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Carta/AMEC/Presin® 13/2018

Sao Paulo, 31 de agosto de 2018.

~

A

Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado da Comissao de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, n.° 111, 239 andar, Centro

Rio de Janeiro - R]

CEP -20050-901

Endereco eletrénico: audpublicaSDM0218@cvm.gov.br

CC: sdm@cvm.gov.br

At. Ilmo. Superintendente — Antonio Carlos Berwanger

Ref: Audiéncia Publica SDM N2 02/18 - Sugestdes e comentarios a minuta de Instrucio que tem
por objeto instituir novo marco sobre o rito dos procedimentos relativos a atuacio

sancionadora no dmbito da Comissio de Valores Mobiliarios.

Senhor Superintendente,

A Associagdo de Investidores no Mercado de Capitais - AMEC vem, a presenca
dessa ilustre Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado da Comissdo de Valores
Mobilidrios - SDM/CVM, apresentar suas sugestdes e comentarios sobre a minuta de Instrucao
submetida a audiéncia publica.

Inicialmente, a AMEC manifesta a sua satisfacdo com a constante busca pela

atualizacdo do arcaboucgo regulatério por parte dessa autarquia, o que demonstra a sua
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continua preocupa¢do com o aprimoramento das regras regulamentares, sempre visando
retratar e regular, da forma mais fidedigna possivel, a atual realidade do mercado de capitais
brasileiro.

Imbuida desse espirito, a Comissdao Técnica da AMEC analisou, discutiu a
minuta de instrucdo submetida a audiéncia publica e, ao final, recomendou a apresentacado de
algumas sugestdes e comentdrios, devidamente aprovados pela Diretoria Executiva da

associacao, e que serdo individualmente abordados nos tépicos seguintes.
DOS COMENTARIOS E SUGESTOES

1. Da Ado¢ao do meio eletronico para comunicacao e publicacio de atos processuais

A minuta de instrucdo prevé a ado¢ao do meio eletrénico para a pratica de
atos e condugdo do processo consignando que “o processo eletrénico é benéfico tanto do ponto
de vista do regulador, que deixa de arcar com os custos de comunicagdo e de manutengdo
associados ao processo fisico, quanto dos agentes regulados, que podem praticar atos perante o
regulador sem a necessidade de deslocamento fisico até uma das unidades da Autarquia.”

Os associados da Amec concordam que a evoluc¢do da forma de condugdo do
processo mediante a utilizacdo das ferramentas tecnoldgicas hoje disponiveis é uma
necessidade e representa avango que deve ser parabenizado.

Entretanto, os associados da Amec sugerem que a implementacdo de tais
ferramentas seja precedida de todos os cuidados necessarios, devendo ser adotadas apenas
quando a autarquia tiver toda a estrutura tecnoldgica necessaria devidamente testada e
comprovada. Tal preocupacdo tem como ponto fulcral a necessidade de se garantir a
efetividade do processo, o pleno exercicio do direito a ampla defesa e a minimizag¢ao dos riscos
de eventuais pedidos de nulidade, principalmente no que se refere a intimacao inicial para o
processo administrativo, perante o Poder Judiciario.

Ressalta-se que outros 6rgaos federais ja vém implementando o processo
eletronico e a comunicacdo por e-mail ou mediante acesso a sistemas especificos ha alguns
anos. Entretanto é importante consignar que o aprimoramento de referidos sistemas, tais como
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o sistema e-CAC da Secretaria da Receita Federal do Brasil, demandaram expressivo decurso
de tempo e, mesmo assim, continuam tendo as suas comunica¢des questionadas judicialmente.
Diante disso, os associados da Amec sugerem que a ado¢do das comunicagoes
eletronicas seja implementada de forma gradativa.
Além disso, no que se refere ao conteido do artigo 27, deve restar
devidamente esclarecida, de maneira clara, a responsabilidade sobre a seguranca da

informacao e a necessidade de atualizagao cadastral.

2. Do Inquérito Administrativo - Da Conducao e Da Acusagdo

O Artigo 13 da minuta de instrugdo submetida a audiéncia publica determina
que a conducao do inquérito administrativo sera realizada pela Superintendéncia de Processos
Sancionadores - SPS em conjunto com a Procuradoria Federal Especializada - PFE.

Nesse sentido, tendo em vista que os cargos da Procuradoria Federal
Especializada sao ocupados por membros da Advocacia Geral da Unido - AGU, que nos termos
da Lei Complementar n.° 73, de 10 de fevereiro de 1993, devem lealdade a Unido, os Associados
da Amec vislumbram a existéncia de conflito de interesses na sua atuacao direta em casos que
envolvam sociedades de economia mista, especificamente nos casos em que tais sociedades
forem controladas pela Unido Federal ou outras entidades por esta controladas.

Diante disso, os associados da Amec sugerem que a instrucao preveja
expressamente a evidenciacdo e o tratamento do potencial conflito de interesses da
Procuradoria Federal Especializada nos inquéritos que envolvam sociedades de economia
mista federais ou companhias que a Unido detenha o controle de forma direta ou indireta.

Em tais circunstancias, os associados da Amec sugerem que a atuacao da

Procuradoria Federal Especializada se dé apenas em carater consultivo.

Ainda no que se refere ao inquérito administrativo, os associados da Amec

sugerem a seguinte redagdo para o artigo 14.
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SUGESTOES DE REDACAQ

Proposta contida na Minuta de Instrugao

Sugestao dos Associados da AMEC

Art. 14. Os trabalhos de investigacao deverao
ser concluidos em 180 (cento e oitenta) dias
contados da data de instauracdo do
inquérito administrativo, podendo tal prazo
ser prorrogado, mais de uma vez, por meio
de pedido motivado encaminhado a
Superintendéncia Geral, com indicacdo de
novo prazo.

Paragrafo Unico. Cabe a Superintendéncia
Geral, com base na motivacdao que lhe for
apresentada, apreciar o pedido de
prorrogacao de prazo, podendo, em sendo o
caso, fixar prazo inferior ao solicitado.

Art. 14. Os trabalhos de investigacdo deverao
ser concluidos em 180 (cento e oitenta) dias
contados da data de instauracdo do
inquérito administrativo, podendo tal prazo
ser prorrogado por periodo igual ou inferior,
mais-de-uma Unica vez, por meio de pedido
motivado encaminhado a Superintendéncia
Geral, com indicag¢ao de novo prazo.

Paragrafo unico. Cabe a Superintendéncia
Geral, com base na motivagdo que lhe for
apresentada, apreciar o pedido de
prorrogacao de prazo, podendo, em sendo o
caso, fixar prazo inferior ao solicitado.

A sugestdo acima busca conferir celeridade. Além disso, ha de ser observado
o direito dos administrados de terem um célere e regular andamento dos processos, sendo

vedado a sua paralisa¢do por prazo superior a 3 (trés) anos, nos termos da lei n.2 9.783/1999.

3. Da Decisdo pela Nao Instaurac¢ao do Processo Administrativo Sancionador
Essa D.CVM informou no edital da audiéncia publica ter especial interesse em
receber comentarios a respeito dos parametros elencados no artigo 5° da minuta que nortearao
a decisdo das superintendéncias sobre a instauracao, ou ndo, de procedimento sancionador.
Os associados da Amec, a principio, entenderam como adequados os
parametros indicados, sem prejuizo de serem revisitados futuramente, apés uma analise
cuidadosa das decisdes que vierem a ser proferidas pela ndo instauragdo de processo

administrativo sancionador.
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4. Do Recurso Contra Decisao das Superintendéncias

Entendem os associados da Amec que esta seria uma oportunidade adequada
para que essa d. CVM regulasse a intervencdo de terceiros no processo administrativo
sancionador.

A titulo de exemplo, os associados da Amec entendem que o artigo 62 faz
mencdo a recurso contra decisdo das superintendéncias, mas sem especificar a quem cabe tal
direito. Entendemos que a CVM deveria evidenciar esse direito recursal, incluindo ndo apenas
o Requerente/Denunciante, mas também outros terceiros afetados pelo desfecho do processo
administrativo. Tais terceiros, uma vez admitidos, deveriam ter a faculdade de acompanhar
todo o processo, sendo intimados das decisdes e do seu regular andamento. Sua atuacao
deveria contemplar, inclusive, a possibilidade de apresentar recurso.

Ressalta-se, nesse sentido, que uma decisao proferida pode estabelecer um

precedente na Superintendéncia/Colegiado, com reflexos relevantes em outros processos.

5. Da Celebracao de Termo de Compromisso

Os associados da Amec externaram preocupa¢do com o fato de muitos
processos administrativos terem origem por requerimento/denuncia de acionistas ou
investidores e terminarem na celebracdo de termos de compromisso.

Nesse sentido, entendem os associados como necessiria a oitiva do
Requerente/Denunciante e/ou de terceiros interessados, admitidos conforme sugerido no
topico anterior,na analise da eventual proposta de termo de compromisso, de modo que lhes
seja garantida a oportunidade de contribuir na verificacdo da oportunidade e conveniéncia da
sua celebracdo, bem como, lhes seja assegurada a faculdade de interpor recurso contra a
decisdo que aprovar as suas condic¢des.

Tal participacdo ja esta prevista no texto atual do Artigo 10 da Deliberacdo
390/01, substancialmente incorporada a minuta em seu Artigo 86. Infelizmente, essa pratica
raramente é seguida. Por essa razdo a Amec recomenda a troca do comando verbal PODERA

por DEVERA.
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Diante disso, sem prejuizo de outros ajustes que se fizerem necessarios, os

associados da Amec sugerem as modificagcdes consoante segue:

SUGESTOES DE REDACAQ

Proposta contida na Minuta de Instrugao

Sugestao dos Associados da AMEC

Art. 84. Ouvida a PFE sobre a legalidade da
proposta de termo de compromisso, a
Superintendéncia Geral submeterda a
proposta de termo de compromisso ao
Comité de Termo de Compromisso, que
devera apresentar parecer sobre a
oportunidade e a conveniéncia na
celebracdao do compromisso, e a adequagao
da proposta formulada pelo acusado ou
investigado, propondo ao Colegiado sua
aceitacdo ou rejeicdo, tendo em vista os
critérios estabelecidos no art. 87.

()

Art. 86. Na hipétese de serem detectados
danos a investidores e a fim de instruir a
andlise da proposta, a CVM podera, a seu
critério, notificd-los para que fornegcam
informacbes quanto a extensao dos
prejuizos que tiverem suportado e ao valor
da reparacao.

Art. 88. Aprovadas as condi¢cdes para a
celebracao de compromisso, sera lavrado o
respectivo termo, que serd assinado pelo
Presidente da CVM, ©pelas partes
interessadas e por duas testemunhas.

§ 12 As condig¢des do termo de compromisso
nao poderao ser alteradas, salvo por nova
deliberacdo do Colegiado, mediante
requerimento da parte interessada.

Art. 84. Ouvida a PFE sobre a legalidade da
proposta de termo de compromisso e o
Requerente/Denunciante e terceiros
interessados sobre sua oportunidade e
conveniéncia, a Superintendéncia Geral
submetera a proposta de termo de
compromisso ao Comité de Termo de

Compromisso, que devera apresentar
parecer sobre a oportunidade e a
conveniéncia na celebracao do

compromisso, e a adequagdo da proposta
formulada pelo acusado ou investigado,
propondo ao Colegiado sua aceitacdo ou
rejeicdo, tendo em vista os critérios
estabelecidos no art. 87.

()

Art. 86. Na hipotese de serem detectados
danos a investidores e a fim de instruir a
andlise da proposta, a CVM pedera,—a—seu
eritério; devera notifica-los para que
fornecam informagdes quanto a extensao
dos prejuizos que tiverem suportado e ao
valor da reparacao.

Art. 88. Aprovadas as condigdes para a
celebracao de compromisso, sera lavrado o
respectivo termo, que serda assinado pelo
Presidente da CVM, pelas partes
interessadas e por duas testemunhas.

§ 12 As condigdes do termo de compromisso
nao poderao ser alteradas, salvo por nova
deliberagdo do Colegiado, mediante
requerimento da parte interessada ou
recurso do Requerente/Denunciante ou
terceiro interessado.
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6. Da Defesa e Da Especificacao de Provas

O artigo 31 da minuta determina que o acusado apresentara defesa e devera
juntar os documentos destinados a provar suas alegac¢des e especificar as provas que pretende
produzir.

Os associados da Amec, apesar de compreenderem a motivacao contida em
referido artigo, entendem que o principio da ampla defesa ha de ser assegurado, devendo
constar expressamente a possibilidade de juntada de documentos “novos” em qualquer fase do
processo, assim entendidos aqueles “destinados a fazer prova de fatos ocorridos depois dos
articulados ou para contrapé-los aos que foram produzidos nos autos.”

Ressalta-se que tal providéncia prestigiarg, inclusive, o principio da busca da

verdade real.

7. Das Circunstancias Atenuantes

Os associados da Amec submetem a sugestdo de incluir dois novos
atenuantes, ligados a materialidade dos prejuizos aos investidores e a efetiva reparacao dos
danos.

Adicionalmente, consta da norma, especificamente no inciso V, do artigo 68,
que sera considerada como circunstancia atenuante “a adog¢do efetiva de mecanismos e
procedimentos internos de integridade, auditoria e incentivo a dentincia de irregularidades, bem como
a aplicagdo efetiva de cédigos de ética e de conduta no dmbito da pessoa juridica.”

Os associados da Amec tiveram especial preocupacdo com referida previsao,
especialmente por ndo estar suficientemente claro o que seria uma “adogao efetiva”.

Nesse sentido, preocupa os associados a existéncia de regras de governanga

e compliance previstas em politicas ou regimentos internos, mas que nao sao efetivamente

1 Codigo de Processo Civil.
Art. 435. E licito as partes, em qualquer tempo, juntar aos autos documentos novos, quando destinados a fazer
prova de fatos ocorridos depois dos articulados ou para contrap6-los aos que foram produzidos nos autos.
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colocadas em pratica. Tais circunstancias evidenciam a necessidade de ajuste em referida

previsao, consoante segue:

SUGESTOES DE REDACAQ

Proposta contida na Minuta de Instrugao

Sugestao dos Associados da AMEC

Art. 68. Sdo circunstincias atenuantes:

()
V - a adocgdo efetiva de mecanismos e
procedimentos internos de integridade,

auditoria e incentivo a denuncia de
irregularidades, bem como a aplicacao
efetiva de cddigos de ética e de conduta no
ambito da pessoa juridica.

Art. 68. Sdo circunstincias atenuantes:

()
V - a adocgdo efetiva de mecanismos e
procedimentos internos efetivos de

integridade, auditoria e incentivo a dentncia
de irregularidades, bem como a aplicagao
efetiva de cddigos de ética e de conduta no
ambito da pessoa juridica.

VI - a inexisténcia de prejuizo efetivo a
investidores;

VII - reparagdo dos danos causados, desde
que comprovada pelo infrator por meio de
prova documental apresentada até a
publicagdo da data de julgamento do
processo administrativo sancionador."

Além do ajuste acima, os associados da Amec entendem que a CVM deve
explicitar de forma clara e objetiva como serd auferida a comprovacdo da adogao de tais

mecanismos e respectiva efetividade.

8. Das Causas Especiais de Reducao

Os associados da Amec parabenizam essa D. CVM por incluir na instrugdo
previsdo de que, caso o dano financeiro a investidores ou acionistas seja integralmente
reparado até o julgamento do processo em primeira instancia, a pena sera reduzida de 1/3 (um

terco) a 2/3 (dois tergos) (artigo 69).

9. Do Comité de Acordo de Supervisao
O paragrafo unico do artigo 95 da minuta de instrugdo proposta informa que
a composicao e o funcionamento do Comité de Acordo de Supervisdo serdo disciplinados por

Portaria do Presidente da CVM.
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Diante disso e da importancia de referido comité na condugdo do acordo e,
especialmente, na verificacdo da relevancia das informacoes, os associados da Amec sugerem a
participacgdo do setor privado em referido comité, para o qual a Amec se coloca a disposicao,
com regras especificas de impedimento por conflito, caso o proponente do acordo seja

representado ou associado a alguma dessas entidades.

Com as sugestoes acima, a AMEC espera ter colaborado com esta digna
Autarquia, no que tange ao trabalho continuo em busca do desenvolvimento e aperfeicoamento

dos mercados financeiro e de capitais.

Atenciosamente,

ASSOCIACAO DE INVESTIDORES NO MERCADO DE CAPITAIS - AMEC

Mauro Rodrigues da Cunha
Presidente Executivo
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