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INOVANDO PARA FORTALECER O MERCADO

OF-DG-012/2025 Séao Paulo, 27 de fevereiro de 2025.

A

Comisséao de Valores Mobiliarios - CVM
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado
conpublicaSDM0424@cvm.gov.br.

REF.: Manifestacdo ANCORD - Edital de Consulta Publica SDM n° 04/24

Prezados Senhores,

A Associacao Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios, CaAmbio e Mercadorias
(“ANCORD”), vem, pela presente, em atendimento ao Edital de Consulta Publica SDM n° 04/24 da Comissao de
Valores Mobiliarios (“CVM”) apresentar, tempestivamente, a consolidagdo de comentarios capturados junto as
suas Associadas (“Manifestagao”) para o fim de contribuir com as alteragdes regulatérias relacionadas as regras
e procedimentos aplicaveis a atuagao sancionadora da Autarquia.

No entendimento da ANCORD e suas associadas, alguns pontos merecem uma analise mais aprofundada e,
portanto, apresentamos abaixo, para apreciagédo de V. Sas., a minuta de manifestagcdo da ANCORD, encaminhada
enderego eletrénico conpublicaSDM0424@cvm.gov.br , durante o prazo da consulta (até 28/02/2025).

RESOLUGAO CVM Ne 45, DE 31 DE
AGOSTO DE 2021 COM AS ALTERAGOES EDITAL DE CONSULTA PUBLICA SDM N°

INTRODUZIDAS PELAS RESOLUCOES CVM 04/24
N°S 65/22, 162/22 E 179/23.

*COMENTARIOS ANCORD*

Disp6e sobre o rito dos procedimentos relativos
a atuacdo sancionadora no ambito da
Comisséo de Valores Mobiliérios, e revoga as
Instrug6es CVM n° 607, de 17 de junho de
2019, n° 613, de 30 de agosto de 2019, n° kk rkx
624, de 13 de maio de 2020, e as
Delibera¢gdes CVM n° 501, de 3 de margo de
2006, n° 855, de 30 de abril de 2020, e n° 861,
de 23 de julho de 2020.

CAPITULO Il — FASE PRE-SANCIONADORA
Secgéo | — Atribuicdo das superintendéncias:

()

Art. 4° Considerando as informacdes obtidas

na investigacdo das infragdes administrativas, ox ox
as superintendéncias podem:
()
VIII — o ressarcimento dos investidores lesados. ok ok
() § 5° No recurso de que trata o § 4°, incumbe
§ 5° No recurso de que trata o § 4°, incumbe ao = ao recorrente demonstrar expressamente a
recorrente demonstrar expressamente a auséncia de fundamentagéo ou a dissonancia

auséncia de fundamentag&o ou a dissonancia  em relag&o ao posicionamento prevalecente
em relag&o ao posicionamento prevalecente do | do Colegiado, observando que, sob pena
Colegiado. de ndo conhecimento do recurso

| —adiscordancia meramente subjetiva ou
o descontentamento em relacdo as razdes
apresentadas pelas superintendéncias,
por si sé, ndo caracteriza auséncia de
fundamentacéo; e
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Il—em caso de alegacao de dissonancia, o
recorrente deve identificar os processos
cujos posicionamentos do Colegiado séo
considerados dissonantes, com a
respectiva data das decisées,
demonstrando ainda que as referidas
decisOes se referem ao posicionamento
prevalecente do colegiado (1).

(1) Justificativa: Trazer seguranga juridica
assegurando que os precedentes sejam de
posicdes dominantes e ndo de decisdes
isoladas. Dessa forma, em caso de
alegacao de dissonancia, a existéncia de
uma mera decisdo desfavoravel ndo seria
suficiente para cabimento de recurso,
devendo tal decisao representar 0
posicionamento prevalecente do Colegiado.

§ 5°-A. Nao cabe pedido de
reconsideracdo da decisdo de ndo
conhecimento do recurso pelo Colegiado

Secdo Il - Termo de Acusacgéao

Subsecao | — Manifestagdo Prévia do
Investigado

(22

Art. 5° Previamente a formulag&o da acusacéao,
as superintendéncias devem diligenciar no
sentido de obter diretamente do investigado
esclarecimentos sobre os fatos que podem ser
a ele imputados.

“Art. 5° Previamente a formulagdo da
acusacdao, as superintendéncias devem
diligenciar no sentido de obter diretamente do
investigado esclarecimentos sobre os fatos
sob investigacéo, informando as
potenciais infrac6es que podem a ele ser
imputadas (2) utilizando para isso os
meios de comunicacdo oficiais, conforme
o disposto no § 1°.

(2) Justificativa: Inclusédo proposta para
trazer mais clareza e objetividade.
Mencionar expressamente quais infracdes
objetivamente poderdo ser imputadas. Este
dado poderé contribuir para eficiéncia na
resposta e informacdes mais claras para o
regulador.

Paragrafo unico. Considera-se atendido o
disposto no caput sempre que o investigado:

§ 1° Considera-se atendido o disposto no
caput sempre que o investigado:

*kk

Il — tenha sido oficiado para prestar
esclarecimentos sobre os fatos que podem ser
a ele imputados, ainda que nao o faga.

Il — tenha sido oficiado para prestar
esclarecimentos sobre os fatos sob
investigagao, ainda

gue rae-o faca:

a) por meio do enderego eletrénico
constante na base cadastral da CVM,
guando se tratar de participante regulado;
e

b) nos demais casos, por meio do
endereco eletrénico constante na base de
dados da Secretaria Especial da Receita
Federal do Brasil ou, caso indisponivel ou
ineficaz, por meio de quaisquer enderegos
eletrénicos de contato que tenham se
mostrado efetivos em comunicactes
anteriores com o investigado (3).

(3) Justificativa: Sugestdes incluidas para
deixar a redacao do dispositivo mais clara e
objetiva. Nossa preocupacao € relacionada
a possibilidade desta obrigacéo poder ser
cumprida pela CVM ao entrar em contato,
virtualmente, com qualquer contato. E de
grande interesse dos investigados a
possibilidade de se manifestar da fase pré-
sancionadora de forma a potencialmente
evitar a abertura de um PAS, logo
recomenda-se que e-mails oficiais da
empresa sejam usados como dado de
contato e seja priorizado o cadastro da
CVM-Web para regulados x Dados da
Receita. Priorizar os Email de contato: 1)
cadastro CVM web (aplicavel aos
regulados); 2) base receita (aplicavel a
regulados e nao regulados) e 3) outros e-
mails.

§ 2° A auséncia da manifestacédo de
investigade préviamente a formulagdo da
acusacao, em qualquer de suas formas, €
providéncia administrativa imprescindivel
em beneficio da eficiéncia processual, e
sua ausénciainjustificada deve ser
considerada nulidade do inquérito de
investigacao e-ndo-se-confundecom-o

arts—29 6 30.(4)

(4) Justificativa: A oportunidade de
apresentacdo da manifestacéo prévia esta
em consonancia com o direito ao
contraditério, pois oferece beneficios
significativos para as partes envolvidas.
Além disso, vai trazer isonomia aos
investigados no processo administrativo
sancionador.

CAPITULO Il - PROCESSO
ADMINISTRATIVO SANCIONADOR

Secéo Il - Contagem de Prazos

Art. 25. Os prazos mencionados nesta
Resolucéo sdo contados em dias Uteis,
excluido o dia de inicio e incluido o dia de
vencimento, salvo disposi¢do expressa em
sentido contrario.
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()

§ 4° Na auséncia de prazo especifico definido
nesta Resolucao, o interessado deve
manifestar-se no prazo determinado na propria
intimag&o, que ndo pode ser inferior a 10 (dez)
dias.

§ 4° Na auséncia de prazo especifico definido
nesta Resolucao, o interessado deve
manifestar-se no prazo determinado na
prépria intimag&o, que ndo pode ser inferior a
dez dias Uteis, ressalvadosos

- ; . -

) - pe
oS quaisas-supenntenasncias-aeve

formuladas.(5)

(5) Justificativa: O objetivo € a
padronizagao dos prazos. Importante ter um
minimo para qualquer solicitagdo da CVM.

Subsecéo Il =Julgamento

*kk

*kk

Art. 75. O Relator deve convocar sessdo
publica para julgamento do processo no prazo
maximo de 120 (cento e vinte) dias contados
da sua distribuigao.

Art. 75. O Relator deve convocar sessao
publica para julgamento do processo no
prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias
contados da sua distribuicéo.

§ 1° O Relator pode, mediante
requerimento fundamentado dirigido ao
Presidente da CVM, solicitar a
prorrogacao do referido prazo, por uma
Unica vez, por até trinta dias

§ 2° No caso de o pedido de prorrogacéo
de prazo ter sido realizado pelo Presidente
da CVM, o requerimento de-gue-trata-o-§52°
deve ser dirigido ao membro mais antigo
do Colegiado. (6)

(6) Justificativa: Sugestéo de ajuste de
redacéo para dar maior clareza.

CAPITULO IV — TERMO DE COMPROMISSO

Secdo Il - Proposta de Termo de
Compromisso

Art. 82. O interessado na celebracéo de termo
de compromisso pode apresentar proposta
escrita a CVM, na qual se comprometa a:

()
Il — corrigir as irregularidades apontadas,
inclusive indenizando os prejuizos.

()

§ 3° Admite-se a apresentagao de proposta de
celebracéo de termo de compromisso ainda
antes ou na fase de apuragéo preliminar dos
fatos, que, neste caso, deve ser encaminhada

a superintendéncia responsavel pela apuragéo.

§ 3° Admite-se a apresentacao de proposta
de celebracéo de termo de compromisso
ainda antes ou na fase de apuragéo
preliminar dos fatos, que, neste caso, deve
ser encaminhada a superintendéncia
responsavel pela apuragéo.

§ 4° O 6nus de demonstrar o cumprimento
do disposto nos incisos | e Il do caput,
para fins de celebragéo de termo de
compromisso, é do interessado.

§ 5° O disposto no inciso | do caput é
considerado atendido se o ato ja tiver se
consumado ou nao se tratar de ilicito de
natureza continuada (7)

(7) Justificativa: Sugestéo para trazer
seguranga, sendo o ato consumado ou se
antes da propositura do termo de
compromisso atos continuados ja tiverem
cessado, ndo € necessario comprometer
cessar agdo, mas, apenas declarar que ja
houve consumagéo ou a cessacgéo.

ANEXO C A RESOLUCAO CVM Ne 45, DE 31
DE AGOSTO DE 2021

Art. 1° Consideram-se infrag6es de menor
complexidade as seguintes hipéteses:

Art. 1° Consideram-se infracdes que, em
razdo de suas caracteristicas, ndo exigem

(..)) dilagdo probatéria ordinaria as seguintes
hipéteses:
V — o auditor independ(en)te: - .

f) no exercicio de suas atividades no &mbito do
mercado de valores mobiliarios, deixar de:

()
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6. comunicar os principais assuntos de
auditoria nos relatérios de auditoria de
demonstrag8es financeiras de todas as
entidades reguladas ou supervisionadas pela
CVM, nos termos das normas profissionais de
auditoria independente aprovadas pelo CFC;

6. comunicar os principais assuntos de
auditoria nos relatérios de auditoria de
demonstrages financeiras de todas as
entidades reguladas ou supervisionadas pela
CVM, nos termos das normas profissionais
de auditoria independente aprovadas pelo
CFC;

g) emitir relatorio de auditoria no ambito
do mercado de valores mobiliarios:

1. por-auditor independente ou
responsaveltéenico sem possuir registro
na CVM; (8)

2. sem assinatura do responsavel técnico
autorizado, nos termos previstos na
norma que disp6e sobre o registro e o
exercicio da atividade de auditoria
independente no &mbito do mercado de
valores mobiliarios;

3. em desconformidade com a estrutura
do relatério, nos termos expressamente
descritos nas normas profissionais de
auditoria independente aprovadas pelo
CFC;

(8) Justificativa: Trazer maior clareza e
coeréncia com o texto. O item V ja trata do
auditor independente.

()

*kk

*kk

XVIII - a instituicéo administradora de fundos
de investimento e, quando for o caso, o
interventor, o administrador judicial ou o
liquidante, nos termos da norma que dispde
sobre a constituicao, a administracao, o
funcionamento e a divulgagdo de informagdes
dos fundos de investimento, deixar de:

()

XVIII — ainstituicdo administradora o
administrador fiduciario e/ou gestor de
fundos de investimento, conforme
aplicavel (9), e, quando for o caso, 0
interventor, o administrador judicial ou o
liquidante, nos termos da norma que dispde
sobre a constituicao, a administracéo, o
funcionamento e a divulgagéo de
informacdes dos fundos de investimento,
deixar de:

(9) Justificativa: Requerer adequacao da
redacdo a Resolugdo CVM 175 - inserir adm
fiduciario e gestor de investimento
(uniformizacéo).

e) dispor, em regulamento, sobre a fixacéo e
condicdes de pagamento das taxas de
administracéo, e, se houver, das taxas de
ingresso e de saida; e

e) dispor, em regulamento, sobre a fixacéo e
condicdes de pagamento das taxas de
administracéo e gestéo (10), e, se houver,
das taxas de ingresso e de saida;

(20) Justificativa: Requerer adequacéo da
redacéo a Resolugdo CVM 175.

f) observar o prazo para promover a diviséo de
patriménio do fundo entre os cotistas, na
hipétese de liquidagdo do fundo por Instrucdo
da assembleia geral;

()

f) observar o prazo para promover a divisédo
de patrimdnio do fundo entre os cotistas, na
hipétese de liquidagdo do fundo por Instrucédo
da assembleia geral;
Coeshoopenp o odocne o i o Sipios
: :

tegrantes da_ carteirae-as-regras de
ou-nas-normas-queregem-o-fundo (11); e
h) entregar informacgdes periddicas ou
eventuais completas, consistentes e com
o conteudo
em conformidade com as normas que
regem o fundo.

(11) Justificativa: Conduta que pode gerar
interpretagdes e subjetividade néo se
recomenda entrar no rol do rito sumario por
merecer dilagdo probatoria.

XXIl - o integrante do sistema de
distribuicdo e o consultor de valores
mobiliarios pessoa juridica (12) deixar de:
a) estabelecer regras e procedimentos
escritos na forma estabelecida, bem-come
verificagae, que permitam o pleno
cumprimento do dever de verificagdo da
adequacdo dos produtos, servigos e
operagdes ao perfil do cliente, naforma
estabelecida em norma especifica.(13);

(12) Justificativa: As disposicdes previstas
nas alineas de “a” a “c” s6 fazem sentido
guando tratarmos de PJ.

(13) Justificativa: Sugestéo de redacéo
realizada em linha com as normas de
suitability da RCVM 30, a fim de prever uma
redac&o mais objetiva e clara ao dispositivo.
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bjadotarpoliticas internas especiticas

norma-especifica;e (14)

¢) indicar um diretor estatutario
responséavel pelo cumprimento da norma
que dispOe sobre o dever de verificagdo
da adequacao dos produtos, servigos e
operacgdes ao perfil do cliente e informar a
sua nomeacado ou substitui¢cao, na forma
estabelecida em norma especifica;

XXl - o integrante do sistema de
distribuicdo, por conta propria e de
terceiros, na negociacao de valores
mobiliarios em mercados regulamentados
de valores mobiliarios:

a) utilizar contas correntes com mais de
dois titulares;

b) aceitar ou executar ordens de clientes
gue néo estejam previamente cadastrados
ou que estejam com os cadastros
desatualizados, salvo nos casos de
pedidos de encerramento de conta, ou de
alienagao ou resgate de valores
mobiliarios;

c) permitir o exercicio das atividades
préprias de integrante do sistema de
distribui¢do de valores mobiliarios por
pessoas ndo autorizadas pela CVM para
esse fim;

XXIIl - o integrante do sistema de
distribuicao, por conta propria e de
terceiros, na negociacéo de valores
mobiliarios em mercados regulamentados
de valores mobiliarios:

a) utilizar contas correntes com mais de
dois titulares;

(14) Justificativa: N&o ha na
legislagao/regulamentacéo definicdo do
termo "produtos complexos”. O carater
interpretativo deste item pode demandar
eventual necessidade de dilacdo probatoria.

b) aceitar ou executar ordens de clientes
gue néo estejam previamente cadastrados
ou que estejam com os cadastros
desatualizados, salvo nos casos de
pedidos de encerramento de conta, nos
casos permitidos pela legislacao vigente,
por ordem judicial, (15) ou de alienag&o ou
resgate de valores mobiliérios;

c) permitir o exercicio das atividades
proprias de integrante do sistema de
distribuicao de valores mobiliarios por
pessoas nao autorizadas pela CVM para
esse fim;

d) exercer a atividade de administragéo de
carteira sem a correspondente
autorizacdo da CVM;

e) permitir que integrantes do sistema de
distribui¢cdo de valores mobiliarios que
estejam sob suaresponsabilidade
exercam atividades para as quais néo
estejam expressamente autorizados pela
CVM;

d) exercer a atividade de administracdo de
carteira sem a correspondente
autorizacao da CVM,;

e) permitir que integrantes do sistema de
distribui¢cdo de valores mobiliarios que
estejam sob suaresponsabilidade
exercam atividades para as quais néo
estejam expressamente autorizados pela
CVM,;

(15) Justificativa: Importante prever as
hipéteses ja permitidas em lei ou por ordem
judicial, que podem justificar a execugéo de
ordens, a exemplo dos processos de
inventario.
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pesseas; (17)

h) executar transferéncias de recursos
entre contas-correntes de clientes de
titularidade diferente, ressalvadas as
excecgdes previstas em lei ou nas normas
editadas pela CVM e pela entidade
administradora de mercado organizado
em que o intermediario seja autorizado a
operar;

i) realizar movimentagdes financeiras ou
transferéncias de custédia sem que esteja
autorizado pelo cliente, ressalvadas as
excecgdes previstas em lei ou nas normas
editadas pela CVM e pela entidade
administradora de mercado organizado
em que o intermediario seja autorizado a
operar;

(16) Justificativa: Pleiteamos pela
exclusédo deste item do rito simplificado,
pois estamos diante de um item
interpretativo, que demanda informagé&o do
cliente e eventuais cobrancgas de
corretagem e/ou de comissdo. Dessa forma,
tais circunstancias ndo necessariamente
dispensam a dilagao probatéria inicial, o que
impossibilita a incluséo deste item no
escopo do rito simplificado.

(17) Justificativa: Solicitamos a excluséo
deste item do rito simplificado, pois o fim do
vinculo empregaticio contratual exige
procedimento estabelecido previamente
entre as partes, ndo sendo possivel assumir
que tal procedimento seja instantaneo e ndo
dependa de dilagdo probatoria.

mobiliaries-(18)

k) permitir a presenca de clientes, em
qualquer hip6tese, no ambiente da mesa
de operagdes;

1) aplicar, na constituicdo e operagédo de
sua carteira, recursos de clientes;

m) deixar de divulgar politicas, regras,
procedimentos e controles internos
adotados, bem como suas atualizagbes,
em sua péagina narede mundial de
computadores, e observado o disposto na
norma especifica sobre a atividade de
assessor de investimento;

n) deixar de nomear um diretor
responséavel encarregado pelos
assessores de investimento, bem como
identifica-lo e fornecer seus dados de
contato em pagina na rede mundial de
computadores, na forma estabelecida em
norma especifica; e

0) deixar de atualizar, em sua prépria
pagina e na pagina da entidade
credenciadora narede mundial de
computadores, arelagdo de assessores
de investimento por ele contratados, na
forma estabelecida em norma especifica;

(18) Justificativa: Muitas das instituicdes
financeiras estéo inseridas em um contexto
de grupo econdmico. Situagdes complexas
como esta, por exemplo, que merecem
dilagéo probatoria ndo deveriam estar
submetidas ao rito sumario.
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XXIV - 0 assessor de investimento:

refere; (21)

d) sob a forma de pessoa juridica, deixar
de informar a pagina narede mundial de
computadores em que se possa consultar
arelagcdo dos assessores de investimento
pessoa natural que nela estejam
autorizados a atuar como sécios,
empregados ou contratados, na forma
estabelecida em norma especifica; e

(19) Justificativa: Solicitamos a excluséo
deste item do rito simplificado, tendo em
vista que o item traz conceitos abertos, que
podem gerar duvidas sobre o exercicio das
atividades de gestéo, assessoria,
consultoria e anélise.

(20) Justificativa: Solicitamos a excluséo
deste item do rito simplificado, tendo em
vista que o item traz conceitos abertos e
interpretativos, que podem gerar davidas
sobre o exercicio das atividades, de modo
que a dilagao probatéria ndo deve ser
dispensada, o que dificulta, portanto, a
incluséo deste item no rito sumario.

(21) Justificativa: Item interpretativo, que
pode demandar dilagdo probatdria, portanto,
pleiteamos a excluséo deste item do rito
simplificado.

€) na qualidade diretor responsavel-do
assessor-de-nvestimente (22) pessoa
juridica, deixar de informar a nomeacgéao
ou a substituicdo do diretor responsével,
na forma estabelecida em norma
especifica;

XXVII - os participantes do mercado de
valores mobiliarios, sujeitos as
obrigac6es na forma estabelecida em
norma que dispde sobre a prevencédo a
lavagem de dinheiro, ao financiamento do
terrorismo e ao financiamento da
proliferacéo de armas de destruicdo em
massa — PLD/FTP no ambito do mercado
de valores mobiliarios e, quando for o
caso, o diretor estatutario responsével
pelo cumprimento das normas
estabelecidas para PLD/FTP deixarem de:
a) indicar diretor estatutario responsavel
pelo cumprimento das normas
estabelecidas para PLD/FTP, em especial,
pelaimplementagédo e manutencgéo da
respectiva politica de PLD/FTP compativel
com a natureza, o porte, a complexidade,
a estrutura, o perfil de risco e o modelo de
negoécio dainstituicédo, de forma a
assegurar o efetivo gerenciamento dos
riscos de PLD/FTP apontados, na forma
estabelecida em norma especifica;

b) elaborar a politica de PLD/FTP, na
forma estabelecida em norma especifica;

(22) Justificativa: Ajuste para fins de
clareza.

PLDATPR; (23)

d) elaborar relatorio relativo a avaliacao
interna de risco de LD/FTP, naforma
estabelecida em norma especifica; e

(23) Justificativa: Item interpretativo, que
pode demandar dilagdo probatdria, portanto,
pleiteamos a exclus&o deste item do rito
simplificado.
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e) no limite de suas atribui¢des,
identificar, analisar, compreender e
mitigar os riscos de LD/FTP, inerentes as
suas atividades desempenhadas no
mercado de valores mobiliarios, adotando
uma abordagem baseada em risco
devendo para-garantirgue-as-medidas-de
assegurar-o-cumprimento-da-norma
especifica-de-PLD/FTPdevendo: (24)

1. elencar todos os produtos oferecidos,
servigos prestados, respectivos canais de
distribuicdo e ambientes de negociagéo e
registro em que atuem, segmentando-os
minimamente em baixo, médio e alto risco
de LD/FTP; e

2. classificar os respectivos clientes por
grau de risco de LD/FTP, segmentando-os
minimamente em baixo, médio e alto
risco.

(24) Justificativa: Item interpretativo, que
pode demandar dilag&o probatdria. Dessa
forma, sugerimos ajustes para deixar a
hipétese de rito sumario mais objetiva.

Nestes termos, renovamos nossos protestos de elevada estima e consideragao, bem como, seguimos a disposigcao
de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos adicionais que eventualmente se fagam necessarios.

Atenciosamente,

ANCORD - ASSOCIAGAO NACIONAL DAS CORRETORAS E DISTRIBUIDORAS DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS, CAMBIO E MERCADORIAS.






