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Primeito Termo de Compromisso foi

celebrado  no 4dmbito  do  convénio
CVM/ANBIMA para fundos de
investimento

Foi celebrado o primeiro termo de compromisso a
partir de fiscalizacdo de instituicdes reguladas no
ambito do convénio CVM/ANBIMA para fundos
de investimento. Referido convénio visa a
cooperagio para supervisao da industria de fundos
de investimento, bem como prevé o intercimbio
de informagdes, estabelecendo o aproveitamento,
de esfor¢os conjuntos da CVM/ANBIMA.

No caso em tela, foram identificadas falhas na
precificagdo de ativos de crédito privado na carteira
de fundos  administrados  pela  Taquari
Administradora de  Carteitas de  Valores
Mobiliarios. Por meio do compromisso firmado, a
administradora de carteiras se comprometeu a
implementar melhorias no processo de marcacio a
mercado e aprimorar o controle sobre as decisGes
tomadas que envolvam esse tipo de ativo. Além
disso, foi pactuada uma doagdo no valor de
cinquenta mil reais, destinada a custear eventos e
acoes educacionais a serem promovidos pela
ANBIMA.

A RRZ Consultoria entende como extremamente
oportuna a parceria entre a CVM e a ANBIMA,
tendo por norte o robustecimento do mercado de
capitais brasileiro mais robusto e a aderéncia as
boas praticas pelas institui¢oes reguladas.

Para mais informacdes, clique aqui

CVM cancela registro _de agéncia de

classificacio de risco por falta de

mecanismos adequados de Compliance

Decisdo inédita da autarquia para esse tipo de
participante cancelou o registro da Argus
Classificadora de Risco de Créditos Ltda. (LF
Rating) por supostamente nao atender aos
requisitos minimos elencados pela Instrugaio CVM
n°® 521, de 2012, sobretudo quanto 2 estrutura de
compliance.

O caso apresenta importincia especial por trazer a
luz a discussio do cancelamento de participante
por suposta auséncia de estrutura de compliance,
além de terem sido apontados descumprimentos a
instrugdo CVM que regulamenta a atividade de
classificagdo de riscos, dentre os quais podemos

citar falhas na segregacio entre a area comercial e
de risco, vulnerabilidade tecnolégica, dentre
outros.

Ainda, vale reflexio sobre o alcance do
cancelamento de oficio de participante de mercado
por suposto descumprimento de instrugdo que
regula a sua atividade, bem como os ritos,
procedimentos e provas que devem embasar esse
tipo de medida pelo regulador.

A RRZ Consultoria reforca a importancia de as
instituicbes  reguladas estarem  atentas  aos
normativos que regem suas atividades, sob pena
de, caso olvidados, poderem sofrer penas de
cancelamento de credenciamento junto ao
regulador, o que, na pratica, representa a
impossibilidade de prestagdao desses servicos.

Para maiores informacoes, clique aqui

CVM aceita Termo de Compromisso em
caso de rnsider trading.

A  CVM aceitou proposta de termo de
compromisso, no valor total de R§ 8,2 milhdes em
processo que apurava possivel utilizagio de
informagdes privilegiadas (insider trading) em
negociacGes com agoes da Petro Rio S.A.

O processo administrativo sancionador CVM SEI
n® 19957.007841/2016-42 havia sido instaurado
pela SEP para apuracio de responsabilidade em
negociagdo com agdes da Petro Rio S.A.
supostamente com acesso a informagOes
privilegiadas relacionadas a emissdo privada de
debéntures  conversiveis. Ainda, buscava-se
responsabilizar certo acionista por ndo comunicar
reducdo de participagdo societiria, em possivel
infracdo ao disposto no artigo 12, §4° da ICVM
358/02.

Para mais informacdes, clique aqui

Fundos de previdéncia ganham nova
classificacido

Em vigor, desde 1° de novembro, nova
classificacio da ANBIMA para fundos de
previdéncia.

Agora, com a nova classificacdo, passam a existir
23 tipos diferentes de fundos, com novas
subdivisées na renda fixa e nos multimercados.

Para mais informacdes, clique aqui


http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20191105-1.html
http://www.cvm.gov.br/decisoes/2019/20191105_R1/20191105_1464.html
http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20191106-1.html
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/nova-classificacao-para-fundos-de-previdencia-entra-em-vigor-8A2AB2916E282C51016E3CBF31E83B5F.htm
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Corte americana condena em caso

paradigmatico sobre o alcance da FCPA

Caso envolve ex-executivo da empresa francesa

Alstom, suspeito de participar de esquema de
propina a oficiais do governo da Indonésia. O fator
mais interessante desse caso ¢ a discussao sobre o
alcance da lei americana anticorrupcio (FCPA).

Essa decisio testou os limites de alcance da lei
americana, uma vez que O ex-executivo nio era
americano, nio trabalhava em empresa americana,
nunca esteve nos EUA durante os anos que
trabalhou na empresa francesa, atuando somente
nos escritérios europeus da multinacional. A corte
americana entendeu que, apesar disso, o ex-
executivo poderia ser enquadrado como agente da
subsididria americana da multinacional francesa,
clamando a aplicagdao da FCPA ao caso do suposto
suborno ao governo da Indonésia.

A RRZ Consultoria refor¢a a importancia de um
programa de integridade nas empresas, sendo,
inclusive, um fator de levado em consideragao por
diversos reguladores e orgios da justica em
inumeras jurisdi¢bes a estrutura de prevencio a
ilicitos adotada pela empresa.

Para mais informacGes, clique aqui

Suprema Corta Americana considera
julgar importante precedente sobre
alcance de enforcement da SEC

A Suprema Corta Americana informou que
possivelmente pautard para julgamento a legalidade
de uma das ferramentas mais importantes de
enforcement utilizada pela SEC: o clawback,
medida de retencio de valores auferidos por
acusados durante o processo de
investigagio/julgamento.

Esse mecanismo tem sido severamente criticado
por advogados, especialmente a partir do
reconhecimento  pela  Suprema Corte de
necessidade de limitagdao temporal para a utiliza¢ao
dessas ferramentas pelo regulador do mercado de
capitais americano, em julgamento histérico de
2017.

A expectativa ¢ que o julgamento da legalidade do
clawback transcorra em 2020, com uma decisio
préoxima a junho. A depender do resultado,
podemos compreender uma mudancga

extremamente relevante no compotrtamento do
regulador americano.

Para mais informacdes, clique aqui

Leis conflitantes sobre a cannabis geram

dilema para corretoras americanas

Inegavelmente um dos mercados que apresenta
maior crescimento recente, o investimento em
cannabis ainda gera algumas ddvidas regulatorias
para a maioria das corretoras ametricanas.

A incerteza é, sobretudo, o fato de leis estaduais
americanas seguirem orientagio diametralmente
oposta de lei federal. A saber, 11 estados
americanos ja legalizaram o uso recreacional e 22
permitem tratamento de certas doengas com
substratos da cannabis. Porém, a lei federal
mantém a cannabis como ilegal.

Diante da incerteza, diversas cotretoras, € outras
instituicoes americanas dos mercados financeiro e
de  capitais, tém adotado  entendimento
conservador acerca de vedacdo a transacio
envolvendo ativos de negécios vedados por lei
federal, além de intepretacGes mais restritivas no
que se refere a normativa de prevencao a lavagem
de dinheiro.

Por sua vez, o Canadid, que teve a cannabis
legalizada a nivel federal, se apresenta como um
mercado de capitais atrativo para esse ativo, haja
vista a auséncia de incerteza regulatéria.

Para mais informacdes, clique aqui

Oito dos dez maiores fundos ESG dos
EUA ainda investem em Oleo e Gis.

Fundos que investem em companhias que adotam
principios de responsabilidade social, ambiental e
econ6mica tém percebido um fluxo recorde de
capital nos ultimos anos. No entanto, apesar de
criticas de ativistas ambientais, diversos fundos que
utilizam premissas ESG (environmental, social and
governance) de investimento ainda alocam em
empresas de Oleo e gis, em aparente contradicio.

Alguns encontram como explicacio para esse
comportamento a preocupag¢ao geral dos gestores
de recursos em nao deixarem seus retornos cairem,
somado ao fato que muitos investidores ndo
costumam atentar para a politica ESG de


https://www.justice.gov/opa/pr/former-senior-alstom-executive-convicted-trial-violating-foreign-corrupt-practices-act-money
https://www.wsj.com/articles/supreme-court-weighs-sec-clawback-challenge-11572645881?mod=djemRiskCompliance
https://www.wsj.com/articles/marijuana-laws-create-compliance-quandary-for-u-s-broker-dealers-11572891094
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investimento  adotada  pelos  fundos  de
investimento.

Para mais informacdes, clique aqui

Renuncia de Diretor de Compliance de

empresa de tecnologia aumenta discussio

sobtre espionagem corporativa

A renuncia do diretor de compliance da Gitlab
Inc., empresa do setor de tecnologia, renova os
questionamentos e discussGes sobre processo de
contratacdo de funcionarios e receios quanto a
espionagem petpetrada por paises.

A polémica foi reavivada a partir da renincia do
responsavel pelo compliance dessa empresa de
tecnologia, que foi contra o banimento de
contratacdio de pessoas da China e Russia.
Recentemente, o Twitter se viu envolto em
polémica envolvendo a possivel espionagem por
parte da Ardbia Saudita.

Esse ¢ mais um caso que reforca as tensoes, cada
vez mais presentes, entre o planejamento das
empresas € os possiveis interesses nacionais de
algumas poténcias.

Para maiores informagdes, clique aqui

Gestora de Recursos de HFT assina termo
de compromisso _em _acusacoes de

Spoofing

Gestora de recursos de HFT (High Frequency
Trading), Tower Research, assinou termo de
compromisso com o Departamento de Justica
Americano e com a CFTC (regulador americano de
derivativos) por suposta pratica de spoofing.

O spoofing, ilicito de criagdo de ofertas e
demandas artificiais, supostamente teria ocorrido
em 2012 e 2013 a partir de ordens fraudulentas em
contratos futuros E-mini S&P 500. Supostamente
também teriam sido realizadas ordens em
contratos ligados ao Nasdag-100 e ao Dow Jones
Industrial Average.

O Departamento de Justica informou que nao
acusaria a Tower Research tendo em vista que ela
teria melhorado sua fiscalizagdo interna sobre
negociagbes, bem  como  realizado um
robustecimento da governanca corporativa e
mudanga na gestao.

A RRZ Consultoria reforca a necessidade de
controles internos efetivos, sendo, inclusive,
levado em conta por reguladores e promotores em
diversas jurisdicGes como um indicio positivo em
caso de eventuais problemas.

Para maiores informacdes, clique aqui

Auditoria e responsavel técnico sdo

multados por descumprimento de normas
contabeis em demonstragdes financeiras.

A CVM julgou dois processos sancionadores
envolvendo apurag¢io de responsabilidades de
auditorias e responsaveis técnicos por supostas
irregularidades nos trabalhos de auditorias de
demonstracoes financeiras.

O primeito caso, PAS CVM RJ2017/0136,
envolveu possiveis irregularidades no trabalho de
auditoria das demonstracdes financeiras da IGB
Eletroénica S/A referente ao exercicio de 2011. O
Colegiado da CVM decidiu, por unanimidade,
condenar BC Control Auditores Independentes
S/S e seu responsivel técnico a multas
cominatérias nos valores respectivos de R$
150.000,00 e R$ 75.000,00.

Ja o segundo, PAS CVM RJ2018/8643, dizia
respeito a possiveis descumprimentos de normas
contabeis durante a elaboracio de relatério de
auditoria das demonstracbes de fundo de
investimento de renda fixa. O Colegiado da CVM
decidiu, por unanimidade, absolver os acusados
KPMG Auditores Independentes ¢ um dos seus
sécios e responsaveis técnicos das acusagdes
formuladas.

Para mais informacdes, clique aqui

CVM publica nova orientagio quanto ao

negdcios por
administradores de valores mobiliarios

cancelamento de

A Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e
Intermediarios (SMI) publicou um oficio circular
no qual orienta que o cancelamento de negdcios
por parte dos administradores de mercados
organizados de valores mobilidtios nio deve
ocorrer de forma compulsoéria e automatica.

Um dos motivos para tal decisdo foi a crescente
automaciao do mercado, com uso intensivo de
algoritmos e maior volume de negécios, tornando


file://///192.168.1.2/File_User_RRLAW/Publico/02%20-%20RRZ%20Consultoria/Boletim%20RRZ/3ª%20Edição/wsj.com/articles/top-esg-funds-are-all-still-invested-in-oil-and-gas-companies-11573468200%3fmod=hp_lead_pos2
https://www.wsj.com/articles/resignation-at-gitlab-highlights-concerns-over-corporate-espionage-11573686134?mod=hp_minor_pos10
https://www.wsj.com/articles/tower-research-to-pay-67-million-to-settle-spoofing-claims-11573155230?mod=djemRiskCompliance
http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20191112-1.html#PASRJ2018_8643_SEI_19957_011147_2018_91
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o cancelamento compulsério passivel de gerar
prejuizo aos investidores de boa-fé.

Para mais informacdes, clique aqui

CVM__ prorroga prazo de Audiéncia
Puablica sobre participacio acionaria
minima para abertura de ac¢oes judiciais

A Audiéncia Publica SDM 07/2019 teve seu prazo

prorrogado para 6/12/2019. Nela, serd debatida a
reducdo da porcentagem minima de agdes para

exercicio de direitos previstos na Lei das
Sociedades An6nimas.

Para mais informacoes, clique aqui e aqui


http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20191108-1.html
http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20191106-2.html
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/audiencias_publicas/ap_sdm/anexos/2019/sdm0719_Edital.pdf
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Boletim RRZ

O Boletim RRZ tem por objetivo trazer a0s nossos
clientes e demais interessados os temas mais
relevantes que estao sendo discutidos atualmente
nas esferas judicial, administrativa e tratados pela
imprensa, bem como tratemos as recentes
alteracoes legislativas na area de mercado capitais,
compliance e assuntos relacionados. O Boletim
tem carater meramente informativo e ndo deve ser

interpretado como um aconselhamento legal.

Contato:

José Carlos Rosa
jose.rosa(@rrzconsultoria.com.br

Marcelo Rizzo
marcelo.rizzo@rrzconsultoria.com.br
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marcos.proenca@srzconsultoria.com.br

Bernardo Guimaries

bernardo.guimaraes@rrzconsultoria.com.br

Telefone: (21)3263-6600

Site: www.rrzconsultoria.com.br
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