Sao Paulo, 6 de junho de 2019

A

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — CVM
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado (SDM)
Rua Sete de Setembro, n® 111, 23° andar, Centro

Rio de Janeiro-R]

e-mail. audpublicaSDMO0119@cvm.gov.br

Ref.: Sugestdes sobre a Audiéncia Publica SDM n°® 01/2019

Prezado(a) Senhor(a) Superintendente,

VELLOZAADVOGADOSASSOCIADOS, sociedade com sede na Avenida Paulista,n°901, 17°
e 18° andares, na Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°® 71.714.208/0001-10,
doravante denominado simplesmente “Velloza”, vem a presenca de V. Sa. apresentar sua
manifestacao sobre a minuta da instru¢ao normativa proposta através do Edital de Audiéncia

Publica SDM n° 01/2019 (“Minuta”).

Esta manifestacdo se dara de forma que o Velloza, inicialmente, apresentara sugestao de texto para
a norma e, posteriormente, a justificativa para tal sugestao. Dessa forma, seguem os comentarios,
os quais foram pautadas pelo desejo de contribuir para a melhoria do Mercado de Capitais
doméstico.

1. PROJETOS CONSIDERADOS PERFORMADOS

REDACAO PROPOSTA PELA CVM SUGESTAO DO VELLOZA

Art. 6°-A Para fins de obtencio e de | Art. 6°-A Para fins de obtencio e de
manuten¢ao do reconhecimento pela CVM, o | manuten¢ao do reconhecimento pela CVM, o
consultor de wvalores mobilidrios ndo | consultor de valores mobiliarios nao
domiciliado no Brasil deve atender os | domiciliado no Brasil deve atender os seguintes
seguintes requisitos: requisitos:

I — estar registrado e submetido a supervisiao | I — estar registrado e submetido a supervisao
por autoridade competente em seu pafs de | por autoridade competente em seu pais de
origem; origem;

I — estar regulado por normas ao menos | II — estar regulado por normas se—menes

equivalentes as disposi¢oes desta Instrucao; e | equivalentes—as-dispesicées-destatnstructoque

versem sobre servicos de gestao de recursos de
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IIT — constituir representante legal no Brasil,
com poderes expressos para receber, em
nome do consultor de valores mobiliirios,
quaisquer citagoes, intimagoes ou
notificacoes.

§ 1° Para os efeitos do inciso I do caput,
considera-se autoridade competente aquela
com a qual a CVM tenha celebrado acordo de
coopera¢ao mutua que permita o intercambio
de informacoes sobre 0s seus
supervisionados, ou que seja signataria do
memorando multilateral de entendimentos da
Organizagao Internacional das Comissoes de

Valores - OICV/IOSCO.

§ 2° Aplica-se aos consultores de valores
mobiliarios nao domiciliados no Brasil que
pretendem ser reconhecidos pela CVM o
disposto nos arts. 5° e 6°, no que couber.

terceiros e/ou de orientacio, recomendacio e
aconselhamento de investidores no mercado de
valores mobilidrios; e

IIT — constituir representante legal no Brasil,
com poderes expressos para receber, em nome
do consultor de valores mobiliarios, quaisquer
citacoes, intimacoes ou notificacoes.

§ 1° Para os efeitos do inciso I do caput,
considera-se autoridade competente aquela
com a qual a CVM tenha celebrado acordo de
coopera¢do mutua que permita o intercambio
de informagdes sobre os seus supervisionados,
ou que seja signataria do memorando
multilateral de entendimentos da Organiza¢ao
Internacional das Comissdoes de Valores -

OICV/IOSCO.

§2° Aplica-se aos consultores de wvalores
mobilidrios nao domiciliados no Brasil que
pretendem ser reconhecidos pela CVM o
disposto nos arts. 5° e 6°, no que couber.

§3° O pedido de reconhecimento serad
automaticamente concedido pela SIN quando o

representante legal indicado nos termos do art.
6°-A, 111 da presente instrucdo declarar, sob sua
responsabilidade pessoal, que o consultor niao

domiciliado no Brasil cumpre os requisitos dos
incisos I e II do art. 6°-A supra.




1.1 JUSTIFICATIVA

Entendemos que o prazo de 45 (quarenta e cinco) dias para a analise pela SIN do pedido de
reconhecimento de autorizagao estrangeira nao se afigura razoavel no caso do consultor de valores
mobiliarios.

A esse propésito, destacamos que existe um grande esforco de desburocratizacaio do
funcionamento das instituicbes publicas do pafs, visando a elimina¢io de regras desnecessarias que
prejudiquem o desenvolvimento nacional, ainda que em esferas microeconomicas.

Apenas a titulo de exemplo, podemos mencionat a edicao da Medida Proviséria n® 876/19, em 13
de marco de 2019, a qual objetivou dispensar de autenticagao das copias apresentadas perante as
Juntas Comerciais quando da constituicao de empresa, mediante simples declaragao do advogado
responsavel, sob sua responsabilidade pessoal, de que os documentos sio verdadeiros. A nosso ver,
a medida foi extremamente positiva para facilitar a abertura de empresas no pafs, diminuindo o
custo brasil e a facilidade em se fazer negdcios no pais. No ano passado, apos a adogao de algumas
politicas publicas do Governo federal na direcao da desburocratizagdo do pais, o Brasil saltou da
125% para a 109 posi¢ao no Ranking Doing Business'. Acreditamos ser praticamente unanime na
opiniao da sociedade civil organizada que esse movimento deve persistir e o Brasil deve avancar
ainda mais nesta seara.

Especificamente no caso em analise nesta Audiéncia Publica, a nossa proposta visa o deferimento
mais célere do reconhecimento a uma entidade estrangeira ja autorizada por 6rgio regulador
estrangeiro reconhecido pela CVM, quando o responsavel legal do pais declarar, sob sua
responsabilidade, que o player estrangeiro possui a devida autorizagao e é supervisionado por agéncia
reguladora com a qual a CVM mantenha parceria por meio do memorando multilateral de
entendimentos da Organizacio Internacional das Comissées de Valores - OICV/IOSCO. Trata-
se, portanto, de medida inspirada pela regra prevista na MP 876 a qual nos referfamos acima.

A nossa proposi¢ao resultaria em uma presuncao juris tantur de veracidade da declaragao do
representante legal, admitindo-se, nesse sentido, o indeferimento do registro em caso de fraude
comprovada pela CVM. Assim, caso a CVM, a posteriors, constate algum vicio na declaragao do
representante legal, poderia instaurar processo administrativo sancionador em face do mesmo, bem
como cassar o registro da instituicao estrangeira. A competéncia da CVM para punir tanto o suposto
advisor, quanto o representante legal neste caso decorreria da prépria Lei n° 6.385/762.

Pelas razoes acima expostas, entendemos que um adpisor estrangeiro ja devidamente registrado e
supervisionado por autoridade competente em seu pais nao deveria passar por um processo de
reconhecimento com o mesmo prazo de duragdo em comparagao ao processo de autorizagao para
consultores brasileiros.

Adicionalmente, destacamos que propusemos uma altera¢ao no inciso II do art. 6°-A, a fim de
aumentar a clareza do dispositivo. Ocorre que no exterior, é bastante comum que a figura do
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Vide 86 do art. 9° c/c art. 11 da Lei n°6.385/76, por exemplo.



financial adpisor esteja também autorizada a gerir recursos de terceiros?, ndo havendo uma distingao
tdo clara entre a figura do gestor e do consultor, como foi a opcao regulamentar da CVM para o
mercado brasileiro*. Levando este cenario em consideragao, e como esta D. Autarquia ja acedeu
com a possibilidade da realizagao de “consultoria incidental” pelo gestor de recursos de terceiros
registrado nos termos da Instrugio CVM n° 558/15, opinamos que seria bastante meritétio se a
CVM admitisse a possibilidade do reconhecimento, na forma da nova Instru¢io CVM n°® 592/17,
de figuras estrangeiras que se aproximem tanto do gestor de recursos de terceiros regulado pela

Instrucio CVM 558/15, tanto quanto do consultor de valores mobilidrios regulado pela Instrucio
CVM n° 592/17.

Em outras palavras, no nosso ponto de vista, a redagao originalmente proposta para o disposto
inserto no inciso II do art. 6°-A poderia gerar alguma confusdo sobre se figuras estrangeiras
registradas e mais proximas do gestor de recursos de terceiros poderiam ou nio buscar o
reconhecimento de que trata o caput do novo art. 6°-A da Instrugao CVM n°® 592/17.

2. CONSIDERACOES FINAIS

O Velloza reitera que considera louvavel a iniciativa desta Autarquia de aprimorar e modernizar as
disposi¢oes da Instru¢io CVM 592/17 e agradece a oportunidade de manifestagao ora concedida.

Por fim, colocamo-nos a disposi¢ao para prestar quaisquer esclarecimentos sobre as sugestoes
indicadas nesta correspondéncia através dos dados de contato abaixo:

Felipe Marin Vieira
felipe.marin@velloza.com.br

Telefone: (11) 3145-0462

Atenciosamente,

VELLOZA ADVOGADOS ASSOCIADOS

3 Nos Estados Unidos por exemplo, os investment advisers podem ter discricionariedade nas decisdes de investimento, ou
ndo. Os investment advisers sdo regulados pela Division of Investment Management da SEC.

4 Esta opcéo regulatoria é relativamente recente, sendo que a redacéo original do §1° do art. 2° da Instrugdo CVM n° 558/15
previa que o registro na categoria gestor autorizava a prestacao de servicos de gestdo e de consultoria de valores mobiliarios.
No edital da Audiéncia Piablica SDM 14/11, a CVM comentou que “(...) a inteligéncia por tras dos servigos de gestdo de
recursos e consultoria de valores mobiliarios € bastante similar e ndo faria sentido exigir conhecimento ou estrutura diversa
para gestores e consultores”. 4
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