AUDIENCIA PUBLICA SDM N2 06/2013 — Proposta de regras
sobre depdsito centralizado, custédia e escrituracdo de valores
mobiliarios

Prezados Senhores,

Servimo-nos desta para apresentar nossos comentarios e sugestdes ao Edital de
Audiéncia Publica SDM N2 06/2013, que contém trés minutas de novas instru¢gdes a serem
editadas pela Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) com proposta de regras sobre depdsito
centralizado, custddia e escrituracdo de valores mobiliarios, as quais objetivam substituir a atual
Instrugdo CVM n2 89/1988.

Em linhas gerais, compartilhamos com a CVM o entendimento acerca da relevancia
em se colocar em discussdo novas regras aplicaveis as infraestruturas de mercado, na medida
em que estas revelam-se como fatores favordveis a mitigagdo dos riscos e das insegurancas
inerentes a propria dinamica do mercado.
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Ainda que, no Brasil, tenhamos adotado uma infraestrutura regulatéria avangada, \ )

em especial, se comparada a outros paises — exemplo disso é o papel desempenhado pelas
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cdmaras de compensacdo e de liquidagdo, as bolsas de valores, mercadorias e futuros e os /)
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mercados de balcdo — concordamos com a CVM que a existéncia de regras mais detalhadas e
especificas sobre figuras acessoérias (e, por isso, ndo menos relevantes) aquelas acima listadas
contribuirdo para trazer maior seguranga juridica e liquidez ao mercado.

As minutas de novas instrugdes propostas pela CVM pareceram-nos, assim, alinhadas
com a recente Lei n? 12.810, de 15 de maio 2013, que estendeu o regime de titularidade
fiduciaria para outros valores mobiliarios e ativos financeiros, além das acdes.

Ndo obstante, logo abaixo, apresentamos nossas sugestdes a duas das minutas de
instrugdes propostas. Nossas sugestdes pretendem, tdo-somente, trazer um pouco mais de
clareza a alguns conceitos e aspectos abordados pelas minutas, conforme abaixo:

Sugestdes a Minuta n2 1 (Depositarios Centrais):

Redacdo Proposta pela CVM

Sugestao UCRG

Art. 12: O servico de depdsito centralizado de
valores mobilidarios deve ser prestado por
pessoas juridicas autorizadas pela CVM nos
termos da presente Instrugdo.

Art. 12: O servigo de depdsito centralizado de
valores mobilidrios deve ser prestado por
pessoas juridicas, constituidas sob a forma de
sociedades por agBes ou associagdo,
autorizadas pela CVM nos termos da presente
Instrugdo.

Art. 62: Podem requerer autorizagdo para a
prestagdo dos servicos de depdsito
centralizado de valores mobilidrios as pessoas
juridicas que demonstrem dispor de
condices financeiras, técnicas e
operacionais, bem como de controles
internos e segregacdo de atividades
adequados e suficientes ao cumprimento das
obrigacdes estabelecidas na presente
Instrugdo.

Art. 62: Podem requerer autoriza¢do para a
prestacdo dos servicos de depdsito
centralizado de valores mobilidrios as pessoas
juridicas, constituidas sob a forma
estabelecida no caput do artigo 12, que
demonstrem dispor de condig¢des financeiras,
técnicas e operacionais, bem como de
controles internos e segregac¢do de atividades
adequados e suficientes ao cumprimento das
obrigacdes estabelecidas na presente
Instrugao.

Art. 12: A autorizagdo podera ser cancelada:
(...)

V — quando o depositario central ndo iniciar
suas atividades no prazo estabelecido em seu
pedido de autorizagdo ou se suspender
imotivadamente suas atividades por periodo
considerado relevante pela CVM.

()

Art. 12: A autorizagdo podera ser cancelada:
(...)

V — quando o depositdrio central n3o iniciar
suas atividades no prazo estabelecido em seu
pedido de autorizagdo ou se suspender
imotivadamente suas atividades-perperiede
considerade-relevante-pela-SVM.

(...)

Art. 13: O processo referido no art. 12, 11, deve
observar o seguinte procedimento:

| — a Superintendéncia de RelagSes com o
Mercado e Intermedidrios — SMI, apds
analisar os elementos de prova que julgar
necessarios, deve intimar o prestador de

Art. 13: O processo referido no art. 12, II, deve
observar o seguinte procedimento:

| — a Superintendéncia de Relagdes com o
Mercado e Intermedidrios — SMI, apods
analisar os elementos de prova que julgar
necessarios, deve intimar o prestador de
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servigo de depdsito centralizado a apresentar
resposta no prazo de 15 (quinze) dias,
prorrogavel por no maximo 10 (dez) dias,
indicando, na intimagao:

(a) que se trata de processo que pode resultar
no cancelamento de autoriza¢do, na forma
desta Secdo;

(b) a autorizagdo que pode ser cancelada por
forga do processo; e

(c) detalhadamente, as falhas ou omissdes do
prestador de servico de depdsito
centralizado, dentre as descritas no art. 12, II;
(...)

§ 42 O processo de que trata o art. 12, I, deve
ser necessariamente antecedido de pelo
menos uma intimagdo, com prazo de no
minimo 30 (trinta) dias para cumprimento,
em que a SMI indique as providéncias que
julga necessarias por parte do prestador de
servigo de depdsito centralizado.

servigo de depdsito centralizado a apresentar
resposta no prazo de 15-{guinze} 30 (trinta)
dias, prorrogéavel por no maximo 10-{dez} 15
(quinze) dias, indicando, na intimac3o:

(a) que se trata de processo que pode resultar
no cancelamento de autorizagdo, na forma
desta Secdo;

(b) a autorizagdo que pode ser cancelada por
forga do processo; e

(c) detalhadamente, as falhas ou omissdes do
prestador de servico de depdsito
centralizado, dentre as descritas no art. 12, Ii;
(...)

§ 42 0 processo de que trata o art. 12, I, deve
ser necessariamente antecedido de pelo
menos uma intimag¢dao, com prazo de no
minimo 30 (trinta) dias para cumprimento,
em que a SMI indique as providéncias que
julga necessarias por parte do prestador de
servico de depdsito centralizado.

Art. 14: Sem exclusdo de outras matérias
previstas nesta Instrucdo, estdo sujeitos a
aprovagdo prévia da CVM, para produzirem
efeito:

I — os regulamentos de operagdes do
depositario central, referidos no art. 44; e

Il — as regras de acesso aos participantes,
referidas no art. 39.

§ 12 Nas matérias de que trata este artigo, o
prazo para aprovagdo pela CVM é de 20
(vinte) dias uteis contados da data de
apresentagao do respectivo requerimento, ou
da prestagio de esclarecimentos ou
informagdes complementares pela CVM.

§ 22 Apds o cumprimento das exigéncias, que
podem ser formuladas uma Unica vez, com
prazo maximo de 10 (dez) dias Uteis para
cumprimento, a CVM tera prazo de 10 (dez)
dias Uteis para se manifestar, contados da
apresentacdo do respectivo requerimento ou
da prestacdo de esclarecimentos ou
informag¢des complementares.

()

Art. 14: Sem exclusdao de outras matérias
previstas nesta Instrugdo, estdo sujeitos a
aprovagdo prévia da CVM, para produzirem
efeito:
I — os regulamentos de operacdes do
depositario central, referidos no art. 44; e
Il — as regras de acesso aos participantes,
referidas no art. 39.
§ 12 Nas matérias de que trata este artigo, o
prazo para aprova¢do pela CVM é de 20
(vinte) dias uteis contados da data de
apresentacdo do respectivo requerimento;
‘ = | A
mﬁ%@m&‘p‘e’l’a‘%’ 8 Vl.
§ 22 Apds o cumprimento das exigéncias, que
podem ser formuladas uma Unica vez, com
prazo maximo de 16{dez} 20 (vinte) dias Uteis
para cumprimento, prorrogaveis por mais 10
(dez) dias uteis, a CVM tera prazo de 10 (dez)
dias Uteis para se manifestar, contados €2
= ; §
da prestagdo de esclarecimentos ou
informag8es complementares.

(s::)

A alteragdo proposta aos artigos 12 e 62, acima, tem como objetivo esclarecer os
tipos juridicos que podem ser adotados pelas instituicdes que pretendam desempenhar o papel

N
de depositarias centrais, em linha com os tipos juridicos permitidos pelo artigo 92 da Instrugdo i" (;,
X
CVM n? 461/2007, com relagdo as entidades administradoras de mercados organizados de \~

/3
(

valores mobiliarios.
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Diante da importancia dos servicos prestados pelo depositario central ao mercado, a
alteragdo proposta ao artigo 12 pretende, assim, tornar mais objetiva a possibilidade de
cancelamento da autorizagdo concedida ao depositario central no caso de suspensdo imotivada
de suas atividades, ao excluir a mengdao a um “periodo considerado relevante pela CVM”.

Por sua vez, a alteracdo proposta aos artigos 13 e 14 busca, primeiramente, alinhar
0s prazos propostos pela prépria Instrugdo, os quais abririam espago a interpretacdes
contraditdrias, em especial: (i) o prazo consignado no inciso | com aquele disposto no paragrafo
42 do artigo 13; e (ii) o prazo consignado no pardgrafo 12 com aquele tratado no paragrafo 22 do
artigo 14. Em segundo lugar, a alteracdo proposta aos artigo 13 e 14 pretende estender alguns
prazos de resposta outorgados ao depositario central, frente a complexidade das matérias
tratadas por esses artigos, notadamente: (i) a apresentacdo de defesa em processo
administrativo que podera resultar no cancelamento da autorizagdo do depositario central,
tratada no artigo 13; e (ii) a resposta as exigéncias formuladas pela CVM quanto aos
regulamentos de operagdes e as regras de acesso dos participantes, tratada no artigo 14.

Além das sugestdes acima, questionamos se, com relacdo a figura dos depositarios
centrais, frente a relevancia sistémica desse tipo de infraestrutura para o desenvolvimento
seguro do mercado de capitais, seria justificavel a adogdo de regras de autorregulagdo mais
abrangentes, a luz das regras aplicdveis atualmente as entidades administradoras de mercados

organizados de valores mobilidrios, em conformidade com o Capitulo IV da Instrugdo CVM n2
461/2007.

Sugestdo a Minuta n2 2 (Custodiantes):

Redagdo Proposta pela CVM

Sugestao UCRG

Art. 82: A autorizagdo concedida pode ser
cancelada:

| —a pedido do custodiante;

Il — por decisdo da CVM, apds processo
administrativo em que serdo assegurados o
contraditério e a ampla defesa, nas seguintes
hipéteses:

(...); e

Il — quando houver decretacdo de faléncia,
liquidagdo judicial ou extrajudicial ou
dissolugdo do custodiante.

(...)

§ 32Em qualquer das hipdteses de que tratam
os incisos | a IV do caput, o custodiante deve,

quando for o caso, informar, de imediato, as | quando for o caso, informar, de imediato, as %—-
centrais depositarias que prestem servigo de | centrais depositarias que prestem servigo de ) _’(_j;/
depésito centralizado de valores mobilidrios | depésito centralizado de valores mobiliarios >T -
custodiados a ocorréncia do cancelamento. | custodiados a ocorréncia do cancelamento.

Art. 82: A autorizagdo concedida pode ser
cancelada:

| — a pedido do custodiante;

Il — por decisdo da CVM, apds processo
administrativo em que serdo assegurados o
contraditério e a ampla defesa, nas seguintes
hipdteses:

(...); e

Il — quando houver decretagdo de faléncia,
liquidagdo judicial ou extrajudicial ou
dissolucdo do custodiante.

(...)

§ 32 Em qualquer das hipdteses de que tratam
os incisos | a £ 11l do caput, o custodiante deve,
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Diante da inexisténcia do inciso IV no caput do artigo 82, conforme acima, a alteragdo
proposta a esse artigo pretende apenas corrigir essa referéncia cruzada.

Agradecemos a atengdo de V.Sas. a esse assunto e colocamo-nos a disposicdo para
quaisquer esclarecimentos que se fagam necessarios.

/ Atenciosamente,

;'%7/%% % e
HUMBERTO DE HARO SANCHES
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AAAA O ETTETS
A C IANA}’E REIRA COSTA
.\\\/

WRROOUAd O
MARIANA OLIVI LOUZADA

ULHOA CANTO, REZENDE E GUERRA ADVOGADOS wwuw.ulhoacanto.com.br



