Rio de Janeiro, 20 de marco de 2.017.

A

Comissao de Valores Mobiliarios - CVM
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
Rua Sete de Setembro, n°. 111, 23° andar, Centro
Rio de Janeiro - RJ

CEP 20050-901

Ref.: Audiéncia Publica SDM n.° 11/16.

Prezados Senhores,

A partir de analise da minuta da nova instrucdo acerca da atividade de
consultoria de valores mobiliarios, bem como dos proprios comentarios dessa D.
Comissao na introducdo do Edital de Audiéncia Publica SDM n.° 11/16,
algumas sugestdes e comentarios sao necessarios.

Primeiramente, ndo restam duvidas quanto a aplicacdo e necessidade de
observancia pelos consultores de valores mobiliarios da Instrucao CVM n.°
539/13, conforme dispdoe o art. 1° da referida norma. Entretanto, nao é
novidade que muitos participantes do mercado nao possuem total
conhecimento de algumas normas, nao sendo dispar a realidade dos
consultores de valores mobiliarios.

Nessa inteligéncia, entende-se importante reiterar o dever dos
consultores de valores mobiliarios de observancia ao disposto na Instrucao
CVM n.° 539/13, principalmente no sentido de resguardar os interesses dos
investidores e clientes desses prestadores de servico. Assim, ndo seria de
malgrado dispor taxativamente a necessidade de os consultores de valores
mobiliarios observarem as obrigacoes e diretrizes da Instrucdo CVM n.° 539/13
em suas atividades. Sugerimos um breve artigo ou inciso, nos moldes do art.
30, inciso I, alinea b), da Instrucao CVM n.° 558/15, de forma a tornar mais
clara a necessidade de observancia das regras de suitability.

Ainda, sugerimos que a CVM esclareca se, no mesmo sentido das
instrugcoes dessa D. InstituicAdo mais recentes, o consultor de valores
mobiliarios pessoa juridica deveria dispor de programa de treinamento de
administradores, empregados e colaboradores que participem do processo de
recomendacao de produtos e investimentos.

Nesse sentido, caso positivo, nao s6 uma insercao no paragrafo uinico do
art. 18 dessa minuta, como uma alteracao no inciso III, do art. 21, da Instrucao
CVM n.° 558/15 seriam interessantes. Em relacdo ao art. 18 da instrucao de



consultoria, o mesmo poderia ter o seguinte inciso inserido em seu paragrafo
unico:

VII - implantar e manter programa de treinamento de administradores,
empregados e colaboradores que tenham acesso a informacoes
confidenciais ou participem da orientagdo, recomendag¢do ou

aconselhamento de investimentos a clientes do consultor de valores
mobilidrios pessoa juridica.

Ja com relagao ao inciso III, do art. 21, da Instrugcao CVM n.° 558/15, o
mesmo poderia ser alterado, de forma a consonar com a alteracdo acima
proposta, passando a ter a seguinte redacao:

III - implantar e manter programa de treinamento de administradores,
empregados e colaboradores que tenham acesso a informacoes
confidenciais, participem de processo de decisdo de investimento,
participem da orientacdo, recomenda¢do ou aconselhamento de
investimentos a clientes do consultor de valores mobilidrios, pessoa
juridica, ou participem de processo de distribuicdo de cotas de fundos
de investimento.

Como ultimo comentario, no mesmo sentido das instrucdoes mais
recentes dessa D. Comissao, e principalmente do art. 22, da Instrucao CVM n.°
558/ 15, sugerimos que a CVM esclareca se € necessario o encaminhamento aos
orgaos de administracdo do consultor de valores mobiliarios, até o ultimo dia
util do més de janeiro de cada ano, relatorio relativo ao ano civil imediatamente
anterior a data de entrega, contendo as conclusdes dos exames efetuados e as
recomendacoes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de
cronogramas de saneamento.

Entende-se que tal disposicao seja necessaria, uma vez que a continua
prestacao de servicos por parte dos consultores de valores mobiliarios pode
estar sujeita ao ndo cumprimento das normas, regras e de suas proprias
politicas internas, de modo que o referido relatério seria uma o6tima ferramenta
para um controle efetivo pelo diretor responsavel pela implementacao e
cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles internos de cada
instituicao.

Por fim, parabenizamos essa D. Comissao por mais uma iniciativa de
contribuir com o aperfeicoamento do mercado financeiro e de capitais brasileiro,
sempre preservando os interesses dos investidores.

Atenciosamente,

RODRIGUES ROSA ADVOGADOS



