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Autores
Daniella Fragoso A Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM desde 2009 fiscaliza os agentes de
Eernanda Pereira Carneiro mercado de acordo com a Supervisdao Baseada em Risco — SBR, que tem
como principio a alocacao de esforcos em areas ou tematicas consideradas
prioritarias ou estratégicas, com base no “risco” regulatério que representam
para o mercado de capitais. Por meio da SBR, a CVM identifica, mensura,
Areas relacionadas classifica e estabelece 0os meios para a superagao ou mitigagao dos riscos
com o estabelecimento de controles e monitoramentos prévios, a cada
biénio.
Apds a publicagao da SBR, sao divulgadas ao mercado as prioridades a serem
Assuntos observadas pela Autarquia nos dois anos subsequentes. O objetivo é
BMA institucionalizar a frequente reavaliagao das estratégias fiscalizatérias da
Review] [Mercados Financeiro e de CVM, principalmente considerando as experiéncias e o contexto econdmico-
Capitais| [5g [Daniella Fragoso| financeiro do pais, possibilitando a alocacdo mais eficiente dos recursos
Fernanda Carneird| limitados do érgdo regulador.

A CVM e o biénio 2021-2022

No biénio 2021-2022, a CVM priorizou o “mercado marginal” nome dado a
atuacgao irregular ou sem autorizagao em atividades reguladas (ou seja,
atuacgao a “margem” da regulagao), em razao do aumento, ao longo do biénio
2019-2020, do numero de prestadores de servico de gestao, intermediacao e
ofertas publicas sem o devido atendimento a regulagao.

A CVM também priorizou, na supervisao 2021-2022, o tratamento de
informacdes relevantes ndo divulgadas ao mercado, transagdes com partes
relacionadas, testes de impairment e avaliagao de ativos, falhas no processo
de suitability de clientes e falhas em processos de prevengao a lavagem de
dinheiro e ao financiamento do terrorismo.

Além disso, o plano 2021-2022 enfatiza a fiscalizagao de novas tecnologias
utilizadas no mercado de capitais, destacando-se a analise de consultoria e
gestao de valores mobiliarios.

Os agentes de mercado que utilizam novas tecnologias, para a CVM, podem
representar risco por descumprimento de normas contabeis e de auditoria
ou por politicas de gestdo de risco deficientes. Trata-se de um aspecto que
deve um escritério de advocacia deve estar alinhado.
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Também ha notadamente a preocupacao da Autarquia em acompanhar
atividades a margem do mercado, como influencers digitais e outros que,
sem registro, podem estar atuando de forma irregular como consultores de
valores mobilidrios ou até mesmo na gestao irregular de ativos.

Revisao da Agenda Regulatério de 2021

Adicionalmente, a CVM divulgou, em agosto deste ano, revisao da Agenda
Regulatdria de 2021, retirando do radar as reformas da regra de fundos de

investimento (objeto da Audiéncia Publica n° 08/2020) e da Instrucao CVM
481, que dispde sobre informagdes e pedidos publicos de procuragao para

exercicio do direito de voto em assembleias de acionistas.

Com base nessas disposi¢cdes para os proximos dois anos, é possivel prever,
com certa precisao, os assuntos que serao o foco de sua fiscalizagcao e, por
conseguinte, os esclarecimentos que poderao ser demandados dos agentes
do mercado.

A SBR, desse modo, funciona também como guia para a atuagao e
priorizacao de riscos pelos proprios agentes de mercado. A revisao de
politicas e controles internos, por exemplo, pode auxiliar na identificacdao de
questdes especificas, possibilitando que eventuais irregularidades verificadas
sejam sanadas rapidamente g, assim, reduzindo a possibilidade de
questionamentos por parte da CVM.

Entender o conteddo da SBR é, sem dulvida, essencial, ndo sé para diminuir
riscos regulatoérios, mas também enquanto possibilidade de aprimoramento
de governanca pelos agentes de mercado.
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