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CVM EDITA MARCO REGULATORIO PARA ATIVIDADE DE ASSESSOR DE
INVESTIMENTO

Em 14.02.2023 a Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM editou a Resolucdo CVM n2178/2023, que
dispde sobre a atividade de assessor de investimentos, revogando a Resolucdo CVM n2 16/2021 e
reformulando o regime vigente.

De inicio, importante registrar que a regulacdo da CVM passou a empregar a expressdo “assessor
de investimento”, em substituicdo a “agente autbnomo de investimento”. Essa alteracdo visa
adequar a regulacdo a Lei n?2 6.385/1976 que, a partir da promulgacao da Lei n¢14.317/2022, passou
a fazer referéncia ao “assessor de investimento”.

Dentre as principais inovacdes da norma, merecem destague as seguintes:

O revogacdo da obrigatoriedade de exclusividade nos contratos celebrados entre os

assessores de investimento e intermedidrios: a CVM passard a permitir qgue os assessores

de investimento se vinculem contratualmente a mais de uma instituicdo intermediaria. No
regime atualmente vigente, hd regra que impde regime de exclusividade em todos os
contratos celebrados entre intermedidrios e assessores de investimento;

(i)  flexibilidade guanto ao tipo societario adotado por assessores de investimento pessoa

iuridica: a partir da entrada em vigor da Resolucdo CVM n2 178/2023, os assessores de
investimento pessoa juridica poderdo se organizar sob qualguer tipo societario.
Atualmente, os agentes autdbnomos de investimento pessoas juridicas devem ser
necessariamente constituidos como sociedade simples;

(iii) assinatura do termo de ciéncia pelo investidor: ao se cadastrar em uma plataforma de

intermediacao de valores mobilidrios, o investidor deverd assinar termo de ciéncia, o qual
contemplard a descricdo das caracteristicas essenciais da atividade dos assessores de
investimento, sua remuneracdo e indicacdes de potenciais conflitos de interesses;

(iv) criacdo do diretor responsavel do assessor de investimento pessoa juridica: o assessor

de investimento pessoa juridica passard a designar um “diretor responsavel” pelas
atividades reguladas, que terd como atribuicdes, dentre outras (a) prestar informacdes
exigidas pela legislacdo e regulamentacdo do mercado de capitais, (b) formular respostas
aos pedidos feitos pela CVM e pela entidade credenciadora; e (c) verificar a
compatibilidade entre as politicas, regras, procedimentos e controles internos dos
diferentes intermediarios a que se encontra vinculado;

(v) aprimoramento da fiscalizacdo exercida por intermediarios sobre os assessores de

investimento: o intermedidrio devera fiscalizar a estrutura interna, sistemas e processos
do assessor de investimento. Adicionalmente, o intermediario responde, perante os
clientes e perante quaisguer terceiros, pelos atos praticados por assessor de investimento
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por ele contratado, nos limites da atuacdo do assessor de investimento enguanto
preposto do respectivo intermediario; e

(vi) possibilidade de exercicio de outras atividades: nos termos da Resolucdo CVM ne

178/2023, os assessores de investimento pesscas juridicas poderdc exercer outras
atividades relacionadas aos mercados financeiro, de capitais, securitério e de
capitalizacdo, desde que observadas a legislacdo e regulamentacdo aplicaveis e ndo
sejam conflitantes com a atividade de assessoria de investimento. A norma exemplifica,
como atividades conflitantes, a administragdo de carteira de valores mobiliarios; a
consultoria de valores mobiliadrios; e a analise de valores mobiliarios.

A Resolucdo entrard em vigor em 01.06.2023.

Maiores informacdes, bem como a integra da Resolucdo, podem ser encontradas no site da CVM
(www.gov.br/cvm).

CVM EDITA NORMA QUE APRIMORA A TRANSPARENCIA INFORMACIONAL NA
ATIVIDADE DE INTERMEDIAGCAO DE VALORES MOBILIARIOS

Em 14.02.2023 a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM editou a Resolucdo CVM n2179/2023, que,
dentre outras providéncias, modifica a Resolucdo CVM n2 35/2021 para implementar regras de
transparéncia acerca (i) da remuneracdo de intermediarios em operacdes com valores mobiliarios;
e (i) de potenciais conflitos de interesses no exercicio da referida atividade.

As principais obrigacdes de divulgacdo de informacdes introduzidas pela Resolucdo CVM n2
179/2023 sdo as seguintes:

O informacdes gualitativas referentes a remuneracdo: os intermediarios deverdo manter,

em sua pagina na rede mundial de computadores, informacdes qualitativas a respeito da
sua remuneragao nas operacdes com valores mobiliadrios, tais como as taxas diretamente
cobradas dos investidores, percentuais das taxas de administracdo e performance,
diferenca entre o custo de aquisicdo e de venda (spread), dentre outras;

(i informacdes gualitativas referentes a potenciais conflitos de interesse: os intermediarios

deverdo manter, em sua pagina na rede mundial de computadores, informacdes
gualitativas a respeito de potenciais conflitos de interesses, tais como o incentivo para
recomendar operacdes a clientes em virtude do reconhecimento de remuneracédo por
meio de taxa de corretagem, recebimento de rebates e comissdes quando realizada a
venda de determinados valores mobiliarios, dentre outras; e

(i) informacdes guantitativas referentes a remuneracdo: os intermediarios deverdo divulgar

informacdes quantitativas referentes a remuneracdo envolvida em operacdes com
valores mobiliarios. Tais informacdes devem ser enviadas aos investidores por meio de

extratos trimestrais. Da mesma forma, o intermedidrio deve enviar trimestralmente a seus
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clientes extrato com informacdes sobre a remuneracdo auferida em virtude dos
investimentos em valores mobilidrios por eles realizados, o qual deverd conter o valor
total da remuneracdo auferida direta ou indiretamente pelo intermediario em raz&o dos
investimentos do investidor, discriminando: (a) modalidade de investimento realizado;
(b) natureza da remuneracéo; e (c) parcela correspondente a remuneracdo de assessores
de investimento.

As disposicdes da Resolucdo CVM n2 179/2023 relativas a divulgacdo de informacdes entrardo em
vigor em 02.01.2024.

Maiores informacdes, bem como a integra da Resolucdo CVM n2 179/2023, podem ser encontradas
no site da CVM (www.gov.br/cvm).

CVM LANGCA POLITICA DE FINANGAS SUSTENTAVEIS

Em 23.01.2023 foi editada a Portaria CVM/PTE n2 10/2023, por meio da qual foi aprovada a Politica
de Financas Sustentaveis da Comissédo de Valores Mobiliarios - CVM, que tem por objetivo auxiliar a
organizacdo e estruturacdo dos trabalhos de financas sustentdveis da Autarguia, bem como
aprimorar a divulgacdo de resultados das atividades atuais e futuras da CVM (“Politica”).

A Politica define as seguintes diretrizes estratégicas:

O fomentar as financas sustentdveis no ambito do mercado de capitais, reconhecendo o
papel fundamental da CVM na atracdo de investimentos e no alcance dos Objetivos do
Desenvolvimento Sustentavel - ODS;

(i) fortalecer a transparéncia das informacdes “ASG” (Ambiental, Social e Governanca) no
mercado, de modo a propiciar sua incorporacdo para a tomada de decisdo de investimento,
o gue contribui para uma formacado de precos de ativos mais eficiente e para a protecédo
do investidor;

(iii)  buscar, em conjunto com outros agentes publicos ou privados interessados, a construcdo
de uma taxonomia voltada ao tema das financas sustentaveis;

(iv) direcionar as acdes de supervisdo gue busguem coibir o greenwashing no ambito do
mercado de valores mobiliarios;

(v) promover as cooperacdes técnicas e trocas de experiéncias em financas sustentaveis, de
modo a elevar o seu grau de entendimento, de atualizacdo, e de formulacdo de iniciativas;
e

(vi) incentivar a educacéo financeira e a inovacdo como ferramentas para o engajamento e a
disseminacdo das financas sustentdveis, estimulando as melhores praticas desses
instrumentos no mercado de capitais.
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Além disso, serd elaborado Plano de Acdo, com periodicidade minima bianual, para definicdo dos
temas gue serdo desenvolvidos no dmbito da Politica. O Plano de Acdo conterd projetos, atividades,
objetivos, metas e justificativas, bem como indicard os responsaveis por adotar tais medidas e
estabelecerad o cronograma de sua implementacéo.

Maiores informacdes, bem como a integra da Portaria CYVM/PTE n210/2023, podem ser encontradas
no site da CVM (www.gov.br/cvm).

BANCO CENTRAL ATUALIZA NORMAS SOBRE GRUPOS DE CONSORCIOS

Em 19.01.2023 o Banco Central do Brasil - BACEN aprovou a Resolucdo BCB n2 285/2023, que
estabelece novas regras sobre a constituicdo e o funcionamento de grupos de consdércios por parte
de instituicdes reguladas pelo BACEN.

A referida Resolucdo tem por objetivo aprimorar as normas relativas aos consodrcios a partir da
atualizacdo e homogeneizacdo de termos, conceitos e linguagens, eliminacdo de duplicidades de
comandos e reducdo de riscos operacionais.

Uma das principais alteracdes promovidas pela Resolucdo BCB n¢ 285/2023 foi a inclusdo de
informacdes minimas gue devem constar obrigatoriamente no contrato de participacdo em grupo
de consdrcio por adesdo, valendo destacar os procedimentos e 0s prazos a serem observados pela
administradora de consércio ou pelo consorciado para a realizacdo de diversos procedimentos
operacionais e os valores nominais e percentuais da prestacdo inicial a ser paga pelo consorciado.

Além disso, a Resolucdo BCB n2 285/2023 eliminou a exigéncia de que os regulamentos dos grupos
de consodrcio fossem registrados em cartdério, bem como definiu que a avaliacdo da capacidade de

pagamento do consorciado ingressante no grupo de consorcio deve ser realizada no momento de
sua adesdo ao grupo.

Cabe registrar, ainda, que a norma fixou em trés o nimero de vencimentos consecutivos de
inadimpléncia do consorciado para gue este seja excluido de grupo de consodrcio.

A Resolucdo BCB n? 285/2023 entrard em vigor em 01.01.2024.

Maiores informacdes, bem como o inteiro teor da Resolucdo BCB n2? 285/2023, podem ser
encontradas no site do BACEN (www.bcb.gov.br/noticias).

JURISPRUDENCIA

Superior Tribunal de Justica

PROCESSUAL CIVIL. RECURSO ESPECIAL. EXECUCAO DE TITULO EXTRAJUDICIAL. VIOLACAO
DO ART. 1022 DO CPC/2015. EMBARGOS DE DECLARACAO. OMISSAO. CONFIGURADA.
NULIDADE PREJUDICADA. CELERIDADE. ECONOMIA PROCESSUAL. EFETIVIDADE. PRIMAZIA
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DO JULGAMENTO DE MERITO. TEORIA DA CAUSA MADURA. DEVEDOR. BENS NAO
ENCONTRADOS. PRESCRICAO INTERCORRENTE. CONFIRMADA. HONORARIOS
ADVOCATICIOS.  SUPERVENIENCIA DA LEI N® 14195/2021. ALTERACAO LEGAL.
IMPOSSIBILIDADE DE FIXACAO DE HONORARIOS. “EXTINCAO SEM ONUS”. MARCO TEMPORAL.
SENTENCA. DISSIDIO JURISPRUDENCIAL. PREJUDICADO.

1. Execucdo de titulo extrajudicial, ajuizada em 6/11/2018, da qual foi extraido o presente recurso
especial, interposto em 6/7/2022 e concluso ao gabinete em 22/9/2022.

2. O propdsito recursal consiste em definir se, apds a alteracdo do art. 921, §52 do CPC/15,
promovida pela Lei n214.195/2021, o reconhecimento da prescricdo intercorrente e a consequente
extincdo do processo obstam a condenacdo da parte que deu causa a acdo ao pagamento de
honorarios sucumbenciais.

3. A jurisprudéncia desta Corte pacificou-se em relacdo a aplicacdo do principio da causalidade
para o arbitramento de honorarios advocaticios quando da extincdo do processo em razdo do
reconhecimento da prescricdo intercorrente (art. 85, §10¢, do CPC/15).

4. Todavia, apds a alteracdo promovida pela Lei n? 14.195/2021, publicada em 26/8/2021, faz-se
necessario rever tal posicionamento, uma vez que o 85° do art. 921 do CPC/15 dispde
expressamente gque ndo serdo imputados quaisquer énus as partes guando reconhecida referida
prescricao.

5. Nas hipdteses em gue extinto o processo com resolucdo do mérito, em razdo do reconhecimento
da prescricdo intercorrente, é de ser reconhecida a auséncia de &nus as partes, a importar
condenacdo nenhuma em custas e honorarios sucumbenciais.

6. A legislacdo que versa sobre honordrios advocaticios possui natureza hibrida (material-
processual), de modo que o marco temporal para a aplicacdo das novas regras sucumbenciais deve
ser a data de prolacdo da sentenca (ou ato jurisdicional equivalente, guando diante de processo de
competéncia origindria de Tribunal).

7. Hipdtese em gue a sentenca extinguiu o processo em 4/10/2021, ante o reconhecimento da
prescricdo intercorrente, e o executado/recorrente foi condenado ao pagamento de honorarios
sucumbenciais, quando do julgamento da apelacdo do exequente/recorrido.

8. Recurso especial conhecido e provido para afastar a condenacdo em honorarios advocaticios.

(STJ. 32 Turma. REsp n2? 2.025.303/DF. Rel.: Min. Nancy Andrighi. Data de julgamento: 08.11.2022.
Data de publicacdo: 11.11.2022).

A Newsletter Moreira Menezes, Martins Advogados € uma publicacdo exclusivamente informativa, ndo devendo ser
considerada, para quaisquer fins, como opinido legal, sugestdo ou orientagcdo emitida pelo Escritorio.
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