o/ CVM Comissao de Valores Mobiliarios

DELIBERACAO CVM N° 14, DE 23 DE DEZEMBRO DE 1983.

O COLEGIADO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico que, em
reunido realizada nesta data, tendo em vista o disposto nos incisos Il e V do art. 4°, combinado com o
inciso I, letra ™ a" , do artigo 18 da LEI N° 6.385, e considerando:

a) que uma das funcgdes das bolsas de valores € estabelecer sistemas de negocia¢do que propiciem
continuidade de precos e de liquidez ao mercado de titulos e valores mobiliérios;

b) que a CVM, no uso de suas atribui¢des, deve assegurar o desenvolvimento ordenado do mercado,
0 que implica em afastar distor¢Ges incompativeis com a regularidade, eficiéncia e confiabilidade que
devem predominar no mercado de valores mobiliarios;

¢) que a CVM, no curso de suas atividades de fiscalizacdo, constatou a existéncia de negociagoes
que desvirtuam a finalidade com que foram instituidos os mercados a futuro e de opcdes,

DELIBEROU:

| - Declarar que as operacGes consideradas legitimas nos mercados de opcdes e a futuro ndo se
confundem com negociacOes efetuadas nesses mercados, que, embora atendendo a requisitos de ordem
formal, sejam realizadas com a finalidade de gerar lucro ou prejuizo, previamente ajustados,
caracterizando-se tais operacOes, em geral, pela emissdo de ordens de compra e venda com coincidéncia
de intermediério, comitente, preco, hordrio ou quantidade, envolvendo grandes lotes, em opcdes de
compra, ou em operacOes a futuro seguidas, em curto lapso de tempo, de operacGes reversas, ou com
outras caracteristicas que as diferenciem das negociacdes regulares.

Il - Ressaltar aos participantes do mercado, especialmente as institui¢cbes intermediarias, que as
operacgdes a futuro e de opgdes de compra de agdes, que configurem negdcios com resultados adrede
acertados, por provocarem alteracOes indevidas no fluxo de ordem de compra e venda de valores
mobiliarios e, conseqiientemente, no volume de negocios e na formacao regular de pregos, sdo capituladas
pela INSTRUCAO CVM N° 08, de 08.10.79, que vedou a pratica e definiu o conceito de condicdes
artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios, em obediéncia ao art. 18 (item Il, " b™ ) da
LEI N° 6.385, de 07.12.76.
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