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EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 06/17
Prazo: 18 de janeiro de 2018

Objeto: Alteracdo da Instrucdo CVM n° 497, de 3 de junho de 2011, que dispde sobre a atividade de
agente autbnomo de investimento.

1. Introducéo

A Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM submete a audiéncia pablica, nos termos do art. 8°, §
3° 1, da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, minuta de instru¢do (“Minuta”) propondo altera¢des na
Instrucdo CVM n° 497, de 3 de junho de 2011, com o intuito de aprimorar o modelo de autorregulagdo
aplicavel aos agentes autbnomos de investimento (“AAl”).

A CVM entende que a autorregulacdo no ambito desses participantes tem apresentado
sobreposicdes que ndo garantem o pleno aproveitamento do modelo, justificando mudangas no que tange
ao papel das entidades credenciadoras (atualmente representada pela Associacdo Nacional das Corretoras
e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios, Cambio e Mercadorias — ANCORD) nas atividades de
supervisao, fiscalizacdo e sancéo dos AAI.

Tais atividades vém sendo desenvolvidas, no modelo vigente, tanto pelas entidades credenciadoras
quanto pela BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados (“BSM”), havendo, portanto, uma sobreposicéao
de competéncias, atividades e fun¢des que geram custos e ineficiéncias e que deveria ser enderecgada.

Somado a isso e independentemente da seguranca da CVM em relacdo a juridicidade do texto
atual da Instrucdo CVM n° 497, de 2011, o modelo de autorregulacdo instituido para os AAI € objeto de
discussdo na Acdo Civil Publica que tramita perante a 24* Vara Civel Federal da Secéo Judiciaria do
Estado de S&o Paulo (Processo n° 000053578.2016.4.03.6100), na qual se questiona o papel das entidades
credenciadoras na fiscalizacdo e punicédo por infracdes ao codigo de conduta profissional.

Levando-se em consideracdo os fatos apontados, a CVM entende oportuno e pertinente alterar o
modelo instituido na Instrugdo CVM n° 497, de 2011, de modo a restringir a funcdo das entidades
credenciadoras ao credenciamento desses participantes, deixando as atividades de supervisdo fiscalizacdo
e sancdo, no ambito da autorregulacdo de que se trata, somente a cargo das entidades administradoras de
mercados organizados, sem prejuizo da competéncia da CVM.
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A seguir serdo detalhadas as mudancas propostas na Minuta, as quais se dividem em dois grupos
principais: (i) exclusdo das previsdes relativas a supervisdo, fiscalizacdo e sancdo pelas entidades
credenciadoras; e (ii) aprimoramento dos processos de concessdo, suspensdao e cancelamento do
credenciamento pelas entidades credenciadoras.

2. Alteracdes propostas
2.1. Excluséo das previsoOes relativas a fiscalizagdo e sancéo pelas entidades credenciadoras

Conforme exposto, a CVM entende que as funcdes de supervisdo, fiscalizacdo e sangéo
atualmente atribuidas a ANCORD se sobrepdem & autorregulacdo realizada no ambito das entidades
administradoras de mercado organizado, razdo pela qual optou por retirar tais atribuicdes das entidades
credenciadoras.

Nesse sentido, a CVM prop0e a revogacdo dos dispositivos da Instrucdo CVM n° 497, de 2011,
que fazem referéncia as atividades de supervisdo, fiscalizacdo e san¢do das entidades credenciadoras,
quais sejam: art. 9, inciso 1V; art. 17, inciso V; art. 18, inciso Il; art. 19, incisos Il e I11.

A supervisdo desses profissionais pela entidade credenciadora, segundo o modelo vigente, é
exercida com base no seu cddigo de conduta profissional. A CVM entende que, com a eliminacdo da
funcdo de fiscalizacdo atribuida a ANCORD, torna-se conveniente eliminar os dispositivos que fazem
referéncia ao cddigo de conduta, quais sejam: art. 7°, inciso Ill; art. 10, paragrafo unico, inciso I; art. 17,
inciso 1V; art. 19, incisos | e 111 e pardgrafo Unico, inciso I; art. 20 e art. 21, inciso I11.

A CVM compreende que a eliminacdo do referido codigo de conduta ndo acarretard em reducao
dos padrbes de conduta exigidos dos agentes autbnomos, tendo em vista que os direitos e deveres dos
agentes autbnomos estdo previstos em norma, e que cabe as instituicdes integrantes do sistema de
distribuicdo (nos termos do art. 17 da Instrugcdo CVM n° 497, de 2011) fiscalizar as atividades dos agentes
autbnomos de investimento por elas contratados, informando a CVM e as entidades autorreguladoras
competentes indicio de infracdo a norma ou regulamento.

Além de estabelecer normas de conduta e san¢des para os AAI, o cddigo de conduta profissional
vigente detalha o procedimento de credenciamento desses participantes. Como forma de enderecar esse
assunto, a Minuta prevé— em substituicdo ao cdédigo de conduta — que a entidade credenciadora devera
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elaborar regulamento contendo os procedimentos a serem observados no pedido de concesséo, suspenséao
ou de cancelamento de credenciamento dos AAI.

2.2.  Aprimoramento dos processos de concessdo, suspensdo e cancelamento do credenciamento
pelas entidades credenciadoras

Além de excluir as previsdes relativas a fiscalizacdo e sangdo atribuidas as entidades
credenciadoras, a CVM entendeu importante revisar o processo de credenciamento desses participantes.
No modelo atual, a decisdo sobre concessdo do credenciamento — e eventual suspensdo ou cancelamento
posterior — cabe unicamente as entidades credenciadoras, sendo que tal decisdo tem reflexos automaticos
no status do registro concedido pela CVM.

A CVM entendeu pertinente rever essa sistematica de modo a vincular a deciséo de cancelamento
do credenciamento feita pelas entidades credenciadoras a uma posicao final por parte desta autarquia.

Nesse sentido, os arts. 7° e 8° foram alterados com a finalidade de tornar claro que a entidade
credenciadora tem o dever de conceder o credenciamento ao agente autbnomo de investimento, seja ele
constituido como pessoa fisica ou juridica, desde que atendidos os requisitos minimos previstos na norma.

Caso a entidade credenciadora decida pelo indeferimento do credenciamento, tal decisdo deve ser
comunicada ao requerente, nos termos do novo art. 8°-A, cabendo recurso a CVM, no prazo de 10 (dez)
dias Uteis, que sera analisado pela Superintendéncia de Relagcbes com 0 Mercado e Intermediarios — SMI
no mesmo prazo.

Os procedimentos para suspensao e cancelamento do credenciamento também foram aprimorados.
A CVM entendeu conveniente prever em que casos 0s dois institutos se aplicam. Desse modo, o art. 8°-B
especifica que a suspensdo decorre de pedido do agente autdnomo, estando condicionada a comprovacéao
de que ele ndo esta exercendo a atividade de AAI. Os requisitos para comprovacdo do ndo exercicio da
atividade deverdo ser especificados no regulamento a ser elaborado pela entidade credenciadora de que
trata o art. 19, 11, da Instrugdo CVM n° 497, de 2011.

Do mesmo modo, foram incorporados os dispositivos do cédigo de conduta que especificam que a
suspensdo tem o periodo maximo de 1 (um) ano (podendo ser revertida a qualquer momento a pedido do
agente autdbnomo), sendo que somente serd concedida se houver decorrido o prazo de pelo menos trés
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anos da data de concessédo do credenciamento do agente autbnomo ou do término de seu Ultimo pedido de
suspenséo.

O procedimento de cancelamento, por sua vez, pode ser realizado pela entidade credenciadora a
pedido do AAI ou quando esta identificar que o AAI ndo esta legitimado a exercer tal atividade registrada
pela ocorréncia de uma das seguintes situacdes: (a) foram identificados vicios ou falhas no processo de
credenciamento; (b) as condi¢bes necessarias para o credenciamento ndo estdo mais presentes; (c) houve
descumprimento das condi¢fes estabelecidas no programa de educacao continuada previsto no art. 19, V;
e (d) houve aplicacédo, pela CVM, das penalidades previstas no art. 11, incisos Il a V11, da Lei n° 6.385,
de 1976.

O procedimento de cancelamento foi detalhado nos paragrafos 1° a 5° do art. 9°. O cancelamento
decorrente de pedido formulado pelo préprio agente autbnomo implica no cancelamento automatico do
registro perante a CVM, sendo necessario nesses casos que o AAl comprove ndo estar em atividade, na
forma prevista no regulamento mencionado no art. 19, II.

Nas hipdteses descritas nos itens (a), (b) e (c), a entidade credenciadora deve solicitar
manifestacdo prévia do agente autbnomo, no prazo de 10 (dez) dias Uteis, antes de decidir pelo
cancelamento. Uma vez cancelado o credenciamento, o AAI podera solicitar reconsideracdo da deciséo
tomada e, caso a decisdo seja mantida, podera ainda recorrer a CVM, que, no prazo de 10 (dez) dias Uteis,
deve confirmar ou ndo o cancelamento.

Por fim, a Minuta trata das contraprestacfes feitas as entidades credenciadoras pelo servigo de
credenciamento, questdo discutida no &mbito da Acdo Civil Publica previamente citada. Tal como ocorre
na pratica atual, o art. 17-A prevé que a instituicdo integrante do sistema de distribuicdo é responsavel
pelo pagamento de contraprestagdes decorrentes do credenciamento do AAI por ela contratado, sendo
vedada a transferéncia do encargo ao AAl.

3. Encaminhamento de sugestdes e comentarios

As sugestdes e comentarios devem ser encaminhados, por escrito, até o dia 18 de janeiro de 2018
a Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado, preferencialmente pelo endereco eletrénico
audpublicaSDMO0617@cvm.gov.br ou para a Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar, Rio de Janeiro — RJ,
CEP 20050-901.



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
Tel.: (21) 3554-8686 - www.cvm.gov.br

Ap0s o envio dos comentarios ao endereco eletronico especificado acima, o participante recebera
uma mensagem de confirmacao gerada automaticamente pelo sistema.

Os participantes da audiéncia publica devem encaminhar as suas sugestdes e comentarios
acompanhados de argumentos e fundamentagdes, sendo mais bem aproveitados se:

a) indicarem o dispositivo especifico a que se referem;

b) forem claros e objetivos, sem prejuizo da logica de raciocinio;

c) forem apresentadas sugestOes de alternativas a serem consideradas; e
d) forem apresentados dados numéricos, se aplicavel.

As mencdes a outras normas, nacionais ou internacionais, devem identificar o nimero da regra e
do dispositivo correspondente.

As sugestbes e comentarios que ndo estejam acompanhadas de seus fundamentos ou que
claramente ndo tiverem relagdo com o objeto proposto ndo serdo considerados nesta audiéncia.

As sugestbes e comentarios serdo considerados publicos e disponibilizados na integra, ap6s o
término do prazo da audiéncia publica, na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

A Minuta estd disponivel para os interessados na pagina da CVM na rede mundial de
computadores (www.cvm.gov.br), podendo também ser obtida nos seguintes enderecos:

Centro de Consultas da Comissao de VValores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro - RJ

Centro de Consultas da Comissao de Valores Mobiliarios em Sado Paulo
Rua Cincinato Braga, 340, 2° andar
Séo Paulo - SP

Superintendéncia Regional de Brasilia


https://webmail.cvm.gov.br/exchange/jfranco/ldias/Configura%C3%A7%C3%B5es%20locais/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/MJ1HL1ID/www.cvm.gov.br
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SCN, Qd. 2, Bloco A, 4° andar — Sala 404, Edificio Corporate Financial Center
Brasilia — DF

Rio de Janeiro, 18 de dezembro de 2017

Original assinado por
ANTONIO CARLOS BERWANGER
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado

Original assinado por
MARCELO BARBOSA
Presidente
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INSTRUCAO CVM N [¢], DE [*] DE [+] DE []

Altera dispositivos da Instrucdo CVM n° 497, de 3
de junho de 2011.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM torna publico que
0 Colegiado, em reunido realizada em [¢] de [*] de 2017, tendo em vista o disposto nos arts. 8°, inciso I, e
16, incisos | e 111, da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, APROVOU a seguinte Instrucao:

Art. 1° Os arts. 7°, 8°, 99, 10, 17, 18, 19 e 21 da Instrugdo CVM n° 497, de 3 de junho de 2011,
passam a vigorar com a seguinte redacéo:

“Art. 7° O credenciamento deve ser concedido pela entidade credenciadora ao agente autbnomo de
investimento que atenda os seguintes requisitos minimos:

11l - REVOGADO
............................................................. "(NR)

“Art. 8 A entidade credenciadora deve conceder o credenciamento as pessoas juridicas
constituidas nos termos do art. 2° que:

“Art. 9° A entidade credenciadora deve cancelar o credenciamento do agente autbnomo de
investimento nos casos de:
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IV — descumprimento das condicdes estabelecidas no programa de educacao continuada previsto no
art. 19; e

8 1° O cancelamento do credenciamento, na forma do inciso | do caput, depende de comprovagéo
de que o agente autbnomo ndo esta em atividade, na forma prevista no regulamento de que trata o
art. 19, I, devendo ser comunicado a CVM para fins de cancelamento automético do registro do
agente autdbnomo de investimento.

8 2° Em sendo constatadas as situacdes descritas nos incisos Il e Il do caput, a entidade
credenciadora deve solicitar manifestagdo prévia do agente autbnomo de investimento, no prazo de
10 (dez) dias Uteis, antes de decidir pelo cancelamento.

8 3° A deciséo de cancelamento do credenciamento, na forma dos incisos Il e 111 do caput, deve ser
comunicada de imediato ao agente autdbnomo de investimento, devendo a entidade credenciadora
esclarecer os motivos que fundamentaram a sua deciséo.

8 4° O agente autbnomo com credenciamento cancelado na forma do 83° pode, no prazo de 10
(dez) dias Uteis, apresentar solicitacdo de reconsideracdo a entidade credenciadora.

§ 5° Ndo havendo reconsideragdo da decisdo, a entidade credenciadora deve enviar a peti¢do a SMI
como recurso dotado de efeito suspensivo, para que, no prazo de 10 (dez) dias Uteis, se confirme ou
néo o cancelamento.” (NR)

A 10,
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Paragrafo (nico. ........ccceeeveieeivenennn,

| — observar o disposto nesta Instrucdo, nas demais normas aplicaveis e nas regras e procedimentos
estabelecidos pela institui¢do integrante do sistema de distribui¢do de valores mobiliérios pela qual
tenha sido contratado; e

Il — comunicar a CVM e as entidades autorreguladoras competentes, na forma do art. 22, tdo logo
tenha conhecimento, condutas dos agentes autdbnomos de investimento por ela contratados que
possam configurar indicio de infracdo as normas emitidas pela CVM,;

IV — comunicar as entidades autorreguladoras competentes, na forma do art. 22, tdo logo tenha
conhecimento, condutas dos agentes autdnomos de investimento por ela contratados que possam
configurar indicio de infracdo a normas ou regulamentos por elas emitidos;

V - REVOGADO,;

“Art. 18. A CVM pode autorizar o credenciamento de agentes autbnomos de investimento por
entidades credenciadoras que comprovem ter estrutura adequada e capacidade técnica para o
cumprimento das obrigacGes previstas na presente Instrugdo.” (NR)
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I - REVOGADO;

Il — elaborar regulamento contendo os procedimentos a serem observados no pedido de concesséo,
suspensado ou de cancelamento de credenciamento de agentes autbnomos de investimento;

Il - REVOGADO.

Paragrafo UNico. .......cc.ceeevevvcveiennns

| — o0 regulamento mencionado no inciso Il do caput;

“Art. 20. REVOGADO.”

AN 21,
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b) tiverem seu credenciamento suspenso ou cancelado a pedido, na forma do art. 8°-B e do § 1° do
art. 9% e

c) tiverem seu credenciamento cancelado nas hip6teses dos incisos Il e Il do art. 9°, sem a
interposic¢éo de pedido de reconsideragdo por parte do agente autbnomo de investimento.

Il - REVOGADO

b) REVOGADO;

Paragrafo Unico. REVOGADO” (NR)

Art. 2° A Instrucdo CVM n° 497, de 2011, passa a vigorar acrescida dos seguintes artigos 8°-A,

8°-Be 17-A:

“Art. 8-A A decisdo de indeferimento de pedido de credenciamento deve ser comunicada ao
requerente, esclarecendo os motivos pelos quais a entidade credenciadora entende que 0s requisitos
dos arts. 7° e 8° ndo foram cumpridos.
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§ 1° Da decisdo de indeferimento do pedido de credenciamento, cabe recurso a CVM, no prazo de
10 (dez) dias Uteis, contado da sua ciéncia pelo requerente.

8 2° O recurso de que trata 0 § 1° deve ser analisado pela Superintendéncia de Rela¢Bes com o
Mercado e Intermediarios — SMI no prazo de 10 (dez) dias Uteis, contado do seu recebimento.”
(NR)

“Art. 8°-B A entidade credenciadora deve suspender o credenciamento, mediante pedido do agente
autbnomo de investimento, desde que o requerente comprove ndo estar em atividade, na forma
prevista no regulamento mencionado no art. 19, I1.

§ 1° A suspensdo do credenciamento deve ser comunicada a CVM pela entidade credenciadora e
implica a suspenséo automatica do registro do agente autbnomo de investimento.

§ 2° A suspensdo sera valida por 1 (um) ano a partir de seu deferimento, podendo ser revertida a
qualquer momento a pedido do agente autdnomo.

8§ 3° A suspensdo somente serd concedida se houver decorrido o prazo de pelo menos 3 (trés) anos
da data de concessdo do credenciamento do agente autbnomo ou do término de seu Ultimo pedido
de suspensdo.” (NR)

“Art. 17-A  Incumbe a instituicdo integrante do sistema de distribuicio o pagamento de
contraprestacOes decorrentes do credenciamento do agente autbnomo, sendo vedada a transferéncia
do encargo ao agente autbnomo por ela contratado.” (NR)

Art. 3° Ficam revogados os incisos Il do art. 7°, IV do art. 9%, V do art. 17, Il do art. 18, 1 e 1l do
art. 19, o art. 20, o inciso Il e o paragrafo unico do art. 21, da Instrucdo CVM n° 497, de 3 de junho de
2011.
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Art. 4° A presente Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacéo.

Original assinado por

MARCELO BARBOSA

Presidente
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