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n| Atividade Regulamentar

Editado decreto que regulamenta a Lei sobre ativos digitais

Foi editado, em 14 de junho de 2023, o Decreto n.2 11.563/23, que regulamenta
a Lei n.2 14.478/22. O ato normativo atribui ao Banco Central a competéncia
para regular a prestacao de servicos de ativos virtuais, bem como para autori-
zar o funcionamento de prestadoras de servicos de ativos virtuais e para disci-
plinar seu funcionamento e supervisionar sua atuacao.

Apesar de suas inovacoes, o referido Decreto nao altera o escopo regulamentar
e fiscalizatorio da CVM, nao sendo aplicavel aos ativos virtuais - popularmen-
te conhecidos como tokens - que sejam representativos de valores mobilia-
rios. Nesse sentido, nao sera possivel qualquer aproveitamento da autorizacao
de funcionamento a ser eventualmente obtida a luz da Lei n.2 14.478/22 e do
Decreto n.2 11.563/23 para fins da realizacao de negociacdes secundarias com
tokens, que devem ser promovidas por entidades administradoras de merca-
dos autorizadas pela CVM.

Ademais, deverao ser observadas as determinacOes regulamentares da CVM
no ambito das ofertas publicas, sejam iniciais ou secundarias, envolvendo ati-
vos digitais que se amoldem ao conceito de valores mobiliarios. A esse respeito,
a CVM ja editou o Parecer de Orientacao n.2 40, de 17 de outubro de 2022, em
que esclarece seu entendimento acerca da caracterizacao de tokens como va-
lores mobiliarios.

© Acesse aqui o0 nosso Informa com mais detalhes sobre
0 Parecer de Orientacao 40 e, aqui, 0 Decreto n.2 11.563/23.
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https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/decreto-n-11.563-de-13-de-junho-de-2023-489700506

n| Processos Sancionadores

Administracao irregular de carteiras
e operacao fraudulenta

Processo instaurado para apurar suposta pra-
tica de administracao de carteira de valores
mobiliarios sem registro junto a CVM, bem
como de operacao fraudulenta. Foram acusa-
dos (i) a sociedade de assessoria que realizava
a administracao de carteiras de valores mobi-
lidrios; e (ii) seus socios.

A investigacao concluiu que a captacao de
recursos era realizada através da celebracao
de contratos de sociedade em conta de parti-
cipacao, de modo que a sociedade de assesso-
ria figurava como socia ostensiva e os clientes
como socios ocultos. Deste modo, 0s inves-
tidores transferiam valores a sociedade em
conta de participagao, que realizava investi-
mentos atraves de contas de sua titularidade.

Quanto a imputacao de operacao fraudulenta,
a investigacao concluiu que eram falsificadas
informacoes cruciais a tomada de decisao de
investimento, o que induziu os investidores em
erro. Além disso, teria sido configurada inten-
cao de obter vantagem ilicita, na medida que a

CESCON EXPLICA

O processo administrativo sancio-
nador (PAS) é o principal instru-
mento de enforcement a dispo-
sicao da CVM para fazer valer as
regras do mercado de capitais.

Todos os participantes do mer-
cado estao sujeitos a fiscalizagao
da CVM e, quando violam suas
regras, podem sofrer diversos ti-
pos de sancdes, como multas de
até RS 50 milhdes™ e proibicao
de exercer atividades reguladas e
atos diversos no mercado.

Essas sancoes sao aplicadas me-
diante a prévia instauracao de um
PAS pelas Superintendéncias da
CVM, no ambito do qual se apura
supostas irregularidades na condu-
ta dos participantes do mercado.

O julgamento do processo fica a
cargo do Colegiado da Autarquia.

*Ou, alternativamente: o dobro do valor
da emissao ou da operacao irregular,
3 vezes 0 montante da vantagem eco-
nomica obtida ou da perda evitada em
decorréncia do ilicito, ou o dobro do pre-
juizo causado aos investidores em de-
corréncia do ilicito, e salvo em hipoteses
de reincidéncia, quando pode ser aplica-
da multa de até o triplo de tais valores.

sociedade de assessoria e seus s0cios obtinham remuneracao, contratualmente
prevista, equivalente a 50% dos lucros auferidos com as operacoes realizadas.
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Resultado do julgamento

O Colegiado da CVM entendeu assistir razao a acusacao, e decidiu pela condena-
cao dos acusados as seguintes sancoes:

+ multas aplicadas a sociedade de assessoria, nos valores de R$ 500 mil, em
razao da pratica de administracao irregular de carteiras, e de RS 1,5 milhao,
em razao da pratica de operacao fraudulenta; e

+ multas para seus socios, nos valores de RS 500 mil, em razao da pratica de
administracao irregular de carteiras, e de R$ 750 mil, em razao da pratica de
operacao fraudulenta.

Por outro lado, o Colegiado discordou da tese acusatoria quanto a conduta de
um dos socios na perpetuacao da pratica de operac¢ao fraudulenta, diante da
auséncia de evidéncias de sua ingeréncia sobre as decisdes de investimento e
desinvestimento realizadas, ou de seu acesso ou autorizacao para movimenta-
cao de recursos das contas administradas pela sociedade de assessoria. Por esse
motivo, absolveu tal acusado desta imputacao.

& saiba mais
Acesse aqui o relatorio do PAS CVM SEI19957.012126/2022-70
e aqui o voto do Presidente Joao Pedro do Nascimento.

Absolvicao em caso envolvendo suposta
inobservancia do dever de guarda de documentos

O processo foi instaurado em decorréncia de inquérito administrativo cujo objeto
era apurar uso de informacao privilegiada por ex-membro do conselho de admi-
nistracao de companhia aberta e a inobservancia, por parte da referida com-
panhia, da obrigacao legal de guardar documentos relativos as atividades da
administracao. Durante as investigacoes, foi identificado que a companhia nao
possuia registros do acesso a documentos de interesse da administracao, que
teriam sido destruidos quando da migracao do provedor de servicos de sistema
de seu portal de governanca. Assim, no entender da acusacao, a companhia
e seus diretores deixaram de observar sua obrigacao de guardar documentos
relacionados a administracao da companhia.
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230606_pas_cvm_19957012126_2022_70_presidente_joao_pedro_nascimento_relatorio.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230606_pas_cvm_19957012126_2022_70_presidente_joao_pedro_nascimento_voto.pdf

Resultado do julgamento

O Colegiado da CVM entendeu pela absolvicao dos acusados, uma vez que, apesar
da legislacao determinar que as companhias devem manter a guarda de docu-
mentos - em sentido amplo -, nao existe obrigacdo da guarda de todo e qualquer
documento. Além disso, inexiste, na regulamentacao expedida pela CVM, qual-
quer obrigacao de guarda do registro de acesso a documentos. Em relacao aos
diretores, em especifico, o Colegiado da CVM entendeu que nao poderiam ser
responsabilizados pela conduta, diante da auséncia de comprovacao da identi-
dade da pessoa que tomou a decisao pela destruicao dos documentos.

Diante de tais conclusoes, todos os acusados foram absolvidos.

& saiba mais
Acesse aqui o relatorio do PAS CVM n2 19957.011361/2018-48,
aqui o voto do Diretor Jodao Accioly e aqui a manifestacao com-
plementar de voto da Diretora Flavia Perlingeiro.

Irregularidades na elaboracao de relatorio de auditoria

O processo teve por objeto apurar supostas irregularidades na elaboracao de
relatorio de auditoria de companhia aberta. Foram acusados a sociedade que
presta servicos como auditor independente e seu responsavel técnico.

A investigacao concluiu que os acusados nao teriam emitido opiniao sobre o
conjunto completo das demonstracdes financeiras objeto de analise, e deixaram
de enderecar um assunto identificado na opiniao com ressalva sobre o balanco
patrimonial no ambito da opiniao adversa emitida sobre determinadas pecas das
DFs, 0 que, no entender da acusacao, representaria desrespeito as normas con-
tabeis e da CVM, a época vigentes.

Resultado do julgamento

O Colegiado da CVM acompanhou o entendimento da acusacao quanto a
existéncia das irregularidades, mas divergiu quanto a avaliacao da gravi-
dade da conduta. Especialmente, levou em consideracao: (i) a inexisténcia de
acoes de emissao da companhia auditada negociadas no mercado; (ii) o ndo
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230626_PAS_CVM_19957_011361_2018_48_relatorio_diretor_joao_accioly.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230626_PAS_CVM_19957_011361_2018_48_relatorio_diretor_joao_accioly.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230627_pas_cvm_19957011361_2018_48_diretora_flavia_perlingeiro_manifestacao_voto.pdf

questionamento, pela area técnica, do mérito das opinides emitidas pelos audi-
tores independentes; e (iii) o fato de que as informac6es subjacentes necessa-
rias aos esclarecimentos dos fatos constavam das notas explicativas das DFs.

Diante disso, foi aplicada por unanimidade a penalidade de adverténcia aos

acusados.

@;‘) Saiba mais

Acesse aqui o relatorio do PAS CVM 19957.005452/2019-25,
aqui o voto do Diretor Otto Lobo e aqui a manifestacao
complementar de voto do Diretor Joao Accioly.

Outros processos julgados

Para além dos processos citados acima, 0s seguintes
casos foram julgados:

+ PAS CVM 19957.004478/2018-75, instaurado para
apurar supostas faltas de dever de diligéncia e opera-
cao fraudulenta no ambito de emissao de debéntures.

© Acesse aqui mais informacoes.
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230605_PAS_CVM_19957_005452_2019_25_relatorio_diretor_otto_lobo.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230606_pas_cvm_19957005452_2019_25_diretor_otto_lobo_voto.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230606_pas_cvm_19957005452_2019_25_diretor_joao_accioly_manifestacao_voto.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/julgamento-de-processo-sobre-irregularidades-em-operacoes-com-derivativos-de-balcao-realizados-por-fundos-da-infinity-asset-e-suspenso-apos-pedido-de-vista-de-diretor-da-cvm

n| Termos de Compromisso

+ PA19957.005269/2022-25 e PA
19957.001002/2021-88, instaurados CESCOEXPL'CA
para apuragao de suposta divulgagao O termo de compromisso € um acordo
intempestiva e de suposta nao administrativo celebrado entre a CVM e

. ~ regulados.
divulgacao de fato relevante. E
0 acordo pode ser celebrado antes ou ap6s

Acordo de RS 748.000,00 para o DR a instauracao de processo administrativo
) ' ' sancionador.
& Acesse aqui mais informacdes. Uma vez proposto, é encaminhado ao Co-

mité de Termo de Compromisso (CTC), para
que observem se a proposta contempla o0s
parametros de conveniéncia e oportuni-
dade, bem como iniciar negociacao com o
proponente, caso ache necessario.

Apos a elaboracao de parecer pelo CTC, o
Colegiado da CVM decide sobre a celebra-
¢ao ou nao do acordo.

Este boletim apresenta um conjunto de informacdes publicas e resumo de dados disponiveis em paginas do Poder Executivo e Poder
Legislativo no Brasil. Destina-se aos clientes e integrantes do Cescon, Barrieu, Flesch & Barreto Advogados. Este boletim nao tem por
objetivo prover aconselhamento legal sobre as matérias aqui tratadas e nao deve ser interpretado como tal.
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https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230606_PA_CVM_19957_005269_2022_25_parecer_do_comite_de_termo_de_compromisso.pdf
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