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Ref.: Edital de Audiéncia Pablica SDM n° 11/16
Proposta de Instrucdo para substituir a Instrucio CVM n°® 43/1985

Senhoras e Senhores,

Fazemos referéncia ao Edital de Audiéncia Publica SDM n° 11/16, datado de 21 de
dezembro de 2016 (“Audiéncia Publica SDM 11/16”), referente a minuta de Instrucdo que,
entre outros temas, substitui a Instrucdo CVM n° 43, de 19 de marco de 1985, a qual dispe
sobre a atividade de consultoria de valores mobiliarios (“Instrucdo CVM n° 43/86” e
“Minuta”).

Inicialmente, gostariamos de cumprimentar essa D. Comissao pela iniciativa de tornar
mais claras as regras para o exercicio da atividade de consultoria de valores mobiliarios,
provendo maior seguranca juridica para consultores e para o publico investidor, como parte
de um constante esforgo de aperfeicoamento da regulamentacéo.

Em igual medida, embora ndo seja objeto de nossos comentarios, gostariamos de
enaltecer a iniciativa de propor a delimitacdo do escopo da atividade de consultoria de valores
mobiliarios e proposta de ajuste a regulamentacdo das atividades de analise de valores
mobiliarios e agentes autbnomos de investimento, por meio de proposta de minuta alteradora
das Instrucdes CVM n° 497, de 3 de junho de 2011, e n° 558, de 26 de mar¢o de 2015. Tal
medida torna mais efetiva a fiscalizacdo dessas atividades, visto que elimina superposicoes
de escopo de atuacéo até entdo existentes.

A respeito, entendemos oportuno sugerir que essa D. Comissao esclareca na Minuta
a extensdo da competéncia dessa D. Autarquia as hipoteses que envolvam a prestacdo de
servigos de consultoria de valores mobiliarios, por pessoa fisica ou juridica com residéncia
ou sede no exterior, conforme o caso, a investidores residentes no Brasil, inclusive no tocante
a operacOes com valores mobiliarios emitidos e ofertados exclusivamente no exterior.

Nossos comentarios estdo em linha com os principios ja consolidados dessa D. CVM
no Parecer de Orientagdo n° 33, de 30 de setembro de 2005 (“Parecer de Orientacdo n® 33”),
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que trata do exercicio de atividade de intermediacdo de operacbes e oferta de valores
mobiliarios emitidos e admitidos & negociacdo em outras jurisdigdes.

Referido documento trata das condi¢des impostas para o registro como integrante do
sistema de distribuicdo brasileiro, inclusive no que se refere a necessaria obtencdo de
autorizacdo especial para o exercicio dessa atividade no Brasil por pessoa juridica constituida
no exterior, quanto a operacdes realizadas por investidores residentes no Brasil.

Em nosso entender, essa D. Superintendéncia deveria aplicar a atividade de
consultores de valores mobiliarios 0 mesmo racional que permeia o Parecer de Orientacéo n°
33, notadamente no que se refere a necessidade de obtencdo de autorizacdo especial para
exercicio da atividade de consultoria de valores mobiliarios por pessoas fisicas ou juridicas
que, ainda que residentes ou sediadas no exterior, prestem servicos de consultoria de valores
mobiliarios a investidores residentes no Brasil.

Para tanto, em complemento as importantes reformas a atividade de consultoria de
valores mobiliarios introduzidas na Audiéncia Publica SDM 11/16, enderecaremos nossa
sugestdo de aprimoramento a Minuta, na forma do Anexo |.

Permanecemos a disposicao para quaisquer esclarecimentos adicionais.

Atenciosamente,

Souza, CESCON, BARRIEU & FLESCH — ADVOGADOS
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ANEXO | — SUGESTOES DE ALTERAGOES

DISPOSITIVOS

COMENTARIOS

Atual caput do artigo
1° da Minuta

Sugerimos a alteracdo do caput do artigo 1° da Minuta, passando a adotar a seguinte
redacéo:

“Art. 1° Considera-se, para os efeitos desta Instrucéo, consultoria de valores
mobiliarios a prestacdo dos servigos a investidores residentes no Brasil de
orientacdo, recomendacdo e aconselhamento, de forma profissional, em
investimentos no mercado de valores mobiliarios, cuja adocdo e implementacao
figuem a exclusivo critério do cliente.”

Novo § 2° no artigo
4° da Minuta

Sugerimos a alteracdo do § 2° do artigo 4° da Minuta, passando a adotar a seguinte
redacéo:

“Art. 4° Para fins de obtencdo e manutencéo da autorizacéo pela CVM, o consultor
de valores mobiliarios, pessoa juridica, deve atender os seguintes requisitos:

| —ter sede no Brasil;

(.)

8 2° O requisito do inciso | do caput ndo se aplica as pessoas juridicas constituidas
no exterior que prestem servicos de orientacdo, recomendacdo e aconselhamento,
de forma profissional, em investimentos no mercado de valores mobiliarios a
investidores residentes no Brasil, que deverdo obter autorizacdo especifica para
exercicio no Brasil da atividade.

8 23° A atribuicdo de responsabilidade prevista nos incisos Il e IV do caput deve
ser consignada no contrato, no estatuto social da pessoa juridica ou na forma que
0 estatuto indicar.

§ 34° Na hipdtese de impedimento de qualquer dos diretores responsaveis pela
consultoria de carteira de valores por prazo superior a 30 (trinta) dias, o substituto
deve assumir a referida responsabilidade, devendo a CVM ser comunicada, por
escrito, no prazo de 1 (um) dia util a contar da sua ocorréncia.

8 45° As funcbes a que se referem os incisos Ill e IV do caput ndo podem ser
desempenhadas pelo mesmo diretor estatutario.

8 56° O diretor responsavel pela consultoria de valores mobiliarios ndo pode ser
responsavel por nenhuma outra atividade no mercado de valores mobiliarios, na
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DISPOSITIVOS

COMENTARIOS

instituicdo ou fora dela, exceto pela administracdo de carteiras de valores
mobiliarios.

§ 67° Sem prejuizo do disposto no § 5° deste artigo, os diretores responsaveis de
que tratam os incisos Il e 1V, s6 podem ser responsaveis pela mesma atividade em
sociedades controladoras, controladas, coligadas ou sob controle comum.

§ 78° Os diretores responsaveis de que tratam os incisos Il e IV do art. 4° e 0
consultor de valores mobiliarios pessoa natural de que trata o art. 3° ndo podem
obter ou manter registro como agente autbnomo de investimento.

8 89° Os recursos computacionais previstos no inciso VI do caput devem:
| — ser protegidos contra adulteracdes; e
Il — manter registros que permitam a realizac@o de auditorias e inspecoes.”




