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PROJETO DE LEI 

V.L6poe .6obJte o meXc:.ado de vciJ..Ofte.6 mobw.ã. 

JÚ0.6 e cJúa. a COInL6.6ã.O de ValOll.e.6 MobLuã: 

JÚO.6 - CVM. 

, 
• 

O C O N G R E S S O N A C I O N A L ' decreta: 

CAPITULO I 

, I)ãS DISPOSIÇOES GERAIS 

Art. 19 Stv> disciplinadas e fiscalizadas de 

acordo com esta lei as seguintes atividades: 

I - a emissaoe distribuição de valores mobi -
liarios no mercado; 

11 - a negociaçao e intermediaçao no 
de valores mobiliarios; 

mercado 

111 - a organiza ção, o funcionamento e as opera­
ções das bolsas de valores; 

\ 
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IV - a administração de carteiras c stódia · 

de valores mobiliários (artig0s 21 e 22 ; 

V - a auditoria das companhias abertas, 

VI - os serviços de con~ultor e analista de va 
10res mobiliários. 

Art. 29 São valores mobil~~ri~s sujeitos ao 

regime desta lei: 

1 e i : 

r - as açoes, partes beneficiárias e debêntu -
res, os cupões desses titulos, e os bônus 

de subscri çao; 

11 - os certificados de depósito de valores mo 
biliários; 

: IIr - outros titulos criados ou emitidos pelas 
sociedades anônimas, a criterio do Conse -
lho Monetário Nacional. 

Parágrafo unico. Excluem-se do regime desta 

I - os titulos da divida publica federal , esta 
dual ou municipal; 

11 - os titulos cambiais de responsabilidade de 
instituiçao financeira, exceto as debêntu­
res. 

~~ 
I A r t. . A d i s c i p 1 i n.a.-.e-ã c~I:).--1d1f- m e r 

~~a ores mobili- i~s serao exer~dâs--pelo Conselho Mo 

I 
I 
I 

1 
. ' 
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netãrio Nacional e pela Comissao de Valores Mobiliãrios (artl 

go 59). 

.. -
}.,~1 , ~.,,,~ 
~-\ ~I V - Comp ete aO Co nse lho Mo ne tãrio Naci al: 

I - defin° a politica a s er obs ar IJ 3- d a/ na org~ 

• fu nci on am"e n to do )Jl-ercado de nl e no 
alores mobiliârios; / 

/ 

- regular a utilização do redito nesse mer 

cado; 

111 - fixar a orientaç- a ser observada 

pela Comissao Valores Mobiliãrios no e 
xercicio de atribuições; 

IV - defini as atividades da Comissão de Va 
obiliãrios que devem ser exe r cidas . 

em coordenaçao co m o Banco Central Bra 
il. 

·dJ 
~("'I\ 
.~ Ressalvado o dispos nesta lei, a 

do me r cado fin anceiro e de apit a is continuará 

fis 

a 

xercid a , nos termos da le g i aç ão em vig or , pelo Banco 

entral do Brasil. 

Art. 49 o Conselho Monet ário Nacional e a Co 

missao de Valores Mobiliários exercerao as atribuições previ! 

tas na lei para o fim de: 

I 
I 

; 
l 
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I - estimular a formaçio de poupanças e a sua 

aplicaçio em valores m6biliãrios; 

11 - promover a expansio e o funcionamento efi '. 
ciente e regular do mercado de ações, e 
estimular as aplicaçoes permanentes em 
açoes do capital so~ial de companhias aber 
tas sob controle de capitais privados na 
cionais; 

111 - assegurar o funcionamento efi,ciente e reg~ 
lar dos mercados da bolsa e de balcao; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliã 
rios e os investidores do ~ercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliã . 
rlOS; 

b) atos ilegais de administradores e acio 
nistas controladores das companhias i 
bertas, ou de administradores de carteT 
ras de valores mobiliãrios; -

V - evitar ou coibir ,modalidades de fraude ou 
manipulaçao destinadas a criar condiçoes 
artificiais de demanda, oferta ou preço dos 
valores mobiliãrios negociados no mercado; 

VI - ass egurar o acesso do p~blico a informa-
çoes sobre os valores mobiliãrios negoci~ 

dos e as companhias que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de prãticas comer 
ciais equitativas no mercado de valores 
mobiliãrios; 

VIII - assegurar a observância, no mercado, das 
condiçoes de utilização de credito fixadas 
pe l o Cons e l ho Mone t ãri o Nacional. 
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cAPTrULO 11 ~---------

~ COMISS~O DE VALORES MOBILI~RIOS .. 

/ 
Art. 59 r instituida a Comissão de Valores Mobiliã 

rios - CVM~entidade autãrquica, vinculada aO 'Minist~rio da Fazenda. 
, 

Art. 69 A Comissão de Valores Mobiliãrios serã admi­
nistrada por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da RepGblica~ dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida compet~n­

cia em mat~ria de mercado de capitais. 

§ 19 -O presidente e os diretores serao substitllidos, 

em suas faltas, na forma do regimento interno, e serão demissiveis ad 
nutum. 

. § 29 

lho Monetãrio Nacional, 

O presidente da Comissão terã assento no Conse 

com direito a voto. 

coletiva. 

J $oe;;; nP 

§ 39 

4 (~CVN) 

A Comissão funcionarã como órgão de deliberação 

J ~M nO 5 P{'EN6r2-l0) . 
,:.. ri • - ... • ... • ~ 49 O Quadro Permanente _ê Com1ssao sera const1tulCO 

de empregos regidos pela legislação trabalhista, cujo provimento serã fei 
to mediante concurso publico, excetuadas as funções de confiança compre­
endidas no Grupo Direção e Assessoramento Superiores • 

.su6€'iV\ "o ,(c'E"CotJ)-o V.Jl.1 P/ o CI!P.Yul ~; o 1'\1) 2..P 
í 9 Os servidores Banco Central do Bra~ que 

forem locados ã disposiç- a Comissão, para o de funções -c 
nitas ou de onfiança, poderão optar inclu 
sive vantagens, gue façam jus no órgão de or' em. 

\ 
\ 

\ 
\ 

I 
! , , 
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A Y:O/a A C . . - - d rt. rQ omlssao custeara as espesas ne 

cessãrias ao seu funcionamento com os recursos provenientes 

de: 

c, 

bi 1 i ãri,os : 

.. ' 
I - dotações das reservas monetãrias a que se 

refere o artigo 12 da Lei n9 5.143, de 20 
de outubro de 1966, ' alt"e-rado -p-e1'o Decreto-

. . 
lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, que 
lhe forem atribuidas pelo Conselho Monetã­
rio Nacional; 

11 - dotaçoes que lhe forem consignadas no or 
çamento federal; 

111 - receitas provenientes da prestaçao de ser 
viços pela Comissão, observada a tabela a 
provada pelo Co nselho Monetãrio Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas even 
tuais. 

:> / 
Art. 89 Compete ã Comissao de Valores Mo 

I - regula.mentar, com observância da politica 
definida pelo Conselho Monetário Nacional, 
as materias expressamente previstas nesta 
lei e na lei de sociedades por açoes; 

11 - administrar os registros instituidos por 
esta lei; 

111 - fiscalizar permanentemente as atividades e 
os serviços do mercado de valores mobiliá­
rios, de que trata o artigo 19, bem como a 
veiculaçao de informaçoes relativas ao me! 

.. o' . " . ,' 
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cado, às pessoas que dele participem,e aos 

valores nele negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a 
• 

~ ­---

eventual fixa~ão de limites máximos de pr! 
ço, comissoes, emolumentos, e quaisquer o~ 
tras vantagens cobra~as pelos intermedii -

_ _ ~ do mercad'o. 

~õ 1 (c EC) / 
v EM ~..l/ 
( ..Parágrafo ãli1 CVO disposto neste artigo -nao 

. --
exclui a competência das bolsas de valores com relaçao aos 

seus membros 
~. 

e aos valores mobiliãriosnela§ negociados. 

/ § 2 0
_ H1 . ,..P 1 (CéC)/ 

/§"3~ EM ()O~ (G~ ../ 
Art. 99 A Comissao de Valores Mobiliãrios te 

rã jurisdiçao em todo o território nacional e no exerclcio de 

suas atribuiçoes, observado o disposto no artigo l§.{ § 29, p~ 
derã: 

\ 
\ 

\ 

I - examinar registros contibeis, livros ou 
documentos: 

a) das pessoas naturais e jurídicas 
t egra m o sistema de distribuição 
lores mobiliãrios (art. 15); 

b) das companhias abertas; 

. que líl 

de va 

c) dos fundos e sociedades de investimen -
to; 

d) das carteiras e depósitos de valores mo 
b il i ã r i os ( a r t s. 2*-e~ ; 

- '?3 "7-4 
e) dos auditores independentes; 

f ) dos con sult ores e an a lis t as de va lores 
l1lob ili ár ios ; 

-- -
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g) de outras pessoas quaisquer,naturais 
ou jurTdicas, que particip~m do mer 
cado, ou de negócios no mercado,quan 
do houver suspeita fundada de fraude 
ou ma n i pu 1 a ç ã.o, de s ti na d a a c r i a r 
condiçoes artificiais de demanda,o -
ferta ou preço dos valores mobiliâ -
rios; 

11 - intimar as pessoas ~eferidas no irrciso an 
terior a prestar informaçoes ou esclareci­
mentos, sob pena de multa; 

111 - requisitar informações de qualquer órgão 
i 

. . publico, autarquia ou empresa publica; /t ~H no" 7 (~LE) ./ ' . . 
IV - determinar as companhias abertas que rep~ 

bliquem, com correções ou aditamentos, de 
monstraçoes financeiras, relatórios ou in 
formações divu1gadas,ouvido previamente, 
no caso de . instituição financeira, o Ban­
c o Ce n t r a 1 d o B r a s i 1 ; 

V - apurar, mediante inquirito administrativo, 
atos ilegais e prâticas nao equitativas de 

, 

administradores e acionistas de companhias 
abertas, dos intermediârios e dos demais 

) 
p a r t i c i_p a nt e s dom e r c a do; 

(;~,.." pu;) J 
VI - aplicar aos autores das in f rações indica -

das no inciso anterior as penaiidades pre-
vistas no artigo 11, sem preju;zo da res 
ponsabilidade civil ou penal, ouvido pre -
viamente, no caso de instituiçao financei­
ra, o Banco Central do Brasil. 

§ 19 - Com o fim de prevenir ou corrigir situa 

ções a norm01 S do me rc ?do, como tai s co ncei tu adas pelo Cons e 

.' 
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lho Monetãrio Nacional, a Comiss~o poderã: 

--.. 

I - suspender a negociaçao de determinado va 
lor mobiliãrio ou decretar o recesso de 

" 

bolsa de valores; 

II - suspender ou cancelar os registros de que 
trata esta lei; 

III - divulgar informações ou recomendaçoes com 

o fim de esclarecer ou orientar os partici 
pantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob 

cominaçao de multa, a prãtica de atos que 
especificar, prejudiciais ao seu funciona­
mento regular, 

§ 29 - O inquerito, nos casos do inciso V des 

te artigo, observarã o procedimento fixado pelo Conselho Mone 

tãrio Nacional, assegurada ampla defesa. 

gv{ ,,0 ~ Cc. EC) 
Art. 10 A Comissao de Valores Mobiliãrios po 

ce 

lebrar convênios para a execuç ão dos serviços de sua competê~ 

cia em qualquer parte do território nacional, observadas as 

normas da legislação em vigor. 

Art. 11 A Comissao de Valores Mobiliãriosp~ 

derã impor aos infratores das normas desta lei, d~ lei de so 

\ 
\ 
I 
! 
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- êiedades por ações, das suas resoluções, bem como de outras 

normas legais cujo cumprimento lhe incumba fiscalizar, as se 

guintes penalidades: 

lores: 

... 
I - advertência; 

II - multa; 
- ~. III - suspensao do exerclcio de cargo de admini~ 

trador de companhia aberta ou de entidade 

do sistema de distribuição de valores; 

IV - inabilitação para o exercTcio dos 

referidos no inciso anterior; 

cargos 

V - suspensão da autorização ou registro para 
o exercicio das atividades de que trata es 

VI - cassação da autorização ou registro indica 

dos no inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excede rã o maior destes va 

I - quinhentas vezes o valor nominal de uma 
Obrigaçao Reajustãvel do Tesouro Nacional; 

II - trinta por cento do valor da emissao ou 
operaçao irregular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecuçao de or 

dem da Comissao nao excederã dez vezes o valor nominal de uma 

• 
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Obrigação Reajustivel do Tesouro Nacional por dia de atraso 
-. 

no seu cumprimento. 

'. 
§ 39 - As penalidades dos incisos 111 a VI so 

mente serão aplicadas nos casos de infraçao grave, assim de fi 

nidos em normas da Comissão, ou de reinciôência. 

j-r---::-r:;::..:...."--I~n v_g~pu) -/ _ _ 
§ 49 - As penalidades so serao impostas com 

observância do procedimento previsto no § 29 do artigo 99, ca 

bendo recurso, com efeito suspensivo, para o Conselho Monetá-

rio Nacionàl ,nos termos do regulamento por este aprovado. 

Art. 12 Quando o inquerito, instaurado de a 

cordo com o § 29 do artigo 99, concluir pela ocorrência de 

crime de açao publica, a Comissao de Valores Mobiliários ofi­

ciará ao Ministerio Publico, para a propositura da açao p~ 

nal. 
5M n ,,3 ----:p> 

G,~C, 

~ 1V 4- _------.f> Ar+' 
CAP I TULO 111 

~ê) SISTEMA DE DISTRIBUrçAO 

---
Art. l~ O sistema de distribuiçao de valo 

res mobiliários compreende: 

\ 
I 

\ 

\ 
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I - as instituições financeiras e demais so 

ciedades que tenham por objeto distribuir 
emissão de valores mobiliários: 

• 

a) como agentes da companhia emissora; 

b) por conta própria, subscrevendo ou com­
prando a .emi .s.s.ã,o .p;ara a .co 1 oc,a.r no mer­
cado; 

11 - as sociedades que tenham por objeto a com 
pra de valores mobiliários em circulação 

-no mercado, para os revender por conta pr~ 

pri a; ( ) I - J t= H . jI) 1) 5" c. E-C. - a.. /i ........ f<A. ~ . I 111 - os profissionai autônomos e as sociedades 
~tividade de mediaçao ou corr~ 

mercado de valores mobiliários; 

IV - as bolsas de valores. 

§ lQ - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

I - os tipos de instituição financeira que PQ 

derao exercer atividades no mercado de va­
lore~ mobili~rios, bem como as esp~cies dA 

operação que poderão realizar e de servi -
ços que poderao prestar nesse mercado; 

11 - a especializaçao de operações ou serviços 
a ser observada pelas sociedades do merca­
do, e as condições em que poderao cumular 
especies de operação ou serviços. 



'. 

i 
I 

I , , 

I 

/ 
/ 

. . 

- 13 -

""'O, _-", 

§ 29 - Em relação is instituiç6es 

". -. 

financeiras 

e demais sociedades autorizadas a explorar simultaneamente op~ 

raçoes ou serviços no mercado de valores mobiliãrios e nos mer 

cados sujeitos i fiscalização do Banco Central do Brasil, as 

atribuições da Comissâo de Valores Mobi.li;rios serao limitadas 

is atividades submetidas ao regime da presente lei, e serao e 

xercidas sem preju;zo das atribuiçoes daquele. 

§ 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

regulamentar o disposto no parágrafo anterior, assegurando a 

coordenação de serviços entre o Banco Central do Brasil e a 

Comissao de Valores Mobili;rios. 
-, . -

Art. 1~ Depende de prévia autorização da Comi~ 
sâo de Valores Mobiliários o exerc;cio das seguintes ativida -

des: 

I - distribuição de emissao no mercado (art.l~ 
I ) ; 

II - compra de valores mobi l iãrios para revendê­
los por conta prõpriá (art. l~ 11); 

III - mediaçao ou corretagem na bolsa de valores. 

J 
o H (C. EC. 

~ M . n ". / .-J.----_ . vi Paragrafo \
AQ-G'Nft:S / 

unfco. sã os ~rofissiO::fl"áis autônomos 

e as sociedades com registro na Comissão poderao exercer a ati 

'vidade de me diação ou corr e tagem de valores mobiliários fora 

da bolsa. 
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Art. 1- As bo 1 sa s de va 1 ores terào a u tonomi a 

administrativa, fin~nceira e patrimoni~l, operando sob a su 

pervisão da Comissão de Valores Mobiliirios. 

Parigrafo unico. ~s bolsas de valores incumbe, 

como órgãos auxiliares da Comissão de Valores Mohiliirios,fis 

calizar os respectivos membros e as operaçoes nelas realiza-

das. 

liirios: 

Art. 11? Compete ãComi s sao de Valores Mobi -

I - propor ao Conselho Monetirio Nacional a 

aprovaçao de normas gerais sobre: /7 
a) condições para obter autorização u re 

gistro necessirio, ao exercTcio das atT 
vidades indicadas no artigo ,e res -
pectivos procedimentos administrativos; 

b) condições de idoneidade, capacidade fi / 
nanceira e habilitôc ão t ecnica a 

IC'.~C) J deverão satisfazer os adm inistrador ~ _-4eB~ 
~ ~. °I de sociedades e os autôno 

mos, no exercTcio.das a t ividades menci~ 
nadas na a1Tnea anterior; -

c) condições de constituiçao e extinçao 
das bolsas de valores, forma jurTdica , 
órgãos de administraçao e seu preenchi­
mento; 

d) exercício do poder disciplinar, pelas 
bolsas, sobre os seus membros, inlposi -
ção de penas e casos de exclusão; 
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e) numero de sociedades corretoras,membros 
da bolsa; requisitos ou condicoes de 
admissao quanto ã idoneidade, ~ capacida­
de financeira e habilitaçao tecnica dos 
seus administradur es; e representação 

/ 
no recinto da~lsa; 

. . EM. ",I> b !' c! t:c) . 
f) ag,m inistração. f;~fl"8o;p a ~as bolsas;emo 
~m~nto s, comlssaes e ~u a lsqu er outros 

I c 9 s tos' c o b r a~d o s p e 1 as b 01 s a sou seu s " 
-membros, quando for ~ y so; 

J )/ ' ~. - ",~~ALI"lLl~ / -
~H . Cflo~O{C-g: " 9, conulçoes de pàgàmenter das operaçoes a 

termo; 

biliãrios serã 

11 definir: 

a) as especies de operaçao autorizadas na 
bolsa e no mefcado de balcão; metodos e 
prãticas que devem ser observados nomer 
cado; e responsabilidade dos intermediã 
rios nas operaçóes; 

b) a configuração de condições artificiais 
de demanda, oferta ou preço de valores 
mobiliãrios, ou de manipulação de pre -
ço; : operaçoes fraudulentas e prãticas 
nao equitativas na distribuiçao ou in 
termediaçao de valores; 

c) normas aplicãveis ao registro de opera-
çoes a ser mantido pelas entidades do 
sistema de distribuiçao (art. 11). 

S 

CAPITULO IV 

NEGOCIAÇ~O NO MERCADO 

Seçao I 

Emissão e Distribuição 

Art. l ' Nenhuma em; ssão pub 1; ca de va 1 ores mo 

distribuida no mercado sem previo registro na 
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§ 19 - são atos de dis~ribuição, sujeitos . -a 

-norma deste artigo, a venda, promessa de venda, oferta a ven-

da ou subscriçao, assim como a aceitaçao de pedidos de venda 

ou subscrição de valores mobiliãrios, quando os pratiquem a 

companhia emissora, seus fundadores ou as pessoas a ela equi-

paradas. 

-§ 29 - Equiparam-se a companhia emissora para 

os fins deste artigo: 

" 
1 - u ~eu acionista contro l ador e as pessoas 

por ela controladas; 

11 - o coobrigado nos titulos; 

111 as instituiçoes financeiras e demais socie 
dades a que se refere o artigo l~, inçiso 

I ; ~ 

IV - quem quer que tenha subscrito valores da 
emissão, ou os tenha adquirido ã companhia 
emissora, com o fim de os colocar no rnerca 
do. 

§ 39 - Caracterizam a emissão publica: 

I - a utilizaçao de listas ou boletins de ven 
da ou subscrição, folhetos, prospectos ou 
anuncias destinados ao publico; 
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b} as caracterlsticas da emissão e a 
caça0 a ser dada aos recursos dela 
venientes; 

c) o vendedor dos valores mobili~rios, 
for o caso; 

ap li. 
pr~ 

se 

d) os participantes na distribuição; sua 
remuneração e seu relacionamento com a 
companhia emissora ou com o vendedor . 

§ 69 - A Comissio poder~ subordinar o r egistro 

a capital mlnimo da companhia emissora e a valor mlnimo da e 

missão, bem como a que sejam divulgadas as informações que 

julgar necess~rias para proteger os interesses do publico in 

vestidor. 

§ 79 - O pedido de registrd ser~ acompanhado 

dos prospectos e outros documentos quaisquer a serem publica­

dos ou distribuldos, para oferta, anuncio ou promoçao do lan-

çamento. 

Art.~ A Comi ssao mandar~ suspender a emis-

são ou a distribuição que se esteja processando em desacordo 

com o artigo anteri .or, particularmente quando: 

---

I - a emissao tenha sido julgada fraudulenta 

o. ou ilegal, ainda que após efetuado o regi~ 
tro; 

-rr - a oferta, o lançamento, a promoçao ou o 
anuncio dos valores se esteja fazendo em 

I 

I 
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condiçEes diversas das constantes do re 

gistro, ou com informações falsas, dolosas 
ou substancialment& imprecisas. 

Seção I I 

Negociaçao na Bolsa ' e no Mercado de Balcão 

Art. A Comissão de 

terã, alem do registro de que trata o 

Valores Mobiliãrios 
, , 

artigo l~ 

I - o registro para negociação na bolsa; 

man 

11 - o registro para negociação no mercado de 
odicé1o. 

§ 19 Somente os valores mobiliãri'os emitidos 

por companhia registrada nos termos deste artigo podem ser 

negociados na bolsa e no mercado de balcão. 

§ 29 - O registro do artigo reais -

tro para o mercado de balcao, mas nao para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociaçao na bolsa va 

le tambem como registro para o mercado de balcão, mas o segu~ 

do nao dispensa o primeiro. 

§ 49 - são atividades do mercado de balcao as 

realizadas com a participação das empresas ou profissio~ais 

I 

I 
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indicados no artigo incisos I, 11 e 111, ou nos seus esta 

belecimentos, excluidas as operaçoes efetuadas em bolsa. 

/ "E~ V\\) ~O D~) J 
§ 59 - Cada bolsa de valores pbderi, para - que 

os valores sejam admitidos à negociaçao no seu recinto, esta­

belecer requisi"tos próprios, alem daqueles fixados pela Comis 

-sao. 

§ 69 - Compete i Comissao expedir normas para 

-a execuçao do disposto neste artigo, especificando: 
, 
, 

I - casos em que os registros podem ser dispe~ 
sados, recusados, suspensos ou cancelados; 

II - informações e documentos que devam ser a 
presentados pela companhia para a obtenção 
do reaistro, e SPU procedimento. 

" -

CAPITULO V 
! 

COMPANHIAS ABERTAS 

Art~ Considera-se aberta a companhi a cu'jos 
I 

I valores mobiliãrios estejam admitidos à negociaçao na bols,a 

ou no mercado de balcao. 

Pãrãgrafo ~nico. Compete à Comissao expedi ~ , 
normas aplicãveis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam divul 
"- _.- -- ---- .. --' --'", 9 a r e a p e r i o d i c i da d e da d i v u 1 9 a ç a o ; 

.... ------ / 
I 

, 
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11 - relatório da administração e demonstrações 

financeiras; 

111 - a compra de ações emitidas pela própria 
companhia e a alienação das ações em tesou 

. rarla; 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e p~ 

receres de auditores independentes; 

V - informações que devam ser prestadas por 
administradores e acionistas controladores, 
relativas ã compra, permuta ou venda de 

-açoes emitidas pela companhia e por socie-
dades controladas ou controladoras; 

VI - a divulgação de deliberaçoes da assembleia 
geral e dos órgãos de administração da com 
panhia, ou de fatos relevantes ocorridos 
nos seus negócios, que possam influir, de 
modo ponderãvel, na decisao dos investido­
res do mercado, de vender ou comprar valo­
res mobiliãrios emitidos pela companhia; 

VII - as demais materias previstas em lei. 

CAPITULO VI 

~ ADMINISTRAÇAO DE CARTEIRAS E 
CUSTODIA DE VALORES MOBILIÃRIOS 

.. 23 
Art.~ exercício profissional da 

~-'--

adminis 

tração de carteiras de valores mobiliãrios de outras pessoas 

- " estã sujeito a autorização previa da Comissão. 
--- - -- -----. 
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§ 19 - O disposto neste artigo se aplica -a 

gestio profissional de recursos ou v~1ores mobiliirios entre 
• 

gues ao administrador, com autorizaçao para que este compre 

ou venda valoresmobiliirios por conta 'do comitente. 

§ 29 - Compete ã Comissio estabelecer as nor 

mas a serem observadas pelos administradores na gestao ' de 

carteiras e sua -remuneraçao, observado o disposto no art.89, 
• 

inciso IV. 

Art.~ompete ã Comissão autorizar a ativi-
.. 

dade de cust5dia de valoresmobiliirios, cujo exerctcio -sera 

privativo das instituições financeiras e das bolsas de valo -

res. 

Parágrafo unico. Considera-se custódia de va 

lores mobiliarios o depósito para guarda, recebimento de divi 

dendos e bonificaçoes, resgate, amortizaç ão ou reembolso, e 

exerctcio de direitos de subscriçao, sem que o depositirio te 

nha poderes, salvo autorizaçao expressa do depositante em ca 

da caso, para alienar os val.ores mobiliãrios depositados ou 

reaplicar as importâncias recebidas . 

. l\. Y't.~ S ,~l'1 o ma nda to express o com pr az o -na o 

superior a um ano, o administrador de carteira e o depositã -

rio de valores mobiliãrios nao podem exercer o direito de vo 
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to que couber is açBes sob sua administraçio ou cust6dia. 

'.' 
CAPiTULO VII 

• 

l)L)S ,AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES 
E ANALISTAS DE VALORES MOBILI~Rios 

.26/ . 
Art!~ Somente as sociedades de auditores in 

dependentes registradas na Comissão de Valores Mobiliários p~ 

derão , para os efeitos desta lei e da lei de sociedades por 

ações, dar parecer sobre as demonstrações financeiras de com-

panhia aberta. 

§ 1Q - A Comissão estabelecerá as condições p~ 

ra o registro e o seu procedimento, e definirá os casos em 

que poderã ser recusado, suspenso ou cancelado. 

§ 29 - As sociedades de auditores independen -

tes responderao civilmente pelos preju;zos que causarem a ter 

ceiros em virtude de dolo ou culpa no exerc;cio das suas fun 

-
çoes~ 

· Art. V A Comissao pOderá fixar normas sobre 

o exerc;cio das atividades de consultor e analista de valo-
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rí!S mobil i ãri os. 
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'. 
CAPITULO VIII 

~S DISPOSIÇOES FINAIS E TRANSITORIAS 

. "ZR / . 
Art.~ O Banco Central do Brasil, a Comis 

sao de Valores Mobiliãrios e a Secretaria da Receita Federal 

manterao um sistema de intercimbio de informações, relativas 

à fiscalizaçao que exerçam, nas ãreas de suas respectivas com 

petências, no mercado de valores mobiliãrios. 

2S/ . 
Art.~ Enquanto não for instalada a Comissão 

de Valores Mobiliãrios, suas funções serao exercidas pelo Ban 

co Central do Brasil. 

Parãgrafo unico. O Conselho Monetário Nacional 

regulamentarã o disposto neste artigo quanto ao prazo para 

instalação e às funço es a serem progressivamente assumidas p~ 

la Comissao, à medida que se forem instalando os seus servi -

ç os. '!;JVBE. f\ o 6 (c €"~ N) -
----- J§ g ck 4r-f. 6 0 

b /.Jrt 3~-

Art. ~ Esta lei entrarã , em vigor na data 

de sua disposiçoes em contrãrio. PUblicaç~eVOg a daS as 

• Braslli a , em de de 1 976. 

GMF j mp . 
, 
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" 

DECRETO-LEI NQ 1.312 - DE 28 DE 
AGOSto DE 19~4 • 

Altera o artigo 12 da Lei n.O 5.143, de 
20 de outubro de 1966. i 

, 

o PresIdente. da Repúbllca, no uso · 
da atribuição que lhe confere o artigo, 
55, item lI, da Constituiçio c!ecreta.: 

Art. 1.0 O artigo 12 da Lei número ' 
5.143, de 20 de outubro de. ~96ô, passa , 
a vigorar com a seg-.linte red~ão: ; 

I 
"Aft. 12. A receita líquida do lm- : 

posto se destinará à formaçã .. de re- . 
servas monetárias,:lS :)u'lis serão ; 
aplicadas pelo Banco Central do Bra- i 
si! na intervenção nos ln~rcado., d.e I 

câmbio e de títulos, na assl::;tenci:\ a : 
instituições financeiras, particular- ; 
mente ao Banco Nacional do Desr::n- J 
volvimento Econômico e em outn:s 
fins, conforme estabelecer o Çonse-
lho Monetário NacIonal. , 

§ 1.0 Em casos excepcbnals, Vi-l 
sando a assegurar a normi:l.~rl<l.je dClS 

f;",: _:o. ,:"",,: e .~ .-.~ ri·,... ..... ":r··~ ;1""u- e r1.::. ... .. r·~~ .. ·\l· :;< ' '1) \ . -_ .. ~ . -'" """ ... .., ................. -.... ~- - ..... r"·........ ..., ...... 
a resguardar os legiti:nos Int~r~s:;cs 
de =':!positantcs, investidores to <iemai3 
cre:;.Jres ac ioni.s~s e sócios minoritá­
rlo~ . . poderá o Conselho Monetário 
Nacional autorizar o Banr:o Central ' 
do lJrastl a aplicar recursos das re­
ser~':1S .monetãri:ls: 

ai na recomposição do oai:rimõn:o 
de instituições financeiras ~ ri'! serie· 
dades Integrantes elo s istema Ce dIS­
tribuição no mercado de caplD. '.5, re­
ferida.s nos incisos 1, In e rv do ar­
tigo ;; .~ el e.. Lei n~ <1 . i28, de g :.\e ju­
lho de 1955, com o saneamcnt:> de 
seus ati \"Os e pass! vos; 

b) no pagamento total <)'.) parcial 
do passivo de qua lqucr ':ias institui­
ções ou socied3.des referida-s na alf­
nea prer.edente, mediante "lS :·,omp~­
ren~zs cessõcs e tmnsferências dos 
corresponden tes creditos, i!reitos e 
ações, a se rem efetivadas ~-..elos res­
pectivos t it ulares ao Ba nco Centml 
do Bra.síl, c ~ so dec!et...'1.da a interven­
ção na lnstituiçf.o ou socleja'i~ ou a. 
sua liquidação ext rajudicial, po;, ter­
mos da legislaçio vigente. 

§ 2.° Na hipóte se do. alíne:l a do 
parágrafo anter io r, poderá o Banco 
Central do Brasil deixar je decrct:u 
a intervenção na insti tuiçã:> ou 50-
cledade, ou a sua liquidaçia extra.ju-

. dicial, se e ntendcr que !ts providên­
cias a serem adotadas po~S!Pl COI!­
duz:r à co:npleta nOi·malizaç:i.o da si­
tU3 .,ão da empresa" . 

Art. 2.° Este Decreto-lei entrará 
em vigor n n. data de sua I".bLc 'l Ç:'i O, 
revoln cl :! s as cLspo,:r;ces "m cOl1tr:i. ­
rio . 
r ~as i l lJ. , 2[\ ele Itgos to de l UH ; 

15 ;'~ da Indepcndênclo. e 869 da 
Rc;>úblic<'"\ . 

ERNESTO GEISEL 

Mário lIe nrique Simonsen 

------. 
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LEGISLAÇAO CITADA 

. ~ .. :-. . ~ ... : ...... . . :' ::"' , __ ::. : .::~ ::" , ~.' :...': ~:-~::' .. . l ~.:..:",~"" ~ 

.',,' LEI 'N9 5: 143 -'~: ~~ ' 20 'DE" OU~JR~ ':' ~' 
>- '" " , ' DE 1966 ,', . , , , 

'! . '_ . ... . . ' o ' . :. - J. "r .... .... . . ~ . , " · .·. 4 .,~ . . , . ... :. . - __ ' . _ ~ _ . • .. . _ ': 
. . : • ! . J " . " 

. ~ .fnstitui , o'Z7npôsto " sóbr'e ' Óperoções; , 
, Financeiras, regula arespectit'~ .. co- . 

, ;' bral1ça, clis:uõe Sôbre a aplicaçõnda$' 

;-: ••.. :::;;~:::~:~~ O~::~;;'~,:a~.~~J 
• • • • • • • • • • 

':" Art; ' i2. ' Deduzida '· a ' p~rCC!{/ 'd6 :1 
, que trata o urtigo anterior, cl. ' rt'ceitn. : ~ 
." liquIda , Cio imposto . se ' ct~stllla(a , a. I 
, formação de r~ser'laS mon~tilna;; , as 
" quais , serao .nplicaclas, pelO · Bonco, 
'central da RepúblJca do Br..t.5U JJa 
'ntervenção dos mercndoscte cil.r:lblo 
e de tltulos, nn.nssistência a. institui- I 
ções ' finnnceirCl.s, pa rticularmente ao l 
Banco Nacional do Dese~v.olVilllen-,.l 
to Econômico, e em outros f,J:l3, con- ,.J 

.ü i ~lle u~~: bele (; el: .: O , .COli~,li,,: .. J\~O~,(" :.~::I 
tã.n~ NaciOnal., :, . . ' , .. .. , ", ' " , 

• • • • • • • • 

-,---
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~1ENSAGEM N9 2 03 

EXCELENTlsSIMOS SENHORES MEMBROS DO CONGRESSO NACIONAL: 

Nos termos do artigo 51 da Constituição, e 

para ser apreciado nos prr'l. 7.0S nele referi das, tcn~G 2. =:.:::: 

ra de submeter à elevada deliberação de Vossas Excelências, 

acompanhado de Exposição de Motivos do Senhor Ministro de 

Estado da Fazenda, o anexo projeto de lei que "dispõe so 

bre o mercado de valores mobiliários e cria a Comissão de 

Valores Mobiliários - CVM". 

, 
i 
\ 

\ 
\ 

\ 

\ 
I . , 

Brasília, em 02 de agosto de 1 976. 

#'U;:Z-f. <I 
/ 

L '---...__-.- r 
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E.M. n9 197 Em 24 de junho de 1976 

Ex celentíssimo Senhor Presidente da República 

Tenho a honra de encaminhar a Vossa Excelência 

projeto de lei que dispõe sobre o mercado de valores mobiliá 

rios e cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVH. 

') - . o texto anexo forma, em conjunto com o projeto 

de lei das sociedades por ações, um corpo de normas jurídicas 

destinadas a fortalecer as empresas sob controle de capitais 

privados nacionais. Com tal objetivo, ambos procuram assegurar 

o funcionamento eficiente e regular do mercado de valores mobi 
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mobiliários, propiciando a formação de poupanças populares e 

sua aplicação no capital dessas empresas. 

3. o projeto de lei das sociedades por ações pres 

supõe a existência de novo órgão federal -- a Comissão de Va 

lores Mobiliários -- com poderes para disciplinar e fiscali-

zar o mercado de valores mobiliários e as companhias abertas. 

mia popular e o funcionamento regular do mercado de capitais e 

xigem a tutela do Estado, com a fixação de normas para emissão 

de títulos destinados ao público, divulgação de dados sobre a 

companhia emitente e negociação dos títulos no mercado. Além 

disso, é necessário que agência governamental especializada e 

xerça as .. funções de ·polícia do mercado., e'Ti tando as distcrç::;es 

e abusos a que está sujeito. 

5. A Lei n9 4.728, de 1965, organizou o mercado 

de capitais, sob a disciplina do Conselho Monetário Nacional e 

a fiscalizaçao do Banco Central do Brasil. O legislador da épo-

ca entendeu que o mercado de capitais, então incipiente, -nao 

justi!icava a criação de órgão especializado para o fiscalizar. 

~ -O Banco Central, que estava sendo instalado, era o orgao natu 

ralmente indicado para exercer a função. Entretanto, o BancoCen 
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Central, cUJa função precIpua é a de gestor da moeda, do 
~ 

cre 

dito, da dIvida pública e do balanço de pagamentos, não deve 

ter as suas atribuições sobrecarregadas com a fiscalização do 

mercado de valores mobiliários. 

6. o projeto institui a Comissão. de Valores Mobi-

liários - CVM, com a funçao de disciplinar o mercado de 

los p~ivados -- ações, debêntures e outros -- sob a orienta 

ação da CVM se estende às companhias abertas, aos intermediá-

rios e a outros participantes do mercado. 

7. Ademais, o projeto atualiza a legislação do 

mercado de capitais relativa aos valores mobiliários, regulan 

00 a E'!T'.issão e distrj buir;ão dess0s valores , a pegCl'::iaçãc e . in 

termediação no mercado, a organização, o funcionamento e as 

operações das bolsas de valores, e outras atividades corre la-

tas (artigo 19). 

8. o mercado de valores mobiliários compreende os 

tItulos emitidos pelas companhias ou sociedades anônimas: as 

ações, partes beneficiárias e ~bêntures; os cupões desses 

titulos; os bônus de subscrição; os certificados de depósito 

de valores mobiliários; e outros, a critério do Conselho Mo 

netário Nacional (artigo 29). 
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9. Permanecem na área de competência do Banco 

Central o mercado monetário, o mercado de capitais representa 

dos por titulos de responsabilidade de instituição financeira 

(exceto as debêntures), e o mercado de títulos da divida pú -

blica, inclusive o "ope.n.-maJtIze.,t". 

10. Como na Lei n9 4 .723, o projeto enuncia, no ar 

tigo 49, os fins para os quais o Conselho Monetário Nacional 

e a Comissão de Valores Mobiliários devem exercer as atribui-

de. 

11. A Comissão de Valores Mobiliários será uma au 

tarquia, vinculada ao Ministério da Fazenda (artigo 59), admi 

nistrada por um presidente'e quatro diretores, nomeados pelo 

Presidente ~a Repfibl~ . ca e demisstveis "ad .n.utum" . o. pre~iden 

te da Comissão integrará o Conselho Monetário Nacional (arti-

go 69). 

12. No exercício das suas atribuições a Comissão 

de Valores Mobiliários poderá (artigo 99): examinar registros 

contábeis, livros e documentos das pessoas sujeitas a sua - fis 

calizaçãoi intimá-las a prestar informações ou esclarecimen -
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esclarecimentos, sob pena de multa; requisitar informações de 

órgãos públicos, autarquias e empresas públicasideterminar -as 

companhias abertas a republicação de demonstrações financeiras 

e outros dados; apurar infrações, mediante inquérito adminis -

trativoi e aplicar penalidades. 

13. Pouca ou nenhuma eficácia teria a ação fiscali 

zadora da Comissao de Valores Mobiliários, se esta nao dispu 

- sesse de um ~s í stema dê ' 'sanções dísciplilladoras contra as ' i rii rà '.-.' 

çoes do mercado. Per isso, o projeto prevê um conjunto de pe 

nalidades, que poderão ser aplicadas pela Comissão, a saber 

(artigo 11): advertência; multai suspensao do exercicio de 

cargo de administrador de companhia aberta ou de entidade do 

sistema de distribuição de valores i inabilitação para o exer 

... d - -C1Cl0 esses 'ca=gos; suspens ao da autorizaçao ou rEgistro 

o exercicio de atividades no mercado de valores mobiliáriosi e 

.. cassaçao da autorização ou registro para o exercicio dessas . ati 

vidades. As multas serão de até quinhentas ORTN's, ou até trin 

ta por cento da emissao ou operação irregular. 

14. As organizações que compõem o sistema de dis 

tribuição de valores mobiliários estão classificados no artigo 

13, nesta ordem de atividades: 
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15. 

I - as instituições financeiras e 

dades que tenham por objeto distribuir e 

missão de valores mobiliários: 

a) como agentes da companhia emissora; 

b) por conta própria, subscrevendo ou com 
prando a emissão para a colocar no mer­
cado .. , 

11 - as sociedades que tenham por objeto a com 

pra de valores mobiliários em circulaçao 
-no mercado, para os revender por conta pro 

pria; 

, ,- ' , rII - 0C ;>r ]fissior,,: ': s - 3.'.::::ônoln'Y5' -E-.: , ::::s soc i-0Glc:.dcs 

que exerçam atividade de mediação ou corre 

tagem no mercado de valores mobiliáriOS; 

IV - as bolsas de valores. 

o exercicio de atividades no sistema de distri 

buição está condicionado a autorização ou 'registro, concedi -

dos pela Comissão de Valores Mobiliários (artigo 14), observa 

das as normas gerais fixadas pelo Conselho Monetário Nacional 

(artigo 16,1). 

16. Reconhecendo a realidade atual do sistema fi 

nanceiro e de capitais, que inclui instituições autorizadas a 

operar no mercado financeiro e no mercado de valores mobiliá-

rios (caso dos bancos de investimento e das grandes correto -

ras), o projeto deixa ao Conselho Monetário Nacional a compe-

tência para definir os tipos de instituição financeira que po 
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poderão exercer atividades no mercado de valores mobiliários, 

admitindo que as instituições financeiras e as corretoras e 

xistentes continuem a funcionar nos dois setores (artigo 13, 

§ 19). 

17. Em relação às instituiçoes financeiras e de 

mais sociedades autorizadas a explorar simultaneamente opera-

ções ou serviços no mercado de valores mobiliários e nos mer 

cados sujeitos ã fiscalizaçao do Banco Central, as atribui 

• • . , . , 
ções da nova autarquia serão limitadas às atividades próprias 

daquele mercado, mantendo-se a competência do Banco Central 

sobre as demais atividades. Compete ao Conselho Monetário Na 

cional estabelecer normas que assegurem a coordenação dos tra 

balhos do Banco Central e da Comissão (artigo 13, §§ 29 e 39) . 

18. 
. -As bolsas de valores cabe papel importante na 

organização do mercado, atuando na fiscalização dos seus mem-

bros e 'das operações nelas realizadas, como órgaos auxiliares 

da Comissao, conforme prevê o artigo 15. Mantém-se a autono-

mia administrativa, financeira e patrimonial das bolsas,ope-

rando estas sob a supervisão da CVM. Em consonância com esses 

princípios, as bolsas poderão estabelecer requisitos próprios 

para a admissão de títulos à negociação no seu recinto, além 

daqueles fixados pela Comissão (artigo 19, § 59). 
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19. Semelhantemente ao disposto na legislação 

atual (Lei n9 4.728), porém de modo mais completo, o artigo 17 

da lei proposta regula a emissão pública de valores mobiliários 

no mercado, proibindo qualquer atividade de distribuiçao (ofer-

ta, subscrição, venda, etc.), sem que a emissão esteja registra 

da na CVM. Objetiva-se com tal registro obrigar a companhia e 

missora a revelar ao mercado fatos relativos· a sua situação eco 

nômica e financeira,. possibilitando aos investidores urna avalia 

. ~. . i . t . . I 

20. Apenas a emissão pública (isto é, a emissão 

oferecida publicamente) está sujeita a registro. Não se aplica 

essa norma à emissão particular, corno é o caso da emissão nego 

ciada com um grupo reduzido de investidores, que tenham acesso 

t " d " f - . t " ri' 1 S t ,ao l.po . e. l.n o~maçao que . o regl.s. ro VJ sa a ~ l. PLgar . e es es, 

porém, adquirem a emissão com o fim de a colocar no mercado, me 

diante oferta pública, estão sujeitos às mesmas restriçoes que 

a companhia emissora. 

21. Enquanto o artigo 17 se ocupa do registro para 

distribuição de valores novos, o artigo 19 cuida dos registros 

para negociação de valores já em circulação no mercado. Só 

os valores mobiliários emitidos por companhia ' , registrada 

na CVM podem ser negociados na bolsa e no mercado de balcão 

, 
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(artigo 19, § 19). A inovação do projeto consiste 

-.-. . -o registro da companhia emitente nao so para negoclaçao na 

bolsa (registro que hoje é feito no Banco Central), mas tam -

bém para o mercado de balcão (que compreende as atividades 

realizadas fora da bolsa, e com a participação de intermediá-

rios do mercado). 

22. o sistema de registros do artigo 19 tem por 

fim colocar à disposição de todos os investidores informações 

'cn:ual l-zcrdas ' sobre a~vmpánhia ' emi t enõ.:e. Procura-.... se", · p-or ' -- esse 

meio, em conjugação com outras normas que disciplinam as com 

panhias abertas, evitar a utilização abusiva de informações 

privilegiadas por parte dos que as tenham obtido em virtude 

da posição que ocupem na empresa (acionista controlador e ad-

ministradores, principalmente), com o fim de auferir vantagem 

na negociaç~o dos t:~ulos. 

23. o artigo 20 dá à Comissão poderes para expedir 

normas sobre as companhias abertas (ou seja, as companhias 

cujos valores mobiliários estejam admitidos à negociação na 

bolsa ou no mercado de balcão). Essas normas, que dizem res - ' 

peito às informações yue as companhias devam divulgar, -a com-

pra e venda de ações emitidas pela própria companhia e a ou 

tras matérias, integram o sistema de proteção do público in 

vestidor. 

! , 
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24. No mesmo sentido, o projeto contempla normas 

sobre a administração de carteiras de valores mobiliários de 

outras pessoas (artigo 21); a custódia de valores mobiliá -

rios (artigo 22); a auditoria externa das companhias abertas 

(artigo 24); e os serviços de consultores e analistas de va 

lores mobiliários (artigo 25). 

, 25 . ... : ' .. _. ~,. COI~: o fim d ~ evit ar reI '2:t.ição -d e S · :·rvi çc.-:;, . 

projeto prevê que o Banco Central do Brasil, a Comissão de 

Valores Mobiliários e a Secretaria da Receita Federal mante 

rão um sistema de intercâmbio de informações, relativas -a 

fiscalizaçao que exerçam, nas áreas de suas respectivas com 

petências, no mercado de valores mobiliários (artigo 26). 

26. Como disposição transitória, estabelece o arti 

go 27 que, enquanto não for instalada a Comissào de Valores 

MObiliários, suas funções serão exercidas pelo Banco Central 

do Brasil. Com o objetivo de assegurar a execução ordenada 

dos serviços, atribui-se ao 'Conselho Monetário Nacional compe 

tência para regulamentar o disposto nesse artigo, quanto ao 

prazo para instalaçao da nova autarquia e às funçoes 



) . . 

.,. 

.. 

GMF/1976/ll. 

- -que passarao a ser por ela exercidas, a medida que se forem 

instalando os serviços. 

Valho-me do ensejo para renovar a Vossa Exce 

lência meus protestos de profundo respeito. 

GMF/mp. 

MÁRI~~~E SIMONSEN 

Ministro da Fazenda 
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Aviso n9 231-SUPARj76. 

Em 02 de agosto de 1 976. 

ExcelentIssimo Senhor Primeiro Secret~rio: 

Tenho a honra de encaminhar a essa Secretaria 

a Mensagem do ExcelentIssimo Senhor Presidente da Repfiblica, 
~,...r\lY\'Y"'\":\1""\'h,,:,r1-.. ,..1_ 1:',r_~~': ._;:~ . . ~ ~ ),~--. +--:"':7' . .-.= :1_ 
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.... -", .. _.A.I..&..I. ,",.L J. . .... .....L. J,. .t. . .t. . ":' '-.1.. .... , 

, -- . . . . . 
\.A.C J.:..o .-;:, 

tado da Fazenda, relativa a projeto de lei que "dispBe sobre 

o mercado de valores mobiliários e cria 'a Comissão de Valores 

Mobiliários - CVM". 

Aproveito a oportunidade para renovar a Vossa 

Excelência protestos de elevada estima e consideração. 

, í --_o 
.(' > ,/. /:/ /, ,/ 

~C .' - ~ . t-_ .-?/~.-,;" . ../..'" " t:. " 
..-." _.... ,~'-' 

GOLBEEY DO COUTO E SILVA 
Ministro Chefe do Gabineté Civil 

A Sua Exce lência o Senhor 
Deputado ODULFO DOMINGUES 
DD. Primeiro Secretário da Câma ra dos Deputados 
BRASILIA-DF. 

.. ..... ~ I 
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CAMARA DOS DEPUTADOS 

Art. 19 -

Art. 29 -

SUBSTITUTIVO AO PROJETO DE LEI 

N9 2.600, de 1976 (DO PODER EXECUTIVO) 

"cria a COMISSÃO' DE VALORES MOBILIA­

RIOS - CVM, fixa-lhe a competência e 

di outras providªncias" • 

Do Sr. A. H. CUNHA BUENO 

Título I 

COMISSÃO DE: VALORES: MOBILI~OS 

Capítulo I 

CONSTITUIÇÃO, : ADMINISTRAÇÃO,. RECURSOS 

Fica criada, com sede e foro na Capital da República e ju 

risdição em todo o território nacional, a COMISSÃO DE VA-

LORES MOBILIARIOS - CVM., sob regime jurídico de autar-

quia vinculada ao Ministério da Fazenda e diretamente su 

bordinada ao Ministro da Fazenda. 

• 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM 
.. sera 

de um preSidente e quat'ro membros, nomeados pelo 

GER 6.07 
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Art. 39 -

Art. 49 -

Art. 59 -

te üa Re~üplica ap6s aprovaçao pelo Senado Federal, dentre 

brasileiros de ilibada reputação e notório conhecimento em 

matéria de mercado de capitais. 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM funcionará como ór 

gao de deliberação colegiada, podendo decidir com a presen 

ça da maioria de seus membros • 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM elaborará seu regi 

mento interno, sujeito à aprovação do Ministro da Fazenda. 

§ 19 - A COMISSÃO DE VALORES MOBILIÃRIOS - CVM fixará o 

quadro, os níveis de remuneração e o regime de tra-

balho de seus servidores, que serão regidos pela 

Consolidação das Leis do Trabalho. 

§ 29 - A COMISSÃO DE VALORES MOBILIÃRIOS - CVM poderá con 

tratar serviços de profissionais ou empresas para 

~ execuçao de tarefas determinadas. 

As despesas da COMISSÃO DE VALORES MOBILIÃRIOS - CVM serão 

custeadas por: 

I - dotaço~ da reserva monetária a que se refere o Arti 

go 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, al-

terado pelo Decreto-Lei n9 1.343, de 28 de agosto de 

1974, que lhe forem atribuídas pelo Conselho M 

rio Nacional; 

II - dotações que lhe forem consignadas no orçam fede 

GER 6.07 



Art. 69 -

Art. 79 -

CÂMARA DOS DEPUTADOS fls. 3 

ral; 

III - receitas de prestações de serviços de acordo com ta 

bela aprovada pelo Ministro da Fazenda; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 

Capítulo II 

FINALIDADES E COMPETtNCIA 

o mercado de valores mobiliários será regulado e fiscali­

zado pela COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM de acor 

do com diretrizes e pOlíticas formuladas e definidas pelo 

Conselho Monetário Nacional. 

Parágrafo Onico - Ressalvado o disposto nesta Lei, o mer­

cado de capitais será regulado pelo Con 

selho Monetário Nacional e fiscalizado 

pelo Banco Central do Brasil. 

Estão sujeitos à regulamentação e fis6alização nos termos 

desta Lei: 

I - a distribuição, no mercado, mediante oferta pública, 

de emissão de valores mobiliários; 

II - a negociação de valores mobiliários 

lores e no mercado de balcão; 

GER 6 .07 
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Art. 39 -

CAMARA DOS DEPUTADOS 

III- as operações dos intermediários do mercado e das bol­

sas de valores; 

IV - a organização e administração dos fundos e sociedades 

de investimento, inclusive dos fundos privados de 

economia e previdência, e a administração de cartei­

ras de valores mobiliários; 

V A partic~paçao, no mercado, das companhias emissoras 

de Valores Mobiliários e dos investidores nesses valo 

res. 

Compete â COMrSSÃO DE VALORES MOBrLIARIOS - CVM : 

I - regular as matérias expressamente previstas nesta Lei 

e na Le~ das sociedades por açoesi 

11 - proceder e administrar os reg~st~os prev~stos 

Lei; 

nesta 

Irr- fiscalizar as companhias abertas, as bolsas de valo­

res e as instituições financeiras quando atuem no 

mercad,o d,e valores mobilt~r;i.os conto.rme defin~dos nes 

ta Let e ainda todas as attvidades e operações a ele 

referentes; 

IV - fixar os limites máximos de preços, comissões, e 

mentos e quaisquer outras vantagens cobradas 

intermediários do mercado. 

• 

GER 6 .07 -



Art. 99 -

CAMARA DOS DEPUTADOS 

§ l~~ No exe,rc1c;te de suas at'l?;t~içees ~ a COMISSÃO DE 

RES ~OBILI~I05 - CVM poderá examinar livros, docu.-

mentos e registros das entidades mencionadas no inci 

so III; requisitar in~~r.maçSes a gualquer 8rgao da 

administraçao pública direta ou indireta e bem assim 

de quaisquer pessoas, fisicas ou jurídicas, que par 

ticipem do mercado ou de neg5cios com valores mobili 

... . ar;tos. 

§ 29- No exercício de seus poderes de fiscalização, a Co-

MISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM guardará sigilo 

das informações que obtiver, sempre que estiverem em 

causa aspectos de concorrência entre pessoas físicas 

ou jurídicas fiscalizadas. 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM no exercício de 

sua competência deverá: 

I - estimular a formaçao de poupanças e sua aplicação em 

valores mobiliários; 

11 - promover a expansao e o funcionamento eficiente e re­

gular do mercado primário e secundário de ações e es­

timular as aplicações em ações do capital social de 

companhias abertas sob controle de capitais privados 

nacionais; 

111- assegurar o funcionamento eficiente e regular 

cados das bolsas de valores e de balcão e evi ou 

corrigir movimentos gerais especulativos ne ses merca 

GER 6.07 
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dos; 

IV - proteger os investidores do mercado contra emissões 

ilegais ou fraudulentas de valores mobiliários; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação, 

destinadas a criar condições artificiais de demanda , 

oferta ou preço dos valores mobiliários negociados no 

mercado, bem como coibir a veiculação de informações 

falsas ou tendenciosas; 

VI - manter o público investidor informado sobre os valores 

mobiliários negociados no mercado e sobre as compa-

nhias que os tenham criado; 

VII- assegurar a observ&ncia de práticas comerciais justas 

e usuais por todos aqueles que exerçam,profissionalmen 

te, atividades de intermediação no mercado, ou de admi 
. .... 

n1straçao de sociedades ou fundos de investimento e de 

carteiras de valores mobiliários; 

VIlI-prote9.e~ 0S titulares de va10~e~ m0piliãrios contra os 

atos ilegais de administradores e acionistas controla 

dores das companhias abertas, ou de administradores 

dos fundos ou sociedades de investtmento e carteiras 

de valores mobiliários. 

Art. 109 - A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM, por sua 

ou denúncia formalizada, apurará ates ilegais e 

GER 6.07 
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não usuais ou injustas no mercado de valores mobiliários , 

podendo decretar intervenção ou liquidação extrajudicial em 

sociedades autorizadas a funcionar por ato da própria CVM ; 

recesso de bolsa de valores ou suspensão de negociaçao de 

determinado valor mobiliário ou outras proibições a parti-

cipantes do mercado de valores mobiliários por práticas 

dos atos que especificar. 

§ 19- Os inquéritos para apurar atos ilegais ou responsabi­

lidades observarão procedimento do Regimento Interno 

da COMISSÃO DE VALORES MOBILIÃRIOS - CVM, assegurando 

se amplo direito de defesa aos implicados. 

§ 29- A suspensão de negociações de determinado valor mobi-

liário prevista neste artigo não elide igual poder 

das bolsas de valores. 

Art. 119 - A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM aprovará e promulga 

rá ato normativo, após publicação do respectivo projeto , 

para receber sugestoes de interessados, na conformidade do 

que dispuser seu Regimento Interno. 

§ 19- Qualquer pessoa poderá formular, por escrito, suges-

toes sobre o projeto de ato normativo publicado. 

§ 29- O ato normativo, salvo disposiçao expressa em 

rio, entrará em vigor trinta dias apôs a sua 

-çao. 
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Art. l2Cj> -

Art. 139 -

§ 39- A C~MrSSÃ0 DE VAL0RES M0BILI!~IOS - CVM poderã con­

vocar, a seu juizo, qualquer pessoa que possa con­

tribuir com informaçoes ou opiniões para o aperfei­

çoamento das normas a serem promulgadas. 

§ 49- O disposto neste a~tig0 nao se aplica gs resolu­

çe'es da COMISSÃO DE VALeRES MeBILIÂRIOS - CVM que 

fixarem condiçoes de pagamento das operaçóes nas 

bolsas de valores e no mercado de balcao , as quais 

entrarão em vigor imediatamente, mediante comunica 

çao s.s bolsas de valores ou divulgaçã'o pela impren 

sa, e independentemente de publicação no 6rgao ofi­

cial. 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM manterá em sua es 

trutura administrativa serviço especial para exercer ati­

vidade consultiva ou de orientação junto aos agentes do 

mercado de valores mobiliãrios ou qualquer investidor. 

parágrafo Onico - Fica a critério da COMISSÃO DE VALORES 

MOBILIARIOS - CVM divulgar ou não as 

respostas das consultas ou critérios e 

orientação. Se publicados, vinculam a 

COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM 

aos critérios divulgados. 

A COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM poderã 

seu orçamento subvenções e estimulos a bolsas de va O_I~~ 

a fim de assegurar eficiência nos serviços dessas 

des. 
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Capítulo III 

PENALIDADES 

Art. 149 - A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM poderá impor aos 

infratores das normas desta Lei, da Lei de sociedades por 

ações e das suas resoluções, as seguintes penalidades: 

I - advertência sigilosa ou pública; 

II - multa pecuniária; 

III- suspensão do exercício de cargo de administrador da 

companhia aberta e de entidades do sistema de distri­

buição de valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos referidos no 

número anterior; 

V - cassação da autorização para exercer atividades de 

intermediação no mercado e dos registros 

nesta Lei. 

previstos 

§ 19 - As multas pecuniárias não poderão exceder de 

quinhentas vezes o valor nominal de uma 

ção Reajustável do Tesouro Nacional ou 

por cento do valor da transação ou da 

de valores mobiliários . 
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Art. 159 -

§ 2, .... 2\$ multas ce:rd.na.ãa.s pela inexecuçã'o de ordem 

da COMISSEo DE VAL0~S M0BILIA~IOS ~ CVM 
,... 

nao 

exceder~0 a dez vezes 0 valor nominal de uma 

Obrigaç~o Reajustável do Tesouro Nacional por 

d~a de atraso no cumprimento da ordem. 

§ 3<i> - As penalidades previstas nos números 111 a V 

somente serao aplicadas nos casos de infração 

grave, assim definidas nas normas expedidas 

pela COMISSÃ:O DE VALORES MOBILIARIOS - CVM,ou 

de reincidência. 

Quando, no exerc!cio de suas atribuiç&es, a COMISSÃO DE 

VALO~S MOBILIA~IOS - CVM tomar conhecimento de cr~e de~ 

finido em Lei como de açao pública, oficiará ao . . ... Ml.nl.ste-

rio Público para a instauração de inquérito, independente 

mente de aplicaçao das sanç8es administrativas cabíveis , 

previstas nesta Lei. 

parâgrafo Onico - Nos processos penais ãe interesse do 

mercado de valores mobiliários, a COMIS 

SÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM poderá 

funcionar como Assistente do Ministério 

Público. 

Titulo 11 

: VALORES MOBILI~IDS: E SISTEMA DE: DISTRIBUIÇÃO 
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Capitulo I 

" DOS" VALORES" MOBTLT'ARIOS 

Art. 169 - são valores mobiliários sujeitos ao regime desta Lei: 

I as ações, partes beneficiárias e debêntures, 

cupões desses tItulos; 

e os 

11 - os bônus de subscrição, as cédulas de debêntures e os 

certificados de depósito; 

111- quaisquer outros cuja negociação a COMISSÃO DE VALORES 

MOBILI~RIOS- CVM submeta ao disposto no CapItulo 11 

desta Lei. 

CapItulo 11 

DO SISTEMA DE" DISTRIBUIÇÃO 

Art. 179 - O sistema de distribuição de valores mobiliários será cons­

tituIdo : 

I - das bolsas de valores; 

II - das instituições financeiras e das sociedades que 

çam a atividade de distribuiçao de emissão no 

mediante subscrição ou compra para revenda por 

própria, ou agenciamento; 

conta 
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Art. 189 -

III- das sociedades, titulares de empresas individuais e 

agentes autônomos que exerç~ atividades de mediaçao 

na negociaçao de valores mobiliários, em bolsa de va 

l0res ou no mercado de balcao. 

Depende de prêvia autorizaçao da C0MIssKo DE VALORES MOBI 

LIARIOS - CVM a atividade de distribuição de emissões no 

mercado. 

~arágrat0 Onico - As instituiç8es financeiras e socieda­

des que exerçam a atividade de emissões 

no mercado e vedado: 

Seção I 

a) exercer atividade de mediação ou cor 

retagem na negociaç~o de valores mo­

biliários; 

b) participar do capital social de saci 

edades que tenham por objeto o exer­

cicio das atividades referidas na 

alinea anterior em bolsas de valores 

ou fora dela. 

Sociedades Corretoras 

Art. 199 - Depende de prévio registro na COMISSÃO DE VALORES 

RIOS - CVM o funcionamento de sociedades correto as membros 

de bolsas de valores e, bem assim, as ativid es de media-
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Art. 209 -

-çao ou corretagem fora delas. 

§ 19 - Nas condições fixadas pela COMISSÃO DE VALORES MO-

BILIÂRIOS - CVM, a sociedade corretora poderá ser 

membro de mais de urna bolsa de valores e abrir es-

tabelecimentos em qualquer lugar do território na 

cional. 

§ 29 - Metade, no mínimo, do capital social com direito a 

voto das sociedades corretoras deve pertencer aos 

seus administradores, que serão ilimitada e soli 

dariamente responsáveis pelas obrigações da socie-

dade. 

Com vistas à atividade de distribuição de valores mobiliá 

rios, a COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM definirá 

operações, métodos e práticas, condições de funcionamento 

e registro das entidades. 

Parágrafo Onico - O disposto neste artigo não exclui a 

competência do Conselho Monetário Nacio 

nal e do Banco Central do Brasil para 

regular e fiscalizar as operações de 

crédito dos bancos de investime e de 

mais instituições financeiras 

Seção 11 

Bolsa de Valores 
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Art. 219 - Compete â COMISsKo DE VALORES MOBILIARIOS - CVM fixar as 

normas a serem observadas na constituição, organizaçao e 

funcionamento das bolsas de valores, relativas a : 

I - condições de constituição e extinção, exercício do po-

der disciplinador sobre os membros da bolsa de valores, 

imposiçao de pena e condições de exclusao de seus mem-

bros; 

11 - número mãximo de sociedades corretoras membros da bolsa 

de valores , requisitos ou condiçb'es de admissão quanto 

ã idoneidade, capacidade tinanceira, habilitação ~ técni 

ca dos seus administradores e representação do recinto 

da bolsa de valores; 

111- espécies de operações admitidas nas bolsas de valores, 

métodos e prática a serem observados nessas operações, 

responsabilidade das sociedades corretoras nas opera-

-çoes; 

IV - emolumentos, comissões e quaisquer outros custos cobra-

dós pelas bolsas ou seus membros; 

<-V - registro das operaçoes a ser mantido pelas bolsas de va 

lores e seus membros; dados estatísticos a serem 
~ 

dos pelas bolsas de valores e fornecidos a 

VALORES MOBILIÃRIOS - CVM e ao Banco Central do 
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Art. 229 -

Art. 239 -

Art. 249 -

Seção I XI 

: Di:s:t:r:;ib:UJ.:Ç:ã0: de: Ehd:s:sàb: :e: l!)~:el::ta ?llbli:ca 

Para os efeitos desta Lei, considera-se distribuição de 

emissão a colocação de urna quantidade de valores mobiliá-

rios, mediante sua divisão entre diversos 

ou adquirentes : 

subscritores 

I - pela companhia emissora dos títulos; 

II- pelo acionista controlador da companhia emissora dos 

títulos, por sociedade por ela controlada, ou por pes 

soa coobrigada nos títulos. 

III- por instituição financeira ou sociedade que exerça a 

atividade de distribuir emissões de valores. 

Para os efeitos desta Lei, considera-se oferta pública: 

I - a oferta a pessoas indeterminadas, ou ao público em 

geral: 

II - a negociação, oferta ou aceitaçao feita com a utiliza 

ção de serviços públicos de comunicaçao em loja, es­

critórios ou quaisquer outros estabelecimentos aces 

síveis ao público, ou com a intermediação de 

de mercado que procurem subscritores ou 

para os valores mobiliários. 

A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM estabel nor-
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Art. 259 -

Art. 269 -

mas especí~icas sobre os registros das operações de que 

tratam os artigos 22 e 23. 

§ 19 - O pedido de registro considerar-se-ã deferido den­

tro em trinta dias de seu protocolo se atendidas 

as normas respectivas. 

§ 29 - O prazo do parágrafo anterior poderá ser interrom­

pido uma única vez se a COMISSÃO DE VALORES MOBILI 

ARIOS - CVM pedir informações ou documentos suple 

mentares. 

Se a distribuiçao de emissao ou o~erta pública for suspen 

sa pela COMISsKo DE VALORES MOBILIARIOS - CVM, o adquiren 

te de boa fé de valor mobiliário terá direito ã devolução 

do preço pago, acrescido de multa de vinte por cento, de~ 

de que exerça seu direito dentro de prazo não inferior a 

seis meses, a ser ~ixado pela COMISSÃO DE VALORES MOBILI­

ARIOS - CVM. 

Seçao IV 

: Neg:o:ci:a:çao: :em: B:olsa: :de: Valor:es: :e: no: Mer:c:ado: :de Balcão 

Somente poderão ser negociados nas bolsas de valor s 

valores mobiliários criados por companhias registr pa 

ra esse fim na COMISS~O DE VALORES MOBILI~RIOS - CVM, sem 

GER 6.07 



• 

·e 
• 

CAMARA DOS DEPUTADOS fls, 17 

Art. 279 -

prejuizo qo;; reqtl;I.sitos exi9iqos pelas bolsas de valores. 

Parágrafo Onico - O pedido de registro considerar-se-á de 

ferido dentro de sessenta dias de sua 

apresentaçao se acompanhado de todas 

as infonnações exigidas pelas normas em 

vigor; se nesse prazo nâo for indeferi-

do, aplicando~se o disposto no Parágra-

fo 29 do Artigo 24. 

Para os efeitos desta Lei, considera-se negociaç§o no mer 

cado de balcao a oferta ou aceitaçao de valores mobiliá­

rios, sempre com a intermediaçâo de instituições habilita 

das para a mediaçao: 

I - em estabelecimento de instituiçao financeira ou de 

sociedade autorizada a exercer a atividade e a 

subscriçao para revenda de valores mobiliários; 

II - em estabelecimento de sociedades corretoras e dis-

tribuidoras de valores mobiliários; 

II! mediante oferta pública. 

Parágrafo Onico - Para o recinto das bolas de valo 

res, as instituições, sociedades 

e corretores referidos neste 

artigo somente pOderâo intermedi 

ar a negociaçoes de valores mo-

biliários criados 

registradas na COMISSÃO 

RES MOBILI~RIOS - CVM. 
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Art. 289 -

Art. 299 -

Título III 

COMPANHIAS ABERTAS 

Para os efeitos desta Lei, considera-se aberta a companhia 

cujos valores mobiliários sejam admitidos à negociação 

em bolsa de valores ou no mercado de balcão, mediante re-

gistro próprio. 

Compete ã COMISS~O DE VALORES MOBILIARIOS - CVM expedir 

normas a serem observadas pelas companhias abertas relati-

vamente: 

I - â natureza das informaçÕes que devam divulgar e 

periodicidade dessa divulgaçao ; 

.. 
a 

11 ao relatório da administraçao e às demonstrações fi-

nancetrasi 

III - à compra de ações pela própria companhia e à aliena­

ção de ações em tesouraria. 

§ 19 - As demonstrações financeiras das companhias abertas 

serão auditadas por auditores independentes regis-

trados no Banco Central do Brasil. 

§ 29 - As companhias abertas não podem particip 

tal social de sociedades corretoras. 

Título IV 
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Art. 309 -

Art. 319 -

Art. 329 -

• TNVESTlD~: INS!l'ITUCTONAI5 

Capitulo I 

" SOCIEDADE"S" E" FUNDOS- DE" "INVESTIMENTOS 

Depende de previa autorizaçao da COMISSÃO DE VALORES MOBI 

LI~RIOS - CVM a constituição e o funcionamento de socieda 

des e fundos de investtrnentos que tenham por objeto a 

aplicação de capital em carteira diversificada de valores 

mobiliários. 

Parágrafo Onico - Compete ã COMISSÃO DE VALORES MOBILI~ -

RIOS - CVM fixar as normas gerais a se­

rem observadas pelas sociedades e pelos 

fundos referidos neste artigo. 

Somente as instituiçoes financeiras ou sociedades autori­

zadas pela COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM poderão 

ser administradoras de sociedades e fundos de investimen­

to. 

As sociedades de investimentos poderao: 

I - ter regime de capital autorizado nos estatutos so-

ciais; 

11 - resgatar suas ações, nas condições prevista 

normas expedidas pela COMISSÃO DE VALORES 

RIOS - CVM, independentemente de alteração e 
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Art. 339 -

tária e mediante a redução do capital subscrito. 

111 - ter aç0es sob qualquer fOF.ma admitida em Lei, nego­

ciáveis em bolsas de valores; 

Anualmente os administradores de S0c;i.edades e fundos de 

investimento farào realizar assembl~;i.a-geral dos acionis­

tas ou condôminos, com a finalidade de deliberar sobre as 

contas e demonstrações financeiras apresentadas. 

Parágrafj Onic0 - Os fundos e sociedades de investimento terão 

suas demonstraç8es financeiras auditadas por au 

ditores independentes registrados no Banco Cen­

tral do Brasil. 

Capitulo II 

FUNDOS, CARTEIRAS E" OUTROS· TNVESTIDORES- -INSTITUCTONATS 

Art. 349 - Compete ã COMISsEo DE VALORES MOBILIA~IOS - CVM : 

I fixar as condições gerais a que deverão satisfazer 

os títulos mobiliários objeto de aplicação de reser 

vas técnicas das sociedades seguradoras e de capita 

lização, assim como a diversificação mínima que de­

verao manter em suas carteiras de valores mobiliá­

rios. 

II - regular e fiscalizar a administração de fund 
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investkmento ou carte~ras de valores mobiliários 

que sejam aplicados reCUrSOS de planos privados de 

economia e pensa0 de empregados. 

Capitulo IX! 

. ADM·INISTRAç!n DE CARTEIRAS· E cusT6n:m· DE' VAL0lmS· MOB"ILIARIOS 

Art. 359 -

Art. 369 -

. . 

Considera-se adm~nistraçao de carteira a gestao de recur-

sos ou de valores mobiliários entregues por terceiros a 

outrem, com autorizaçao para que este compre ou venda va-

lores mobiliários por conta do comitente. 

§ 19 - A admin;istraçao de carteiras de valores mobiliá-

rios de terceiros é privativa das instituiçoes fi­

nance;iras e das sociedades autorizadas pela COMIS-

sEo DE VALORES MOBILIARIOS - CVM. 

§ 2~ - Compete g COMISsEo DE VALORES MOBILIARIOS - CVM es 

tabelecer as normas a serem observadas pelos admi­

nistradores de carteiras quanto g gestao e às res-

pectivas remuneraçoes. 

A custódia de valores mobiliários e de ações recebidas co 

mo valores fungíveis e privativa das bolsas de valores. 

§ 19 - Considera-se custódia de valores mobiliários 

pósito para guarda, recebimento de dividendos e 

nificações, resgate, amortização ou reembolso 

exercício de direitos de subscrição, sem que 
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Art. 379 -

positário tenha poderes, salvo autorização expressa 

do depositante, em cada caso, para vender os valo-

res mobiliários depositados ou reaplicar as impor­

tâncias recebidas. 

§ 29 -Salvo mandato express0 com praz0 nã'o superior a um 

ano, o administrador de carteira e o depoistário de 

valores mobiliários 'n~o podem exercer o direi to de 

voto que couber âs açoes sob sua adrninistraçao ou 

CQst5d;ia. 

§ 3~ -A cor-ussEo DE VALORES MOBILIARIOS - CVM regulará as 

relaçôes entre as bolsas de valores e as institu 

ições financeiras e com referência à guarda física 

d0S valores mobiliários objeto da cust6dia prevista 

neste artigo, 

Titulo V 

: AUn:rroro:S: : INDEPENDENTES 

.. 
Somente as empresas de audit0ria ou auditores independen-

tes, registrados no Banco Central do Brasil, poderão audi 

tar, para os efeitos desta Lei, as demonstrações financei 

ras de companhias abertas e das instituições, 

ou empresas que integram o sistema de distribuição 

termediação de valores mobiliários. 

Parágrafo Onico - As empresas de auditoria ou os audito-
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Art. 389 -

Art. 399 -

Art. 409 -

res independentes respondem ci-

vilmente pelos prejuízos que cau 

sarem a terceiros em virtude de 

culpa ou dolo no exercício da ati 

vidade de auditar as demonstra-

ções financeiras referidas neste 

artigo. 

Titulo VI 

: DISPOS~ÇÕES: GERAIS: E. TRANS~T.O~IAS 
e 

Ficam transferidas para a COMISsEo DE VALORES MOBILIARIOS 

CVM as atribuiçees legais e regulamentares conferidas ao 

Banco Central do Brasil, para disciplinar e fiscalizar os 

atos e operações do mercado de capitais que nesta Lei são 

especificados. 

Permanecem em vigor os atos normativos do Conselho Mone­

tário Nacional e do Banco Central do Brasil, até que se-

jam substituídos por outros que consolidem e especifiquem 

or principios e normas aplicáveis às atividades reguladas 

por esta Lei. 

Dentro de 30 dias da instalaç~o da COMISSÃO DE 

MOBILIARIOS - CVM, o Ministro da Fazenda baixará 

mento interno. 

Parágrafo Onico - Enquanto não for instalada a 

DE VALORES MOBILIARIOS - CVM,a 

VALORES 
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Art. 419 -

Art. 429 -

at~ibu!das, na 1egislaçao anterior, ao 

Banco Central do Brasil continuarão a ser 

executadas p0~ aquele órgao. 

Esta Lei entrará em vigor na data de sua publicação, insta 

lando-se a COMISS~O DE VALO~S X0BILIARIOS - CVM dentro de 

180 dias a contar da data da Lei, cumprindo ao Poder Execu 

tivo, por decreto, fixar as normas e condiçoes de sua ap1i 

<-caça0. 

Revogam-se as disposiçoes em contrário. 

". 

A sbmp1es leitura do texto do substitutivo que oferecemos 

ao Projeto de Lei n9 2 600, de 1976, de autoria do Poder Executivo, 

evidencia o fato de que ele mantém o espírito do projeto apresentado 
~ 

pelo Governo. 

Tivemos, o cuidado, entretanto, de adequá-lo conveniente­

mente ao texto do Projeto de Lei n9 2 559, de 1976, também de autoria 

do Poder Executivo, que dispõe sobre as sociedades por ações. 

Ademais disso, foram feitas algumas modificações 

sárias no próprio corpo do Projeto inicial. Assim, foram incluí 

positivos para o procedimento a ser observado, pela Comissão 

res Mobiliários no caso de rec1amaçoes ou pedidos formulados 

nistas ou por investidores. 

neces-
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o substitutivo, ainda, vincula com maior clareza a Com~s-

são de Valores Mobiliários ao Ministro da Fazenda, bem como vincula 

suas deliberações normativas ao Conselho Monetário Nacional. 

Procura-se, por outro lado, ordenar melhor o Projeto de 

acordo com a técnica legislativa, excluindo-se, por exemplo, várias ex 

pressões repetidas, por claramente desnecessárias, 

O objetivo que se teve em mente, ao oferecer este substi-

tutivo, foi o de criar instrumentos mais eficazes que agilizassem o 

processo decisório da Comissao de Valores Mobiliários. 

Sala das Sessões, em 13 de agôsto de 1976 

rl-- o 
A. H. CUNHA 
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EMENDA Nº ao 

Projeto de Le i nº 2 . 600/76 

Suprima- se o § lº do artº 3º, passando a pará­

grafo único o atual § 2º . 

J USTI FICAÇÃO 

O artº 3º diz que tta d i sciplina e a f i s ca lização 

do mercado de valores mobiliár io s ser ão exercidas pelo Conse­

l ho Monetário Nacional e pe l a Comissão de Valores Mobiliários" . 

Em seguida , o § l º define a competência do Conse­

lho 10ne t ário Nacional . Mas não o faz com r efer ência c competên -
cia a tribuida à Comissão de Valores Mobiliários , matéria que é 

deslocada par a o artº 8º . 

Então , ocorre o que a Federação e o Centro do Co­

mércio do Estado de S . Pau~o indicaram: fica- oe com a i mpressão 

de que ambos os orgãos exer cerão a f i scalização e di sciplina 

do mercado de valores mobiliários . Daí, a proposta daqueles en -
tidades no sentido de serem eliminados o caput do artigo e seu 

§ 2º , que seria deolocado paraoo ca ítulo VIII . 

Aceitando a crítica das entidades paulistas , che 

~amos , porém, a conclusão diversa . 

O nosso pensamento é o seguinte+ o Conse l ho Mone -
tário Nacional foi criado pel a Lei nº 4 . 595, de 31 de dezembro 

" de 1964 , como se ve dos artigos 2º e seguintep , desse diploma 

l egislativo . 

O artº 3º formula os objetivos do Conselho e o 
~ 

artº 42 define suas atribuições privativas , que se desdobram 

por nada menos de trinta e um itens . Dentre el as , destacamos 

a do item XXI (di sciplinar a~ atividades das Bolsas de Valores 
) 

e do s corretores de fundos públiCOS) . 
GER 6.07 __ 

-~/ 



r 

.. 
I PE A C 

- 2 -

Por sua vez, a Lei n~ 4 . 728, de 14 d 

1965, que disciplina o mercado de capitais e estabelece me­

didas para o seu funeionamento, estatuiu várias atribuições 

do Conselho Monetário Nacional quanto ao funcionamento d~as 

Bolsas de Valores, como se pode ver especia lmente dos artigos 

6Q e 7º . 

Então, por uma questão de técnica l egi s l ativa , a 

nova função atribuida ao Conselho Monet ário Nacional deve ser 

inserida não no projeto que vai criar a Comissão de Valores Mo -
biliários, mas nã : lei que criou e definiu as funções do Conse 

lho Monetário Nacional, isto é, a Lei nº 4. 595, de 1964. 

Por i sso mesmo, o disposto no § lº do artº 3º do 

proj eto deve constituir proposição à parte, complementadora da 

Lei n . 4 . 595/64 . 

Isto feito, conservar-se-á a unidade da l egislação , 

de sorte que o intérprete ou aquele que tem de obedecer a lei, 

encontre num s6 e mesmo diploma legal tudo quan~o se refira 

com etência do Conselho Monetário Nacional . 

, 
a 

No proj eto que estamos emendando, cujo objetivo é 

criar e definir a competência da Comissão de Valores Mobiliá 

rios, ficarão os dispositivos referentes à nova entidade . 

lo que fazemos, em proposta em 

mos encaminhando à Mesa , juntamente com a 

-Sala das sessoes, 

Cunha 

......-:L,re e s t a 

de 1976 . 



EMENDA Nº 

ao 

PROJETO DE LEI Nº 2 . 600 , de 1976 

Acrescent e- se, no f i nal do caput do artº 

62 , a expr essão "com mandato de cinco a-

nos" . 

J USTI FICAÇÂO 

A sugest ã o é da Federação e do Centro do Co­

mércio do Est ado de S. Paulo . 

Ent endem a s enti dades paulis t as que a f i xação 

de pr azo ao mandat o vi sa dar maior continui dade admi ni str ativa 

à cComissão de Valores Mobil i ários . 

! que , embora seus admi ni stradores cont i nuem 

demissive i s ad nutum, a f i xação do t empo do mandat o l hes dar á 

maior est abilidade e , i nclusive , maior independência , o que é 

salutar . Sendo o mandato por t empo cert o, qual quer demi s sã o 

t erá de ser fe ita por motivo r elevante. Se se exi ge do admi n i s -
trador da Comissão de Valores Mobiliár ios que el e se j a de r epu -
t a ção ilibada e ne r econhecida compe t ência em mat éria de merca 

do de capita is, necessár io se torna t ambem que a l e i i mp onha o 

mínimo de r espeito a t ão elevados predicados , não permi t i ndo a 

demissão i mot ivada . 

Aliás , a emenda se i nspi r a na pr ópr i a l ei que 

criou o Conselho Monet ár i o Nacional, cuj o ar tº 6º , inc i s o I V, 

ap ós exi gir r eputa ção ilibada e notória capacidade de seus me~ 

bro s , fixou- ; .. em se i s anos o tempo de mandato . 

Sal a da s sessões , "".Ir" ,..~ 

.I 
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EMENDA Nº 

ao 

Projeto de Lei nº 2. 600 , de 1976 

Acrescente- se ao § 3º do artº 6Q o segui nte: 

fI •• • de acordo com o r egi mento 

interno previamente aprovado 

pelo Conselho Monetár i o Nacio -
nal e no qua l serão f i xadas 

as atribuições do pres i dente, 

dos diretores e do colegiado" . 

J USTI FICAÇÃO 

No estudo que f i zeram a re spe i to do assunto, a 

Feder a ção e o Centro do Comérc io do Est ado de S. Paulo prop~ 

zeram a mod ificação constante da emenda no t exto do artº 7º . 
Por uma quest ão de técnica l egi s l at iva , julga­

mos mai s conveni ente inseri-la no § 3º do artº 6Q , que , pre -
cisamente , cuida do funcionamento da Comi ssão de Valores 1b -
bili ários . 

O artº 7Q' trata das despesas necessários ao fU!!. 

cionamento da CVM. Evidentemente , aí não seri a o lugar ade -

quado par a di spor ares eito do seu funcionamento , do regime~ 

to interno e da compet ência do pr esi dente, dos diretore s e 

2 de .. 1976 . , 

do colegiado . 

Sala das sessões , 
, 

Deputado Cunha 

c 
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Ao Projeto de ., O, 
de 1976, que dispõe sobre o 
mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Va 
lores Mobiliários - CVM. 

Dar ao § 49 do artigo 69 a seguinte redação: 

"§ 49 - O quadro permanente do pessoal da Co­
missão será constituldo de empregos regidos pela legislação traba 
lhista, cujo provimento, excetuadas as funções compreendidas no 
Grupo Direção e Assessoramento Superior, será feito mediante con­
curso publico." 

Justificação 

A emenda tem por objetivo apenas tornar mais 
clara a redação do dispositivo. 
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EMENDA 

Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 
1976, que dispõe sobre o merca 
do de valores mobi1iãrios e 
cria a Comissão de Valores Mo­
bi1iãrios - CVM. 

Deslocar o § 59 do artigo 69 para o Capitulo 
VIII (Disposições FiRais e Transitórias), numerando-o como artigo 
28, com a seguinte redação: 

"Art. 28 - Os servidores do Banco Central do 
Brasil, que forem colocados a 
bi1iãrios, poderão optar pela 
a que teriam direito 
cio nele estivess 

Justificação 

,... ,... .-n-v.. rgao 

disposição da Comissão de Valores ~o 

retribuição, inclusive as vantagens, 

de origem,como se em efetivo exerci-

A emenda suprime a referencia a "funções tec 

nicas ou de confiança", da redação original, com o fim de evitar 
conflitos que poderiam surgir na aplicação do dispositivo, dada 
a imprecisão _ dos mencionados termos. 

O objetivo da norma em questão e assegurar o 
aproveitamento dos servidores do Banco Central, especializados em 
valores mobi1iãrios. A redação ora proposta, evitando problemas 
de interpretação, atende melhor aquela finalidade. 
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redação: 

EMENDA 

: 

\, ..... .. 

Ao Projeto de Lei . .600, de 
1976, que dispõe sobre o merca 
do de valores mobiliários e 
cria a Comissão de Valores Mo­
biliários - CVM. 

Dar aos itens IV e VI do art. 99 a seguinte 

IIIV - determinar às companhias abertas que 

republiquem, com correções ou aditamentos, demonstrações financei­
ras, relatórios ou informações divulgadas;1I 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

IIVI - aplicar aos autores das infrações indi­

cadas no inciso anterior as penalidades previstas no art. 11, sem 
p r e j ui z o d a r e s p o n s aM':::P;:=\i a d e c i v i 1 o u p e n a 1 ; 11 

Justificação 

A emenda suprime, 
pressão lIouvido previamente, no caso de 
Banco Central do Brasi 1 11

• 

em ambos os itens, a ex­
instituição financeira, o 

-A expressa0 eliminada limita desnecessaria-
mente a ação da CVM, criando uma exigência burocrática não só dis­
pensável, mas tambem prejudicial à eficiência do ór'gão. 

Não há razão para que a CVM ouça o Banco Ce~ 

tral antes de aplicar, por exemplo, multa a uma instituição finan­
ceira autorizada a operar no mercado de valores mobiliários. 

Naturalmente, a CVM só poderá aplicar penas 
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no que se refere às atividades do mercado de valores mobiliãrios, 
em nada interferindo com a competência do Banco Central. 

Alem disso, o projeto dã ao Conselho Monetã 
rio Nacional poderes para coordenar as atividades do Banco Central 
e da CVM, com o fim de evitar eventual interferência de funções . 

As mesmas considerações 
IV acima citado. 

... 
caçoes referidas no item 

... 
aplicam-se as publi 

... 
Por isso, justifica-se a supressao das men-

cionadas exigências. 
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EMENDA 

Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 
1976, que dispõe sobre o merca 
do de valores mobiliários e 
cria a Comissão de Valores Mo­
biliários - CVM. 

Dar ao § 49 do art. 11 a seguinte redação: 

- ~ II§ 49 - As penalidades so serao impostas com 
observância do procedimento previsto no § 29 do art. 99, cabendo 
recurso para o Conselho Monetário Nacional, nos termos do regula­
mento por este 

Justificação 

A emenda suprime a expressão IIcom efeito sus 
pensivo ll

, que qualifica os recursos para o Conselho Monetário Na­
cional, em casos de i~pos i ção de penalidade, deixando para o regu­
lamento, a ser aprovado pelo mesmo Conselho, a disciplina dos 
efeitos do recurso. 

o efeito suspensivo generalizado, previsto 
na redação original, eliminaria, em grande parte, o poder coativo 
da CVM no policiamento do mercado. Da; por que e prefer;ve1 tran~ 

ferir para o regulamento a fixação das hip6teses em que os recur­
sos terão efeito suspensivo. 
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Emenda n9 , ao Projeto de Lei 2600/76 

Dê-se ao n9 I do parágrafo 59 do Artigo 17, a seguinte redação: 

ART. 17 - • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 59 - Compete ã comissão expedir normas para a execução do 

disposto neste artigo, podendo: 

.. 
I - definir os casos em que o registro podera ser , 

dispensado, tendo em vista o interesse do públi-

co investidor ; 

II - .............. ~ ................................ . 

JUSTIFICATIVA 

A emenda suprime a parte inicial do n9 I, do § 59, do art. 17, visto 

. - .". . corno as regras relativas ao que se deve entender por emlssao publlca 

devem constar da lei e não de resolução da Comissão de Valores Mobi -

." . llarlos. 

- - r-----

IQ - '8 - )C]}-{, 
• 

GER 6.07 
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\' 

Emenda n9 , ao Projeto de Lei 2600/76 

Dê-se ao Parágrafo 59 do Art. 19 a seguinte redação: 

ART 19 - § 59 - "Cada Bolsa de Valores poderá estabelecer requisitos 

-- . . .. .... proprlos para que os valores seJam admltldos a nego-

. - . . .". . -claçao no seu reclnto, medlante prevla aprovaçao da 

Comissão". 

JUSTIFICATIVA 

A experiencia tem mostrado que se deixarmos as condições minímas de 

registro de títulos para negociabilidade no pregão sujeitas a livre 

pretensão de cada Bolsa, iremos criando diversos mercados regionais 

competitivos entre si, dificultando o funcionamento de um real merca 

do nacional. 

A CVM deverá sempre aprovar quaisquer deliberações das Bolsas nesse 

sentido. 

GER 6.07 



EMENDA: 

.;. . 
PROJETO- E-LEI NQ 2.600, de 1976 

"Dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e 
cria a Comissão de Valores Mobiliários". 

\'l.-

- ,.. Alteraçao da redaçao do artigo 25. que diz: 

para: 

Justificativa: 

"A Comissio poder~ fixar normas 
cio das atividades de consultor 
valores mobili~rios.'t 

, 
sobre o exercl.-
e analista de 

'tA Comissio poder~ fixar normas sobre o exercí­
cio das atividades de consultor e analista de 
va 1 o r e s mobi1 i ~r i os, ,;;o~b;.;s;;.e;:;.;.r....;v~a;;:.d.:::.::a:.:s::-=a:.:s;....plõ.=.r~e:.:r;;..r;;..;;;o~g~a;;;..;;;t.:;i::--_ 
vas profissionais estabelecidas na Lei 1.411 de 
13/08/1951." 

A inc1usio da parte grifada do artigo 25 visa 

deixar bem claro que as atividades inerentes às profissões de 

consultor e analista de valores mobi1i~rios deverão ser exerci 

cas, "ex-vi 1egis", por Economista legalmente habilitado. 

A omissio dessa ressalva permitir~ que profis -

sionais de outras especialidades atuem em ~rea de atividade 

que, por lei, foi atribuida aos Economistas legalmente habili­

tados, acarretando ~ via de conseqUencia, inútil sobrecarga de 

trabalho ao órgão fiscalizador da profissão e até ao próprio 

Poder JUdiciário. 

I 
i).....-. ( 

t (/~r/9)ô 

)JJ" 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

RELAT6RIO 

PROJETO DE LEI N9 2 600, DE 1976 

(MENSAGEM N9 203/1976) 

"Disp6e sobre o mercado de va 
lores mobiliários e cria a Comis­
são de Valores Mobiliários -CVM." 

AUTOR: PODER EXECUTIVO 

RELATOR: Deputado CLAUDINO SALES 

De conformidade com o disposto no art. 51 

da Constituição Federal, o Poder Executivo submete à de 

liberação do Congresso Nacional, através da Mensagem n9 

203/1976, acompanhado de Exposição de Motivos do Minis 

tro de Estado da Fazenda, o projeto de lei que .. dispõe • 

sobre o mercado de valores mobiliários e cria a 

são de Valores Mobiliários - CVM." 

Comis 

O presente projeto, conforme bem informa 

a Exposição de Motivos do Ministro da Fazenda, represen 

ta, em conjunto com o projeto de lei das sociedades por 

ações, um corpo de normas jurídicas destinadas a forta­

lecer as empresas sob controle de capitais privados ~a 

cionais. Com tal objetivo, procuram ambos garantir o 

funcionamento eficiente e regular do mercado de valores 

mobiliários, ensejando a formação de poupanças popula -

res e sua aplicação no capital dessas empresas. 

O projeto cria a Comissão de Valores Mo 

biliários - CVM, que será uma autarquia, vinculada ao 

GER 6.07 
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Ministério da Fazenda, e administrada um presidente 

que integrará o Conselho Monetário Nacional, com direito 

a voto -- e quatro diretores, nomeados pelo Presidente da 

República, sendo demissíveis ad nutum. Sua ação fiscali 

zadora se estende às companhias abertas, aos investidores 

e aos intermediários, inclusive bancos de 

distribuidoras, corretoras e bolsas. 

investimento, 

A proposição regula a emissão e distribui­

ção de valores mobiliários, a negociação e intermediação 

desses valores no mercado, a organização, o funcionamento 

e as operações das bolsas de valores, a administração de 

carteiras e a custódia de valores mobiliários, a audito­

ria das companhias abertas e o exercício das profissões 

de consultor e analista de valores mobiliários. 

o mercado de valores mobiliários compreende 

os títulos emitidos pelas companhias ou sociedades anôni­

mas -- ações, debêntures e outros. Continuam na área de 

competência do Banco Central o mercado monetário, o mer­

cado de capitais representado por títulos de responsabili 

dade de instituição de depósito bancário e o mercado de 

títulos da dívida pública, inclusive o "open-market". 

A Comissão de Valores Mobiliários -- _CVM 

poderá apurar infrações do mercado, mediante inquérito ad 

ministrativo, e aplicar penalidades, às quais estão sujei 

tas as companhias abertas, os respectivos administradores 

e outros participantes do mercado, a quem for imputável a 

infração. O projeto prevê recurso com efeito suspensivo 

para o Conselho Monetário Nacional, segundo disciplinamen 

to a ser definido no regulamento. 

Considerando que o atual sistema financeiro 

e de capitais inclui instituições autorizadas a operar 

no mercado financeiro e no mercado de valores mobiliários 

caso dos bancos de investimento e das grandes correto-

GER 6.07 
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ras -- o projeto deixa ao Conselho Monetário 

competência para definir os tipos de instituição finan -

ceira que poderão exercer atividades no mercado de valo 

res mobiliários, admitindo que as instituições financei­

ras e as corretoras existentes continuem a funcionar nos 

dois setores. 

Em relação às instituições financeiras e 

demais sociedades autorizadas a explorar simultâneamente 

operações ou serviços no mercado de valores mobiliários 

e nos mercados sujeitos a fiscalização do Banco Central, 

as atribuições da CVM foram limitadas às atividades pró 

prias daquele mercado, mantendo-se a competência do Ban 

co Central sobre as demais atividades. 

Com o intuito de prevenir ou corrigir si 

tuações anormais do mercado, assim consideradas pelo Con 

selho MonetáriO, a CVM poderá suspender a negociação de 

determinado valor mobiliário ou decretar o recesso de 

bolsa de valores, suspender ou cancelar registros de ins 

tituições do mercado e proibir aos participantes do mes 

mo, sob pena de multa, a prática de atos que vier a espe 

cificar. 

A CVM poderá, também, mediante autorização 

do Conselho MonetáriO, celebrar convênios para a execução 

dos serviços de sua competência, em qualquer parte do 

território nacional. 

Ainda, na faixa de punições, a Comissão de 

Valores Mobiliários poderá impor aos infratores das nor 

mas desta lei, da Lei das Sociedades por Açoes, das suas 

resoluções,bem corno de outras normas legais cujo cumpri 

mento lhe incumba fiscalizar, várias penalidades, que 

vão da advertência à inabilitação para o exercício dos 

cargos de administrador, assim corno a cassação da autori 

zação ou registro. 

GER 6.07 
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o projeto foi distribuido às 

ição e Justiça, de Exonomia, Indústria e Comércio e de Finan-

ças. Nesta .,..., .. "" Comlssao de Constltulçao e Justiça, compete-nos ' 

examlnar os aspectos da constitucionalidade, juridicidade e ' 

técnica legislativa, e também quanto ao mérito concorrentemen 

te ~s outras citadas Comissões, aquelas em caráter mais pro -
,.. 

fundo, pelos aspectos de conveniencia principalmente, por sua 

especificidade. 

Trata-se, como acaba.as de vereficar, de projeto de 

lei enviado ao Congresso Nacional pelo Poder Executivo, atra 

vés da Mensagem nº 203/1976, com apolo no art. 51 da Constitu 
. '"' lçao Federal, que estabelece: 

"Art. 51. - O Presidente da República pode-
, . 

ra enVlar ao Congresso Nacional projetos de ' 

lei sobre qualquer matéria, os quais, se o so 
~ 

licitar, serao apreciados dentro de quaren~' 

e cinco dias, a contar do seu recebimento na 
,.. 

Camara dos Deputados, e de igual prazo no Se-

nado Federal." 
. . ~ Portanto, a Constltulçao Federal no seu art. 51, ou 

torga ao Presidente da República poderes para enVlar ao Con -

gresso Nacional projetos de lei sobre qualquer matéria. Tem , 

pois, o Presidente da República ilimitada competência pata a 

iniciatica de lei. Além do mais, a matéria versada pela propo 

sição se insere dentre aquelas cuja iniciativa para legislar' 

lhe pertence exclusivamente. 

Com efeito, o Projeto de Lei nº 2.600, de 1976, é ' 

constitucional, pois: 

lº) Compete exclusivamente ao Presidente da Repúbli 

ca a iniciativa desta lei (art. 57, da C.F.); 

2º) Não há ofensa a qualquer dispositivo da nossa 
Lei Maior. GER 6.07 
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A proposição é também jurídica, eis que en 

contra-se plenamente de acordo com os princípios gerais do 

Direito vigentes em nosso ordenamento jurídico. 

No que diz respeito à técnica legislativa , 

entretanto, temos alguns reparos a fazer, o que será rea 

lizado mediante a apresentação de emendas, anexadas ao 

presente parecer. 

VOTO DO RELATOR 

Por todo o exposto, opinamos pela constitu­

cionalidade e juridicidade do Projeto de Lei n9 2 600, de 

1976, que, a nosso ver, na forma das emendas ora apresen­

tadas, estará de acordo com a boa técnica legislativa. 

Pela aprovação, s.m.j. 

'" 
Sala da comissão, em fJ 6 d eh/ttJrtlt, 

• de 1976 
f 

/éJ~/tIU&1 
Deputado 

Relator 

jtmg. 

GER 6.07 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 1 

(Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

Substitua-se no caput do art. 19 do Projeto 

de Lei n9 2.600, de 1976, o vocábulo "serão", pela palavra 

"são" . 

JUSTIFICAÇÃO 

O comando da lei deve ter a sua forma verbal 

expressa no presente do indicativo, salvo quando se tratar, 

evidentemente, de norma que estabeleça condição futura, que 

não é o caso do art. 19 do projeto. 

r-

Sala da Comissão, em OÓ de~ de 1976 
r 

Deputado CLAUD~~ 

- Relator -

GER 6.07 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 2 

(Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

I - Incorporem-se ao art. 89 do Projeto de 

Lei n9 2.600, de 1976, como itens V e VI desse artigo, os 

dispositivos constantes do art. 16; 

11 - Renumerem-se os dispositivos constan -

tes dos arts. 17 a 28 para 16 a 27, respectivamente. 

JUSTIFICAÇÃO 

Tanto o art. 89, como o art. 16, discrimi­

nam a competência da Comissão de Valores Mobiliários. Por­

tanto, todas elas devem estar arroladas em um único dispo­

sitivo. 

r-

Sala da Comissão, em Ob de~ de 1976 

Deputado 

Relator 

~/ 

GER ~~ 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 3 

(AO Projeto de Lei n9 2 600, de 1976) 

Dê-se ao enunciado dos Capítulos I a VIII 

do Projeto de Lei n9 2 600, de 1976, a redação seguinte: 

A) Capítulo I: 

"DAS DISPOSIÇÕES GERAIS" 

B) Capítulo 11: 

"DA COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS" 

C) Capítulo 111: 

"DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇÃO" 

D) Capítulo IV: 

"DA NEGOCIAÇÃO NO MERCADO" 

E) capítulo V: 

"DAS COMPANHIAS ABERTAS" 

F) Capítulo VI: 

"DA ADMINISTRAÇÃO DE CARTEIRAS E CUST6-

DIA DE VALORES MOBILIÁRIOS" 

G) capítulo VII: 

"DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTO 

RES E ANALISTAS DE VALORES MOBILIÁRIOS" 

H) Capítulo VIII: 

"DAS DISPOSIÇÕES FINAIS E TRANSIT6RIAS" 

GER 6.07 
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Faz parte da praxe legislativa o uso dos 

vocábulos "do", "da", "dos", "das" (que significam sobre 

o, a, os, as), precedendo o enunciado dos capítulos) . 

Tal medida integra, pois, a tradição da 

técnica de redação das leis que tenham seus dispositivos 

agrupados por assunto, formando seções, capítulos ou tí 

tulos. 

r-
Sala da Comissão, em Oh de~ de 1976 

l. 

I,'" 

Relator 

GER 6.07 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 4 

(Ao Projeto de Lei n9 2 600, de 1976) 

Desdobre-se o dispositivo constante do art. 

28 do projeto de Lei n9 2 600, de 1976, em dois artigos, 

numerados corno 28 e 29, com a~ redações que se seguem: 

"Art. 28. Esta lei entra em vigor 
data de sua publicação." 

na 

"Art. 29. Revogam-se as disposições em 
contrário. 

A cláusula de vigência e a cláusula revoga­

tória encerram, na lei, idéias distintas. Portanto, devem 

estar distribuídas cada qual em um artigo e não condensa­

das em um só, corno quer o projeto. 

Sala da Comissão, em 06 de~~ de 1976 

Deputado 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

...., ...., 
COMISSAO DE CONSTITUIÇAO E JUSTIÇA 

EMENDAS OFERECIDAS EM PLENÁRIO AO 

PROJETO DE LEI NQ 2.600, DE 1976. 

INTRÓITO 

. ...., 
Antes de entrarmos na apreclaçao das emendas ofere-

cidas em Plenário ao Projeto de Lei nQ 2.600, de 1976, cumpre 

exclarecer, preliminarmente, que o nosso exame se aprofundará 

apenas quanto aos aspectos da constitucionalidade, juridicida 

de e teénica legislativa, vez que, no presente caso, a análi­

se do mérito das referidas proposições, mais acentuadamente ' 

caberá às doutas Comissões de Economia, Indústria e Comércio' 

e de Finanças. 

Embora tenhamos de oplnar também quanto ao mérito , 

por ser matéria de direito mercantil - art. 28, § 4Q, letra a 

do Regimento Interno - o faremos concorrentemente àquelas Co­

missões, cabendo-nos os aspectos superficiais, como é óbvio. 

RELATORIO 

SUBSTITUTIVO ( "Emenda nQ 1" ) 

"Cria a COMISSÃO DE VALORES MO 

BILIÁROS - CVM, fixa-lhe a competen­

cia e dá outras providências." 

AUTOR: Deputado A. H. Cunha Bueno. 

O substitutivo apresentado pelo nobre Deputado CU -

NHA BUENO, ao Projeto de Lei nQ. 2.600, de 1976, tem por obje 

tivo, conforme se pode observar de sua ementa, criar a Comis­

são de Valores Mobiliários - CVM, fixar-lhe a competência e 
"-determinar outras providencias. 
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C'& 

Ao justificar a sua iniciativa, o llustre AU1:'S:l;L.~-e 

ta os seguintes esclarecimentos: 

"A simples leitura do texto do substitutivo ' 

que oferecemos ao Projeto de Lei nº 2.600, de 1976 , 

de autoria do Poder Executivo, evidencia o fato de ' 

que ele mantém o espírito do projeto apresentado pe-

lo Governo. 

Tivemos, o cuidado, entretanto, de adequá-lo 

convenientemente ao projeto de Lei nº 2.559, de 1976 

também de autoria do Poder Executivo, que dispõe so-
,... 

bre as sociedades por açoes. 

Ademais disso, foram feitas algumas modifica 

ções necess~rias no próprio corpo do Projeto inici -

alo Assim, foram incluídos dispositivos para o proc~ 

dimento a ser observado pela Comissão de Valores Mo­

biliários no caso de reclamações ou pedidos formula­

dos por acionistas ou por investidores. 

o substitutivo, ainda, vincula com malor cla 

reza a Comissão de Valores Mobiliários ao Ministro ' 

da Fazenda, bem como vincula suas deliberações norma 

tivas ao Conselho Nacional. 

Procura-se, por outro lado, ordenar melhor o 
,. . . . Projeto de acordo com a tecnlca leglslatlva, excluln 

, . ,... 
do-se por exemplo, varlas expressoes repetidas, por' 

claramente desnecessárias. 

o objetivo que se teve em mente, ao oferecer 

este substitutivo, foi o de criar instrumentos mais' 

eficazes que aglizassem o processo decisório da Co -

missão de Valores Mobiliários." 
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• 

, 
Apos O exame que 

concluimos pela sua constitucionalidade e juridicidade. Quanto 
~ 

a técnica legislativa vislumbramos defeitos, que nao procuramos 

corrlglr porque nossa opinião é desfavorável, quanto a convenl 

" . enCla. 

o Projeto nQ 2.600, de 1976, não se há de es 

quecer, foi exaustivamente elaborado e discutido por assesso -

res e especialis l a na matéria, de alto nível, resultando numa' 

proposição mais abrangente do que o substitutivo. Obviamente' 

mais ajustada à sistemática proposta pelo Governo, que tendo ' 

captado os defeitos e inconvenientes do sistema vigente, procu 

ra eliminá-los no projeto sob exame. 
• ". • f'tJ Pelo prlnclplo de unidade da leglslaç~o, pela 

~ 

coordenaçao dos mecanlsmos que o Executivo pretende instituir' 

ou aperfeiçoar, consorciados a outros diplomas legais, inclusi 
. ~ 

ve o proposto simultaneamente para as socledades por açoes, , 

por respeito a experiência da estrutura governamental, nosso ' 
, . ~ 

parecer e que se mantenha o proJeto do Governo, com alteraçoes 
. ~ 

lsoladas que nao lhe midifiquem a estrutura, como procura o , 

substitutivo. 

Parece-nos que o substitutivo, pelos motivos 

expostos - não só pelos defeitos de Técnica legislativa, peque 
" . . ", . ,..., . nos e remOVlvelS - mas por convenlenCla, nao deve ser acelto. 

. . ~ 

Pela reJelçao. 

. ~ 

Sala da Comlssao, em 06 de setembro de 1976 

Dep. no 
- Relator - -----
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 2 

(Do Deputado FERNANDO CUNHA) 

"Suprima-se o § 19 do art. 39, passando 
a parigrafo Gnico o atual § 29." 

A Emenda é de ser rejeitada. 

-Embora tenha razao, em parte, o nobre autor 

da Emenda n9 2, quando diz que, tecnicamente, melhor fica 

ria a inserção do dispositivo constante do § 19 do art.39 

na Lei que criou e definiu as funções do Conselho Moneti­

rio Nacional, não é de ser acatado o outro argumento de 
-que a referida norma nao possa ser inserida no presente 

projeto porque este teria em vista "criar e definir a com 

petência da Comissão de Valores Mobiliirios", em razão do 

simples fato de que este não é o objetivo do Projeto. A 

proposição, ora sob exame, tem por escapo principal traçar 

as regras regentes do mercado mobiliirio e em razão do que 

entendeu-se necessirio criar um órgão que fiscalizasse e 

coordenasse as atividades no setor, bem como estabelecer 

atribuições de outros órgãos ou entidades; daí ter fixado, 

no § 19, sob proposta de supressão, competências do Conse 

lho Monetirio Nacional restritas ao mercado de valores mo­

biliirios. 
I 

Mas, tecnicamente também, a norma esti bem 

inserida no texto do Projeto porque se este traça regras 

sobre o mercado imobiliirio, deve ele também dispor sobre 

os órgãos a que a lei deve cometer competências sobre o 

setor. 

Pela rejeição. 

- -0-6 de ./ .. ~.,I. ... Sala da Comissao, em ~~ de 1976 

...)<::\ó'",i!~2e~ 
Deputado 
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COiiISSÃO DE 80 JTI TUIÇÁ O E 

Emenda nº 3 

(Do deputado Fer~ando Cunha~ 

~Acres cente- se , no final ci o caput (~o ar t . 6º , a 
expressão !l com mandato de cinco anos" . 

A e:nenda pretende es t abelecer un ~razo c.e du~ ação , 
que s er~ de c i~co anos , para o mandato do presiCente e 
dos ~uatro diretores que ad~ini strarão a CO~iS 3 ~0 de Va­
lores }:obili~rios . 

Cons i der amos a prese:-lte e:1 enda co sti ~,ucio·:1éll , JU­

r{dica e de boa t ~cnica legisl a t iva, mas no m~rito so­

lnos contr~ri os ~ sua aprovação . 

Parece- 'os co !tradit6r io i rldicar ~razo de duração 
de mandato de cargo cujo ti tular pode ser de:iüssi 'lel ad 

nutum . 
Pela re j eitção . 

Sala da Ccmissão em-p6. de 93te~bro 
~áa~i.J 

Ce 1976 

Dep . Claudi no Sales 

Relator 
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CO" lISSJW DE CC . JT ITUI Ã = JUSTICA 
" 

Emenda nº 4 

(Do De~jutado JeTnando Cunha) 

" crescente- se ao § 3º elo 6º o se[;linte : 

" de acordo com o regimento i :terno )revia-J: • • • 
lJente a j;Jrovado p elo Co 18 elho Monetário "racional e :.10 

r~ua1 serão fixadas as a cr:i. buições do resicie:1te, c.os 
di r e~ores e do colegiaclo . ll 

Constitucional , jurí di ca e de boa ~écnica l e ­

gislativa . 

uanto ao c onte~do , a acolhemos , ôas co~ sub­

eôenda e: anexo . 

Sala da Co nissão em 06 de setembro de 1976 

Dep ClauG l~· n~o~~~~ 

Rel ator 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS - 9 -

COMISSÃ0 DE CONSTITUIÇÃO EJ'USTI'ÇA 

EMENDA N9 5 

(DO Deputádo JOÃO CLtMACO) 

"Dar ao § 49 do artigo 69 a seguinte redação: 

"§ 49 - O quadro permanente do pessoal 
da Comissão será constituído de empregos re 
gidos pela legislação traba!hista, cujo pro 
vimento, excetuadas as funçoes compreendi -
das no Grupo Direção e Assessoramento Supe 
rior, será feito mediante concurso público:-" 

O objetivo da emenda é tornar mais clara a 

redação do citado § 49. ~, pois, constitucional, jurídica e 

de boa técnica legislativa. 

Pela aprovação. 

r 

Sala da Comissão, em~de ~~ de 1976 

Deputado CLAUD LES 

- Relator -

.' 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 6 

(Do Deputado JOÃO CL1MACO) 

"Deslocar o § 59 do art. 69 para o Capítulo 

VIII (Disposições Finais e Transitórias), numerando-o corno 

artigo 28, com a seguinte redação: 

"Art. 28 - Os servidores do Banco Centraldo 

Brasil, que forem colocados à disposição da Comissão de 

Valores Mobiliários, poderão optar pela retribuição, inclu 

sive as vantagens, a que ~eriarn direito no órgão de origem, 

corno se em efetivo exercício nele estivessem." 

Parece-nos que a redação dada pelo projeto 

ao § 59 do art. 69 é mais clara. Não se justifica, também, 

a supressão da expressão "funções técnicas ou de confian -

ça", integrante do referido texto. Demais disso, é impró 

pria a deslocação do § 59 do art. 69, do Capítulo lI, para 

o Capítulo VIII (Disposições Finais e Transitórias) • 

A emenda é constitucional jurídica, 
.-. 

e porem 

contrária a técnica legislativa. 

Pela -rejeiçao. 
r-

Sala da Comissão, em ,o( de (1-ef.e«~L<.~ de 1976 

- Relator~------_ 
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Co 'üs são de Sons:i tui ção e Justi ça 

:Smenda nº 7 

(:S o DeJmtaclo JOBO CL1H['l.CO) 

':Jar aos i tens IV e ~TI do art . 9º a segu':' --:te rcd3.:são : 

, 
"IV .- deter ::1':"nar as com Janhias abertas ~l1e re_ ubli-_uem, 

co~ correç5es ou adi uamentos , ~ emo~3 traç5es 

relatórios ou i ,formaç 5es civulgadas ; 

VI - aplicar aos au~ores das i lf raç59s nO 
Llc i so a~1t erior as 1,e:1alic.ad es r evistas no a:L't . 11 , s 8r.1 

're j uizo da res ons ::" biliclade civil ou re,1al." 

E e 'enda }_ etende su)ri~ri , em a~bos os iLc .s, ~ ax~res ­

s ão "ou 'i do '. 'e' ia~T:en te , :10 caso de i ns titu~. ção fi:1a 1ceira, 

o 3anco CenLral do 'lrasil Tl
, 30b a a le 'ação de .l.UO a i1eSEa 

'" :i":ü ta desnecess a ria':l8n Ce a a~ão da SVM , cr:" c,:L:.o uma ex':':;en-

cia 
, - , :J 

burocl"a ti ca nao s o c~ is ensa vel, mas ta:be 1 .l.j ~'e~ ____ l.:ücial 

à ef lci eênc i a do órgão . 

O control e es tab el ecido ;el o ' ro j eto te~ 3. 3UC CO~· 8 ien-

cia , a nosso ver . 
-Po~isso so lOS ~ .la sua ~resc~vaçao 8 

I- ' • ul'arlOS a e~1enda. 

Sala da Co 'l is são 

-Cll~ Lor e; 0. L. 

D'''''''' \..; •. 1 C0 seaue~cia con-
:I. 

de 1976 
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,.., ,.., 
COMISSAO DE CONSTITUIÇAO E JUSTIÇA 

EMENDA NQ 8 

(DO Deputado JOÃO CLíMACO) 

"Dar ao § 4Q do art. 11 a seguinte redação: 

,,§ 4Q - As penalidades só serão impostas 

" co~ observancia do procedimento previsto no I 

§ 2Q do art. 9Q, cabendo recurso para o Conse 

lho Monetário Nacional, nos termos do regula­

mento por este aprovado." 

A emenda busca suprlmlr do texto original a 
,.., 

expressa0" com efeito suspensivo." 

, 

Entende o nobre Autor que o efeito suspenslvo 
,.., 

generalizado, previsto na redaçao original, eliminaria, em I 

grande parte, o poder coativo da CVM no policiamento do mer­

cado. Daí por que é . preferível transferir para o regulamen­

to a fixação das hipóteses em que os recursos terão efeito I 

suspenSlvo. 

Preferimos a forma do projeto. 
. . ,.., 

Pela reJelçao. 

. ,.., 
Sala da Comlssao, em 06 de setembro de 1976 

Dep. ales 
- Relator -
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"'" "'" COMISSAO DE CONSTITUIÇAO E JUSTIÇA 

EMENDA NQ 9 

(DO Deputado BLOTA JÚNIOR) 

"Dê-se ao nQ I do parágrafo 5Q do artigo 17, a 

"'" seguinte redaçao: 

"Art. 17 - • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 5Q - Compete à Comissão expedir normas 
,... 

para a execuçao do disposto neste artigo, po-

dendo: 

I - Definir os cargos em que o registro' 

poderá ser dispensado, tendo em visto o inte­

resse do público investidor; 

11 - .................................. . 

A emenda intenta suprlmlr a parte inicial do 

item I, do § 5Q, do art. 17, sob o fundamento de que as re -

gras relativas ao que se deve entender por emissão pública ' 
. ~ ,..., .-devem constar da lel e nao de resoluçao da Comlssao de Valo-

res Mobiliários. 

A emenda é constitucional, jurídica e de boa 

técnica legislativa e conveniente. 
"'" Pela aprovaçao. 

. "'" Sala da Comlssao, em 06 de setembro de 1976 

x).~.-<. 
:L~; t?;~~~~ 

Dep. Claudino Sa 
- Relato 
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CO:·:J: SS1tO DE CO .3TI 1'UI ÇA: O E JU3TI ÇA 

B,menda nº 11 

(Do c.eputaclo Marc elo Li Ylha r es ) 

A r:lGnda no . 11 l s a Ob:L' iga r a :;'U8 a C7M , ao 

f i xar a s normas sobr e o exer cicio das ativi~ade s de 

consultores e analis tas de valores mobiliários que 

ficar~o debai xo de sua fis calizaç~o, exi j a -l he s o 

atenci mento às no r Lla s de habilitaç~o ~r of~ s sional 

estabelecidas na lei 1 . )+11 / 1 951. 

'l i s a tão s ómente ::1an , er en 19or co ,' :u-; s ta da 

ca t egoria ..Çir of is s ional :-nencionada 110 s e-J c ,,, ,teúdo . 

Pelo - -_ue nao nos opomos a sua a Jrova çao , Jo r 

cOYlveniente , at endidos '~ue est~o os r equi s i t os de 

c O ~1s ti tuc i onalidac.e , boa t éc_.ica l eg i slat i va e JU-

ridici dade . 

r el a aprovaç~o . 

Sala da CO.nissão em O~ de setem'JTO ce 1 )76 

~elato r 
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, ~ 

reuaça o : 

Co -.iss ã o de C ".'~ s t :L ~uição e Jus ti ça 

:Ómenda n º 1 0 

" Dê- s e ao I a r ~l ~r2_ fo 5º 0. 0 19 a segu '; n~e 

.\ t I n .... "'"l. r . '7 - • ••• •••••••••••• • • • ••••• • • • •••••••• 

§ 5º - Cada Bol sa de ~alor es 
- , 

o ;. e T Q. es -

t abel ec er r equis ito s p~6~r ios ~ ~~~ : e os 

val ores s e j a ''1 a :lm:'..t i dos à ·l e .:; oc ":" a ;ão '10 s eu 

r C> ClO ·, to medlo "'1 ' e .)r e' "lo a a ' -no ,-", "' :; 0 .~ r:l r'orr ": s ~ •• , . , . 0 - J. "v.J. · ü. '.> '~C ,.; ~ v . ..J.. -

são. lI 

CO ~l s ti t cional , de boa t 6C li ~~ : c~ i J l :J.t i-

'la , E no que nos co,pe t e 
~ 

.t' ovaça o . 

Sal a da Corh::"ss :-" , c 1 976 

\ 
~.,.I e • 

" '1 t d8..La or 
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CAMARA DOS DEPUTADOS 

COMISS!O DE CONSTITUIÇ!O E 

PROJETO DE LEI NQ 2.600, DE 1976 

MENSAGEM NQ 203/76 

"Disp5e sobre o mercado de valores mobi­
liários e cria a Comissão de Valores Mo b i 1 i á 
rios - CVM". 

AUTOR: PODER EXECUTIVO 

VOTO EM SEPARADO (Deputado JO!O GILBERTO) 

Infelizmente, matéria tão importante quanto a 

criação da Comissão de Valores Mobiliários vem ao Congresso 

Nacional com o prazo de quarenta e cinco dias para análise 

em cada uma das suas Casas. 

+mpossibilitado de um exame mais metódico e com 

mais vagar do assunto, pela premência de prazos de tramita­

ção inclusive nesta Comissão de Constituição e Justiça e 

tendo-se esgotado também o prazo para oferecer emendas à ma 

téria, desejamos, votando com restriç5es o parecer do ilus­

tre Relator, quanto ao mérito da matéria, anexar a este 

nosso voto, pela contribuição que representa o estudo elabo 

rado pela Ordem dos Advogados do Brasil, Secção do R i o 

Grande do Sul, através do Relator, ilustre Dr. José B a p­

tista Neto. 

Assim, passamos a transcrever na integra, o es­

tudo elaborado por este ilustrado jurista gaúcho: 

GER 6.07 



, 

/ '\" 

CAMARA DOS DEPUTADOS 

- 2 -

, ~ , 
,o 

:) 

Foi dado a público o PROJETO DE LEI DO PODER EXE-

CUTIVO QUE DISPÕE SOBRE O MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS E 

CRIA A COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). 

O novo texto, divulgado pela imprensa, é menor do 

que o anteprojeto, que pouco foi alterado. 

Embora o acerto de muitos dispositivos, o projeto 

está a exigir reparos, em face dos defeitos que apresenta. 

- I -

O primeiro deles é no que tange ã sua estrutura­

ção, pois carece de um ordenamento sistemático,parecendo-nos, 

portanto, que o primeiro ponto a ser alterado no projeto do 

Executivo é o relativo ã sua ordem de seqüência, desde o seu 

início, a fim de se lhe dar um cunho lógico. 

Não há dúvida de que o fulcro do projeto é o orga 

nismo a ser criado, a CVM, pois o mercado de valores mobiliá­

rios, como tal, já se encontra no objeto principal da Lei n9 

4728, de 17/07/1965, conhecida como "Lei do Mercado de C api­

tais". 

A futura lei será o ato instituidor da Comissão 

de Valores Mobiliários, o seu estatuto legal, pois, como enti 

dade autárquica, a CVM não será apenas um órgão, mas um orga-

nismo, pessoa jurídica de direito público, "ad hoc " , 

ria da descentralização administrativa estatal. 

. . .. or1.g1.na-

Portanto, 

projeto em capítulos, 

sim ordenada: 

uma vez que se 

entendemos que 

mantenha a divisão do 

a matéria deverá ser as-

a - o Capítulo I deverá ser dividido em secções, 

tratando, respectivamente, da conceituação da 
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entidade; dos seus órgãos de administração 

e representação (Diretoria e Presidente); 

do seu patrimônio e recursos financeiros; 

da competência, enfeixando todos os dispo­

sitivos esparsos no projeto sobre esta ma­

téria, e, na última seção, disposições so­

bre a tutela administrativa estatal, exer­

cida pelo Poder Executivo através de seu 

órgão adequado, que é o Conselho Monetário 

Nacional; 

b - Os demais CapItulos deverão ser dedicados 

ao restante da matéria versada no projeto. 

- II -

Outro ponto, de capital importância, que ... 
esta 

difuso e confuso no projeto, é o que tange à competência da 

CVM. 

No projeto, a matéria definidora da ... 
competen-

cia surge a esmo, a cada instante, tornando 

cil discernir o que competirá a CVM e o que 

ainda mais difI 

continuará da 

competência do Conselho Monetário Nacional e do Banco ~ Cen­

traI do Brasil. Vejam-se, por exemplo, no projeto, os seus 

artigos 39, 10, 11, 16, 18, o art. 19, § 69, o art. 23 § 29, 

,0 o art. 24, o art. 26, § 19 e o art. 27. são dispositivos es 

• , 
I 

parsos, encaixados nos mais diferentes capItulos, tratando, 

tumultuadamente, da competência da CVM • 

Esse tumulto, em matéria tão decisiva, diluirá 

e enfraquecerá a autoridade, precisamente num setor em que 

\ ela deverá ser dotada da máxima eficiência, mormente se con 

siderarmos que está em jogo, não somente o desenvolvimento 

do mercado de capitais, através da confiança que deverá des 

pertar no público, corno também a proteção à economia popu­

lar, pois é desejavel que grande parte dos habitantes deste 
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Pais, das mais diversas profissões, possam tornar 

pital das empresas, mediante subscrição ou compra 

parte 

de 

no ca-
-açoes, 

sem correrem outro risco além do inerente à natureza do inves 

timento livremente escolhido. Isso dependerá, evidentemente, 

da existência de autoridade especializada, vigilante e atu­

ante, sem os obstáculos de urna legislação confusa. 

Ainda no que tange à competência, entendemos que 

deverá ficar bem claro o seguinte: 

1 - O CONSELHO MONETARIO NACIONAL, órgão da admi 

nistração direta da União, criado pela Lei 

n9 4.595, de 31.12.64, deverá conservar as 

atribuições de caráter normativo e de instân 

cia superior: as suas Resoluções deverão ser 
-promulgadas pelo seu Presidente e nao mais 

pelo Banco Central; é através do Conselho Mo 

netário Nacional que a União deverá exercer 

a tutela administrativa sobre as 2 (duas) en 

tidades autárquicas; 

2 - O BANCO CENTRAL DO BRASIL e a COMISSÃO DE VA 

LORES MOBILIARIOS (CVM) serão entidades au­

tárquicas situadas no mesmo plano h i e r á r -

quico, atuando em áreas diferentes, que deve 

rão ser delimitadas com a clareza necessária, 

a fim de se evitarem os prejudiciais confli­

tos de jurisdição. 

Entre as atribuições conferidas à CVM, deverá fi 

urar também a de funcionar corno segunda instância, com a com 

etência de julgar os recursos que forem interpostos das deci 

sões dos Conselhos de Administração das Bolsas de Valores. 

O órgão competente para regular toda 
~ . a mater1a 

prevista no projeto, deverá ser o Conselho Monetário Nacional, 

ouvida a Comissão de Valores Mobiliários. 
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- III -

Também não foi feliz o projeto ao pretender enun 

ciar o elenco dos Valores Mobiliárias, quando dispõe: 

"Art. 29 são valores mobiliários sujeitos ao re 

gime desta lei: 

I - As ações, partes beneficiárias e debên 

tures, os cupons desses títulos e os 

bônus de subscrição; 

II - Os certificados de depósito de valores 

mobiliárias; 

III - Outros títulos criados ou emitidos pe­

las sociedades anônimas, a critério do 

Conselho Monetário Nacional". 

A denominação Valores Mobiliários tem signifi­

cado específico, certo e delimitado, e foi introduzida em 

nossa legislação em época recente. 

~ originária do direito francês, que classifica 

os Títulos de Crédito em dois grandes grupos distintos: os 

"Effets de Commerce" e os "Valeurs Mobilieres". 

Em oposição aos primeiros,os Valores Mobiliários 

são títulos de renda periódica, emitidos em massa homogênea, 

e, por sua natureza, destinados à grande circulação. Por se 

rem resgatáveis a longo prazo ou em tempo indeterminado, os 

Valores Mobiliários encontram nas Bolsas de Valores o meca­

nismo de sua liquidez. 

A fungibilidade, tal como é definida no art. 50 

do Código Civil, é um dos requisitos indispensáveis dos Valo 

res Mobiliários da mesma emissão, categoria, classe ou série. 

Sem o requisito da fungibilidade não seria possível negociá 

los em lotes nas Bolsas de Valores. De resto, a fungibilidade 
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como um dos requisitos que identificam os Valores Mobiliã-.. 
rios, e apontada pelos maiores mestres do Direito Comer-

cial, entre os quais, Georges Ripert e Tulio Ascarelli,res 

pectivamente in "Traité Elémentaire de Droit Commercial", 

29 vol., 7a. ediçio, ano de 1973, n9 1740, e "Teoria Geral 

dos TItulos de Crédito", n9 24, páginas 424/425. Nos valo­

res Mobiliários, a fungibilidade cinge-se aos direitos car 

tulares, uma vez que os tItulos se devem diferenciar en­

tre si apenas pela numeração. 

Na França, onde se originaram a classificação 

e a denominação, eram 3 (três) as espécies de Valores Mobi 

liários de emissio das sociedades por ações: - as ações, 

as obrigações (debêntures) e as partes beneficiárias (ou 

partes de fundador). 

Atualmente, porém, com a abolição das partes 

beneficiárias, permanecem apenas as ações e as debêntures, 

por força da Lei n9 66.537, de 24 de julho de 1966, que as 

sim dispõe: 

"Article 263 - Les valeurs mobilieres .. . em1ses 

par les sociétés par actions sont les ac­

tions eles obligations. Elles rêvetent la 

forme de titres ou porteur ou de titres nomi 

natifs". 

"Article 264 - L'émission de parts bénéficiai 

res ou parts de fondateur est interdite à da 

ter de l'entrée en vigueur de la présente 

loi". 

Sobre esses artigos, diz o comentarista Fran­

cis Lemeunier: 

"Désormais les seules valeurs mobilieres que 

peuvent être émises par les sociétes par ac­

tions sont les actions eles obligations" . 

(In "La Réforme des Sociétés Commerciales" , 
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edição Delmas, Paris, 1967, tomo I, página 159). 

Vê-se, pois, que, no país de origem da denomina-
-çao e onde o mercado de capitais atingiu um desenvolvimento e 

uma organização notáveis, a legislação limitou-se a concei­

tuar como valores mobiliários, de emissão das sociedades por 

ações, aqueles títulos que realmente o são, e restringiu o 

seu número, com a abolição das partes beneficiárias, precisa­

mente o contrário do que ocorre com o projeto em exame, que 

na espécie pretende incluir qualquer papel negociável, sem 

atentar para o significado da denominação. 

Não pretendemos a eliminação das "partes benefi­

ciárias", embora a sua emissão e utilização careçam de uma 

regulamentação que evite os abusos que estão ocorrendo na prá 

tica. 

o que entendemos deva ser feito é alterar o art. 

29 do projeto, acima transcrito, a fim de escoimá-lo do ex­

cesso, excluindo do seu rolos papéis que tecnicamente não 

são Valores Mobiliários. Não se deve permitir a gafe, perpe­

tuada na lei, de se importar uma terminologia cujo signifi­

cado se desconhece. 

Assim, deverão ser excluídos os cupões, por serem 

apenas acessórios dos Valores Mobiliários, embora possam even 
tualmente ser destacados e negociados em separado, o que tam­

bém deverá depender de regulamentação. 

Do rol, deverão ser eliminados também os "certifi 

cados de depósito de valores mobiliários", por lhes faltarem 
os requisitos de serem assim considerados, entre os quais os 
da fungibilidade, pois diverso será o conteúdo de cada certi­
ficado emitido, dependendo da qualidade dos títulos deposita­
dos na instituição financeira emissora do certificado. De 

resto, a sua própria denominação está a 
mobiliários são os títulos depositados, 
não o próprio certificado do depósito. 

indicar que valores 
o que está certo; mas 
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Além das ações, das debêntures e das partes be-
• 

neficiárias, únicos Valores Mobiliários, propriamente di-

tos, arrolados no citado art. 29, pOder-se-á tolerar a in­

clusão dos chamados "bônus de subscrição", desde que sejam 

emitidos com os citados requisitos de fungibilidade que per 

mitam a sua negociação em massa, uma vez que os direitos de 

subscrição, que neles serão incorporados, tem sido objeto 

de negociação nas Bolsas de Valores, nos termos do art. 58 

da Resolução n9 39, promulgada pelo Banco Central em 20.10. 

1966. 

Tendo em vista esses elementos, sugerimos que o 

artigo que define os Valores Mobiliários, além de mudar de 

número e ser deslocado para outro capitulo, passe a ter a 

seguinte redação: 
I 

"Art. ••• - Os Valores Mobiliários de emis-
- - -sao das sociedades por açoes sao: 

a) 

b) 

c) 

-as açoes; 

as obrigações ou debêntures; 

as partes beneficiárias. 

§ 19 - ~ vedado, às sociedades emissoras,pa 

gar, distribuir ou conceder, "pro rata temporis" 

ou em proporções diversas, div' de dos, bonifica 

ções, juros ou outros beneficios, direitos ou 

vantagens, fazendo distinção entre valores mobi 

liários da mesma classe ou série; 

§ 29 - Além dos valores mobiliários arrola­

dos no presente artigo, serão negociáveiS os 

respectivos cupões, deles destacáveis, assim 

como os bônus de subscrição que a sociedade emi 

tiri 

§ 39 - Os valores mobiliários da m e s m a 
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classe ou série poderão ser agrupados em títulos 

múltiplos, fornecidos pela sociedade emissora,ou 

em certificados de depósito de valores mobiliá­

rios, emitidos por instituição financeira autori 

zada a funcionar corno emissora de tais certifica 

dos, representativos de valores mobiliários rece 

bidos em depósito, nos termos da legislação em 

vigor p 

§ 49 - Os títulos múltiplos e os certifica­

dos de depósito, a que se refere o parágrafo an­

terior, serão negociáveis pelos seus titu,lares e 

desdobrados por sua solicitação". 

- IV -

Essas são as alterações que, segundo entendemos, 

deverão ser introduzidas no proj eto de lei do Poder E x e c u -

tivo, para cuja ementa propomos a seguinte redação: Cria a 

Comissão de Valores Mobiliários, dispõe sobre o mercado de 

valores mobiliários e dá outras providências. 

A alteração do projeto parece-nos imperativa, pe 

los motivos que, resumidamente, tentamos alinhar no decurso 

desta exposição. 

Corno corolário dessas sugestões, entendemos que 

deverão ser feitas algumas correções também no Projeto de 

Lei das Sociedades por Ações, divulgado pela imprensa em 

princípios de abril do corrente ano, a ser enviado pelo Po­

Executivo ao Congresso Nacional. 

Assim, entre outras alterações, deverá ser elimi 

n da, do seu art. 55, § 19, a frase restritiva - "que não te 

nham vencimdntos anuais distintos" - pois não se p o d e r á 
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admitir que debêntures da mesma série tenham vencimentos 

distintos, o que acarretaria um tratamento desigual pela 

sociedade emissora, com evidente transgressão do princí­

pio da fungibilidade que, nos termos expostos, é ine­

rente aos Valores Mobiliários. 

Com a transcrição integral do estudo da OABjRS, 

de autoria do Sr. José Baptista Neto, embasamos o nosso 

voto com restrições ao parecer do ilustre Sr. Relator 

nesta Comissão. 

Sala da Comissão, em 06 de setembro de 1976 

Deputa o 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

PARECER DA COMISSÃO 

A Comissão de Constituição e Justiça, em reunião 

de sua Turma "A" , aprovou, contra o voto do Sr . Celso Barros,o 

Parecer do Relator, que concluiu: 

a) pela constitucionalidade, juridicidade e, no 

mérito , pela aprovação, com 4 (quatro) emendas, 

do Projeto 2.600/76; 

b ) pela constitucionalidade, juridicidade e, no 

mérito , pela aprovação das Emendas de Plená­

rio n9 s 5, 9, 10 e 11; 

c) pela constitucionalidade, juridicidade e, no 

mérito, pela aprovação, com subemenda, da Emen 

da de Plenário n9 4 e 

d ) pela constitucionalidade , juridicidade e re 

jeição das Emendas de Plenário n9s 1, 2, 3,6, 

7 e 8 . 

Os Srs. Alceu Collares, Lidovino Fanton e João 

Gilberto votaram "com restrições", conforme o voto em separado 

apresentado pelo Sr . João Gilberto. O Sr. Celso Barros manifes 

to-se pe l a inconstitucionalidade da proposição. 

Estiveram presentes os Srs. Deputados: 

Djalma Bessa - Presidente , Claudino Sales - Rela 

tor, Alceu Collares, Celso Barros, Dib Cherém, Gonzaga Vascon-
~ -celos, Henrique Cordova, Homero Santos, Joao Gilberto, Lidovi-

no Fanton , Luiz Braz e Theobaldo Barbosa . 

Sala da de setembro de 1976. 
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COMISS~O DE CONSTITUIÇ~O E JUSTIÇA 

EMENDA N9 1 

(AO Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

Substitua-se no caput do art. 19 do Projeto de Lei 

n9 2.600, de 1976, o vocábulo "serão", pela palavra "são". 

Sala da Comissão, em 06 de setembro de 1976 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISS!O DE CONSTITUIÇ!O E JUSTIÇA 

EMENDA N9 2 

(Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

I - Incorporem-se ao art. 89 do Projeto de Lei n9 

2.600, de 1976, como itens V e VI desse artigo, os dispo 

sitivos constantes do art. 16; 

11 - Renumerem-se os dispositivos constantes dos 

arts. 17 e 28 para 16 e 27, respectivamente. 

Sala da Comissão, em 06 de setembro de 1976 

• 

Deputado 

Relator 
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COMISS!O DE CONSTITUI E JUST 

EMENDA N9 3 

(Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

Dê-se ao enunciado dos CapItulas I a VIII do Projeto 

de Lei n9 2.600, de 1976, a redação seguinte: 

A) CapItulo I: 

"DAS DISPOSIÇÕES GERAIS" 

B) CapItulo 11: 

"DA COMISSÃO DE VALORES MOBILIARIOS" 

C) Capítulo 111: 

"DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇ!O" 

D) Capítulo IV: 

"DA NEGOCIAÇÃO NO MERCADO" 

E) CapItulo V: 

"DAS COMPANHIAS ABERTAS" 

F) CapItulo VI: 

"DA ADMINISTRAÇÃO DE CARTEIRAS E CUSTÓDIA DE 

VALORES MOBILIARIOS" 

G) Capítulo VII: 

"DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES E 

ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS" 

H) CapItulo VIII: 

"DAS DISPOSIÇÕES FINAIS E TRANSITÓRIAS" 

Sala em 06 de setembro de 1976 
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COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDA N9 4 

(Ao Projeto de Lei n9 2.600, de 1976) 

Desdobre-se o dispositivo constante do art. 28 do 

Projeto de Lei n9 2.600, de 1976, em dois artigos, nume­

rados corno 28 e 29, com as redações que se seguem: 

"Art. 28. Esta lei entra em vigor na data 

de sua publicação." 

Art. 29. Revogam-se as disposições em 

contrário" • 

Sala da Comissão, em 06 de setembro de 1976 

Deputado 

Relator 
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S UBE MEN DA Â EMENDA N9 4 

Insira-se, como item V, do § 19, do art. 39, 

o seguinte dispositivo: 

"Art. 39 • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 19 • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

V - aprovar o Regimento Interno baixa 

do pela Comissão de Valores Mobiliários." 

r 

Sala da Comissão, em 06 de ~~ de 1976 

sa Deputado 

Relator 

I 
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COMISSÃO DE ECONOMIA, INDOSTRIA E COMaRCIO 

I - R E L A T O R I O 

PROJETO DE LEI N9 2600/76 - Mensagem 

n9 203/76. 

"Dispõe sobre o mercado de 
Valores Mobiliários e cria a Comis­
são de Valores Mobiliários · - CVM". 

AUTOR : PODER EXECUTIVO 

RELATOR: DEPUTADO VIANA NETO 

Pela Mensagem 203/76, o ExcelentÍssimo Se­

nhor Presidente da República encaminhou ao Congresso Nacio 

nal o Projeto de Lei n9 2.600/76 que "dispõe sobre Valores 

Mobiliários e cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM". 

Visa o Projeto disciplinar e fiscalizar: 

I - a emissão e distribuição no mercado de 

valores mobiliários. 

11 - a negociação e a intermediação no merca 

do de valores mobiliários. 

111 - a organização, funcionamento e as opera 

• 
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ções das bolsas de valores. 

IV - a administração 
.. 

de carteiras e a custo-

dia de valores mobiliários. 

V - a auditoria das companhias abertas. 

VI - os serviços de consultor e analista de 

valores mobiliários. 

o cumprimento dessas funções comete o Proje­

to ao Conselho Monetário Nacional e à Comissão de Valores Mo 

biliários - CVM (art. 39 ), tocando ao primeiro papel normati 

vo na orientação e coordenação do mercado (§ 19 art. 39 ) e à 

segunda, executivo (art. 89 ). 

~ parte essencial do Projeto a criação da 

CVM, entidade autárquica, vinculada ao Ministério da Fazen-

da (art. 59). 

.. 
Nos termos propostos, a CVM sera administra 

da por um Presidente, com assento e voto no CMN (§ 29 art.69) 

.. 
e quatro Diretores, nomeados todos pelo Presidente da Repu -

blica, dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida com 

petência em matéria de mercado de capitais. 

Em sua função de disciplinador do mercado de 

títulos privados -- ações, debentures e outros a CVM atu-

ará também sobre as sociedades abertas, intermediárias e ou 
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tros participantes do mercado. 

Portanto, transferem-se ao novo Orgão Fede -

ral ampliados e atualizados, poderes de fiscalização do mer­

cado de capitais que a Lei n9 4.728/65 cometera ao Banco Cen 

traI do Brasil. 
.. 

Registre-se, porem, que o Projeto mantem na 

área de competência do Banco Central do Brasil o mercado mo­

netário, o mercado de capitais representado por títulos de 

responsabilidade de instituição financeira (exceto as debên­

tures) e o mercado de títulos da dívida pública, inclusive o 

Open Market. (cf. incisos I e 11 do § único do art. 29 ). 

Para o bom cumprimento de suas atribuições a 

CVM poderá (art. 99 ) examinar registros contábeis, livros ou 

documentos de todas as pessoas ou sociedades sujeitas ã sua 

fiscalização, intimá-las para esclarecimentos '~requisi tar in­

formações de órgãos públicos e determinar republicações, apu 

rar atos ilegais e fraudulentos de quaisquer participantes do 

mercado, suspender a negociação de determinado valor mobiliá 

rio ou decretar recesso de bolsa de valores, divulgar infor­

mações para esclarecer os participantes do mercado e proÍbir 

prática de atos prejudiciais ao funcionamento regular do mer 

cado. 

A eficácia desta ação fiscalizadora da CVM 
.... -e assegurada atraves de um elenco de penalidades que vao da 

advertência à cassação para o exercício da atividade (art.ln. 

o capítulo 111 regula o sistema de distri-
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buÍção de valores mobiliários, definindo as organizações que 

o compõem (art. 13), condicionando o exercício de ativida­

des no sistema a autorização e registro concedidos pela CVM 

(art. 14), obedecidas as normas gerais fixadas pelo Conselho 

Monetário Nacional. (art. 16,1). No § 29 do art. 13, previne 

o Projeto eventual conflito de competência entre a CVM e o 

Banco Central quanto às sociedades autorizadas a operar si -

multaneamente no mercado de valores mobiliários e nos merca 

dos sujeitos à fiscalização do Banco Central. Neste caso, as 

atribuições da CVM são limitadas às atividades previstas nes 

te Projeto de Lei. 

Quanto às Bolsas de Valores,não só lhe asse­

gura o Projeto papel relevante na organização do mercado co-
.. 

mo tambem lhes resguarda a autonomia administrativa, finan -

ceira e patrimonial (art. 15). 

o capítulo IV trata de negociação no mercado, 

seja da emissão de distribuição de novos títulos (seção I), 

seja da negociação de títulos já em circulação (Seção 11). 

Quanto à emissão pública, hoje condicionada 

ao registro no Banco Central, passa a depender de prévio re 

gistro na CVM,cuja exigência se inspira em idênticos objeti­

vos da Lei vigente, isto é, defender o investidor contra lan 

çamentos fraudulentos ou inidôneos. Também como na Lei em vi 

gor, apenas a emissão pública está sujeita a registros (art. 

17) • 

Sobre a negociação de títulos já em circula 
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ção, a Lei prevê negociação em Bolsa e no mercado de balcão 

(art. 19). A inovação consiste em que para ambas se exige re-

gistro da companhia emitente na CVM, embora se trate de regi~ 

tros distintos. 

A seguir cuida o Projeto das companhias aber 

tas (art. 20), repetindo o conceito do Projeto das S.A. (art. 

49 ), e dando à CVM competência para lhes impor normas sobre in 

formações contábéis ou administrativas que devem ser periodi­

camente divulgadas para proteção do público investidor. 

Idêntico é o propósito das capítulos VI e VII 

que contemplam normas sobre a administração profissional de 

carteiras de valores mobiliários de outras pessoas (art. 21); 

da custódia de valores mobiliários (art. 22); da auditoria ex 

terna das companhias abertas (art.24); dos serviços de con-

sultores e analistas de valores mobiliários (art. 2S)todas es 

sas atividades condicionadas à autorização do registro na 

CVM. Em suas disposições transitórias, o Projeto prevê o . ln 

tercâmbio de informações entre a CVM, Banco Central e Secreta 

ria da Receita Federal (art.26), e dispõe finalmente que "en 

quanto não for instalada a CVM, suas funções serão exercidas 

pelo Banco Central, ficando o CMN de establecer o prazo pa­

ra instalação e funções a serem progressivamente assumidas pe 

la Comissão. 

11 - V O T O DO R E L A T O R 

Conforme assinalado pelo Ministro da Fazenda 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 
6. 

em sua justificativa, o Projeto "forma, em conjunto com o das 

sociedades por ações, um corpo de normas jurídicas destinadas 

a fortalecer as empresas sob controle de capitais privadas na 

cionais". Por outras palavras, visam os dois importantes Pro 

jetos, ora em tramitação nesta Casa, criar condições para di-

rigir as poupanças populares mais no sentido do investimento 

e menos no do empréstimo, mais para o mercado de risco e me 

nos para o de renda fixa. 

Para atingir tal objetivo, considerado funda­

mental ao destino do modelo econômico brasileiro, é proposta 

a instituição da Comissão de Valores Mobiliários - CVM "com 

poderes para disciplinar e fiscalizar o mercado de valores mo 

biliários e as companhias abertas". No particular, tocará 

CVM substituir o Banco Central, que foi a opção preferida 

... 
a 

pe 

la Lei n 9 4.728/65, mas que "a experiência demonstrou ser uma 

solução errada". ~ que, sobrecarregado de funções outras, sem 

dúvida mais relevantes e precípuas de um Banco Central, tais 

como gestor da moeda, do crédito, do balanço de pagamentos e 

da dívida pública, o Banco Central do Brasil não pôde dedi-

car à administração do mercado de capitais a atenção prioritá 

ria e especializada que se impunha, ninguém ignora os reve­

zes sofridos pelo incipiente mercado de capitais brasileiro ' 

em virtude da inexistência de um órgão cuja função primeira ' 

fosse o seu ~iciamento. 

Aliás, já foi assinalado que, à sobrecarga de 

funções, dois outros fatores teriam contribuido para o mal~o 
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do Banco Central no cumprimento de suas funções de fiscal 

do mercado de valores mobiliários. Primeiro, a submissão do 

mercado de capitais ao mesmo estilo de administração buro -

cratizada que tradicionalmente vem sendo adotado, com suce~ 

so, na fiscalização bancária, ignorando que, num mercado ms 

tável e sujeito a distorsões e abusos corno o de capitais,"a 

administração é mais complexa, e sobretudo exige maior pre­

sença e rapidez de decisão". Segundo, o comportamento dis -

tante e reticente, ajustado aos mercados apoiados em gran­

des estruturas burocráticas, corno os bancos comerciais,mas 

inadaptado a "mercadQ!?;de estruturas atomizadas que funcio­

nam corno leilões públicos ou mediante ofertas públicas, co­

rno é o caso dos mercados de capitais. 

Enfatizo esses aspectos para mais aplaudir 

a iniciativa oficial de propor a criação de um novo órgão fu 

deral para administrador do mercado de valores mobiliários. 

Convém assinalar que, nesse passo, não es-
~ ~ 

ta o Governo ensaiando tentativa pioneira, mas, ao contra-

rio, inspirando-se na bem sucedida experiência norte-ameri-

cana que em 1934 criou a Secruerities Exchange Cornrnission ' 

(SEC). Nasceu ela do clamor público que, após o colapso do 

mercado acionário com o "crack" de 1929, foi levantado em 

favor da proteção do investidor e contra a fraude e a de­

sinformação. 

Embora inspirado na solução americana,o Pro 

jeto não lhe copia integralmente o modelo. A SEC é um orga-
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nismo independente, de representação partidária e quase ju­

dicial do Governo dos Estados Unidos. 

A CVM, por seu turno, será autarquia federa4 
.. 

com diretoria nomeada livremente pelo Presidente da Repu -

blica, e demissível "ad nutum" 

Seguindo esse caminho, desejou o Executivo' 

manter a tutela do Estado sobre o mercado de valores mobili 
~ . . ~ . ar10S. E, cremos ter procedido com acerto, p~sso que e 1n-

conteste ser no país a presença do Estado fator de confian-

ça. 

Por outro lado, ao transferir para a compe­

tência do novo órgão atribuições até aqui deferidas ao Ban-

co Central do Brasil (cf. Lei 4.728/65), o Projeto, ora os 

amplia, como é o caso da sua extensão às companhias abertas 

(alínea "A, inc. I - art. 99 ), ora os ajusta ao Projeto de 

Lei de sociedades por ações, de que são exemplo a referên -

cia feita ao acionista controlador (inc. I - § 29 art. l7}, 

e ao registro para negociar no mercado de balcão (art. 19). 

Modificações reveladoras de que o Projeto ' 

não só inova, mas também aprimora a legislação vigente. 

Outra idéia básica a ser ressaltada é o 

cuidado de confinar a ação da CVM ao papel de fiscalizador 

do mercado, deixando ao Conselho Monetário Nacional a fun 

ção normativa. 

~ o que demonstramas inúmeras atribuições 

normativas atribuidas ao Conselho Monetário Nacional, que, 
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nos termos propostos serão os seguintes: 

19 - disciplinar e fiscalizar o mercado de 

valores mobiliários (art. 39 ). 

29 - Compete ao Conselho Monetário Nacional: 

I - definir a política a ser observada 
na organização e no funcionamentoro 
mercado de valores mobiliários; 

II - regular a utilização do crédito nes 
se mercado; 

111 - fixar a orientação geral a ser ob -
servada pela Comissão de Valores Mo 

biliários no exercício de suas atri 

buições; 

IV - definir as atividades da Comissão 

de Valores' Mobiliários que devem ~r 
exercidas em coordenação com o Ban­
co Central do Brasil. 

. 39 - aprovar as vantagens cobradas pelos 

termediários do mercado (art. 89 ). 

ln-

49 - conceituar situações anormais do merca­
do (§ 19 inc. VI - art. 99 ). 

S9 - fixar o procedimento no inquérito para 
apurar irregularidades no mercado. 

69 - definir as instituições, as espécies de 
operações e serviços que poderão pres­
tar no mercado. 

79 - aprovar normas gerais sobre atividades 
no sistema de distribuição de valores 
mobiliários. 

Gama de atribuições que reflete nítida de­
terminação de que seja o Conselho Monetário Nacional formu -
lador da política do mercado de valores mobiliários,como já 
o é dos mercados financeiro e de capitais,da moeda e do cré­
dito. 
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Determinação que visa garantir uniformidade 

entre políticas afins que, por isso mesmo, necessitam de 

inspiração comum para melhor alcançar os seus relevantes ob 

jetivos. 

De outra parte, não pode deixar de ser res-

-saltado e louvado estar o Projeto dominado pela preocupaçao 

de propiciar ao investidor as mais amplas informações, para 

o que permite à CVM expedir normas sobre as companhias aber 

tas e autorizar e fiscalizar a administração de carteiras e 

custódia de valores mobiliários, reservada essa última a ins 

tituições financeiras e a bolsa de valores. 

Informações que só poderão contribuir para 

a crescente confiança no mercado mobiliário. 

Pelas razões expendidas, cremos que o Proje 

to em exame convettido em Lei será eficaz instrumento para 

o bom êxito do louvável esforço do Governo de fortalecer as 

empresas privadas nacionais pela expansão do mercado 

rio de ações. 

Pelo exposto, opinamos pela aprovação do 

Projeto. Isto não elide acatemos algumas emendas que enten 

demos aprimorá-lo, sem ferir-lhe os traços fundamentais. 

Daí defendermos a aprovação das emendas de 

Plenário de n9 s 5, 7, 8, 10, e as de n9 s 4 e 6 com as 

subemendas e as emendas do relator de n9 s 1 alI, tudo 

conforme pareceres anexos. 

De outro lado nos manifestamos pela re-

• 
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rejeição do substitutivo de n 9 1, e das emendas 2, 3, . 9 e 

11. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

-,. ~ ~:--t-"'--"'l ,- s~ 

Deputado VIANA 

Relator 

E M E N D A N 9 1 

(SUBSTITUTIVO) 

O Substitutivo oferecido pelo nobre Deputado 

Cunha Bueno tem como pontos principais os seguintes: 

a) Comissão de Valores Mobiliários - CVM se-
.. 

ra uma autarquia diretamente subordinada 

ao Ministro da Fazenda (art. 19 ) • 

.. 
b) A CVM tera um presidente e quatro membros, 

nomeados pelo Presidente da Repúbl ica ,ap:ôs 

-~rovaçao do Senado Federal (art. 29 ). 

c) O mercado de valores mobiliários será re-

guIado e fiscalizado pela CVM de acordo 

com diretrizes e políticas definidas pelo 

Conselho Monetário Nacional (art. 69 ). 
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d) Incluem-se, entre as atividades sujeitas 

à disciplina e fiscalização da CVM,a or­

ganização e administração dos fundos e 

sociedades de investimento, inclusive dos 

fundos privados de economia e previdên-

cia (art. 79 , IV; arts. 30 a 34) . 

.. 
e) A CVM tera, entre outros poderes discipli 

nares, o de decretar a intervenção em so 

ciedades por ela autorizadas a funcionar 

ou a sua liquidação extrajudicial (art. 

10) • 

.. .. 
f) A CVM so podera aprovar e promulgar ato' 

normativo após publicação do respectivo' 

projeto para receber sugestões (art. 11). 

A diferença fundamental entre o substitutivo 

e o projeto está em que o primeiro confere à CVM poderes nor 

mativos mais amplos que o segundo. Pelo projeto, o Conselho 

Monetário Nacional detém o poder de estabelecer normas ge­

rais sobre o mercado de valores mobiliários (art. 39 ), inclu 

sive quanto às condições para organização e funcionamentod~ 

intermediários do mercado, ficando a CVM com a 
.... . competenc1a 

para fixar normas próprias sobre a negociação de títulos no 

mercado e sobre as companhias abertas (demonstrações finan -

ceiras, divulgação de fatos, compra e venda das ações de seu 

capital, etc.). 
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Já o substitutivo confere à CVM - e não ao 

Conselho Monetário Nacional - poderes amplos para regular o 

mercado de valores mobiliários (art. 69 ). De acordo com o 

substitutivo, a CVM tem competência para definir as condi -

ções de funcionamento e registro das entidades do sistemare 

distribuição (art.20); as normas a serem observadas na cons 

tituição, organização e funcionamento das bolsas de valo­

res (art. 21); e outras. No sistema do projeto, a aprovação 

dessas normas compete não à CVM, mas ao Conselho Monetário 

Nacional. 

o substitutivo distancia-se portanto, do 

projeto de lei em ponto essencial a atribuição do poder nor 

mativo sobre o mercado de valores mobiliários. Semelhanças 

existem, ê verdade, entre ambas as propostas. Mas, no funda 

mental, a diferença ê profunda. 

Não poderia ser aprovado, pois, sem descaroc 

terizar o Projeto do Executivo. 

Daí op~os pela rejeição, embora devamos 

proclamar que no substitutivo encontramos sugestões úteis , 

que transportaremos para o Projeto sob a forma de 

do relator. 

emendas 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Deputado VIANA NETO / 

Relator 
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EMENDA N9 02 

P A R E C E R 

Art. 39 e §§ 

Emenda propõe a supressão do § 19 do art.3 9 , 

passando a parágrafo único o atual § 29 . 

Os dispositivos citados estão assim redigi-

dos: 

"Art. 39• A disciplina e a fiscalização do 

mercado de valores mobiliários serão exercidos pelo Conse­

lho Monetário Nacional e pela Comissão de Valores Mobiliá -

rios (art. 59). 

nal: 

§ 19• Compete ao Conselho Monetário Nacio -

I - definir a .,polItica a ser observada na 

organização e no funcionamento do merca 

do de valores mobiliários; 

II - regular a utilização do crédito nesse 

mercado; 

lI! - fixar a orientação geral a ser observa­

da pela Comissão de Valores Mobiliários 

no exercIeio de suas atribuições; 
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IV - definir as atividades da Comissão de Va 

lores Mobiliários que devem ser exerci-

das em coordenação com o Banco Central 

do Brasil. 

§ 29 • Ressalvado o disposto nesta lei, a fis 

calização do mercado financeiro e de capitais continuará a 

ser exercida, nos termos da legislação em vigor, pelo Banco 

Central do Brasil". 

o autor da emenda que as funções do Conselho 

Monetário Nacional devem ser inseridas na Lei n 9 4.595, de 

1964, que trata do Sistema Financeiro Nacional, e não no Pro 

jeto que cria a Comissão de Valores Mobiliários. Daí suge­

rir a eliminação do § 19 , que dispõe sobre a competência do 

Conselho Monetário Nacional, com relação ao mercado de valo 

res mobiliários, e a inclusão dessa matéria no contexto da 

Lei n 9 4.595. 

.. 
Em va rios artigos o projeto define a compe-

tência do Conselho Monetário Nacional e da Comissão de Valo 

res Mobiliários. Assim, por exemplo, além dós artigos 39 , § 

19 , os artigos 99 , §§ 19 e 29 ; 11, § 49 ; 13, §§ 19 , e 29 e 

39 ; e 16, I - tratam da competência do Conselho, enquanto vá 

rios outros versam sobre a competência da Comissão. 

Se a matéria de que cuida o art. 39 , § 19,ti 

vesse de ser excluída do texto do projeto para figurar no 

texto da Lei n9 4.595, todos os demais dispositivos que se 
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referem à competência do Conselho Monetário Nacional deve-

ria~, pela mesma razão, ser deslocada para o texto da ou 

tra lei, com evidente quebra da unidade normativa do projeto. 

jeitada. 

Por isso, pensamos que a emenda deve ser re-

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Deputado VIANA NETO 

Relator 

E M E N D A N9 03 

P A R E C E R 

Propõe o ilustre Deputado Fernando Cunha a-

crescentar no final do caput do art. 69 , a expressão, "com 

mandato de cinco anos". 

Argumenta em favor que a fixação do tempo de 
.. 

mandato dar a aos administradores maior estabilidade e, inclu 

sive maior indenpendência". 

Data vênia, a emenda nos parece inócua, por 

isso que, mesmo cóm mandato de prazo determinado, continuam 

os diretores demissíveis ad nutum 

Somos pela rejeição. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

~c.;:::::===-=::........3-~~~ ~ 
Depu( ado VIANA N~TO 

Relator 
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17. 

E M E N D A N9 04 

P A R E C E R 

Propõe o nobre Deputado FERNANDO CUNHA acre~ 

centar ao § 39 do art. 69 "de acordo com o regimento previa­

mente aprovado pelo CMN e no qual serão fixadas as atribui -

ções do Presidente, dos Diretores, e do Colegiado". 

",.. ~ . . A emenda exp1icita o que esta lmpllclto, IS-

to é, que o regimento interno fixará as atribuições do Presi 

dente, dos Diretores e do Colegiado. Regimento este a ser 

aprovado pelo CMN. 

Não vemos inconveniente em que a Lei se repor 

te à matéria, tornando-a melhor definida. No entanto, deve -

mos assinalar serem os regimentos internos de todas as autar­

quias aprovados peb Ministro de Estadoaque estão vinculadas • 

(cf. Dec. n9 68885 - 677 - art. 69 ). 

Daí acatarmos a proposta do ilustre represen­

tante goiano, com a emenda que coloca "pelo Ministro da Fazen 

da" em lugar de "pelo Conselho Monetário Nacional". 

Nos termos da subemenda do relator o § 39 do 

art. 69 passa a ter a seguinte redação: 

,~ Comissão funcionârá como órgão de delibera-
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ção colegiada, de acordo com o regimento interno previamente 

aprovado pelo Ministro da Fazenda, e no qual serão fixadasas 

atribuições do Presidente, dos Diretores e do Colegiado". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

- ,-

Deputado VIANA NETO 
Relator 
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19. 

E M E N D A N9 05 

P A R E C E R . 

Apenas com objetivo de tornar mais clara a 

redação do § 49 do art. 69 , o nobre Deputado JOÃO CLfMACO 

propõe passe a ser o seguinte o texto do § 49 do art. 69 : 

"§ 49 - O quadro permanente do pessoal da 

Comissão será constituído de empregos regidos pela Legisla 

ção trabalhista, cujo provimento excetuadas as funções com 

preendidas no Grupo Direção e Assessoramento Superior, se­

rá feito mediante concurso público". 

Convencidos de que a nova redação torna 

-mais claro o dispositivo ' legal, somos por sua aprovaçao. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

--~ <=--___ .-JS 

Deputado VIANA NETO 
Relator 

GER 6.JJ7 



20. 
CÂMARA DOS DEPUTADOS 

E M E N D A N9 06 

P A R E C E R 

o nobre representante do Piauí, Deputado JOÃO 

CLIMACO, propõe deslocar o § 59 do art. 69 para Capo VIII (~ 

posições Finais e Transitórias), numerando-o como art. 28,com 

a seguinte redação: 

"Art. 28 - Os servidores do Banco Central do 

Brasil, que forem colocados ã disposição da Comissão de Valo­

res Mobiliirios, poderão optar pela retribuição, inclusive as 

vantagens, a que teriam direito no órgão de origem, como se ~ 

efetivo exerício nele estivessem". 

Visa a emenda suprimir a referência a "funçres 

técnicas ou de confiança", para evitar conflitos de interpre­

tação. 

Quanto ã primeira parte da emenda, isto é,~ 

ferir o § 59 do art. 69 para as disposições transitórias,con­

cordamos com o ilustre autor. Sem dúvida, prevê o dispositivo 

uma situação transitória, que desapareceri quando a CVM dispu 

ser de quadro completo de pessoal. 

Mas nos parece aceitivel a segunda proposição 

suprimir a referência "função técnicas ou a de confiança" . ­

porque entendemos bom alvitre definir as funções que permiti­

rão colocar ã disposição da CVM servidores do Banco Central 

do Brasil. 
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Opinamos pela "transfira-se o § S9 do art. 

69 para o capitulo VIII sob n9 de art. 28, renumerando-se o 

seguinte, mantida, contudo a redação do Projeto". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

c:: 

Deputado VIANA NETO 
Relator 
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E M E N D A N9 07 

• P A R E C E R 

A emenda n9 7, de autoria do ilustre Deputa 

do JOÃO CLfMACO, manda suprimir nos itens IV e VI do art.9 9 

a expressão "ouvido previamente, no caso de inst:ituição fi-

nanceira, o Banco Central do Brasil". 

Visa a proposição eliminar "uma exigência ru 
rocrática não só dispensável, mas também prejudicial à efi-

ciência do órgão". 

Somos de opinião que procede a alegação do 

autor, certos de que a CVM não deve ter a ação emperrada por 

óbices burocráticos. 

-Somos, pois, pela aprovaçao. 

Deputado VIANA 

Relator 
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E M E N D A N9 08 

PARECER 

A emenda suprime na redação do § 49 do art. 

11 a expressão "com efeito suspensivo", para subtrair esses 
I 

efeitos aos recursos interpostos ao CMN das penalidades im-

postas pela CVM no exercício de sua função de policiamento 

do mercado. 

Alega, em favor da emenda o seu ilustre au-

tor que o texto do Projeto limitaria o poder coativo da 

CVM. 

Temos para nós ser procedente a arguição,por 

isso que somos favoráveis à aprovação da emenda. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

::>. ~ ~~) 
Depu~d~ NETO 

Relator / 
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E M E N D A N9 09 

P A R E C E R 

.. 
De autoria do nobre Deputado Blota Junior,pro 

põe nova redação ao n9 I do § 59 do art. 17, para subtrair a 

CVM competência para definir "outras situações que configu -

rem emissão pública, para fins de registro". 

Baseia a proposta na convicção de que a Lei, 

e não resolução da CVM, deve dispor sobre o que se entende~ 

emissão pública. 

Data vênia, a flexibilidade do mercado, e a 

presteza da ação da CVM, recomendam possa esse órgão configu 

rar emissão pública em "outras situações" não previstas pelo 

legislador. 

Opinamos, pois, pela rejeição da emenda. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

s 
Deputado VIANA 

Relator 
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2S. 

E M E N D A n 9 10 

P A R E C E R 

- .. Nova redaçao e proposta pelo Deputado BLOTA 

JUNIOR ao § 59 do art. 19 para sujeitar ã aprovação da CVM 

os requisitos próprios que venham estabelecer cada Bolsa pa­

ra que os valores sejam admitidos ã negociação no seu recin-

to. 

Justifica o nobre autor a emenda arguindo ~ 

se deve evitar a criação de diversos mercados regionais com­

petitivos entre si, em prejuízo da formação de um real merca 

do nacional. 

Cremos ser procedente a alegação, pelo que 

somos pela aprovação da emenda passando o § S9 do art. 19, a 

ter a seguinte redação: 

.. 
"Cada Bolsa de Valores podera estabelecer re 

. . .,.. qU1S1tOS propr10s para que os valores sejam 

admitidos ã negociação no seu recinto, me­

diante prévia aprovação da Comissão". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Deputado VIANA NETO 
Relator 
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26. 

E M E N D A N9 11 

P A R E C E R 

Ao art. 25, que diz: 

"Art. 25. A Comissão poderá fixar normas so 

bre o exercício das atividades de consultor e analista de va 

lores mobiliários". 

A emenda acrescenta ao final do dispositivo 

o se'guinte: 

"observadas as prerrogativas profissionais 

estabelecidas na Lei n9 1.411 de 13.08.51". 

o trecho acrescentado pretende deixar cla­

ro que as atividades relativas às profissões de consultor e 

analista de valores mobiliários deverão ser exercidas priva-

tivamente por economista. 

o Projeto não derroga as prerrogativas de 

qualquer classe profissional, que são estabelecidas na legi~ 

lação específica. O projeto penas atribui à CVM competência 

para disciplinar as atividades de consultor e analista de va 

lores mobiliários, na medida em que o exercício dessas ativi 

dades interessa ao funcionamento regular do mercado. 

Pela rejeição da emenda. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

c:..:.... . 

Deputado VIANA 

Relator GER 6.07 
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EMENDA Nº 1 

AO PROJETO DE LEI Nº 2 . 600/76 

, 
Acrescente-se ao art. 8º um paragrafo com a 

redação abaixo, renumerando-se o parágrafo ' 

, . 
unlCO: 

,,§ • Ressalvado o dispositivo no art. 26 , 
a Comissão de Valores Mobiliários guar -

dará sigilo das informações que obtiver, 

no exercicio de seus poderes de fiscali-

~ 

zaçao. 

JUSTIFICAÇÃO 

Pela amplitude da atuação da CVM nos negócios das' 

companhias de mercado, cuja natur eza é basicamente competi-

tiva, é indispensável que seja estabelecida a regra do slg~ 
, ,,, , 

lo . Alem da confiabilidade que a regra dara apropria CVM, 

a inclusão do principio da observância do sigilo não consi-

tui novidade na legislação brasileira , estando a ele sujei 

tas as instituições financeiras, os órgãos de fiscalização 

e inclusive o Poder Judiciário , conforme dispõe o art. 38, 

da Lei nº 4 . 595/64 ( Reforma Bancária). 
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A emenda aproveita a sugestão original constante 

do substitutivo apresentado pelo Deputado A.H.Cunha Bue-

no e que constitui inovação que vem aperfeiç oar o Proje-

to de Lei do Executivo. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1977. 

Viana 

Relator 
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EMENDA Nº 2 

AO 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 

, 
Acrescente-se paragrafo ao art. 8º, com 

com a seguinte redação : 

"§ _ Em conformidade com o que dispuser 

~ " seu Regimento , a Comissao de Valores Mobiliarios podera: 

JUSTIFICAÇÃO 

I - Publicar projeto de ato normativo ' 

para receber sugestões de interessa 

dos . , 

11 - Convocar, a seu JUlZO, qualquer , 

pessoa que possa contribuir com in-

formações ou opiniões para o aper -

feiçoamento das normas a serem pro-

promulgadas li. 

Esta emenda aproveita sugestão original constante 

do substitutivo apresentado pelo Deputado A.H. Cunha Bue-
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no e constitui inovação que vem aperfeiçoar o Projeto de 

Lei do Executivo. 

A CVM, embora observando a política definida pelo 
, 

Conselho Monetario Nacional, deve ser assegurado certo , 

poder normativo, exercido quando julgar conveniente, medi 
, 

ante consulta aos agentes do mercado de valores mobilia -

rlos 
, . . ,..., 

. Deste modo, contara com a partlclpaçao e a contri-

bução " dos interessados na elaboração das normas. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Viana Neto 

Relator 
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EMENDA Nº 3 

AO 

PROJETO DE LEI Nº 2 .600/76 

Acrescente-se onde couber o seguinte artigo 
, , 

com seu paragrafo unico: 

"Art. A Comissão de Valores Mobiliários ' 
, 

mantera serviço para exercer ativi-

dade consultiva ou de orientação junto aos agentes do merca 
, 

do de valores mobiliarios ou a qualquer investidor. 

Parágrafo único - Fica a critério da Comis-

são de Valores Mobiliários 
...., , 

divulgar ou nao as respostas as consultas ou aos criterios' 

de orientação. 

JUSTIFICAÇÃO 

Pela própria natureza de suas atribuições, a CVM 

deve 
. o...... , 

ter uma atividade consultlva e de orlentaçao, atraves 

da qual poderá vincular positivamente os agentes do merca-

do e demais interessados . Essa orientação , fixada através 

de resportas as consultas formuladas, contribuirá para o 

aperfeiçoamento do sistema de distribuição de títulos e dos 
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2. 

CÂMARA DOS DEPUTADOS 

A o ' procedimentos das sociedades anonlmas , em beneficio dos 

investidores e, portanto, do próprio mercado de capitais. 

Evidentemente, considerando-se o alcance e a , 

importância que terão as orientações estabelecidas pela 

CVM, a esta caberá decidir o.o se divulga ou não as respos-

tas das consultas. Esta emenda aproveita a sugestão ori -

ginal , constante do substitutivo apresentado pelo , 

Deputado A.H. Cunha Bueno e constitui inovação que vem 

aperfeiçoar o Projeto de Lei do Executivo . 

o ~ 

Sala da Comlssao, 26 de agosto de 1976. 

Viana Neto 

Rela t or 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 4 

A.O 

PROJETO DE LEI Nº 2. 600/76 

Acrescent e- se onde couber um artigo 

com a seguinte redação: 

"Art . A Comissão de Valores Mobi-

liários poderá prever , em 
~ , 

seu orçamento , dotaçoes de verbas as Bolsas de Valores , nas 

condições a serem aprovadas pelo Conselho Monetário Nacio--

na I" . 

JUSTIFICAÇ~O 

A emenda aproveita sU f, estão ori-

ginal , constante do substitutivo apresentado pelo Deputado 

A. H. Cunha Bueno e constitui inovação que vem aperfeiçoar 

o Projeto de Lei do Executivo . O Projeto erige as Bolsas 

de Valores em órgãos auxiliares da CVM, como expressamente 

indicado no parágrafo 6nico do art . 5Q• Na realidade , as _ 

Bolsas já desempenham papel preponderante como vercadeiras 

&elega~as do Poder P6blico , quer na fiscalização do merca­

do de valores mobiliários , quer na prestação de serviços _ 

os mais relevantes aos investidores e às sociedades de ca-

pita I aberto . No desempenho dessas atividades e das que _ 

l h e são próprias , as Bolsas de Valores esteo obrigadas ao 

constante aprimoramento de serviços e aperfeiçoamento de 

técnicas operacionais , visando sempre à maior segurança e 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 2 

*** 

rapidez dos negócios do mercado . 

Assim , há que se prever a possi­

bilidade de a CVM, em seu próprio orçamento e nas condições 

aprovadas pelo CMN , estabelecer as d,otações de verbas 

Bolsas de Valores . 

, 
as 

Releve- se em especial que as Bol­

sas de Valores , por imposição normativa , são entidades sem 

finalidades lucrativas . 

Sala da Comissão , em 26 de agosto 

de 1976. 

"'" >-j~ -
Viana Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 5 

AO 

PROJETO DE LEI Nº 2. 600/76 

Dê-se ao inciso 111 , do art . 13 , 

a seguinte redação: 

"111 - As sociedades e os agentes 
.. 

autonomos que exerçam ati-

vidades de mediação na negociação de valores wobiliários , _ 

em Bolsas de Valores ou no mercado de balcão" . 

JUSTIFICAÇ1W 

Esta emenda aproveita sugestão -
constante do substitutivo apresentado pelo Deputado A. H. _ 

Cunha Bueno , visando a caracterisar com mais propriedade as 

entidades do sistema de distribuição previsto no capítulo _ 

111 do Projeto , que exercem os serviços de med~ação no mer­

cado de valores mobiliários . Aprovada esta emenda , há que _ 

se substituir , no parágrafo único do art , 14 e na letra "b" 

do inciso I do art . 16 , a expressão "profissio!1ais autôno-­

mos" por "agentes autônomos ". 

Sala da Comissão , êm 26 de agosto 

de 1976 
""' <» ~\() 

Vian: Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 6 

AO 

PROEETO DE LEI NQ 2. 600/76 

Suprima-se na letra "F" do inciso I 

do art . 16 a expressão "financeira" . 

JUSTIFICAÇlO 

~ 

A supressao proposta visa a ade-

quar a çetra "F" , do inciso I , do art . 16, ao princípio da 

autonomia administrativa , financeira e patrimonial das Bol 

sas de Valores , estabelecido pelo art . 15 que , aliás , rati 

fi ca a disposição da Lei de Mercado de Capitais (Lei 4. 728/ 

65 ) no seu art . 6º . 

A contradição deve ser eliminada 

para que dúvida não haja quanto à manutenção da autonomia_ 

das Bolsas de Valores , explicitada no próprio Projeto . 

Sala da Comissão , êm 26 de aEo sto de 1976 . 

c::::::: ~ ~ ~7 
----:::::::~s.....-..:-_ -Viana Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 7 

AO PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 

Acrescente-se um inciso V art. 8º, com a 

seguinte redação: 

li fiscalizar e inspecionar as companhias 

, ~ 

abertas, dada prioridade as que nao 

apresentem lucro em Balanço 
, 

ou as que 

deixem de pagar o dividendo , 

obrigatório li. 

JUSTIFICATIVA 

• o " ~ , 
Umas das principais atrlbulçoes da CVM sera a fiscali -

za ção sobre as companhias abertas. Sem dúvida, será este malS 

um fator de confiança no mercado por que tanto se empenha o 

Governo. 

Daí parecer-me fundamental inserir-se entre as fun ções' 

de competencia da CVM fiscalizar e inspecionar as sociedades c~ 

J OS títulos sejam negociados em bolsa ou no mercado de balcão. 

Enfatizo , porém , dever ser dada prioridade às c om-
, 

panhias com balanços negativos, ou as que dei x em de pagar o di 

, 
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2. 

CÂMARA DOS DEPUTADOS 

, deVe ,ia 
videndo minimo obrigatorio, que s~ funcione como o grande atra 

tivo do investidor. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Viana Neto 
) 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 8 

AO PROJETO Dr LEI Nº 2.600/76 

~ 

li Suprima-se no art. 10 a expressa0 "median-

te autorização do CMN li. 

JUSTIFICATIVA 

A participação do CMN no mercado de Valores Mobiliários' 

é, na filosofia do Projeto, meramente normativa. Não deve, por -

tanto, interferir nos aspectos executivos, confiados a CVM. 

Porisso é descabida a exigência de autorização do CMN p~ 

ra a execução dos serviços de sua competência . 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

< >-,<'-~/) 
Viana Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 9 

AO PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 

" Retifique-se a redação do art. 16 
. . lnclso 

I - alinea a , por manifesto erro de pu-

. ~ 

blicaçao, para ": 

Art. 16 - " inciso I - alinea a: 

" Condições para obter autorização ou re 

gistro necessário ao exercício das atividades indicadas no 

art. 14 , e respectivos procedimentos administrativos". 

. ~ 

Sala da Comlssao , em 26 de agosto de 1976. 

-- -
Viana Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 10 

AO PROJETO DE LEI Nº 2. 600/76 

Dê-se a alinea Q do inciso I do art. 16 a 

seguinte redação: 

. ~ ~ ~ 

" Condlçoes de realizaçao das operaçoes a 

termo ". 

A emenda torna a competência da CVM malS abrangente • 

Inclue não só as condições de pagamento das operações a termo, 

. ~ 

mas todos os demals aspectos dessa operaçao. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

~ ??5~~/-
Viana Neto 

Relator 
,/ 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

EMENDA Nº 11 

AO PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 

AUTOR : PODER EXECUTIVO 

, , . 
Substitua-se no paragrafo unlCO do artigo 14 e na le-

tra "b" do inciso I do Artigo 16 , a expressão "profissionais 

A A 

autonomos" por "agentes autonomos". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. 

Viana Neto 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMlssAo DE ECONOMIA, INDOSTRIA E COM~RCIO 

P A R E C E R 

A Comissão de Economia, Indústria e Comer­

cio, em reunião ordinária real izada em 26 de agosto de 1976, 

aprovou, por unanimidade, o Parecer do Relator, Deputado VIA­

NA NETO, Favorável, com 11 emendas ao Projeto de Lei número 

2600/76, do Poder Executivo; às Emendas de Plenário de n~ 5, 
7, 8 e 10; às de n~ 4 e 6, com subemendas; e Contrário às de 

n~ 1, 2, 3, 9 e 11. 

Compareceram os Senhores Deputados Rubem 

Medina, Presidente; João Clímaco, Vice-Presidente da Turma ~; 

Viana Neto, Relator; Jose Haddad, Amaral Netto, João Arruda, 

A. H. Cunha Bueno, Santilli Sobrinho, Moreira Franco, Angeli­

no Rosa, Igo Losso, Tancredo Neves, Aldo Fagundes, Harry Sau 

er e Genervino Fonseca. 

Sala da Comissão, e ---- gosto de 1976. 
~~, .. .•. ~ ... 

/ 

Deputado 
Presidente 

~-~.~) <.o:::::::=D=e=p=u=?=a~:J d-=O=V~I ACN A- "N E TI 
Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

E M E N D A Nº 1 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
.... 

"Dispoe sobre o mercado de va-, 
lores mobiliarios e cria a Co-
missão de Valores Mobiliários­
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

, 
Acrescente-se ao Artigo 8º um paragrafo com a reda-- , , . 

çao abaixo, renumerando-se o paragrafo unlCO: 

,,§ - Ressalvado o disposto no Artigo 26, a Comi~ 

são de Valores Mobiliários guardará sigilo das informações que 

obtiver, no exercício de seus poderes de fiscalização" . 

"" Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

/ I 

Deputado RUBEM MEDINA 

Presidente 

~ ~ç4/. 
""-=-----:S~ 7 

Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

-te redaçao: 

E M E N D A Nº 2 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
-"Dispoe sobre · o mercado de va-, 

lores mobiliarios e cria a Co-
missão de Valores Mobiliários­
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

, 
Acrescente-se paragrafo ao Artigo 8º, com a seguln-

,,§ - Em conformidade com o que dispuser seu Regi-
,.. , 

mento, a Comissao de Valores Mobiliarios 
, 

podera: 

I - Publicar projeto de ato normativo para receber 
-sugestoes de interessados; 

11 - Convocar, a seu JUlZO, qualquer pessoa que po~ 
,..., • o,..., 

sa contribuir com informaçoes ou oplnloes para o aperfeiçoamen-

to das normas a serem promulgadas" . 

,.. 
Sala da Comissao, em 26 .Jie-a-gLJI~~_f 

I 

Deputado RUS/EM MEDINA 

Presidente 

----------~) -
Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMÉRCIO 

E M E N D A NQ 3 

PROJETO DE LEI Nº 2 600/76 

"Dispõe sobre o mercado de va-, 
lores mobiliarios e cria a Co-. ~ , 
mlssao de Valores Mobiliarios-
- CVM" 

AUTOR: Pode r Executivo 

Acrescente-se onde couber o seguinte artigo com seu 
, , . 

paragrafo unlCO: 

"A rt - A Comissão de Valores Mobiliários mante-

rá serVlço para exercer atividade consultiva ou de orientação 
, 

junto aos agentes do mercado de valores mobiliarios ou a qual -

quer investidor. 

Parágrafo único - Fica a critério da Comissão de 

Valores Mobiliários divulgar ou não as respostas às consultas' 

ou aos critérios de orientação". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976 . 

( I 
" 

Deputado RUBEM MEDINA 

Presidente 

Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMÉRCIO 

,.... 
redaçao: 

E M E N D A Nº 4 

PROJETO DE LEI Nº 2. 600/76 

"Dispõe sobre o mercado de va-, 
lores mobiliarios e cria a Co-
missão de Valores Mobiliários­
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

Acrescente-se onde couber um artigo com a seguinte 

"Art. ,.... " - A Comissao de Valores Mobiliarios podera 
~ , 

prever, em seu orçamento, dotaçoes de verbas as Bolsas de Valo-
,.... , 

res, nas condiçoes a serem aprovadas pelo Conselho Monetario Na 

cional". 

~ 

Sala da Comissao, 

( 

Deputado RU EM MEDINA 

Presi.dente 

<-'<':::::::::::::::::=:" =~~) ~~~~_v --.. 

Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMlRCIO 

E M E N D A Nº 5 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
~ 

"Dispoe sobre o mercado de valo , 
res mobiliarios e cria a Comis-
~ , 

sao de Valores Mobiliarios -
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

Ao 

De-se ao inciso 111, do Artigo 13, a seguinte reda-
... 

çao : 

A 

"111 - As sociedades e os agentes autonomos que e -- . - , xerçam atividades de mediaçao na negoclaçao de valores mobilia-
~ 

rios , em Bolsas de Valores ou no mercado de balcao" . 

... 
Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

-

I 

Deputado 

Presidente 

~5~~ r 
---. 

Deputado VIANA NETO 

Relator 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COM~RCIO 

E M E N D A NQ 6 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/7 6 
~ 

"Dispoe sobre o mercado de va-, 
lares mobiliarias e cria a Co-. ~ , 
missao de Valores Mobiliarios-
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

Suprima-se na letra "F" do inciso I do Artigo 16 a 
..... 

expressa0 "financeira". 

~ 

Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

.. -----.--"--

I 

Deputado MEDINA 

Presidente 

.-. ---.......,. ~ ~ . 
S 1 -

Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

E M E N D A Nº 7 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
"" "Dispoe sobre o mercado de va-, 

lores mobiliarios e cria a Co-
"" , 

missao de Valores Mobiliarios-
- CVM". 

AUTOR: Poder Exec~tivo 

Acrescente-se um inciso V ao Artigo 8º, com a se -
"" guinte redaçao: 

" fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, 
, "" , 

dada prioridade as que nao apresentem lucro em Balanço ou as 

que deixem de pagar o dividendo mínimo obrigatório". 

"" Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

Deputado RU EM MEDINA 

Presidente 

~ L-c-. -vV ' .............. ~ ) JL--­
Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

E M E N D A Nº 8 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
~ 

"Dispoe sobre o mercado de va-, 
lores mobiliarios e cria a Co-. ~ , 
missao de Valores Mobiliarios-
.. CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

~ 

Superima-se no Artigo 10 a expressa0 "mediante au-
~ 

torizaçao do CMN". 

~ 

Sala da Comissao, em 26 de ~o o de --
I 

.-,,----

I 

Deputado R BEM MEDINA 

Presidente 

~~ ___ ~ ~ C _ "--"'---'I. ----_-=5 ~ 
Deputado VIANA NET 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COM~RCIO 

EMENDA Nº 9 

"" 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
"" "Dispoe sobre o mercado de va-, 

lores mobiliarios e cria a Co-
missão de Valores Mobiliários­
- CVM" . 

AUTOR : Poder Executivo 

Retifique-se a redaçao do Artigo 16 
. . 
lnC1SO 

~ 

I - all-
"" nea a, por manifesto erro de publicaçao, para : 

~ "" Art . 16 - inciso I - allnea a : "Condiçoes para obter 

autorização ou registro necessário ao exercicio das atividades -

indicadas no Artigo 14, e respectivos procedimentos administrati 

vos" . 

"" Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

-----

I 

Deputado UBEM MEDINA 

Presidente 

~=--=====-~ ~ L:: 
Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMlRCIO 

~ 

te redaçao: 

E M E N O A NQ 10 

PROJETO DE LEI NQ 2 . 600/76 
~ 

"Dispoe sobre o mercado de va-
I 

lores mobiliarios e cria a Co-
~ , 

missao de Valores Mobiliarios-
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

A , •• 

De-se a allnea 3 do lnClSO I do Artigo 16 a seguln-

,.. ~ ~ 

"Condiçoes de realizaçao das operaçoes a termo". 

~ 

Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

( 

.......• ---_.-

I 

Deputado R EM MEDINA 

Presidente 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSAO DE ECONOMIA , INDÚSTRIA E COM~RCIO 

E M E N D A Nº 11 

PROJETO DE LEI Nº 2 . 600/7 6 
.... 

"Dispoe sobre o me r cado de va-
lores mobiliários e cria a Co-

~ , 
missao de Valores Mobiliario s -
- CVM". 

AUTOR : Poder Executivo 

, , . 
Substitua-se no paragrafo unlCO do Artigo 14 e na 

~ 

letra "b" do inciso I do Artigo 16, a expressa0 "profissionais 
A A 

autonomos" por "agentes autonomos" . 

~ 

Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

( 

.. 

I 

Deputado MEDINA 

Presidente 

Deputado VIANA NET 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COM~RCIO 

SUBEMENDA À EMENDA DE PLEN~RIO Nº 4, de autoria 

' do Deputado FERNANDO CUNHA 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 

"Dispõe sobre o mercado de va-, 
lares mobiliarias e cria a Co-
missão de Valores Mobiliários­
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

O § 3º do Artigo 6º passa a ter a seguinte redação: 

"A Comissão funcionará como órgão de deliberação co­

legiada, de acordo com o regimento interno previamente aprovado 
~ ~ 

pelo Ministro da Fazenda, e no qual serao fixadas as atribuiçoes 

do Presidente, dos Diretores e do Colegiado". 

,... 
Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

( 
" 

, .... r-----
/ 

Deputado RuéEM MEDINA 

Presidente 

<:;:::---~) '-<-. ~. 
Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COM~RCIO 

SUBEMENDA À EMENDA DE PLENÁRIO Nº 6, de autoria 

do Deputado JOÃO CLfMACO 

PROJETO DE LEI Nº 2.600/76 
-"Dispoe sobre · o mercado de va-

lores mobiliários e cria a Co-
~ , 

missao de Valores Mobiliarios-
- CVM". 

AUTOR: Poder Executivo 

Transfira-se o § 5º do Artigo 6º para o Capitulo 

VIII sob nº de Artigo 28, renumerando-se o seguinte, mantida, 
~ 

contudo, a redaçao do projeto. 

~ 

Sala da Comissao, em 26 de agosto de 1976 

... .---
/ 

D'e puta do UB-EM--I\il ED I NA 
/ 

Presidente 

~-~===::::-- "5 <--<-<-r- <~----r- ' 
-

Deputado VIANA NETO 

Relator 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 
PROJETO DE LEI Nº 2.600_A DE 

(DO PODER EXECUTIVO) 
MENSAGEM Nº 203/76 

~ , ~ 

Dispoe sobre o mercado de valores mobiliarios e cria a Comissao de Va -, ~ ~ 

lores Mobiliarios - CVM; tendo pareceres: da Comissao de Constituiçao 
e Justiça, contra o voto do Sr. Celso Barros, pela constitucionalida-, 
de, juridicidade e tecnica legislativa, com emendas, com voto em sepa -
rado do Sr. João Gilberto; da Comissão de Economia, Indústria e Comér 

~ ~ -
cio, pela aprovaçao, com emendas; pendente de parecer da Comissao de 
Finanças. PARECERES ÀS EMENDAS DE PLENARIO: da Comissão de Consti-

~ , 
tuiçao e Justiça, pela constitucionalidade, juridicidade e, nomerito, 

~ 

pela aprovaçao das de nºs. 5, 9, 10 e 11; pela constitucionalidade,ju 
~ -

ridicidade e aprovaçao com subemenda da de nº 4; pela constitucionali , ~ 

dade, juridicidade e, no merito, pela rejeiçao das de nºs 1,2, 3, 6, 
~ " 7 e 8; da Comissao de Economia, Industria e Comercio, pela 

~ 

aprovaçao 
d e nºs 5, 7, 8 e 10; das de nºs 4 e 6, com subemendasj 
J das de nºs. 1, 2, 3, 9 e 11. Pendente de parecer da 

e pela re 
~ -

Comissao de 
Finanças. 
(Projeto de lei nº 2.600, de 1976, a que se referem os pareceres) 
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CAMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE REDAÇÃO 

PROJETO DE LEI N9 2.600/1976 

REDAÇÃO FINAL DO PROJETO DE LEI N9 2. 600-A/l-'lll'v 

Dispõe sobre o mercado de valores mo 

biliários e cria a Comissão de Valo­

res Mobiliários - CVM. 

O CONGRESSO NACIONAL decreta: 

CAPITULO I 

DAS DISPOSIÇOES GERAIS 

Art. 19 - são disciplinadas e fiscalizadas de 

acordo com esta lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobi­

liários no mercado; 

11 - a negociação e intermediação no mercado 

de valores mobiliários; 

111 - a organização, o funcionamento e as opera 
-çoes das bolsas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia 

de valores mobiliários (Arts. 23 e 24); 

V - a auditoria das companhias abertas; 

VI - os serviços de consultor e analista de va 

lores mobiliários. 

Art. 29 - são valores mobiliários sujeitos ao 

regime desta lei: 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntu­

res, os cupões desses títulos e os bônus de subscrição; 

11 - os certificados de depósito de valores mo 

biliários; 
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111 - outros títulos criados ou em~-p as 

sociedades anônimas, a critério do Conselho Monetário Nacio­

nal. 

Parágrafo único - Excluem-se do regime desta 

lei: 

I - os títulos da dívida pública federal, es­

tadual ou municipal; 

11 - os títulos cambiais de responsabilidadede 

instituição financeira, exceto as debêntures. 

Art. 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacio 

nal: 

I - definir a política a ser observada na or­

ganização e no funcionamento do mercado de valores mobiliá­

rios; 

11 - regular a utilização do crédito nesse mer 

cado; 

111 - fixar a orientação geral a ser observada 

pela Comissão de Valores Mobiliários no exercício de suas a­

tribuições; 

IV - definir as atividades da Comissão de Valo 

res Mobiliários que devem ser exercidas em coordenação com o 

Banco Central do Brasil. 

Parágrafo único - Ressalvado o disposto nesta 

lei, a fiscalização do mercado financeiro e de capitais con­

tinuará a ser exercida, nos termos da legislação em vigor, pe 

lo Banco Central do Brasil. 

Art. 49 - O Conselho Monetário Nacional e a 

Comissão de Valores MObiliários exercerão as atribuições pre­

vistas na lei para o fim de: 

I - estimular a formação de poupança e a sua 

aplicação em valores mobiliários; 

11 - promover a expansão e o funcionamento efi 
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ções permanentes em ações do capital social de companhias ~r 

tas sob controle de capitais privados nacionais; 

111 - assegurar o funcionamento eficiente e re­

gular dos mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliá­

rios e os investidores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliá-

rios; 

b) atos ilegais de administradores e acionis­

tas controladores das companhias abertas, ou de administrado­

res de carteira de valores mobiliários. 

manipulação 

da, oferta 

cado; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou 

destinadas a criar condições artificiais de deman 

ou preço dos valores mobiliários negociados no mer 

/ 

VI - assegurar o acesso do público a informa­

ções sobre os valores mobiliários negociados e as companhias 

que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de práticas comer 

ciais equitativas no mercado de valores mobiliários; 

VIII - assegurar a observância, no mercado, das 

condições de utilização de crédito fixadas pelo Conselho Mone 

tário Nacional. 

CAPITULO 11 

DA COMISSÃO DE VALORES MOBILIÃRIOS 

Art. 59 - ~ instituída a Comissão de Valores 

Mobiliários - CVM - entidade autárquica, vinculada ao Ministé 

rio da ·Fazenda. 

Art. 69 - A Comissão de Valores Mobiliários 

será administrada por um presidente e quatro diretores, nome~ 

dos pelo Presidente da República, dentre pessoas de ilibada 

reputação e reconhecida competência em matéria de mercado de 

capitais. 
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§ 19 - O presidente e os 

tituídos, em suas faltas, na forma do regimento interno, e se 

rão demissíveis ad nuturn. 

§ 29 - O presidente da comissão 
~ . tera assento 

no Conselho Monetário Nacional, com direito a voto. 

§ 39 - A comissão funcionará corno órgão de de 

liberação coleqiad~ de acordo com o regimento interno previa­

mente aprovado pelo Ministro da Fazenda, e no qual serão fixa 

das as atribuições do presidente, dos diretores e do colegia­

do. 

§ 49 - O quadro permanente do pessoal da co­

missão será constituído de empregos regidos pela legislação 

trabalhista, cujo provimento, excetuadas as funções compreen­

didas no Grupo Direção e Assessoramento Superior, será feito 

mediante concurso pÚblico. 

Art. 79 - A comissão custeará as despesas ne 

cessárias ao seu funcionamento com os recursos provenientes 

de: 

I - dotações ~ reservas monetárias a que se 

refere o Art. 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, 

alterado pelo Decreto-lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, 

que lhe forem atribuídas pelo Conselho Monetário Nacional; 

11 - dotações que lhe forem consignadas no or­

çamento federal; 

111 - receitas provenientes da prestação de ser 

viços pela comissão, observada a tabela aprovada pelo Conse­

lho Monetário Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas e-

ventuais. 

Art. 89 - Compete à Comissão de Valores Mobi-

liários: 

I - regulamentar, com observância da política 

definida pelo Conselho Monetário N~nal, as matérias expres­

samente previstas nesta lei e na lei de sociedades por ações; 
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esta lei; 

III - fiscalizar permanentemente as atividades 

e os serviços do mercado de valores mobiliários, de que trata 

o Art. 19, bem como a veiculação de informações relativas ao 

mercado, às pessoas que dele participem, e aos valores nele 

negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a e 

ventual fixação de limites máximos de preço, comissões, emolu 

mentos e quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermediá 

rios do mercado; 

V - fiscalizar e inspecionar as companhias a­

bertas, dada prioridade às que não apresentem lucro em balan­

ço ou às que deixem de pagar o dividendo mínimo obrigatório. 

§ 19 - O disposto neste artigo não exclui a 

competência das bolsas de valores com relação aos seus mem­

bros e aos valores mobiliários nelas negociados. 

§ 29 - Ressalvado o disposto no Art. 28, a Co 

missão de Valores MObiliários guardará sigilo das informações 

que obtiver, no exercício de seus poderes de fiscalização. 

§ 39 - Em conformidade com o que dispuser seu 

regimento, a Comissão de Valores Mobiliários poderá: 

I - publicar projeto de ato normativo para re 

ceber sugestões de interessados; 

II - convocar, a seu juízo, qualquer pessoa qoo 

possa contribuir com informações ou opiniões para o aperfei­

çoamento das normas a serem promulgadas. 

Art. 99 - A Comissão de Valores Mobiliários~ 

rá jurisdição em todo o território nacional e no exercício de 

suas atribuições, observado o disposto no Art. 15, § 29, pode 
-ra: 

I - examinar registros contábeis, livros ou 

documentos: 

a) das pessoas naturais e jurídicas que inte-
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gram O sistema de distribuição de valores mobiliários 

15) ; 

b) das companhias abertas; 

(Art. 

c) dos fundos e sociedades de investimento; 

d) das carteiras e depósitos de valores mobi­

liários (Arts. 23 e 24); 

e) dos auditores independentes; 

f) dos consultores e analistas de valores mo-

biliários; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou 

jurídicas, que part~cipem do mercado, ou de negócios no merca 

fraude ou manipulação , houver suspeita fundada de do, quando 

destinada a criar condiç6es artificiais de demanda, oferta ou 

preço dos valores mobiliários. 

II - intimar as pessoas referidas no inciso an 

terior a prestar informaç6es ou esclarecimentos, sob pena de 

multa; 

III - requisitar informaç6es de qualquer 

público, autarquia ou empresa pública; 

.. -orgao 

IV - determinar às companhias abertas que repu 

bliquem, com correç6es ou aditamentos, demonstraç6es financei 

ras, relatórios ou informaç6es divulgadas; 

V - apurar, mediante inquérito administrativ~ 

atos ilegais e práticas não equitativas de administradores e 

acionistas de companhias abertas, dos intermediários e dos de 

mais participantes do mercado; 

VI - aplicar aos autores das infraç6es indica­

das no inciso anterior as penalidades previstas no Art. 11, 

sem prejuízo da responsabilidade civil ou penal. 

§ 19 - Com o fim de prevenir ou corrigir situ 
-açoes anormais do mercado, como tais conceituadas pelo Conse-

lho Monetário Nacional, a comissão poderá: 

I - suspender a negociação de determinado va­

lor mobiliário ou decretar o recesso de bolsa de valores; 
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11 - suspender ou cancelar os registr ~de que 

trata esta lei; 

111 - divulgar informações ou recomendações com 

o fim de esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob 

cominação de multa, a prática de atos que especificar, preju­

diciais ao seu funcionamento regular. 

§ 29 - O inquérito, nos casos do inciso V des 

te artigo, observará o procedimento fixado pelo Conselho Mone 

tário Nacional, assegurada ampla defesa. 

Art. 10 - A Comissão de Valores Mobiliários P2 

derá celebrar convênios para a execução dos serviços de sua 

competência em qualquer parte do território nacional, observa 

das as normas da legislação em vigor. 

Art. 11 - A Comissão de Valores MobiliáriosP2 

derá impor aos infratores das normas desta lei, da lei de so-

ciedades por ações, das suas resoluções, bem como de outras 

normas legais cujo cumprimento lhe incumba fiscalizar, as se­

guintes penalidades: 

I - advertência; 

11 - multa; 

111 - suspensão do exercício de cargo de admi-

nistrador de companhia aberta ou de entidade do sistema de 

distribuição de valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos 

referidos no inciso anterior; 

V - suspensão da autorização ou registro para 

o exercício das atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorizaçao ou registro indi­

cados no inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excederá o maior destes va 

lores: 

I - quinhentas vezes o valor nominal de uma 
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~~.igação Reajustável do Tesouro Na 

11 - trinta por cento do 
-operaçao irregular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecução de or 

dem da comissão não excederá dez vezes o valor nominal de uma 

Obrigação Reajustável do Tesouro Nacional por dia de atraso 

no seu cumprimento. 

§ 39 - As penalidades dos incisos 111 a VI so 

mente serão aplicadas nos casos de infração prave, assim defi 

nidos em normas da comissão, ou de reincidência. 

§ 49 - As penalidades só serão impostoas com 

observância do procedimento previsto no § 29 do Art. 99, ca­

bendo recurso para o Conselho Monetário Nacional, nos termos 

do regulamento por este aprovado. 

Art. 12 - Quando o inquérito, instaurado ~e 

acordo com o § 29 do Art. 99, concluir pela ocorrência de cri 

me de ação pÚblica, a Comissão de Valores MObiliários oficia­

rá ao Ministério PÚblico, para a propositura da ação penal. 

Art. 13 - A Comissão de Valores Mobiliárics 

manterá serviço para exercer atividade consultiva ou de orien 

tação junto aos agentes do mercado de valores mobiliários ou 

a qualquer investidor. 

Parágrafo único - Fica a critério da Comissão 

de Valores Mobiliários divulgar ou não as respostas às consul 

tas ou aos critérios de orientação. 

Art. 14 - A Comissão de Valores Mobiliários 

poderá prever, em seu orçamento, dotações de verbas às bolsas 

de valores, nas condições a serem aprovadas pelo Conselho Mo­

netário Nacional. 

CAPITULO 111 

DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇÃO 

Art. 15 - O sistema de distribuição de valo­

res mobiliários compreende: 
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por objeto distribuir emissão devcflóres 

a) corno agentes da companhia emissora; 

b) por conta própria, subscrevendo ou compran 

do a emissão para a colocar no mercado. 

I! - as sociedades que tenham por objeto a com 

pra de valores mobiliários em circulação no mercado, para os 

revender por conta própria; 

111 - as sociedades -e os agentes autonomos que 

exerçam atividades de mediação na negociação de valores mobi-

liários, em bolsas de valores ou no mercado de balcão; 

IV - as bolsas de valores. 

§ 19 - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

definir: 

I - os tipos de instituição financeira que po 

derão exercer atividades no mercado de valores mobiliários,l::em 

corno as espécies de operação que poderão realizar e de servi­

ços que poderão prestar nesse mercado; 

11 - a especialização de -operaçoes ou 

a ser observada pelas sociedades do mercado, e as 

serviços 

condições 

em que poderão cumular espécies de operação ou serviços. 

§ 29 - Em relação às instituições financeiras 

e demais sociedades autorizadas a explorar simultaneamente 

operações ou serviços no mercado de valores mobiliários e nos 

mercados sujeitos à fiscalização do Banco Central do Brasi~~ 

atribuições da Comissão de Valores Mobiliários serão limita­

das às atividades submetidas ao regime da presente lei, e se­

rão exercidas sem prejuízo das atribuições daquele. 

§ -39 - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

regulamentar o disposto no parágrafo anterior, assegurando a 

coordenação de serviços entre o Banco Central do Brasil e a 

Comissão de Valores Mobiliários. 

Art. 16 - Depende de prévia autorização da Co 

missão de Valores Mobiliários o exercício das seguintes ativi 

dades: 

I - distribuição de emissão no mercado (Art. 

Jt . 
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II - compra de valores mobiliários para reven-

dê-los por conta própria (Art. 15, lI); 

III - mediação ou corretagem na bolsa de valo-

res. 

Parágrafo único -Só os agentes autônomos e 

as sociedades com registro na comissão poderão exercer a ati­

vidade de mediação ou corretagem de valores mobiliários fora 

da bolsa. 

Art. 17 - As bolsas de valores terão autono­

mia administrativa, financeira e patrimonial, operando sob a 

supervisão da Comissão de Valores Mobiliários. 

Parágrafo único - Âs bolsas de valores incum­

be, corno órgãos auxiliares da Comissão de Valores Mobiliários, 

fiscalizar os respectivos membros e as operações nelas reali­

zadas. 

Art. 18 - Compete à Comissão de Valores Mobi-

liários: 

I - propor ao Conselho Monetário Nacional a 
-aprovaçao de normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorização ou regis­

tro necessário ao exercício das atividades indicadas no Art. 

17, e respectivos procedimentos administrativos; 

b) condiçoes de idoneidade, capacidade finan­

ceira e habilitação técnica a que deverão satisfazer os admi­

nistradores de sociedades e os agentes autônomos, no exercí -

cio das atividades mencionadas na alínea anterior; 

c) condições de constituição e extinção das 

bolsas de valores, forma jurídica, órgãos de administração e 

seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar, pelas bol­

sas, sobre os seus membros, imposição de penas e casos de ex­

clusão; 
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e) número de sociedades 

da bolsa; requisitos ou condições de admissão quanto à idonei 

dade, capacidade financeira e habilitação técnica dos seus ad 

ministradores; e representação no recinto da bolsa; 

f) administração das bolsas; emolumentos, co-

missoes e quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas ou 

seus membros, quando for o caso; 

g) condições de realização das operações a 

termo; 

11 - definir: 

a) as espécies de operação autorizadas na boI 

sa e no mercado de balcão; métodos e práticas que devem ser 

observados no mercado; e responsabilidade dos intermediários 
-nas operaçoes; 

b) a configuração de condições artificiais de 

demanda, oferta ou preço de valores mobiliários, ou de manipu 

lação de preço; operações fraudulentas e práticas não equita­

tivas na distribuição ou intermediação de valores; 

c) normas aplicáveis ao registro de operações 

a ser mantido pelas entidades do sistema de distribuição (Art 

15) . 

CAPITULO IV 

DA NEGOCIAÇÃO NO MERCADO 

Seção I 

'EIru.ssão e Distribuição 

Art. 19 - Nenhuma emissão pÚblica de valores 

mobiliários será distribuída no mercado sem prévio registro 

na comissão. 
§ 19 - são atos de distribuição, sujeitos -a 

-norma deste artigo, a venda, promessa de venda, oferta a ven-

da ou subscrição, assim como a aceitação de pedidos de venda 

ou subscrição de valores mobiliários, quando os pratiquem a 

companhia emissora, seus fundadores ou as pessoas a ela equi­

paradas. 
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§ 29 - Equiparam-se à companhia 

os fins deste artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas 

por ela controladas; 

11 - o coobrigado nos títulos; 

111 - as instituições financeiras e demais so­

ciedades a que se refere o Art. 15, inciso I; 

IV - quem quer que tenha subscrito valores 

da emissão, ou os tenha adquirido à companhia emissora, com o 

fim de os colocar no mercado. 

§ 39 - Caracterizam a emissão pública: 

I - a utilização de listas ou boletins de ven 

da ou subscrição, folhetos, prospectos ou anúncios destinados 

ao pÚblico; 

11 - a procura de subscritores ou adquirentes 

para os títulos, por meio de empregados, agentes ou correto -

res; 

111 - a negociação feita em loja, escritório ou 

estabelecimento aberto ao pÚblico, ou com a utilização dos ~ 

viços públicos de comunicação. 

§ 49 - A emissão pÚblica só poderá ser coloca 

da no mercado através do sistema previsto no Art. 15, podendo 

a comissão exigir a participação de instituição financeira. 

§ 59 - Compete à comissão expedir normas para 
-a execuçao do disposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem e 

missão pÚblica, para fins de registro, assim corno os casos em 

que este poderá ser dispensado, tendo em vista o interesse do 

pÚblico investidor; 

11 - fixar o procedimento do registro e especi 

ficar as informações que devam instruir o seu pedido, inclusi 

ve sobre: 
a) a companhia emissora, os empreendimentos ou 

atividades que explora ou pretende explorar, sua situação eco 

nômica e financeira, administração e principais acionistas; 
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ção a ser dada aos recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliários, se for 

o caso; 

d) os participantes na distribuição, sua remu 

neração e seu relacionamento com a companhia emissora ou com 

o vendedor. 

§ 69 - A comissão poderá subordinar o regis­

tro a capital mínimo da companhia emissora e a valor mínimo 

da emissão, bem como a que sejam divulgadas as informações ~ 

julgar necessárias para proteger os interesses do pÚblico in­

vestidor. 

§ 79 - O pedido de registro será acompanhado 

dos prospectos e outros documentos quaisquer a serem publica­

dos ou distribuídos, para oferta, anúncio ou promoção do lan­

çamento. 

Art. 20 - A comissão mandará suspender a emis 

são ou a distribuição que se esteja processando em desacordo 

com o artigo anterior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta 

ou ilegal, ainda .que após efetuado o registro; 

11 - a oferta, o lançamento, a promoção ou o 

anúncio dos valores se esteja fazendo em condições diversas 

das constantes do registro, ou com informações falsas, dolo­

sas ou substancialmente imprecisas. 

Seção 11 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21 - A Comissão de Valores Mobiliários 

manterá, além do registro de que trata o Art. 19: 

I - o registro para negociação na bolsa; 

11 - o registro para negociação no mercado de 

balcão. 
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§ 19 - Somente os valores 

dos por companhia registrada nos termos deste artigo 

ser negociados na bolsa e no mercado de balcão. 

podem 

§ 29 - O registro do Art. 19 importa registro 

para o mercado de balcão, mas não para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociação na bolsa va 

le também corno registro p.ara o mercado de balcão, mas o segun­

do não dispensa o primeiro. 

§ 49 - São atividades do mercado de balcão as 

realizadas com a participação das empresas ou profissionais 

indicados no Art. 15, incisos I, 11 e 111, ou nos seus estabe 

lecimentos, excluídas as operações efetuadas em bolsa. 

§ 59 - Cada bolsa de valores poderá estabele­

cer requisitos próprios para que os valores sejam admitidos à 

negociação no seu recinto, mediante prévia aprovação da comis 
-sao. 

§ 69 - Compete à comissão expedir normas para 
-a execuçao do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dis­

pensados, recus·ádos,- suspensos ou cancelados; 

11 - informações e documentos que devam ser a­

presentados pela companhia para a obtenção do registro, e seu 

procedimento. 

CAPITULO V 

DAS COMPANHIAS ABERTAS 

Art. 22 - Considera-se aberta a companhiacu~ 

valores mobi liários estejam admitidos à negociação na bolsa 

ou no mercado de balcão. 
Parágrafo único - Compete à comissão expedir 

normas aplicáveis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam di­

vulgar e a periodicidade da divulgação; 

II - relatório da administração e demonstra-
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-çoes financeiras; 

companhia e a 

111 - a compra de ações emitidas pela 

alienação das ações em tesouraria; 

- . propr1a 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e pa 

receres de auditores independentes; 

V - informações que devam ser prestadas por 

administradores e acionistas controladores, relativas à com­

pra, permuta ou venda de ações emitidas pela companhia e por 

sociedades controladas ou controladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assem-

bléia geral e dos órgãos de administração da companhia, ou de 

fatos relevantes ocorridos nos seus negócios, que possam in­

fluir, de modo ponderável, na decisão dos investidores do mer 

cado, de vender ou comprar valores mobiliários emitidos pela 

companhia; 

VII - as demais matérias previstas em lei. 

CAPITULO VI 

DA ADMINISTRAÇÃO DE CARTEIRAS E 

CUSTÓDIA DE VALORES MOBILIARIOS 

Art. 23 - O exercício profissional da adminis 

tração de carteiras de valores mobiliários de outras pessoas 

está sujeito à autorização prévia da comissão. 

§ 19 - O disposto neste artigo se aplica ~ 

a 

gestão profissional de recursos ou valores mobiliários entre­

gues ao administrador, com autorização para que este compre 

ou venda valores mobiliários por conta do comitente. 

§ 29 - Compete à comissão estabelecer as nor­

mas a serem observadas pelos administradores na gestão de car 

teiras e sua remuneração, observado o disposto no Art. 89, in 

ciso IV. 

Art. 24 - Compete à comissão autorizar a ati-

GER 6.07 



D -;'~"'''' 
Çj n. J.. u'·" 

J <f Ó 
~O 

CÂMARA DOS 16 

~ ./ 
, , 00$ O~,..U /l 

vidade de custódia de valores mobiliários, cujo ex~rcfclc)·~e-
rá privativo das instituições financeiras e das bolsas de va­

lores. 

Parágrafo único - Considera-se custódia de va 

lores mobiliários o depósito para guarda, recebimento de divi 

dendos e bonificações, resgate, amortização ou reembolso, e 

exercicio de direitos de subscrição, sem que o depositário te 

nha poderes, salvo autorização expressa do depositante em ca­

da caso, para alienar os valores mobiliários depositados ou 

reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 - Salvo mandato expresso com prazo não 

superior a um ano, o administrador de carteira e o depositá­

rio de valores mobiliários não podem exercer o direito de vo­

to que couber às ações sob sua administração ou custódia. 

CAPITULO VII 

DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES 

E ANALISTAS DE VALORES MOBILIARIOS 

Art. 26 - Somente as sociedades de auditores 

independentes registradas na Comissão de Valores Mobiliários 

poderão, para os efeitos desta lei e da lei de sociedades por 

ações, dar parecer sobre as demonstrações financeiras de com­

panhia aberta. 

§ 19 - A comissão estabelecerá as condições 

para o registro e · o seu procedimento, e definirá os casos em 

que poderá ser recusado, suspenso ou cancelado. 

§ 29 - As sociedades de auditores independen­

tes responderão civilmente pelos prejuizos que causarem a ter 

ceiros em virtude de dolo ou culpa no exercício das suas fun-
-çoes. 

Art. 27 - A comissão poderá fixar normas so­

bre o exercício das atividades de consultor e analista de va-

GER 6.07 
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lores mobiliários. 

DAS 

CAPITULO 

DISPOSIÇOES FINAIS 

VIII 

E TRANSITORIAS 

Art. 28 - O Banco Central do Brasil, a Comis­

são de Valores Mobiliários e a Secretaria da Receita Federal 

manterão um sistema de intercâmbio de informações, relativas 

à fiscalização que exerçam, nas áreas de suas respectivas com 

petências, no mercado de valores mobiliários. 

-Art. 29 - Enquanto nao for instalada a Comis-

são de Valores Mobiliários, suas funções serão exercidas pelo 

Banco Central do Brasil. 

Parágrafo único - O Conselho Monetário Nacio­

nal regulamentará o disposto neste artigo quantio ao prazo pa­

ra instalação e às funções a serem progressivamente assumidas 

pela comissão, à medida que se forem instalando os seus servi 

ços. 

Art. 30 - Os servidores do Banco Central do 

Brasil, que forem colocados à disposição da comissão, para o 

exercício de funções técnicas ou de confiança, poderão optar 

pela percepção da retribuição, inclusive vantagens, a que fa­

çam jus no órgão de origem. 

~ 

Art. 31 - Esta lei entrara em vigor na data 

de sua publicação. 

GER 6.07 
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Art. 32 - Revogam-se as disposições em contrá 

COMISSÃO DE REDAÇÃO, 9 de setembro de 1976 . 

• 

PRESIDENT 
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Bras í lia, ;.fó de sete mbro de 1 976. 

N? 
Enca minha Projeto de 
nQ 2.600-A, de 1976. 

Lei 

Senhor Secretário, 

Tenho a honra de enviar a Vossa Ex­
celência, nos termos do art. 134 do Regimento Comum, o Projeto 
de Lei nQ 2.600-A, de 1976, que "dispõe sobre o mercado de va­
lores mobiliários e cria .a Comissão de Valores t/lobiliários 
CVM " , apreciado pela Cimara dos Deputados no prazo previsto no 
art. 51 da Constituição da República. 

Aproveito a 
var a Vossa Excelência os protestos da 

oportunidade para 
minha alta estima 

rena -e 
mais distinta cónsideracao. 

~ , ..... 

... 

,é3~Â~-t:---t:--~/ ~Q~-~_ .. (j-~ 

A Sua Excelência o Senhor Senad or DINARTE MARIZ 
Pri me iro Secretário do Senado Federa l. 
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Dispõe sobf e o mercado de valores mobiliários e cria J) 

a Comissão de Valor es Mobiliários - CVM. /~ 

(As Comissões de Constituição e Justiç omia, ..- ..:::? • 
Indústria e Comércio e de Finanças.) 1.~9~/\ 17 ~,Cj~ - 0 

O Congresso Nacional decreta: '<Iv J L-
CAPíTULO lO . ~ 

Z 

Art. L° 
com esta lei as 

I - a emissão e distribuição de valores 
cado ; 

~ 

II - a negociação e intermediação no mercado de valores 
mobiliários; 

III - a organização, o funcionamntoe e as operações das bol­
sas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia de valores 
mobiliários (arts. 21 e 22); 

V - a auditoria das companhias abertas; 

VI - os serviços de consultor e analista de valores mobiliá­
rios. 

Art. 2.° São valores mobiliários sujeitos ao regime desta lei: 
I - as ações, partes beneficiárias e debêntures, os cupões des­

ses títulos, e os bônus de subscrição; 
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~ II - os certificados de depósito de valores mobiliários; 
'Ô IH - outros títulos criados ou emitidos pelas sociedades anô-

, nimas, a critério do Conselho Monetário Nacional. 
~~~ 
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Parágrafo único. Excluem-se do regime desta lei : 

I - os títulos da dívida pública federal, estadual ou muni­
cipal; 

II - os títulos cambiais de responsabilidade de instituição 
financeira, exceto as debêntures. 

Art. 3,° A disciplina e a fiscalização do mercado de valores 
mobiliários serão exercidas pelo Conselho 1\10netária Nacional e 
pela Comissão de Valores Mobiliários (art, 5,°). 

§ 1.0 Compete ao Conselho Monetário Nacional: 

I - definir a política a ser observada na organização e no 
funcionamento do mercado de valores mobiliários; 

H - regular a utilização do crédito nesse mercado; 
III - fixar a orientação geral a ser observada pela Comissão 

de Valores Mobiliários no exercício de suas atribuições; 
IV - definir as atividades da Comissão de Valores Mobiliários 

que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central do 
Brasil. 

§ 2.° Ressalvado o disposto nesta lei, a fiscalização do merca­
do financeiro e de capitais continuará a ser exercida, nos termos 
da legislação em vigor, pelo Banco Central do Brasil. 

Art. 4.° O C onselho Monetário Nacional e a Comissão de 
Valores Mobiliários exercerão as atribuições previstas na lei para 
o fim de: 

I - estimular a formação de poupanças e a sua aplicação em 
valores mobiliários; 

II - promover a expansão e o funcionamento eficiente e re­
gular do mercado de ações, e estimular as aplicações permanen­
tes em ações do capital social de companhias abertas sob controle 
de capitais privados nacionais; 

III - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mer­
cados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliários e os investi­
dores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliários; 

b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores 
das companhias abertas, ou de administradores de carteiras de 
valores mobiliários; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação 
destinadas a criar condições artificiais de demanda, oferta ou pre­
ço dos valores mobiliários negociados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do pÚblico a informações sobre os 
valores imobiliários negociados e as companhias que os tenham 
emitido; 
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Vln - assegurar a observância, no mercado, das condições de 
utilização de crédito fixadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

CAPíTULO n 
Comissão de Valores Mobiliários 

Art. 5.° É instituída. a Comissão de Valores Mobiliários -
CVM, entidade autárquica, vinculada ao Ministério da Fazenda. 

Art. 6.° A Comissão de Valores Mobiliários será administrada 
por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da República, dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida 
competência em matéria de mercado de capitais. 

§ 1.0 O presidente e os diretores serão substituídos, em suas 
faltas, na forma do regimento interno, e serão demissíveis ad 
nutum. 

§ 2.0 O presidente da Comissão terá a.ssento no Conselho Mo­
netário Nacional, com direito a voto. 

§ 3.° A Comissão funcionará como órgão de deliberação co­
letiva. 

§ 4.° O Quadro Permanente da Comissão será constituído de 
empregos regidos pela legislação trabalhista, cujo proviment.o será 
feito mediante concurso público, excetuadas as funções de con­
fiança compreendidas no Grupo Direção e Assessoramento Su­
periores. 

§ 5.° Os servidores do Banco Central do Brasil, que forem 
colocados à disposição da Comissão, para o exercício de funções 
técnicas ou de confiança, poderão optar pela percepção da retri­
buição, inclusive vantagens, a que façam jus no órgão de origem. 

Art.o 7.° A Comissão custeará as despesas necessárias ao seu 
funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotações das reservas monetárias a que se refere o art. 12 
da Lei n.O 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo Decreto­
Lei n.O 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atribuídas 
pelo Conselho Minetário Nacional; 

n - dotações que lhe forem consignadas no orçamento fe­
deral; 

In - receitas provenientes da prestação de serviço pela Co­
missão, observada a tabela aprovada pelo Conselho Monetário Na­
cional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 
Art. 8.0 Compete à Comissão de Valores Mobiliários: 
I - reguloonentar, com observações da política definida pelo 

Conselho Monetário Nacional, as matérias expressamente pre­
vistas nesta lei e na lei de sociedades por ações; 

n - administrar os registros instituídos por esta lei ; 
nI - fiscalizar permanentemente as atividades e os serviços 

do mercado de valores mobiliários, de que trata o art. 1.0, bem 



IX) 
N 
~ 

"' )( 

'iij 
u 

w 
...... 
cn ..... CD -o Q) 
o """ W 
N 

~O 

~z 
~..J 
.30.. 

,-:) 

-4-

a veiculação de informações relativas ao mercado, às pes­
que dele participem, e aos valores nele negociados; 

_. .... IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a eventual fi-
-- xação de limites máximos de preço, comissões, emolumentos, e 

quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermediários do mer­
cado. 

Parágrafo único. O disposto neste artigo não exclui a compe­
tência das bolsas de valores com relação aos seus membros e aos 
valores mobiliários nelas negociados. 

Art. 9.° A Comissão de Valores Mobiliários terá jurisdição em 
todo o território nacional e no exercício de suas atribuições, obser­
vado o disposto no art. 13 , § 2.°, poderá: 

I - examinar registros contábeis, livros ou documentos: 
a) das pessoas naturais e jurídicas que integram o sistema de 

distribuição de valores mobiliários (art. 13); 
b) das companhias abertas; 
c) dos fundos e sociedades de investimentos; 
d) das carteiras e depósitos de valores mobiliários (arts. 21 e 

22); 

e) dos auditores independentes; 
f) dos consultores e analistas de valores mobiliários; 

• 

\ 

" 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou jurídicas, que par­
ticipem do mercado, ou de negócios no mercado, quando houver 
suspeita fundada de fraude ou manipulação, des tinada a criar 
condições artificiais de demanda, oferta ou preço dos valores mo- A ' 
biliários; ... 

II - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a prestar 
informações ou esclarecimentos, sob pena de multa: 

III - requisitar informações de qualquer órgão público, au­
tarquia ou empresa pública; 

IV - determinar às companhias abertas que republiquem, CJm 
correções ou aditamentos, demonstrações financeiras, relatórios ou 
informações divulgadas, ouvido previamente, no caso de institui­
ção financeira, o Banco Central do Brasil; 

V - apurar, mediante inquérito administrativo, atos ilegais 
e práticas não equitativas de administradores e acionistas de com­
panhias abertas, dos intermediários e dos demais participantes do 
mercado; 

VI -, aplicar os autores das infrações, indicadas no inciso an­
terior, as penalidades previstas no art. 11, sem prejuízo da res­
ponsabilidade civil ou penal, ouvido previamente, no caso de 
instituição financeira, o Banco Central do Brasil. 

§ 1.0 Com o fim de prevenir ou corrigir situações anormais 
do mercado, como tais conceituadas pelo Conselho Monetário Na­
cional, a Comissão pOderá: 

I - suspender a negociação de · determinado valor mobiliário 
ou decretar o recesso de bolsa de valores; 
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In - divulgar informações ou recomendações com o fim 
esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob cominação de 
multa, a prática de atos que especificar, prejudiciais ao seu fun­
cionamento regular. 

§ 2.° O inquérito, nos casos do inciso V deste artigo, obser­
vará o procedimento fixado pelo Conselho Monetário Nacional, 
assegurada ampla defesa. 

Art. 10. A Comissão de Valores Mobiliários poderá, mediante 
autorização do Conselho Monetário Nacional, celebrar convênios 
para a execução dos S€rviços de sua competência em qualquer 
parte do território nacional, observadas as normas da legislação 
em vigor. 

Art. 11. A Comissão de Valores Mobiliários poderá impor aos 
infratores das normas desta lei, da lei de sociedades por ações, 
das suas resoluções, bem como de outras normas legais cujo cum­
primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; 
II - multa; 
III - suspensão do exerclClO de cargo de administrador de 

companhia aberta ou de entidade do sistema. de distribuição de 
valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos referidos no in­
ciso anterior; 

V - suspensão da autorização ou registro para o exercício 
das atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorização ou registro indicados no inciso 
anterior. 

§ 1.0 A multa não excederá o maior destes valores: 
I - quinhentas vezes o valor nominal de uma Obrigação Rea­

justável do Tesouro Nacional; 

n - trinta por cento do valor da emissão ou operação irre­
gular. 

§ 2.° A multa cominada pela inexecução de ordem da Co­
missão não excederá dez vezes o valor nominal de uma Obrigação 
Reajustável do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cum­
primento. 

§ 3.° As penalidades dos incisos III a VI somente serão apli­
cadas nos casos de infração grave, assim definidos em normas da 
Comissão, ou de reincidência. 

§ 4.° As penalidades só serão impostas com observância do 
procedimento previsto no § 2.° do art. 9.°, cabendo recurso, com 
efeito suspensivo, para o Conselho Monetário Nacional, nos termos 
do regulamento por este aprovado. 
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12. Quando o inquérito, instaurado de acordo com o § 2.° 
9.°, concluir pela ocorrência de crime de ação pública, a 

de Valores Mobiliários oficiará ao Ministério Público, 
propositura da ação penal. 

CAPíTULO ITr 

Sistema de Distribuição 

Art. 13. O sistema de distribuição de valores mobiliários com­
preende: 

r - as instituições financeiras e demais sociedades que tenham 
por objeto distribuir emissão de valores mobiliários: 

a) como agentes da companhia emissora; 

b) por conta própria, subscrevendo ou comprando a emissão 
para a colocar no mercado; 

IT - as sociedades que tenham por objeto a compra de valo­
res mobiliários em circulação no mercado, para os revender por 
conta própria; 

III - os profissionais autônomos e as sociedades que exerçam 
atividade de mediação ou corretagem no mercado de valores mo­
biliários; 

IV - as bolsas de valores. 
§ 1.0 Compete ao Conselho Monetário Nacional definir: 

• 

r - os tipos de instituição financeira que poderão exercer 
atividades no mercado de valores mobiliários, bem como as es- • 
pécies de operação que poderão realizar e de serviços que pode-
rão prestar nesse mercado; 

II - a especialização de operações ou serviços a ser obser­
vada pelas sociedades do mercado, e as condições em que poderão 
cumular espécies de operação ou serviços. 

§ 2.° Em relação às instituições financeiras e demais socie­
dades autorizadas a explorar simultaneamente operações ou ser­
vIços no mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos 
à fiscalização do Brunco Central do BrasiL, as atribuições da 
Comissão de Valores Mobiliários serão limitadas às atividades sub­
metidas ao regime da presente lei, e serão exercidas sem prejuízo 
das atribuições daquele. 

§ 3.° Compete ao Conselho Monetário Nacional regulamen­
tar o disposto no parágrafo anterior, assegurando a coordenação 
de serviços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de 
Valores Mobiliários. 

Art. 14. Depende de prévia autorização da Comissão de Va­
lores Mobiliários o exercício das seguintes atividades: 

I - distribuição de emissão no mercado (art. 13, I); 

li - compra de valores mobiliários para revendê-los por con­
ta pl1ópria (art. 13, lI); 

IIT - mediação ou corretagem na bolsa de valores. 
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Parágrafo único. Só os profissionais autônomos e a: 
dades com registro na Comissão poderão exercer a ativi 
mediação ou corretagem de valores mobiliários fora da bo..,,,,-. 

Art. 15. As bolsa de valores terão autonomia administrativa, 
financeira ·e patrimonial, operando sob a supervisão da Comissão 
de Valores Mobiliários. 

Parágrafo único. As bolsas de valores incumbe, como órgãos 
auxiliares da Comissão de Valores Mobiliários, fiscalizar os res­
pectivos membros e as operações nelas realizadas. 

Art. 16. Compete à Comissão de Valores Mobiliários: 
I - propor ao Conselho Monetário Nacional a aprovação de 

normas gerais sobre: 
a) condições para obter autorização ou registro necessários 

ao exercício das atividades indicadas no art. 15, e respectivos pro­
cedimentos administrativos; 

b) condições de idoneidade, capacidade financeira e habili­
tação técnica a que deverão satisfazer os administradores de so­
ciedades e os profissionais autônomos, no exercício das ativida­
des mencionadas na alínea anterior; 

c) condições de constituição e extinção das bolsas de valores, 
forma jurídica, órgãos de adminístração e seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar, pelas bolsas, sobre os seus 
membros, imposição de penas e casos de exclusão; 

e) número de sociedades corretoras, membros da bolsa; re­
quisitos ou condições de admissão quanto à idoneidade, capacidade 
financeira e habilitação técnica dos seus administradores; e repre­
sentação no recinto da bolsa; 

f) administração financeira das bolsas; emolumentos, comis­
sões e quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas ou seus mem­
bros, quando for o caso; 

g) condições de pagamento das operações a termo; 

II - definir: 
a) as espécies de operação autorizadas na bolsa e no mer­

cado de balcão; métodos e práticas que devem ser observados no 
mercado; e responsabilidade dos intermediários nas operações; 

b) a configuração de condições artificiais de demanda, oferta 
ou preço de valores mobiliários, ou de manipulação de preço; ope­
rações fraudulentas e práticas não equitativas na distribuição ou 
intermediação de valores; 

c) normas aplicáveis ao registro de operações a ser mantido 
pelas entidades do sistema de distribuição (art. 13). 

CAPÍTULO IV 
Negociação no Mercado 

SEÇAO I 
Emissão e Distribuição 

Art. 17. Nenhuma emissão pública de valores mobiliários será 
distribuída no mercado sem prévio registro na Comissão. 
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1.0 São atos de distribuição, sujeitos à norma deste artigo, 
Q. enda, promessa de venda, oferta à venda ou subscrição, assim 

~....:;:I"-""'-écomo a aceitação de pedidos de venda ou subscrição de valores 
mobiliários, quando os pratiquem a companhia emissor,a, seus 
fundadores ou as pessoas a ela equiparadas. 

§ 2.0 Equiparam-se à companhia emissora para os fins deste 
artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas por ela contro­
ladas; 

H - o cobrigado nos títulos; 
IH - as instituições financeiras e demais sociedades a que 

se refere o artigo 13, inciso I; 
IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissão, ou 

os tenha adquirido à companhia emissora, com o fim de os colocar 
no mercado . 

§ 3.° Caracterizam a emissão pública: 
I - a utilização de listas ou boletins de venda ou subscrição, 

folhetos, prospectos ou anúncios destinados ao público; 
II - a procura de subscritores ou adquirentes para os títulos, 

por meio de empregados, agentes ou cerretores; 
III - a negociação feita em loja, escritório ou estabelecimen­

to aberto ao público, ou com a utilização dos serviços públicos de 
comunicação. 

§ 4.° A emissão pública só poderá ser colocada no mercado 
através do sistema previsto no artigo 13, podendo a Comissão exigir 
a participação de instituição financeira. 

§ 5.° Compete à Comissão expedir normas para a execução 
do disposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem emissão pública, 
para fins de registro, assim como os casos em que este poderá ser 
dispensado, tendo em vista o interesse do público investidor; 

II - fixar o procedimento do registro e especificar as infor­
mações que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) ,a companhia emissora, os empreendimentos ou atividades 
que explora ou pretende explorar, sua situação econômica e fi­
nanceira, administração e principais acionistas; 

b) as características da emissão e a aplic,ação a ser dada aos 
recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliários, se for o caso; 
d) os participantes na distribuição, sua remuneração e seu 

relacionamento com a companhia emissora ou com o vendedor. 
§ 6.° A Comissão poderá subordinar o registro a capital mí­

nimo da companhia emissora e a valor mínimo da emissão, bem 
como a que sejam divulgadas .as informações que julgar neces­
sárias para proteger os interesses do público investidor. 

§ 7.° O pedido de registro será acompanhado dos prospectos 
e outros documentos quaisquer a serem publicados ou distribuídos, 
para oferta, anúncio ou promoção do lançamento. 
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Art. 18. A Comissão mandará suspender a emlssao 
tribuição que se estej a processando em desacordo com 
anterior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta ou ilegal, ainda 
que após efetuado o registro; 

II - ,a oferta, o lançamento, a promoção ou o anúncio dos 
valores se esteja fazendo em condições diversas das constantes do 
registro, ou com informações falsas , dolosas ou substancialmente 
imprecisas. 

SElçÁO II 
Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 19. A Comissão de Valores Mobiliários manterá, ,além do 
registro de que trata o artigo 17: 

I - o registro para negociação na bolsa; 
II - o registro para negociação no mercado de balcão. 

§ 1.0 Somente os valores mobiliários emitidos por companhia ' 
registrada nos termos deste ,artigo podem ser negociados na bolsa 
e no mercado de balcão. 

§ 2.0 O registro do artigo 17 importa registro para o mer­
cado de balcão, mas não para a bolsa. 

§ 3.0 O registro para negociação na bolsa vale também como 
registro para o mercado de balcão, mas o segundo não dispensa 
o primeiro . 

§ 4.0 São atividades do mercado de balcão as realizadas com 
a p.articipação das empresas ou profissionais indicados no artigo 
13, inciso I, II e III, ou nos seus estabelecimentos, excluídas as 
operações efetuadas em bolsa. 

§ 5.0 Cada bolsa de valores poderá, para que os valores sejam 
admitidos à negociação no seu recinto, estabelecer requisitos pró­
prios, além daqueles fixados pela Comissão . 

§ 6.0 Compete à Comissão expedir normas para a execução 
do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dispensados, recusa­
dos, suspensos ou cancelados; 

II - informações e documentos que devam ser apresentados 
pela companhia para a obtenção do registro, e seu procedimento. 

CAPÍTULO V 
Companhias Abertas. 

Art. 20. Considera-se aberta a companhia cujos valores mobi­
liários estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de b.alcão. 

Parágrafo único, Compete à Comissão expedir normas apli­
cáveis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a pe­
riodicidade da divulgação; 
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relatório da administração e demonstrações financeiras; 

- a compra de ações emitidas pela própria companhia 
enaç~o das ações em tesouraria; 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e .pareceres de audi­
tores independentes; 

V - informações que dev,am ser prestadas por administra­
dores e acionistas controladores, relativas à compra, permuta ou 
venda de ações emitidas pela companhia e por sociedades contro­
ladas ou controladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assembléia geral e dos 
órgãos de administração da companhia, ou de fatos relevantes 
ocorridos nos seus negócios, que possam influir, de modo ponde­
rável, na decisão dos investidores do mercado, de vender ou com­
prar valores mobiliários emitidos pela companhia; 

VII - as demais matérias previstas em lei. 

CAPíTULO VI 
Administração de Carteiras e Custódia de Valores Mobiliários 

Art. 21. O exercício profissional da administração de carteiras 
de valores mobiliários de outras pessoas está sujeito a autorização 
prévia da Comissão. 

§ 1.0 O disposto neste artigo se aplica à gestão profissional 
de recursos ou valores mobiliários entregues ao administrador, 
com autorização para que este compre ou venda valores mobiliá­
rios por conta do comitente. 

§ 2.0 Compete à Comissão estabelecer as normas a serem .a 
observadas pelos administradores na gestão de carteiras e sua ~ 
remuneração, observado o disposto no art. 8.0 , inciso IV. 

Art. 22. Compete à Comissão autorizar a atividade de 
custódia de valores mobiliários, cuio exercício será privativo das 
insti tuições financeiras e das bolsas de valores. 

Parágrafo único, Considera-se custódia de valores mobiliá­
rios o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonifi­
cações, resgate, amortização ou reembolso, e exercício de direitos 
de subscrição, sem que o depositário tenha poderes, salvo autori­
zação expressa do depositan te em cada caso, para alienar os va­
lores mobiliários depOSitados ou reaplicar as importâncias rece­
bidas. 

Art, 23 . Salvo mandato expresso com prazo não superi-o r a 
um ano, o administrador de carteira e o depositário de valores 
mobiliários nãD podem exercer o direito de voto que couber às 
ações sob sua administração ou custódia. 

CAPíTULO VII 
Auditores Independentes, Consultores e Analistas de 

Valores Mobiliários 

Art . 24, Somente as sociedades de auditores independentes 
registradas na Comissão de Valores Mobiliários poderão, para os 
efei tos desta lei e da lei de sociedades por ações, dar parecer so­
bre as demonstrações financeiras de companhia aberta. 
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§ 1.0 A Comissão estabelecerá as condições para 
o seu procedimento, e definirá os casos em que pode 
cusado, suspenso ou cancelado. 

§ 2.° As sociedades de auditores independentes responderão 
civilmente pelos prejuízos que causarem a terceiros em virtude d·e· 
dolo ou culpa no exercício das suas funções. 

Art. 25. A Comissão poderá fixar normas sobre o exercício 
àas atividades de consultor e analista de valores mobiliários. 

CAPÍTULO VnI 

Disposições Finais e Transitórias 

Art. 26. O Banco Central do Brasil, a Comissão de Valores 
r.1Jbiliárics e a Secretaria da Receita Federal manterão um sis­
tema de intercâmbio de informações, relativas à fiscalização que 
exerçam, na·s á reas de suas respectivas competências, no mercado 
de valores mobiliários. 

Art. 27. Enquanto não for instalada a Comissão de Val::lres 
Mobiliários, suas funções serão exercidas pelo Banco Cent ral do 
Brasi l. 

Parágrafo único. O Conselho Monetário Nacional regula­
mentará o disposto neste artigo quanto ao prazo para instalação e 
às funções a serem progressivamente assumidas pela Comi~são, à 
medida que se forem instalando os seus serviços. 

Art. 28. Esta Lei entrará em vigor na da ta de sua publica­
ção, revogadas as disposições em contrário. 

Brasília, em de de 1976. 

LEGISLAÇÃO CITADA 

DECRETO-LEI N.o 1.342, DE 28 DE AGOSTO DE 1974 

Altera o artigo 12 da Lei n.O 5 143, de 20 de outubro 
de 1966. 

O Presidente da República, no uso da atribuição . que lhe con­
fere o artigo 55, item n , da Constituição, decreta: 

Art. l.0 O artigo 12 da Lei n.o 5.143, de 20 de outubro de 19t1n . 
passa a vigorar com a seguinte redação: 

"Art. 12 . A receita liquida do imposto se destinará à for­
mação de reservas monetárias, as quais serão aplicadas pelO 
Banco Central do Brasil na intervenção nos mercados de 
câmbio e de títulos, na assistência a instituições finan­
ceiras, particularmente ao Banco Nacional do Desenvol­
vimento Econômico , e em outros fins , conforme estabe­
lecer o Conselho Monetário Nacional. 
§ l.0 Em casos excepCionais, visando a assegurar a nor­
malidade dos mercados financeiro e de capitais ou a res­
guardar os legítimos interesses de depositantes, investi­
dores e demais credores acionistas e sócios minoritár~·Js 
poderá o Conselho Monetário Nacional autorizar o BanCf' 
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entraI do Brasil a aplicar recursos das reservas mone-
, rias: 

a) na recomposição do patrimônio de instituições finan­
ceiras e de sociedades integrantes do sistema de distri­
buição no mercado de capitais, referidas nos incisos I , 
IrI e IV do artigo 5.° da Lei n.O 4.728, de 14 de julho d ," 
1965, com o saneamento de seus ativos e passivos; 

b) no pagamento total ou parcial do passivo de qualquer 
das instituições ou sociedades referidas na alínea prece­
dente, mediante as competentes cessões e transferências 
dos correspondentes créditos, direitos e ações, a serem 
efetivadas pelos respectivos titulares ao Banc-o Central 
do Brasil, caso decre tada a intervenção na instituição ou 
s:Jciedade ou a Sua liquidação extrajudicial, nos termos da 
legislação vigente. 
§ 2.° Na hipótese da alínea a do parágrafo anteri-or, po­
derá o Banco Central do Brasil deixar de decretar a in­
tervenção na instituição ou sociedade, ou a sua liquida­
ção extrajudicial, se entender que as providências a se­
rem adotadas possam conduzir à completa normalização 
da situação da empresa". 

Art. 2.0 Este Decreto-Lei entrará em vig-or na data de sua 
publicaçã.o, revogadas as disposições em contrário. 

Brasília, 28 de agosto de 1974; 153.° da Independência e 86.° 
da República. - ERNESTO GEISEL - Mário Henrique Simonsen. 

LEI N.o 5.143, DE 20 DE OUTUBRO DE 1966 

Institui o Imposto sobre Operações Financeiras, regu­
la a respectiva cobrança, dispõe sobre a aplicação das 
reservas monetárias oriundas de sua receita, e dá ou­
tras providências. 

Art. 12. Deduzida a parcela de que trata o artigo anterior 
à receita líquida do imposto se destinará à formação de reservas 
monetárias, as quais serão aplicadas, pelo Banco Central da Re­
pública do Brasil na intervenção dos mercados de câmbio e de tí­
tulo.o, na assistência a instituições financeiras, particularmente ao 
Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico, e em outros fins , 
conforme estabelecer o Conselho Monetário Nacional. 
• ••••••• •••••••• •••••••••••• f ••••••••••••••••••••• ••• •••• •• • ••••••• 

MENSAGEM N.O 203 

Excelentíssimos Senhores Membros do Congresso Nacional: 
Nos termos do artigo 51 da Constituição, e para ser aprecia­

do nos prazos nele referidos, tenho a honra de submeter à elevada 
deliberação de Vossas Excelências, acompanhado de Exposição de 
Motivos do Senhor Ministro de Estado da Fazenda, o anexo projet:J 
de lei que "dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria a 
Comissão de Valores Mobiliários - CVM". 

Brasília, em 2 de agosto de 1976. - Ernesto Geisel. 

E.M. n.o 197 - Em 24 de junho de 1976 
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2. O texto an exo forma, em conjunto com o projeto de lei das 
sociedades por ações, um corpo de normas jurídicas destinadas a 
fortalecer as empresas sob controle de capitais privados nacionais. 
Com tal objetivo, ambos procuram assegurar o funcionamento efi­
ciente e regular o mercado de valores mobiliários, propiciando a 
formação de poupanças populares e sua aplicação no capital des­
sas empresas. 

3. O proj eto de lei das sociedades por ações pressupõe a exis­
tência de novo órgão federal - a Comissão de Valores Mobiliári·:)s 
- com poderes para disciplinar e fiscalizar o mercado de valore::; 
mobiliários e as companhias abertas. 

4. A experiência demonstrou que a defesa da economia popu­
lar e o funcionamento regular do mercado de capitais exigem a 
tutela do Estado, com a fixaçãD de normas para emissão de títulos 
destinados ao público, divulgação de dados sobre a companhia 
emitente e negociação, dos títulos no mercado. Além disso, é ne­
cessário que agência governamental especializada exerça as fun­
ções de polícia do mercado, evitando as distorções e abusos a que 
está sujeito. 

5. A Lei n.O 4.728, de 1965, organi~ou o mercado de capitais. 
sob a disciplina do Conselho Monetário Nacional e a fiscalização 
do Banco Central do Brasil. O legislador da época entendeu que 
o mercado de capitais, então incipiente, não justificava a criação 
de órgão especializado para o fiscalizar. O Banco Central, que esta­
va sendo instalado, era o órgão naturalmente indicado para exercer 
a função. Entretanto, o Banco Central, cuja função precípua é a 
de gestcr da moeda, do crédito , da dívida pública e do balanço de 
pagamentos, não deve ter as suas atribuições sobrecarregadas com 
a riscalização do mercado de valores mobiliários. 

6. O projeto institui a Comissão de Valores Mobiliários -
CVM, com a função de disciplinar o mercado de títulos privados 
- ações, debêntures e outros - sob a orientação e coorden ação do 
CJnselho Monetário Nacion al. O campo de ação da CVM se estende 
às companhias abertas, aos intermediários e a outros participante~ 
do mercado. 

7. Ademais, o projeto atualiza a legislação do mercado de ca -· 
pitais relativa aos valores mobiliários, regulando a emissão e di.s­
tribuição desses valo res, a n egociação e intermediação no merca­
do, a .organização, o funcionamento e as operações das bolsas de 
valores, e outras atividades correlatas (artigo 1.0). 

8 . O mercado de valQres mobiliários compreende os títulos 
emitidos pelas companhias ou sociedades anônimas: as ações, par­
tes beneficiárias e debêntures; os cupões desses títulos; os bônus 
de subscrição; os certificados de depósito de valores mobiliários; e 
outros, a critério do Conselho Monetário Nacional (art. 2.°). 

9. Permanecem na área de competência do Banco Central o 
mercado monetário, o mercado de capitais representados por tí -
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de responsabilidade de instituição financeira (exceto as 
tures), e o mercado de títulos da dívida pública, inclusive 
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10. Como na Lei n.O 4.728, o projeto enuncia, no art. 4.°, os 
fins para os quais o Conselho Monetário Nacional e a Comissão 
de Valores Mobiliários devem exercer as atribuições legais, circuns­
crevendo-lhes o campo de discricionariedade . 

11. A Comissão de Valores Mobiliários será uma autarquia, 
vinculada ao Ministério da Fazenda (art. 5.°), administrada por 
um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente da 
República e demissíveis ad nuturn. O Presidente da Comissão inte­
grará o Coneelho Monetário Nacional (art. 6.°) . 

12. No exercício das suas atribuições a Comissão de Valores 
Mobiliários poderá (art. 9.°): examinar registros contábeis, livros e 
documentos das pessoas sujeitas a sua fiscalização; intimá-las a 
prestar informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; requi­
sitar informações de órgãos públicos, autarquias e empresas públi­
cas; determinar às companhias abertas a republicação de demons­
trações financeiras e outros dados; apurar infrações, mediante 
inquérito administrativo; e aplicar penalidades. 

13. Pouca ou nenhuma eficácia teria a acão fiscalizadora da 
Comissão de Valores Mobiliários, se esta não dispusesse de um 
sistema de sanções disciplinadoras contra as infrações do mercado. 
Por isso, o projeto prevê um conjunto de penalidades, que poderão 
ser aplicadas pela Comissão, a saber (art. 11): advertência; multa; 
suspensão do exercício de cargo de administrador de companhia 
aberta ou de entidade do sistema de distribuição de valores; inabi- .. 
bilitação para o exercício desses cargos; suspensão da autorização ~ 
ou registro para o exercício de atividades no mercado de valores \. 
mobiliálios; e cassação da autorização ou registro para o exercício 
dessas atividades. As multas serão de até quinhentas ORTN's, ou 
até trinta por cento da emissão ou operação irregular. 

14. As organizações que compõem o sistema de distribuição 
de valores mobiliários estão classificados no art. 13, nesta ordem de 
atividades: 

I - as instituicões financeiras e demais sociedades que tenham 
por objeto distribúir emissão de valores mobiliários: 

a) como agentes da companhia emissora; 
b) por conta própria, subscrevendo ou comprando a emissão 

para a colocar no mercado; 

II - as sociedades que tenham por objeto a compra de valores 
mobiliários em circulação no mercado, para os revender por conta 
própria; 

III - os profissionais autônomos e as sociedades que exerçam 
atividade de mediação ou corretagem no mercado de valores mobi­
liários; 

IV - as bolsas de valores. 
15. O exercício de atividades no sistema de distribuoção está 

condicionado a autorização ou registro, concedidos pela Comissão 
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" de Valores Mobiliários (art. 14), observadas as normas ~rais 
fixadas pelo Conselho Monetário Nacional (art. 16, 1). .. 

16. Reconhecendo a realidade atual do sistema financeir·rP'e..;:~"" 
de capitais, que inclui instituições autorizadas a operar no mercado 
financeiro e no mercado de valores mobiliários (caso dos bancos 
de investimento e das grandes corretoras), o projeto deixa ao 
Conselho Monetário Nacional a competência para definir os tipos 
de instituição financeira que poderão exercer atividades no mer-
cado de valores mobiliários, admitindo que as instituições finan-
ceiras e as corretoras existentes continuem a funcionar nos dois 
setores (art. 13, § L°) . 

17. Em relação às instituições financeiras e demais sociedades 
autorizadas a explorar simultaneamente operações ou serviços no 
mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos à fiscali­
zação do Banco Central, as atribuições da nova autarquia serão 
limitadas às atividades próprias daquele mercado, mantendo-se a 
competência do Banco Central sobre as demais atividades. Compete 
ao Conselho Monetário Nacional estabelecer normas que assegurem 
a coordenação dos trabalhos do Banco Central e da Comissão (art. 
13, §§ 2.° e 3.°). 

18. As bolsas de valores cabe papel importante na organi­
zação do mercado, atuando na fiscalização dos seus membros e das 
operações nelas realizadas, como órgãos auxiliares da Comissão, 
conforme prevê o art. 15. Mantém-se a autonomia administrativa, 
financeira e patrimonial das bolsas, operando estas sob a super­
visão da CVM. Em consonância com esses princípios, as bolsas 
poderão estabelecer requisitos próprios para a admissão de títulos 
à negociar.ão no seu recinto , além daqueles fixados pela Comissão 
(art. 19, § 5.°). 

19 . Semelhantemente ao disposto na legislação atual (Lei 
n.O 4.728 ), porém de modo mais completo, o art. 17 da lei proposta 
regula a emissão pública de valores mobiliários no mercado, proi­
bindo qualquer atividade de distribuição (oferta, subscrição, venda, 
etc,), sem que a emissão estej a registrada na CVM. Obj etiva-se 
com tal registro obrigar a companhia emissora a revelar ao mer­
cado fatos relativos a sua situação econômica e financeira, possi­
bilitando aos investidores uma avaliação correta dos títulos ofere­
cidos. 

20. Apenas a emissão pública (isto é, a emissão oferecida 
publicamente) está sujeita a registro. Não se aplica essa norma à 
emissão particular, como é o caso da emissão negociada com um 
grupo reduzido de investidores, que tenham acesso ao tipo de 
informação que o registro visa a divulgar. Se estes, porém, adqui­
rem a emissão com o fim de a colocar no mercado, mediante 
oferta pública, estão sujeitos às mesmas restrições que a compa­
nhia emissora. 

21. Enquanto o art. 17 se ocupa do registro para distribuição 
de valores novos, o art. 19 cuida dos registros para negociação de 
valores já em circulação no mercado. Só os valores mobiliários 
emitidos por companhia registrada na CVM podem ser negociados 
na bolsa e no mercado de balcão (art. 19 , § L°). A inovação do 
projeto consi~te em exigir o registro da companhia emitente não 
só para negociação na bolsa (registro que hoje é feito no Banco 
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ntr ), mas também para o mercado de balcão (que compreende 
. idades realizadas fora da bolsa, e com a participação de 

'1.l)~~1lTI ediários do mercado). 
22 . O sistema de registros do art. 19 tem por fim colocar à 

disposição de todos os investidores informações atualizadas sobre 
a companhia emitente. Procura-se, por esse meio, em conjugação 
com outras normas que disciplinam as companhias abertas, evitar 
a utilização abusiva de informações privilegiadas por parte dos que 
as tenham obtido em virtude da posição que ocupem na empresa 
(acionista controlador e administrador, principalmente), com o 
fim de auferir vantagem na negociação dos títulos. 

23 . O art. 20 dá à Comissão poderes para expedir normas 
sobre as companhias abertas (ou seja, as companhias cujos valores 
mobiliários estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de balcão). Essas normas, que dizem respeito às informações que as 
companhias devam divulgar, à compra e venda de ações emitidas 
pela própria companhia e a outras matérias, integram o sistema 
de proteção do público investidor. 

24. No mesmo sentido, o projeto contempla normas sobre a 
administracão de carteiras de valores mobiliários de outras pessoas 
(art. 21); á custódia de valores mobiliários (art. 22); a auditoria 
externa das companhias abertas (art. 24); e os serviços de consul­
tores e analistas de valores mobiliários (art. 25). 

25. Com o fim de evitar repetição de serviços, o projeto prevê 
que o Banco Central do Brasil, a Comissão de Valores Mobiliários 
e a Secretaria da Receita Federal manterão um sistema de inter­
câmbio de informações, relativas à fiscalização que exerçam, nas 
áreas de suas respectivas competências, no mercado de valores 
mobiliários (art. 26). 

26. Como disposição transitória, estabelece o art. 27 que, en­
quanto não for instalada a Comissão de Valores Mobiliários, suas 
funções serão exercidas pelo Banco Central do Brasil. Com o 
objetivo de assegurar a execução ordenada dos serviços, atribui-se 
ao Conselho Monetário Nacional competência para regulamentar o 
disposto nesse artigo, quanto ao prazo para instalação da nova 
autarquia e às funções que passarão a ser por ela exercidas, à 
medida que se forem instalando os serviços. 

Valho-me do ensejo para renovar a Vossa Excelência meus 
protestos de profundo respeito. - Mário Henrique Simonsen, 
Ministro da Fazenda. 

Centro Gráfico do Senado Federal - Brasília - DF 
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PROJETO DE LEI 
N.o 2.600-A, de 1976 

(Do Poder Executivo) 

M~NSAGEM N.o 203/76 
Dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM; tendo pare­ceres: da Comissão de Constituição e Justiça, contra o voto do Sr. Celso Barros, pela constitucionalidade, juri­dicidade e técnica legislativa, com emendas, com voto em separado do Sr. João Gilberto; da Comissão de Eco­nomia, Indústria e Comércio, pela aprovação, com emen­das ; pendente de parecer da Comissão de Finanças. Pa­receres às Emendas de Plenário: da Comissão de Consti­tuição e Justiça, pela constitucionalidade, juridicidade e, no mérito, pela aprovação das de n .os 5, 9, 10 e 11; pela constitucionalidade, juridicidade e aprovação com sub­emenda da de n.o 4; pela constitucionalidade, juridici­dade e, no mérito, pela rejeição das de n.OS 1, 2, 3, 6, "Z e 8; da Comissão de Economia, Indústria e Comércio, pela aprovação das de n.os 5, 7, 8 e 10; das de n.os 4 e 6, com subemendas; e pela rejeição das de n.os 1, 2, 3, 9 e 11. Pendente de parecer da Comissão de Finanças. 
(Projeto de Lei n .O 2.600, de 1976, a que se referem os pareceres.) 
EMENDAS OFERECIDAS EM PLENÁRIO 

N.o 1 
SUBSTITUTIVO AO PROJETO DE LEI N.o 2.600, DE 1976 

(DO PODER EXECUTIVO) 
"Cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, fixa-lhe a competência, e dá outras providências". 

Do Sr. A. H. Cunha Bueno. 

TiTULO I 
Comissão de Valores Mobiliários 

CAPiTULO I 
Constituição, Administração, Recursos 

Art. 1.0 Fica criada, com sede e foro na Capital da República e jurisdição em todo o território nacional. a Comissão de Valores MObiliários - CVM., sob regime juridico de autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda e diretamente subordinada ao Ministro da Fazenda. 
Art. 2.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM será cons­tituída de um presidente e quatro membros, nomeados pelo Pre­sidente da República após aprovação pelo Senado Federal, dentre brasileiros de ilibada reputação e notório conhecimento em maté­ria de mercado de capitais. 
Art. 3.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM funcio­nará como órgão de deliberação colegiada, podendo decidir com a presença da maioria de seus membros. 
Art. 4.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM elaborará seu regimento interno, sujeito à aprovação do Ministro da Fazenda. 
§ 1.0 A Comissão de Valores Mobiliários - CVM fixará o qua­dro, os níveis de remuneração e o regime de trabalho de seus ser­vidores, que serão regidos pela Consolidação das Leis do Trabalho. 
§ 2.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM poderá con­tratar serviços de profissionais ou empresas para execução de ta­refas determinadas. 

Art. 5.0 As despesas da Comissão de Valores MObiliários CVM serão custeadas por: 
I - dotações da reserva monetária a que se refere o Artigo da Lei n .O 5 . 143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo Decre Lei n .O 1.343, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atribuí pelo Conselho Monetário Nacional; 
II - dotações que lhe forem consignadas no orçamento deral ; 
lU - receitas de prestações de serviços de acordo com tab aprovada pelo Ministro da Fazenda ; 
IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 

CAPiTULO II 
Finalidades e Competência 

Art. 6.° O mercado de valores mobiliários será regulado fiscalizado pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM de ac~ do com diretrizes e políticas formuladas e definidas pelo Con: lho Monetário Nacional. 
ParágrafO único. Ressalvado o disposto nesta Lei, o ml cado de capitais será regulado pelo Conselho Monetário NaciOI e fiscalizado pelo Banco Central do Brasil. 
Art. 7.° Estão sujeitos à regulamentação e fiscalização n termos desta Lei: 
I - a distribuição. no mercado, mediante oferta pública, emissão de valores mobiliários; 
II - a negociação de valores mobiliários em bolsas de valor e no mercado de balcão; 
III - as operações dos intermediários do mercado e das b< sas de valores ; 
IV - a organização e administração dos fundos e sociedad de investimento. inclusive dos fundos privados de economia e pr vidência, e a administração de carteiras de valores mobiliários; 
V - a participação, no mercado, das companhias emissor. de valores mobiliários e dos investidores nesses valores. 
Art. 8.° Compete à Comissão de Valores Mobiliários - CV~ 
I - regular as matérias expressamente previstas nesta L e .na Lei das sociedades por ações; 
II - proceder e administrar os registros previstos nesta Le 
III - fiscalizar as companhias abertas , as bolsas de valores as instituicões financeiras quando atuem no mercado de valOr! mobiliários' conforme definidos nesta Lei e ainda todas as ativid~ des e operações a ele referentes; 
IV - fixar os limites máximos de preços, comissões, emolt mentos e quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermedilÍ rios do mercado. 
§ 1.0 No exercício de suas atribuições a Comissão de ValorE Mobiliários - CVM poderá examinar livros, documentos e registre das entidades mencionadas no inciso lU; requisitar informaçõe a qualquer órgão da administração pública direta ou indireta bem assim de quaisquer -pessoas, .físicas ou jurídicas, que partici pem do mercado ou de negócios com valores mobiliários. 
§ 2.° - No exercício de seus poderes de fiscalização. a Comis são de Valores Mobiliários - CVM guardará sigilo das informa 
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~ões que obtiver, se estiverQJn em causa aspectos de con-

eorrência entre pessoas físicas ou jurídicas fiscalizadas. 

Art. 9.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM no exer­

eicio de sua competência deverá: 

I - estimular a formação de poupanças e sua aplicação em 

valores mobiliários; . 

II - promover a expansão e o funcionamento eficiente e re­

gular do mercado primário e secundário de ações e estimular as 

aplicações em ações do capital social de companhias abertas sob 

, controle de capitais privados nacionais; 

111 - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mer­

cados das bolsas de valores e de balcão e evitar ou corrigir movi­

mentos gerais especulativos nesses mercados; 

IV - proteger os investidores do mercado contra emissões 

ilegais ou fraudulentas de valores mobiliários; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação, 

destinadas a criar condições artificiais de demanda, oferta ou 

preço dos valores mobiliários negOCiados no mercado, bem como 

coibir a veiculação de informações falsas ou tendeI(ciosas; 

VI - manter o públiCO investidor informado sobre os valores 

mobiliários negociados no mercado e sobre as companhias que os 

tenham criado; 

VII - assegurar a observância de práticas comerciais justas 

e usuais por todos aqueles que exerçam, profissionalmente, ativi­

dades de intermediação no mercado, -ou de administração de so­

ciedades ou fundos de investimento e de carteiras de valores mo­

biliários; 

VIII - proteger os titulares de valores mobiliários contra os 

atos ilegais de administradores e acionistas controladores das com­

panhias abertas, ou de administradores dos fundos ou sociedades 

de investimento e carteiras de valores mobiliários. 

Art. 10. A Comissão de Valores Mobiliários - CVM, por sua 

, iniciativa ou denún~ia formalizada, apurará atos ilegais e práticas 

não usuais ou injustas no mercado de valores mobiliários, poden­

do decretar intervenção ou liquidação extrajudicial em sociedades 

autorizadas a funcionar por ato da própria CVM; recesso de bolsa 

de valores ou suspensão de negociação de determinado valor mo­

biliário ou outras proibições a participantes do mercado de valo­

res mobiliários por práticas dos atos que espeCificar. 

§ 1.0 Os inquéritos para apurar atoS' ilegais ou responsabi­

lidades observarão procedimento do Regimento Interno da Co­

missão de Valores Mobiliários - CVM, assegurando-se amplo di­

reito de defesa aos implicados. 

§ 2.° A suspensão de negociações de determinado valor 

mobiliário prevista neste artigo não elide igual poder das bolsas 

de valores. 

Art. 11. A Comissão de Valores Mobiliários - CVM aprovará 

e promulgará ato normativo, após publicação do respectivo projeto 

para receber sugestões de interessados, na conformidade do que 

dispuser seu Regimento Interno. 
, 

§ 1.0 Qualquer pessoa poderá formular, por escrito, suges­

tões sobre o projeto de ato normativo publicado. 

§ 2.° O ato normativo, salvo disposição expressa em con­

trário, entrará em vigor trinta dias após a sua publicação. 

§ 3.° A Comissão de Valores Mobiliários - CVM poderá 

convocar, a seu juízo, qualquer pessoa que possa contribuir com 

informações ou opiniões para o aperfeiçoamento das normas a 

serem promulgadas. 

§ 4.° O diSposto neste artigo não se aplica às resoluções da 

Comissão de Valores Mobiliários - CVM que fixarem condições 

de pagamento das operações nas bolsas de valores e no mercado de 

balcão, as quais entrarão em vigor imediatamente, mediante co­

municação às bolsas de valores ou divulgação pela imprensa, e 

independentemente de publicação no órgão oficial. 

Art. 12 - A Comissão de Valores Mobiliários - CVM manterá 

em sua estrutura administrativa serviço especial para exercer ati­

vidade consultiva ou de orientação junto aos agentes do mercado 

de valores mobiliários ou qualquer investidor. 
, . 

Parágrafo único. Fica a critério da Comissão de Valores Mo­
biliários - CVM divulgar ou não as respostas das consultas ou 

critérios e orientação. Se publicados, vinculam a Comissão de Va­

rores Mobiliários - CVM aos critérios divulgados. 

Art. 13. A Comissão de Valores MObiliários - CVM poderá 

prever em seu orçamento subvenções e estímulos a bolsas de va­
lores, a fim de assegurar eficiência nos serviços dessas entidades. 

-
CAPiTULO lir 

Penalidades 

. 1. 

., 

Art. 14. A Comissão de Valores Mobiliários - CVM poderá 

impor aos infratores das normas desta Lei, da Lei de Sociedades 

por ações e das suas resoluções, as seguintes penalidades: ' 

I - advertência sigilosa ou pública; 

11 - multa pecuniária; 

111 - suspensão do exercício de cargo de administrador 'da 

companhia aberta e de entidades do sistema de distribuição de 

valores; 
IV - inabilitação para o exercício dos cargos referidos ,no 

número anterior; 

V - cassação da autorização para exercer atividades de in­

termediação no mercado e dos registros previstos nesta Lei. 

§ 1.0 As multas pecuniárias não poderão exceder de quinhen­

tas vezes o valor nominal de uma Obrigação Reajustável do Te­

souro Naéional ou trinta por cento do valor da' transação ou ·da 

emissão de valores mobiliários. 

§ 2.° As multas cominadas pela inexecução de ordem da Co­

missão de Valores Mobiliários - CVM .não excederão a dez vezes 

o valor nominal de uma Obrigação Reajustável do Tesouro Na­

cional por dia de atraso no cumprimento da ordem. 

§ 3.° As penalidades previstas nos números 111 a V somente 

serão aplicadas nos casos de infração grave, assim definidas nas 

normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM, 

'ou de reincidência. 

Art. 15. Quando, no exercício de suas atribuições, a Comissão 

de Valores Mobiliários - CVM tomar conhecimento de crime de­

finido em Lei como de ação pública, oficiará ao Ministério Público 

para a instauração de inquérito, independentemente de aplicação 

das sanções administrativas cabíveis, previstas nesta Lei. 

Parágrafo único. Nos processos penais de interesse do ' mer­

cado de valores mobiliários, a Comissão de Valores Mobiliários -

CVM poderá funcionar como Assistente do Ministério Público . 

TíTULOIl 

Valores Mobiliários e Sistema de Distribuição 

CAPíTULO I 

Dos Valores Mobiliários 

Art. 16 . São valores mobiliários sujeitos ao regime desta Lei: 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntures, e os cupóe8 

desses títulos; 

11· - os bônus de subscrição, as cédulás de debêntures e ~ 

certificados de depósito; 

111 - quaisquer outros cuja negociação a Comissão de Valo­

res Mobiliários - CVM, submeta ao disposto no Capítulo 11 desta 

Lei. 
CAPíTULO 11 

Do Sistema de Distribuição 

Art. 17 . O sistema de distribuição de valores mobiliários seri 

constituído: 

I - das bolsas de valores; 

11 - das instituições financeiras e das sociedades que exerçan 

a atividade de distribuição de emissão no mercado, mediante subs 

crição ou compra para revenda por conta própria, ou agencia 

mento; 
m - das sociedades, titulares de empresas individuais 

agentes autônomos que exerçam atividades de mediação na nego 

ciação de valores mobiliários, em bolsa de valores ou no mercado 

de balcão. 
Art. 18 . Depende de prévia autorização da Comissão de Va 

lores Mobiliários - CVM, a ativida~e de distribuição de emissÕE 

no mercado. 

Parágrafo único. Às instituições financeiras e sociedades qu 

exerçam a atividade rIe emissões no mercado é vedado: 

a) exercer atividade de mediação ou corretagem na negocj~ 

ção de valores mobiliários; 

b) participar do capital social de sociedades que tenham pc 

objetivo o exercício das atividades referidas na alínea anterior e: 

bolsas de valores ou fora dela. 
SEÇAO I 

Sociedades Corretoras 

Art. 19. Depende de prévio registro na Comissão de Valor 

MObiliários - CVM, O funcionamento de sociedades corretor, 



membros de bolsas de valores e, bem assim, as atividades de 
mediação ou corretagem fora delas. 

§ 1.0 Nas condições fixadas pela Comissão de Valores Mobi­
liários - CVM, a sociedade cOJ;retora poderá ser membro de mais 
de uma bolsa de valores e abrir estabelecimentos em qualquer lugar 
do território nacional. 

§ 2.° Metade, no mínimo, do capital social com direito a voto 
das sociedades corretoras deve pertencer aos seus administradores, 
que serão ilimitada e solidariamente responsáveis pelas Obrigações 
da sociedade. 

Art. 20 . Com vistas à atividade de distribuicão de valores mo­
biliários, a Comissão de Valores Mobiliários - éVM, definirá ope­
rações, métodos e práticas, condições de funcionamento e registro 
das en tidades. 

Parágrafo único. O disposto neste artigo não exclui a compe- , 
tência do Conselho Monetário Nacional e do Banco Central do 
'Brasil para regular e fiscalizar as operações de crédito dos bancos 
de investimento e demais instituições financeiras. 

SEÇAO li 

Bolsa de Valores 

Art. 21. Compete à Comissão de Valores Mobiliários - CVM, 
fixar as normas a serem observadas na constituição, organização e 
funcionamento das bolsas de valores, relativas a: 

I - condições de constituição e extinção, exercício do poder 
disciplinador sobre os membros da bolsa de valores, imposição de 
pena e condições de exclusão de seus membros; 

H - número máximo de sociedades corretoras membros da 
bolsa de valores, requisitos ou condições de admissão quanto à ido­
neidade, capacidade financeira, habilitação técnica dos seus admi­
nistradores e representação do recinto da bolsa de valores; 

lU - espécies de operações admitidas nas bolsas de valores, 
métodos e prática a serem observados nessas operações, responsa­
bilidade das sociedades corretoras nas operações; 

IV - emolumentos, comissões e quaisquer outros custos cobra­
dos pelas bolsas ou seus membros; 

V - registro das operações a ser mantido pelas bolsas de 
valores e seus membros; dados estatísticos a serem apurados pelas 
bolsas de valores e fornecidos à Comissão de Valores Mobiliários 
- CVM, e ao Banco Central do Brasil. 

SEÇÃO rI! 
Distribuição de Emissão e Oferta Pública 

Art. 22 . Para os efeitos desta Lei, considera-se distribuição 
de emissão a colocação de uma quantidade de valores mobiliários, 
mediante sua divisão entre diversos subscritores ou adquirentes: 

I - pela companhia emissora dos títulos; 
U - pelo acionista controlador da companhia emissora dos 

títulos , por sociedade por ela controlada, ou por pessoa coobrigada 
nos títulos. 

I!r - por instituição financeira ou sociedade que exerça a 
atividade de distribuir emissões de valores. 

Art. 23 . Para os efeitos desta Lei , considera-se oferta pú­
blica: 

I - a oferta a pessoas indeterminadas, ou ao público em 
geral ; • 

U - a negociação, oferta ou aceitação feita com a utilização 
de serviços públicos de comunicação em loja, escritórios ou quais­
'quer outros estabelecimentos acessíveis ao público, ou com a inter­

. mediação de agentes de mercado que procurem subscritores ou 
compradores para os valores mobiliários. 

Art. 24 . A Comissão de Valores Mobiliários - CVM, estabele­
cerá normas específicas sobre os registros das operações de que 
tratam os arts. 22 e 23. 

§ 1.0 O pedido de registro considerar-se-á deferido dentro 
em trinta dias de seu protocolo se atendidas as normas respectiVaS. 

§ 2.° O prazo do parágrafo anterior poderá ser interrompido 
uma única. vez se a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, pedir 
informações ou documentos suplementares. 

Art. 25 . Se a distribuição de emissão ou oferta pública for 
suspensa pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM. o adqui­
rente de boa-fé de valor mobiliário terá direito à devolução do 
preço pago. acrescido de multa de vinte por cento, desde que 
exerça seu direito dentro de prazo não inferior a seis meses, a 
ser fixado pela Comissão de Valores MObiliários - CVM. 
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SEÇAO IV 
Negociação em Bolsa de Valores e no Mercado de Balcão 

Art. 26 . Somente poderão ser negociados nas bolsas de 
lores os valores mobiliários criados por companhias registra· 
para esse fim na Comissão de Valores MObiliários - CVM, S 
prejuíw dos requisitos exigidos pelas bolsas de valores. 

Parágrafo único. O pedido de registro considerar-se-á defer 
dentro de sessenta dias de sua apresentação se acompanhado 
todas as informações exigidas pelas normas em vigor ; se ne 
prazo não for indeferido, aplicando-se o disPOSto no § 2.° do art. 

Art. 27. Para os efeitos desta Lei, considera-se negociação 
mercado de balcão a oferta ou aceitacão de valores mobiliá r; 
sempre com a intermediação de instituições habilitadas para 
mediação: 

I - em estabelecimento de instituição financeira ou de soe 
dade autorizada a exercer a atividade e a subscrição para reven 
de valores mobiliários ; 

II - em estabelecimento de sociedades corretoras e dist 
buidoras de valores mobiliários; 

III - mediante oferta pública. 
Parágrafo único. Para o recinto das bolsas de valores, as h 

tituições sociedades e corretores referidos neste artigo SOmeI 
poderão 'intermediar a negociações de valores mobiliários criac 
por companhias registradas na Comissão de Valores Mobiliár 
- CVM. 

TÍTUW UI 

Companhias Abertas 

Art. 28 . Para os efeitos desta Lei, considera-se aberta a COI 
panhia cujos valores mobiliários sejam admitidos à negociação, 
bolsas de valores ou no mercado de balcão, mediante regis 
próprio. 

Art. 29 . Compete à Comissão de Valores Mobiliários - C\ 
expedir normas a serem observadas pelas companhias abertas re 
tivamente: 

I - à natureza das informações que devam divulgar e 
periodicidade dessa divulgação ; 

II - . ao relatório da administração e às demonstrações fina 
ceiras; 

IH - à compra de ações pela própria companhia e à alir 
nação de ações em tesouraria. 

§ 1.0 As demonstrações financeiras das companhias aberl 
serão auditadas por auditores independentes registrados no Bar 
Central do Brasil. 

§ 2.0 As companhias abertas não podem participar do capi 
social de sociedades corretoras. 

'" TÍTULO IV 
Investidores Institucionais 

CAPÍTULO r 
Sociedades e FundOS de Investimentos 

Art. 30 . Depende de prévia autorização da Comissão de V 
lures Mobiliários - CVM a constituição e o funcionamento de ~ 
ciedades e fundos de 'investimentos que tenham por objeto a ap 
cação de capital em éarteira diversificada de valores mobiliári 

Parágrafo único . Compete à Comissão de Valores Mobil 
rios - CVM fixar as norm~s gerais a serem observadas pelas ! 

ciedades e pelos fundos referidos neste artigo. 
Art. 31. Somente as institu'ições financeiras ou sociedae 

autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM poder 
ser administradoras de sociedades e fundos de investimento . 

Art. 32. As sociedades de investimentos poderão : 
I - ter regime de capital autorizado nos estatutos sóciais ; 
II - resgatar suas ações , nas condições preVistas nas norrr 

expedidas pela Comissão de Valores MObiliários - CVM,_indepe 
dentemente de alteração estatutá ri a e mediante a reduçao do c 
pital subscrito. 

In - ter acões sob qualquer forma admitida em Lei , negoc 
veis em bolsas de valores ; 

Art . 33 . Anualmente os adminis tradores de sociedades e fu 
dos de investimento farão rea l'izar assembléia-geral dos acionis ' 
ou condôminos, com a finalidade de deliberar sobre as cont~ 
demonstrações financeiras apresentadas. 

Parágrafo único . Os fundos e sociedades de inves.timent? 
rão suas demonstracões financeiras auditadas por auditores Ine 
pendentes registradós no Banco Central do Brasil. 



-4-

CAPíTULO II 
Fundos, C~rteiras e Outros Investidores Institucionais 

Art. 34. Compete à Comissão de Valores Mobiliários - CVM: 
I _ fixar as condições gerais a que deverão s~ti~fazer os tí-

! tulos mobiliários objeto de aplicação de rese~vas tecmcas .das ~­
eiedades seguradoras e de capitalização, assIm cOI?o a dIVersl -
cação mínima que deverão manter em suas carteIras de valores 
mobiliários. 

II _ regular e fiscalizar a administração de fund~s de in~es­
timento ou carteiras de valores mobiliários em que ~eJam aplica­
dos recursos de planos privados de economia e pensa0 de empre-
gados. 

CAPíTULO lU 
Administração de Carteiras e Custódia de Valores MObiliários 

Art. 35 _ Considera-se administração de carteira a gestão 
de recursos ou de valores mobiliários entregues por terceíros a ou­
t rem, com autori~ação para .que este compre ou venda valores mo­
biliários por conta do comItente. 

§ 1.0 A administração de carteiras de valores mobili~rios de 
t erceiros é privativa das instituições financeiras e das sOCIedades 
autorizadas pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM . 

§ 2 .0 Compete à Comissão de Valores MObiliários - CVM esta­
belecer as normas a serem observadas pelos administradores de 
carteiras quanto à gestão e às respectivas remunerações. 

Art. 36 . A custódia de valores mob'iliários e de ações rece­
bidas como valores fungiveis é privativa das bolsas de valores. 

§ 1.0 Considera-se custódia de valores mobiliários o depósito 
para guarda, recebimento de dividendos e bo~ificações , res~a_te, 
amortização ou reembolso, e exercício de direItos de subscnçao, 

, sem que o depos'itário tenha poderes, salvo autorização expressa 
do depositante , em cada caso, para vender os valores mobiliários 
depositados ou reaplicar as importâncias recebidas. 

§ 2.0 Salvo mandato expresso com prazo não superior a · um 
ano, o administrador de carteira e o depositário de valores mobi­
liá rios não podem exercer o direito de voto que couber às ações sob 
sua admin'istração ou custódia. 

§ 3.0 A Comissão de Valores Mobiliários - CVM regulará as 
, relações entre as bolsas de valores e as instituições financeiras e 

com referência à guarda física dos valores mobiliários objeto da 
eustódia prevista neste artigo. 

TíTULO V 
Auditores Independentes 

Art. 37 . Somente as empresas de auditoria ou aud'itores in­
dependentes, registrados no Banco Central do Brasil, poderão 
auditar, para os efeitos desta Lei, as demonstrações financeiras de 
companhias abertas, e das instituições, sociedades ou empresas que 
integram o sistema de distribuição e intermediação de valores mo­
blIiários. 

Parágrafo único. As empresas de auditoria ou os auditores 
independentes respondem civilmente pelos prejuízos que causa­
rem a terceiros em virtude de culpa ou dolo no exercício da ati­
vidade de auditar as demonstrações financeiras referidas neste 
artigo. 

TITULO VI 
DispOSições Gerais e Transitórias 

Art. 38 . Ficam transferidas para a Comissão de Valores Mo­
biliários - CVM as atribuições legais e regulamentares conferidas 
ao Banco Central do Brasil, para disciplinar e fiscalizar os atos 
e opera9Ões do mercado de capita'is que nesta Lei são especificados. , 

Art. 39 . Permanecem em vigor os atos normativos do Con­
selho Monetário Nacional e do Banco Central do Brasil, até que 
sejam substituídos por outros que ~consolidem e espeCifiquem os 
princípios e normas aplicáveis às atividades reguladas por esta 
Lei. . 

Art. 40. Dentro de 30 dias da instalação da Comissão de 
Valores Mobil'iários - CVM, o Ministro da Fazenda baixará seu 
regimento interno. 

Parágrafo único. Enquanto não for instalada a Comissão de 
Valores MObiliários - CVM, as funções atribuídas, na legislação 
anterior, ao Banco Central do Brasil continuarão a ser executadas 
por aquele órgão. 

Art. 41 . Esta Lei entrará em vigor na data de 'sua publica­
ção, instalando-se a Comissão de Valores Mobiliários - CVM 
dentro de 180 dias a contar da data da Lei, cumprindo ao Poder 
Executivo, por decreto, fixar as normas e condições de sua apli­
çação. 

Art. 42. Revogam-se- as dispOSições em contrário. 

Justificação 
A simples leitura do texto do substitutivo que oferecemos . ao 

Projeto de Lei n.o 2 .600, de 1976, ?e autori~ .do Poder ~xecutlvo, 
evidencia o fato de que ele mantem o espmto do proJeto apr.e­
sentado pelo Governo. 

Tivemos o cuidado, ' entr~tanto , de adequá-lo conven!ente­
mente ao texto do Projeto de Lei n.O 2 .559 , de 1976, -tambem. de 
autoria do Poder Executivo, que dispõe sobre as sociedades por 
ações. -

Ademais disso , foram feitas algumas modificações necessá­
rias no próprio corpo do Projeto inicial. Assim, foram incluídos 
dIspositiVOS para o procedimento a ser observado, pela Comissão 
de Valores Mobiliários no caso de reclamações ou pedidos for­
mulados por acionistas ou por investidores. 

O substitutivo, ainda, v'incula com maior clareza a Comissão de 
Valores Mobiliários 'ao Ministro da Fazenda, bem como vincula 
suas deliberações normativas ao Conselho Monetário Nacional. 

Procura-se, por outro lado, ordenar melhor o Proj.eto de acordo 
com a técnica legislativa, excluindo-se, por exemplo, várias ex­
pressões repetidas, por claramente desnecessárias. 

O Objetivo que se teve em mente, ao oferecer este substitutivo, 
foi o de criar instrumentos mais eficazes que agilizassem o processo 
decisório da Comissão de Valores Mobiliários. 

Sala das Sessões, 13 de agosto de 1976. - A. B. Cunha Bueno. 
N.o 2 

Suprima-se o § 1.0 do art. 3.Q, passando a parágrafo único o 
atual § 2.° 

Justificação 
O art. 3.° diz que <Ia disc'iplina e a fiscalização do mercado' de 

valores mobiliários serão exercidas pelo Conselho Monetário Na­
cional e pela Comissão de Valores Mobiliários". 

, Em segui,da, o § 1.0 define a competência do Conselho Mone-
tário Nacional. Mas não o faz com referência à competência atri­
buída à Comissão de Valores Mobiliários, matéria que é deslocada 
para o art. 8.° 

Então, ocorre o que a Federação e o Centro do Comércio do 
Estado de ' São Paulo indicaram: fica-se com a impressão de que 
ambos os órgãos exercerão a fiscalização e disciplina do mercado 
de valores mobiliários. Daí, a proposta daquelas entidades no 
sentido de serem elim'inados o caput do artigo e seu § 2.° que seria 
deslocado para o capítulo VIU. . , 

Aceit~ndo . a crítica das entidades paulistas, chegamos, porém, 
a conclusao dIversa. 

O nosso pensamento é o seguinte: o Conselho Monetário Na­
cional foi criado pela Lei n.o 4.595, de 31 de dezembro de 1964 
como se vê dos arts. 2.° e seguintes, desse diploma legislativo. ' 

O art. 3.° formula os objetivos do Conselho e o art. 4.° define 
suas atribuições pr'ivativas, que se desdobram por nada menos de 
trinta e um itens. Dentre elas, destacamos a do item XXI (disci­
plinar as atividades das Bolsas de Valores e dos corretores de fun­
dos públicos). 

. Por sua vez, a Lei ~.o ~. 728, de 14 de julho de 1965, que disci­
plma o mercado de capitaIs e estabelece medidas para o seu fun­
cionamento, estatuiu várias atribuições do Conselho Monetário 
Nacional quanto ao funcionamento das Bolsas de Valores como 
se pode ver especialmente dos arts. 6.0 e 7.0 ' 

Então, por uma' questão de técnica legiSlativa a nova função 
atribuída ao Conselho Monetário Nacional deve ~r inserida não 
no projeto que vai criar a Comissão de Valores Mobiliários mas na 
lei que criou e definiu as funções do Conselho Monetário Nacional 
isto é, a Lei n.O 4 . 595, de 1964. ' 

Por isso mesmo, o diSposto no § 1.0 do art. 3.° do projeto deve 
constituir proposição à parte, complementadora da Lei n.O 4 . 595/64. 

I~to feito , conservar-se-á a unidade da legislação, de -sorte que 
o intérprete ou aquele que tem de obedecer à lei, encontre num só e 
mesmo diploma legal tudo quanto se refira à competência do 
Conselho Monetário· Nacional. 

No projeto que estamos emendando, cujo objetivo é criar e 
definir a competência da Comissão de Valores Mobiliários, ficarão 
os dispositiVOS referentes à nova entidade. 

:t o que fazemos, em proposta em separado, que estamos enca­
minhando à Mesa, juntamente com a presente emenda. 

Sala das Sessões, 13 de agosto de . 197!? - Fernando Cunha. 
N.o 3 

Acrescente-se, no final do caput do art. 6.°, a expressão: 
"com mandato de cinco anos.'~ 
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Justificação 

A sugestão é da Federação e do Centro do Comércio do Estado 
de São Paulo. 

Entendem as entidades paulistas que a fixação de prazo ao 
mandato visa dar maior continuidade administrativa à Comissão 

. de Valores Mobiliários. 

É que, embora seus administradores continuem demissíveis 
ad nutum, a fixação do tempo do mandato lhes dará maior esta­
bilidade e, inclusive, maior independência, o que é salutar. Sendo o 
mandato por tempo certo, qualquer demissão terá de ser feita 
por motivo relevante. Se se exige do administrador da Comissão 
de Valores Mobiliários que ele seja de reputação ilibada e de reco­
nhecida competência em matéria de mercado de capitais, necessário 
se torna também que a lei imponha o mínimo de respeito a tão 
elevados predicados, não permitindo a demissão imotivada. 

Aliás , a emenda se inspira na própria lei que criou o Conselho 
Monetário Nacional, cujo art. 6.°, inciso IV, após exigir reputação 
ilibada e notória capacidade de seus membros, fixou em seis anos 
o t~mpo de mandato. 

Sala das Sessões, 13 de agosto de 1976. - Fernando Cunha. 
N.o 4 

Acrescente-se ao § 3.° do art. 6.° o seguinte: 
" .. . de acordo com o regimento interno previamente apro­
vado pelo Conselho Monetário Nacional e no qual serão 
fixadas as atribuições do presidente, dos diretores e do 
colegiado." 

Justificação 
No estudo que fizeram a respeito do assunto, a Federação e o 

Centro do ComérCio do Estado de São Paulo propuseram a modifi­
cação constante da emenda no texto do art. 7.° 

Por uma questão de técnica ll}gislativa, julgamos mais conve­
niente inseri-la no § 3.° do art. 6.°, que , precisamente, cuida do 
funcionamento da Comissão de Valores Mobiliários. 

O art. 7.° trata das despesas necessárias ao funcionamento da 
CVM. Evidentemente, aí não seria o lugar adequado para dispor 
a respeito do seu funcionamento , do regimento interno e da compe­
tência do presidente, dos diretores e do colegiado. 

Sala das Sessõ~s , 13 de agosto de 1976. - Fernando Cunha. 

N.o 5 

Dar ao § 4.° do art. 6.° a seguinte redação: 
H§ 4.0 O quadro permanente 9.0 pessoal da Comissão será 
constituído de empregos regidos pela legislação trabalhista , 
cujo provimento, excetuadas as funções compreendidas no 
Grupo Dir~ção e Assessoramento Superior, será feito me­
diante concurso público." 

Justificação 
A emenda tem por objetiVO apenas tornar mais clara a redação 

do dispositivo. 
Sala das Sessões. - João Clímaco. 

N.o 6 

Deslocar o § 5.° do art. 6.° para o Capítúlo VIII (Disposições 
Finais e Transitórias), numerando-o como art. 28, com a seguinte 
redação: 

"Art. 28 . Os servidores do Banco Central do Brasil , que 
forem colocados à disposição da Comissão de Valores Mo­
biliários, poderão optar pela retribuição, inclusive as van­
tagens, a que teriam direito 'no órgão de origem, como se 
em efetivo exercício nele estivessem." 

Justificação 
A emenda suprime a referência a "funções técnicas ou de con­

fiança", da redaç~o original, com o fim de evitar conflitos que 
poderiam surgir na aplicação do dispositivo. dada a imprecisão dos 
mencionados termos. 

O objetivo da norma em questão é assegurar o aproveitamento 
dos servidores do Banco Central, especializados em valores mobi­
liários. A redação ora proposta, evitando problemas de interpreta­
ção, atende melhor àquela finalidade . 

Sala das Sessões. - João CIÍmaco. 

N.o 7 

Dar aos intens IV e VI do art. 9.° a seguinte redação: 
"IV - determinar às companhias abertas que republiquem, 
com correções ou aditamentos, demonstrações financeiras, 
relatórios ou informações divulgadas ; 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . 

" 

VI - aplicar aos autores das infrações indicadas no in 
anterior as penalidades previstas no art. 11, sem prej 
da responsabilidade civil ou penal;" 

Justificação 

A emenda suprime, em ambos os 'itens, a expressão "ou' 
previamente, no caso de instituição financeira, o Banco Cen 
do Brasil". 

A expressão eliminada limita desnecessariamente a ação 
CVM, criando uma exigência burocrática não só dispensável, J 
também prejudicial à eficiência do órgão. 

Não há razão para que a CVM ouça o Banco Central aI 
de aplicar, por exemplo, multa a uma instituição financeira a1 
rizada a operar no mercado de valores mobiliários. 

Naturalmente, a CVM só poderá aplicar penas no que se re 
às atividades do mercado de valores mobiliários, em nada inte. 
rindo com a competência do Banco Central. 

Além disso, o projeto dá ao Conselho Monetário Nacional pc 
res para coordenar as atividades do Banco Central e da CVM, ( 
o fim de evitar eventual interferência de funções . 

As mesmas considerações aplicam-se às publicações referi 
no item IV acima citado. 

Por isso, justifica-se a supressão das mencionadas exigênc 

Sala das Sessões. - João Clímaco. 

N.o 8 

Dar ao § 4.° do art. 11 a seguinte redação: 

"§ 4.° As penalidades só serão impostas com observá1 
do procedimento previsto no § 2.° do art. 9.0, cabe 
recurso para o Conselho Monetário Nacional, nos ter 
do regulamento por este aprovado:" 

Justificação 

A emenda suprime a expressão "com efeito suspensivo", 
qualifica os recursos para o Conselho Monetário Nacional. 
casos de imposição de penalidade, deixando para o regulame 
a ser aprovado pelo mesmo Conselho, a disciplina dos efeitos 
recurso. 

O efeito suspensivo generalizado, previsto na redação orlgi 
eliminaria, em grande parte, o poder coativo da CVM no poli. 
mento do mercado. Daí por que é preferível transferir par: 
regulamento a fixação das hipóteses em que os recursos te 
efeito suspensivo. 

Sala das Sessões. - João Clímaco. 

N.o 9 

Dê-se ao n.o I do parágrafo 5.° do art. 17. a seguinte redaç 

"Art. 17 .. . ........ .. ........... . ........... ....... .. 
§ 5.° Compete à comissão expedir normas para a execu 
do disposto neste artigo, podendo: 
I - definir os casos em que o registro pOderá ser ( 
pensado, tendo em vista o interesse do público investici 
!l- o •••••• ••• ••• ••• •••••• ••••••••• • •• ••• •••• •••••••• 

Justificação 
A emenda suprime a parte inicial do n .O I, do § 5.° do art. 

visto como as regras relativas ao que se deve entender por en 
são pÚblica devem constar da lei e não de resolução da Comi~ 
de Valores Mobiliários . 

Sala das Sessões, 12 de agosto de 1976. - Blota Júnior. 

N.o 10 

Dê-se ao parágrafo 5.° do art. 19 a seguinte redação: 
"Art. 19 - § 5.° "Cada Bolsa de Valores poderá estab{ 
cer requisitos próprios para que os valores sejam admiti 
à negociação no seu recinto, mediante prévia aprova 
da Comissão." 

Justificação 

A expenencia tem mostrado que se deixarmos as condi<; 
mínimas de registro de título para negociabilidade no pre, 
sujeitas a livre pretensão de cada Bolsa, iremos criando divel 
mercados regionais competitivos entre si, dificultando o fun< 
namento de um real mercado naci9nal. 

A CVM deverá sempre aprovar quaisquer deliberações das E 
sas nesse sentido. 

Sala das Sessões, 12 de agosto de 1976. - Blota Júnior . 



N.- 11 
Alteração da redação do art. 25, que diz: 

"A Comissão poderá fixar normas sobre o exercício das 
atividades de consultor e analista de valores mobiliários." 

"A Comissão poderá fixar normas sobre o exercício das 
atividades de consultor e analista de valores mobiliários, 
observadas as prerrogativas profissionais 'estabelecidas na 
Lei n.0 1.411, de 13-8-1951." 

-Justificação 
A inclusão da parte grifada do art. 25 visa deixar bem c~arl) 

ue as atividades inerentes às prOfissões de consultor e analista 
ie valores mobiliários deverão ser exercidas, "ex-vi legis", por 
:conomista legalmente habilitado. 

A omissão dessa ressalva permitirá que profissionais de outras 
specialidades atuem em área de atividade que, por lei, foi atrl­
luída aos Economistas legalmente habilitados, acarretando, via 
:e conseqüência, in{ltil sobrecarga de trabalho ao órgão fiscali­
ador da profissão e até ao próprio Poder Judiciário. 

Em 13 de agosto de 1976. - Marcelo Linhares. 

PARECER DA COMISSÃO DE CONSTITUIÇAO E JUSTIÇA 
I - Relatório 

De conformidade com o disposto no art. 51 da Constituição 
'ederal, o Poder Executivo submete à deliberação do Congresso 
racional através da Mensagem n.o 203/76, acompanhado de Ex­
losicão de Motivos do Ministro de Estado da Fazenda, o projeto 
.e lÊü que "dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria 
, Comissão de Valores Mobiliários - CVM." 

O presente proje~, conforme bem informa a: ~xp.osição de 
.Iotivos do Ministro da Fazenda, representa, em conJunto com o 
Iroj eto de lei das sociedades por ações, um corpo de normas j.ur~­
icas destinadas a fortalecer as empresas sob controle de capItaIs 
;rivados nacionais. Com tal objetivo, procuram ambos garantir o 
uncionamento eficiente e regular do mercado de valores mobi­
lários, ensejando a formação de-poupanças populares e sua apli­
ação p.o capital dessas ~mpresas . 

O projeto cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, que 
erá uma autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, e admi­
listrada por um p~esidente que integrará o Conselho Monetário 
iacional, com direito a voto - e quatro diretores, nomeados pejo 
'residente da República, sendo demissíveis ad nutum. Sua açao 
iscalizadora se estende às companhias abertas , aos investidores 

aos intermediários, inclusive bancos de investimento, distribui­
loras, corretoras e bolsas. 

A proposição regula a emissão e distribuição de valores mobi­
lários a negociação e intermediação desses valores no mercado, 
I organ ização, o funcionamento e as opera.ç~es das bolsas de v.a~?­
es, a administração de carteiras e a custo dIa de v.a~ores moblli:a­
ios a auditoria das companhias abert as e o exerCIClO das profls­
õe; de consultor e analista de valores mobiliários. 

O mercado de valores mobiliários compreende os títulos emiti­
los pelas companhias ou sociedades anônimas - ações, debêntures 
, outros. Continuam na área de competência do Banco Central o 
nercado monetário, o mercado de capitais representado por títulos 
te responsabilidade de instituição de depósito bancário e o mer­
:ado de t ítulos da dívida pública, inclusive o "open-market". 

A Comissão de Valores MObiliários - CVM, poderá apurar 
nfr ações do mercado, median_te inq.u.érito administra~ivo, e apli­
:ar penalidades, às quais estao sUJeItas as. ~ompanhlas abertas, 
IS respectivos administradores e outros partICIpantes ' do mercado, 
L quem for imputável a infração. O proj~~ prev~ recurso com 
!feito suspensivo para ° Conselho Monetano NaclOnal, segundo 
lisciplinamento a ser definido no regulamento. 

Considerando que o atual sistema financeiro e ~e caI?itais 
nclui instituições autorizadas a operar no mercado fma~celro. e 
10 mercado de valores mobiliários - caso dos bancol\ de mvestl­
nento e das grandes corretoras - o projeto deixa ao Conselho 
lIIonetário Nacional a competência para definir os tipos de insti­
.uição financeira que poderão exercer atividades no mercado de· 
ralores mobiliários, admitindo que as instituições financeiras e as 
:orretoras existentes continuem a funcionar nos dois setores. 

Em relação às instituições financeiras e demais sociedades 
lutorizadas a explorar simultaneamente operações ou serviços no 
lJlercado de valores mobiliários e nos mercados suj~itos à fiscali­
!:ação do Banco Central, as atribuições da CVM foram limita~as 
às atividades próprias daquele mercado, mantendo-se a competên­
!:ia do Banco Central sobre as demais atividades. 

Com o intuito de prevenir ou corrigir situações anormais do 
mercado assim consideradas pelo Conselho Monetário, a CVM 
poderá s~s:Pender a negociação de determinado valor mobiliário ou 
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decretar o recesso de bolsa de valores, suspender ou cancelar re­
gistros de instituições do mercado e proibir aos participantes do 
mesmo, sob pena de multa, a prática de atos que vier a especifica~, 

A CVM poderá, também, mediante autorização do Conselho 
Monetário, celebrar convênios para a execução dos serviços de SUa 
competência, em qualquer parte do território nacional. 

,/ Ainda, na faixa de punições, a Comissão de Valores Mobiliá": 
rios poderá impor aos infratores das normas desta lei, da Lei das 
Sociedades por Ações, das suas respluções, bem como de outras 
normas legais cujo cumprimento lhe incumba fiscalizar, várias 
penalidades, que vão da advertência à inabilitação para o exercí­
cio dos cargos de administrador, assim como a cassação da auto­
rização ou registro'. 

O projeto foi distribuído às Comissões de Constituição e Jus­
tiça, de Economia, Indústria e Comércio e de Finanças . Nesta 
Comissão de Constituição e Justiça, compete-nos examinar os 
aspectos da constitucionalidade, juridicidade e técnica legisla­
tiva, e também quanto ao merito concorrentemente as outras cita­
das Comissões, aquelas em caráter mais profundo, pelos aspectos 
de conveniência principalmente, por sua especificidade. 

Trata-se, como acabamos de verificar, de projeto' de lei enviado 
ao Congresso Nacional pelo Poder Executivo, através da Mensagem 
n.O 203/76, com apoio no art. 51 da Constituição Federal, que esta­
belece: 

"Art. 51. O Presidente da República poderá enviar ao 
Congresso Nacional p'rojetos de lei sobre qualquer matéria, 
os quais, se o solicitar, serão apreciados dentro de quarenta 
e cinco dias, a contar do seu recebimento na Câmara dos 
Deputados: e de igual prazo no Senado Federal." 

Portanto, a Constituição Federal no seu art. 51, outorga ao 
Presidente da República poderes para enviar ao Congresso Nacio­
nal projetos de lei sobre qualquer matéria. Tem pois, o Presi­
dente da República ilimitada competência para a iniciativa -c;le 
lei. Além do mais\ a matéria versada pela proposição se insere den­
tre aquelas cuja iniciativa para legislar lhe pertence exclusiva­
mente. 

Com efeito, o Projeto de Lei n.O 2.600, de 1976, é constitucional, 
pois: 

1.0) Compete exclusivamente ao Presidente da República a 
iniciativa desta lei (art. 57, da C. FJ ; 
2.°) Não há ofensa a qualquer dispositivo da nossa Lei 
maior. 

A propos!ção é também jurídica, eis que encontrl.l-se plena­
mente de acordo com os princípios gerais do Direito vigentes em 
nosso ordenamento jurídico. 

No que diz respeito à técnica legislativa, entretanto, temos 
alguns reparos a fazer, o que será realizado mediante a apresen­
tação de emendas, anexadas ao presente parecer . 

11 - Voto do Relator 
Por todo o exposto, opinamos pela constitucionalidade e juri­

dicidade do Projeto de Lei n .O 2.600, de 1976, que, a nosso ver, na 
forma-das emendas ora apresentàdas, estará de acordo com a boa 
técnica legislativa . 

Pela aprovação, s . m . j . 
Sala da,Comissão, em a de~bro de 1976. - Claudino Sales, 

Relator. . - t "'
T 

o 1 \ I 
, N.o 1 . , 

Substitua-se no caput do art. 1.0 do Projeto de Lei n.o 2.600, 
de 1976, o vocábulo "serão", pela palavra "são". 

Justificação 
O comando da lei deve ter a sua forma verbal expressa no 

presente do indicativo, salvo quando se tratar, evidentemente, de 
norma que estabeleça condição futura, que não é o caso do art. l .o 
do projeto. 

Sala da Comissão, em a de setembro de 1976. - Claudino Sales, 
Relator . 

N.o 2 
I - Incorporem-se ao art. 8.0 do Projeto de Ui n .O 2.600, de 

1976, como itens V e VI desse artigo, os dispositivos constantes do 
art. 16; 

II - Renumerem-se os dispositivos constantes dos arts. 17 a 
28 para 16 a: 27, respectivamente. 

Justificação 
Tanto o art. 8.°, como o art. 16, discriminam a competência da 

Comissão de Valores Mobiliários. Portanto, todas elas devem estar 
arroladas em um único dispositivo. 

Sal~ da Comissão, em 6 de se1lC!mbro de 1976. - Claudino Sales, 
Relator. 
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.N.O 3 / 

Dê-se ao enunciado dos . Capí.tutos I a VIII do Projeto de Lei 
n .o 2.600, de 1976, a redação seguinte : 

a ) Capítulo I: 

"Das Disposições Gerais" 
b ) Ca pítulo II : 

"Da Comissão de Valores Mobiliários" 
c ) Capítulo IH: 

Do Sistema de Distribuição" 
d I Ca pitulo IV : 
"Da Negociação no Mercado" 
e ) Ca pít ulo V: 
"Das Companhias Abertas" 

f) Ca pítulO VI : 
"Da Administração de Carteiras e Custódia de Valores Mobi­
liários" 
g ) Capítulo VII : 
"Dos Auditores Independentes, Consultores e Analistas de 
Valores Mobiliários" 
h ) Ca pít ulO VIII : 
"Das Disposições Finais e Transitórias" 

Justificação 

Faz pa rte da praxe legislativa o uso dos vocábulos "do", "da", 
~dos", "das" (que significam SObre o, a, os, as ), precedendo o 
enunciado dos Capítulos) . 

Tal medida integra, pois, a tradição da técncia de redação 
das leis que t enham seus dispositivos agrupados por assunto, for­
mando seções, capítulos ou títulos. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino Sa-
les, Relator. " 

N.o 4\ 

Desdobre-se o dispositivo constante do art. 28 do Projeto de 
Lei n .O 2 .600, de 1976, em dois artigos, numerados como 28 e 29, 
com as redações que se seguem : 

"Art. 28 . Esta Lei entra em vigor na data de sua pu­
blicação." 

"Art. 29 . Revogam-se as disposições em contrário." 
Justificação 

A cláusula de vigência e a cláusula revogatória encerram, na 
lei, idéias distintas. Portanto, devem estar distribuídas cada qual 
em um artigo e não condensadas em um só, como quer o projeto. 

Sa la da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino Sa­
les, Rela tor. 

EMENDAS OFERECIDAS EM PLEN ARIO AO 
PROJETO DE LEI N.o 2 .600, DE 1976 

Intróito 
Antes de entrarmos na apreciação das emendas oferecidas em 

Plená rio ao Projeto de Lei n .o 2.600, de 1976, cumpre esclarecer, 
preliminarmente, que o nosso exame se aprofundará apenas quan­
to aos aspectos da constitucionalidade, juridicidade e técnica le­
gislativa, vez que, no presente caso, a análise do mérito das refe­
ridas proposições, mais acentuadamente caberá às doutas Comis­
sões de Economia, Indústria e Comércio e de Finanças. 

Embora tenhamos de opinar também quanto ao méritõ, por 
ser ma téria de direito mercantil - art. 28, § 4.°, letra a do Regi­
mento Interno - o faremos concorrentemente àquelas Comissões, 
cabendo-nos os aspectos superficiais, como é óbvio. 

SUBSTITUTIVO ("Emenda n .o 1") 

(Do Deputado A. H. Cunha Bueno) 

"Cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, fi­
xa-lhe a competência, e dá outras providências." 

Relatório 
O substitutivo apresentado pelo nobre Deputado Cunha Bueno, 

ao Projeto de Lei n .O 2.600, de 1976, tem por Objetivo, conforme 
se pode observar de sua ementa, criar a Comissão de Valores 
Mobiliários - CVM, fixar-lhe a competênCia e determinar outras 
providências. 

Ao justificar a sua iniciativa, o ilustre Autor presta os se­
gUintes esclarecimentos: 

"A simples leitura do texto do substitutivo que oferecemos 
ao Proj eto de Lei n .o 2 .600, de 1976, de autoria do Poder 

Executivo, evidencia o fato de que ele mantém o espí 
do projeto apresentado pelo Governo. 
Tivemos, o cuidado, entretanto, de adequá-lo conveniel 
mente ao Projeto de Lei n .o 2 .559, de 1976 também de 
toria do Poder Executivo, que dispõe sobre as socied~ 
por ações. 

Ademais disso, foram feitas algumas modificações ne­
sá rias no próprio corpo do projeto inicial. Assim, fOI 
incluídos dispOSitivos para o procedimento a ser observ 
pela Comissão de Valores Mobiliários no caso de reclal 
ções ou pedidos formulados por acionistas ou por invE 
dores. 

O substitutivo, ainda, vincula com -maior clareza a 
missão de Valores Mobiliários ao Ministro da Fazenda, 1 
como vincula suas deliberações normativas aO Coos. 
Nacional. 
Procura-se, por outro lado, ordenar melhor o projeto 
acordo com a técnica legislativa, excluindo-se por exem 
várias expressões repetidas, por claramente desne-cessál 

O objetivo que se teve em mente , ao oferecer este sut 
tutivo, foi o de criar instrumentos mais eficazes 
agilizassem o processo decisório da Comissão de VaI, 
Mo biliários." 

Após o exame que realizamos no substitutivo, concluímos : 
sua constitucionalidade e juridicidade. Quanta a técnica legisl 
va vislumbramos defeitos, que não procuramos corrigir pol 
nossa opinião é desfavorável, quanto a conveniência. 

O Projeto n.o 2 .600, de 1976, não se há de esquecer, foi ex: 
tivamente elaborado e discutido por assessores e especialist~ 
matéria, de alto nível, resultando numa propOSição mais abrant 
te do que o substitutivo. Obviamente mais ajustada à sistem2 
proposta pelo Governo, que tendo captado os efeitos e inconv 
entes do sistema vigente, procura eliminá -los no projeto 
exame. 

Pelo princípio de unidade da legislação, pela coordenação 
mecanismos que o Executivo pretende instituir ou aperfeiç 
consorciados a outros diplomas legais, inclusive o proposto sir 
taneamente para as sociedades por ações, por respeito a exper 
cia da estrutura governamental, nosso parecer é que se mante 
o projeto do Governo, com alterações isoladas que não lhe m 
fiquem a estrutura, como procura o substitutivo. 

Parece-nos que o substitutivo, pelos motivos expostos -
só pelos defeitos de técnica legislativa, pequenos e removívei 
mas por conveniência, não deve ser aceito. 

Pela rejeição. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino 
les, Relator. 

N.O 2 

(Do Deputado Fernando Cunha 

'Suprima-se o § 1.° do art. 3.°, passando a parág 
único o atual § 2.°" 

A Emenda é de ser rejeitada. 
Embora tenha razão, em parte, o nobre autor da Emenda I1 

quando diz que, tecnicamente, melhor ficaria a inserção do 
positivo constante do § l.0 do art. 3.° na Lei que criou e deI 
as funções do Conselho Monetário Nacional, não é de ser aca 
o outro argumento de que a referida norma não possa ser inSE 
no presente projeto porque este teria em vista "criar e defir 
competência da Comissão de Valores Mobiliários" em razã< 
simples fato de que este não é o objetivo do projeto. A propos 
ora sob 'exame, tem por escopo principal t raçar as regras rege 
do mercado mobiliário e em razão do que entendeu-se neceSi 
criar um órgão que fiscalizasse e coordenasse as at ividadel 
setor, bem como estabelecer atribuições de outros órgãos ou f 
dades ; daí ter fixado , no § l.0, sob proposta de supressão, cor 
tências do Conselho Monetário Nacional restritas ao mercad. 
valores mobiliários. 

Mas, te-cnicamente também, a norma está bem inserid~ 
texto do projeto porque se este traça regras sobre o mer 
imobiliário, deve ele também dispor sobre os órgãos a que : 
deve cometer competências sobre o setor. 

Pela rejeição. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Clau 
Sales, Relator. 

N.o 3 

(Do Deputado Fernando Cunha) 

Acrescente-se, ao fin al do caput do art. 6.°, a exprE 
"com manda to de cinco anos". 
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A emenda pretende estabelecer um prall" de duração, que 
lerá de cinco anos, p,ara o mandato do presidente e dos quatro 
üretores que administrarão a Comissão de Valores Mobiliários. 

Consideramos a presente emenda constitucional, jurídica e 
le boa técnica legislativa, mas no mérito somos contrários à sua 
Iprovação. 

Parece-nos contraditório indicar prazo de duração de man­
Iato de cargo cujo titular pode ser demissível ad nuturn. 

Pela rejeição. 
Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino 

lales, Relator. 
N.o 4 

(Do Deputado Fernando Cunha) 
Acrescente-se ao § 3.° do art. 6.° o seguinte: 

" . . . de acordo com o Regimento Interno previamente 
aprovado pelo Conselho Monetário Nacional e no qual serão 
fixadas as atribuições do presidente, dos diretores e do 
colegiado." 

Constitucional, jurídica e de boa técnica legislativa. 

Quanto ao conteúdo a acolhemos, mas com subemenda em 
,nexo. 

Sala da Comissão em 6 de setembro de 1976. - Claudino 
,ales, Relator. 

SUB EMENDA A EMENDA N.o 4 

Insira-se, como item V, do § 1.0, do art. 3.°, o seguinte dispo­
itivo: 

"Art. 3.° .... ... ....... . . . .. .. .. .. .... ... ... . . . .. . ...... . .... .. ... .... 
§ 1.° ..... . .. . ............... .... ...... ....... .. ...... .... .. ........ ......... ............. .. 

v - aProvar o Regimento Interno baixado pela Comissão 
de Valores Mobiliários." 

Sala da Comissão em 6 de setembro de 1976. - Claudino 
ales, Relator. /' -. . 

N.o 5 

(Do Deputado João Clímaco) 
Dar ao § 4.° do art. 6.° a seguinte redação: 

" § 4.° O quadro permanente do pessoal da Comissão será 
constituído de empregos regidOS pela legislação trabalhista, 
cujo provimento, excetuadas as funções compreendidas no 
Grupo Direção e Assessoramento Superior, será feito me­
diante concurso público." 

O objetivo da emenda é tornar mais clara a redação do citado 
4.° É , pois, constitucional, jurídica e de boa técnica legislativa. 

Pela aprovação. 
Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976 . - Claudino 

ales, Relator. 
N.· 6 

(Do Deputado João Clímaco) 

"Deslocar o § 5.° do art. 6.° para o Capítulo VIII (Disposições 
inais e Transitórias), numerando-o como art. 28, com a seguinte 
!dação: 

"Art. 28. Os servidores do Banco Central do Brasil, que 
forem colocados à disposição da Comissão de Valores Mo­
biliários, poderão optar pela retribuição, inclusive as van­
tagens, a que teriam direito no órgão de origem, como se 
em efetivo exercício nele estiyessem." 

Parece-nos que a redação dada pelo projeto ao § 5.° do art. 6.° 
mais clara. Não se justifica, também, a supressão da expressão 
:unções técnicas ou de confiança", integrante do referido texto. 
emais disso, é imprópria a deslocação do § 5.° do art. 6.° , do 
apítulo lI, para o Capítulo VIII (Disposições Finais e Transi­
Irias) . 

A emenda é constitucional e jurídica, porém contraria a técni-
, legislativa. . 

Pela rejeição. 
Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976 . - Claudino 

Iles, Relator. . ~ 

N.o 7 

(Do Deputad oão Cllmaco) 
Dar aos itens IV e VI do art. 9.° a seguinte redação: 

"IV - determinar às companhias abertas que republi- . 
quem, com correções ou aditamentos, demonstrações fi­
nanceiras, relatórios ou informações divulgadas; , 
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VI - ' aplicar aos autores das infrações indicadas no inciso 
anterior as penalidades previstas no art. 11, sem prejuízo 
~ responsabilidade civil ou penal." 

A emenda pretende suprimir, em ambos os itens, a expressão 
"ouvido previamente, no caso de instituição financeira , o Banco 
Central do Brasil", sob a alegação de que a mesma limita desneces­
sariamente a ação da CVM, criando uma exigênCia burocrática não 
só dispensável, mas também prejudicial à eficiência do órgão. 

O controle estabelecido pelo projeto tem a sua conveniência, a 
nosso ver. 

Por isso somos pela sua preservação e em conseqüência con­
trários a emenda. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976 . - Claudino 
Sales, Relator. 

Dar ao § 4.° do art. 11 a seguinte redação: 
"§ 4.° As penalidades só serão impostas com observância 
do procedimento previSto no § 2.° do art. 9.° , cabendo re­
curso para o Conselho Monetário Nacional, nos termos do 
regulamento por este aprovado." 

A emenda busca suprimir do texto original a expressão "com 
efeito suspensivo." 

Entende o nobre Autor que o efeito suspensivo generalizado, 
previsto na redação original, eliminaria, em grande parte, o poder 
coativo da CVM no policiamento do mercado. Daí por que é prefe­
rível transferir para o regulamento a fixação das hipóteses em 
que os recursos terão efeito suspensivo. 

Preferimos a forma do projeto. 
Pela rejeição. 
Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino 

Sales, Relator. 
N.· , 

(Do Deputado Blota Júnior ) 
Dê-se ao n.o I do § 5.° do art. 17, a seguinte redação: 

"Art. 17 . . ........ ...... .. ..... ... ..... ..... ... .. ....... . 
§ 5.0 Compete à Comissão expedir normas para a exe­
cução do disposto neste artigo, podendO: 
I - Definir os cargos em que o registro poderá ser dispen­
sado, tendo em visto o interesse do públiCO investidor ; 

II - o • •• •• • • • • • ••• • • • • •• • • • • • • • •••• •• • •••• •••• •• •• • •• • •• 

A emenda intenta suprimir a parte inicial do item I do § 5.° 
do art. 17, sob o fundamento de que as regras relativas ao que se 
deve entender por emissão pública, devem constar da lei e não de 
resolução da Comissão de Valores Mobiliários. 

A emenda é constitucional, jurídica e de boa técnica legislati­
va e conveniente. 

Pela aprovação. 
Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976 . - Claudino 

Sales, Relator. 

Dê-se ao § 5.° do art. 19 a eg . te redação: 
Art. 19. . ... . ... . . ..... .... . . . . ............ . .. .. . .. .... ... 

§ 5.0 Cada Bolsa de Valores poderá estabelecer requisitos 
próprios para que os valores sejam admitidos à negociação 
no seu recinto, mediante prévia aprovação da Comissão." 

Constitucional, de boa técnica legislativa, e no que nos com­
pete quanto ao conteúdo, também pela aprovação. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976 . - Claudino 
Sales, Relator. 

N.O 11 

(Do Deputado Marcelo Linhares) 
A Emenda n .O 11 visa obrigar a que a CVM, ao fixar as normas 

sobre o exercício das atividades de cónsultores e analistas de va­
lores mobiliários que ficarão debaixo de sua fiscalização, exija-lhes 
~ atendimento às normas de habilitação profissional estabelecidas 
na Lei n.o 1.411/51. 

Visa tão-somente manter em vigor conquista da categoria pro­
fissional mencionada no seu cQnteúdo. 

Pelo que não nos opomos à sua aprovação, por oonveniente. 
atendidos que estão os requisitos de constitucionalidade, boa técni­
ca legislativa e juridicidade. 
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Pela aprovação. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Claudino 
lles, Relator. 

lU - Parecer da Comissão 

A Comissão de Constituição e Justiça, em reunião de sua 
Irma "A", aprovou, contra o voto do Sr. Celso Barros, o Parecer 

Relator , que concluiu: 

a) pela constitucionalidade, juridicidade e, no mérito , pela 
aprovação, com 4 (quatro) emendas, do Projeto n .o 
2 .600/76; 
b) pela constitucionalidade, juridicidade e, no mérito, pela 
aprovação das Emendas de Plenário n.OS 5, 9, 10 e 11 ; 
c) pela constitucionalidade, juridicidade e, no mérito, pela 
aprovação, com Subemenda, da Emenda de Plenário n.o 4; e 
d) pela constitucionalidade, juridicidade e rejeição das 
Emendas de Plenário n .OS 1, 2, 3, 6, 7 e 8. 

Os Srs. Alceu Collares, Lídovino Fanton e João Gilberto vota­
m "com restrições", conforme o voto em separado apresentado 
lo Sr. João Gilberto . O Sr. Celso Barros manifestou-se pela in­
nstitucio.nalidade da proposição. 

Estiveram presentes os Srs. Deputdos: 

Djalma Bessa - Presidente, Claudino Sales - ReItor, Alceu 
lIares, Celso Barros, Dib Cherém, Gonzaga Vasconcelos, Henrique 
rdova , Homero Santos, João Gilberto, Lidovino Fanton, Luiz 
:l,Z e Theobaldo Barbosa. 

Sala da Comissão, 6 de setembro de 1976. - Djalma Bessa, 
!sidente - Claudino Sales, Relator. 

EMENDAS ADOTADAS PELA COMISSAO 
N.o I 

Substi tua-se no caput do art. l.0 do Projeto de Lei n.o 2 .600, de 
6, o vocábulo "serão", pela palavra "são". 

Sala da Comissão, 6 de setembro de 1976. - Djalma Bessa, 
lsidente - Claudino Sales, Relator. 

N.o 2 

I - Incorporem-se ao art. 8.° do Projeto de Lei n.O 2 .600, de 
6, como itens V e VI desse artigo, os dispositivos constantes do 
. 16 ; 

II - Renumerem-se os dispositivos constantes dos ll,rts. 17 e 
para 16 e 27, respectivamente. 

Sala da Comissão, 6 de setembro de 1976. - Djalma Bessa, 
sidente - Claudino Sales, Relator. 

N.- 3 

Dê-se ao enunciado dos Capítulos I a VIII do Projeto de Lei 
2 .600, de 1976, a redação seguinte: 
a) Capítulo I: 
"Das Disposições Gerais" 

b) Capítulo II: 

"Da Comissão de Valores Mobiliários" 
e) Capítulo IH: 
"Do Sistema de Distrjbui~ão" 
ti) Capítulo IV: 

"Da Negociação no Mercado" 
e) Capítulo V: 
"Das .Companhias Abertas" 
f) Capítulo VI: 
"Da Administração de Carteiras e Custódia de Valores Mo­
biliários" 
1') Capítulo VII: 
"Dos Auditores Independentes, Consultores e Analistas de Va­
lores Mobiliários" 
h) Capítulo VIII: 
"Das Disposições Finais e Transitórias" 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Djalma Bessa, 
,idente - Claudino Sales, Relator. 

N.o 4 

Desdobre-se o dispoSitivo constante do art. 28 do Projeto de 
n .O 2.600, de 1976, em dois artigos, numerados como 28 e 

com as redações que se seguem: 

"Art. 28. Esta Lei entra em vigor na data de sua pu­
blicação!' 

Art. 29. Revogam-se as disposições em contrário". 

. Sala da Comissão, em ~ de setembro de 1976 . . - Djalma Bessa, 
Presidente - Cláudino Sales, Relator. 

SUBEMENDA À EMENDA N.o 4, DE PLENÁRIO 

Insira-se, como item V, do § 1.0, do art. 3.°, o seguinte 
dispoSitivo: 

"Art. 3.° ••••••••• •••••••• •• I ••• ••••••••••••••••••••••• • 

§ 1.0 
..•.•..••••.•••.••••••...•...••..••••..•....... ..... 

V - aprovar o Regimento Interno baixado pela Comis­
são de Valores Mobiliários." 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - Djalma Bessa. 
Presidente - Claudino Salles, Rel::tor. 

Voto em separado do Sr. João Gilberto 

Infelizmente, matéria tão importante quanto a criação da Co­
missão de Valores Mobiliários vem ao Congresso Nacional com o 
prazo de quarenta e cinco dias para a análise em cada uma das 
suas Casas. . 

Impossibilitado de um exame mais metódico e com mais vagar 
do assunto , pela premênCia de prazos de tramitação inclusive 
nesta Comissão de Constituição e Justiça e tendo-se esgotado 
também o prazo para oferecer emendas à matéria, desejamos, 
votando com restrições o parecer do ilustre Relator, qua!lto. ~ 
mérito da matéria, anexar a este nosso voto, pela contnbmçao 
que representa o estudo elaborado pela Ord~m dos Advoga~os do 
Brasil Seccão do Rio Grande do Sul, atraves do Relator, Ilustre , . 
Dr. José Baptista Neto. 

Assim, passamos a transcrever na íntegra, o estudo elabora:-
do por este ilustrado jurista gaúchO: 

"Foi dado a público o Projeto de Lei do Poder Executivo 
que dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria 
a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) . 
O novo texto, divulgado pela imprensa, é menor de que 
e anteprojeto, que pouco foi alterado. 
Embora o acerto de muitos dispositivos, o projetb está a 
exigir reparos, em face dos defeitos que apresenta. 
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o primeiro deles é no que tange à sua estruturação, pois 
carece de um ordenamento sistemático, parecendo-nos, 
portanto, que o primeiro ponto a ser altera~!l, n~ projeto 
do Executivo é o relativo a sua ordem de sequencla, desde 
o seu início, a fim de se lhe dar um cunho lógico. 

Não há dúvida de que o fulcro do projeto é o organi.s~o 
a ser criado a CVM, pois o mercado de valores mobllIa­
rios, como t~l, já se encontra no objeto principal da Lei 
n .o 4 .728, de 17-7-1965, conhecida como "Lei do Mercado 
de Capitais". 
A futura lei será o ato instituidor da Comissão de Valo­
res Mobiliários, o seu estatuto legal , pois, como entidade 
autárquica, a CVM não será apenas um órgão , mas um 
organismo, . pessoa jurídica de direito público, "ad hoc" 
originária da descentralização administrativa estatal. 
Portanto uma vez que ·se mantenha a divisão do projeto 
em capítulOS, entendemos que a matéria deverá ser assim 
ordenada: 
a) o CapítulO I deverá ser dividido em secções, tratando, 
respectivamente, da conceituação da en~idade ; . dos .seus 
órgãos de administração e representaçao (Dm:tona e 
Presidente)· . do seu patrimônio e recursos financeIros ; da 
competênci~. enfeixando todos os dispositivos esparsos no 
projeto sobre esta matéria, e, na última seção, disposi­
ções sobre a tutela a~ministrati~a ~statal , exercida~lo 
Poder Executivo atraves de seu orgao adequado, que e o 
Conselho Monetário Nacional; 
b) os demais CapítulOS deverão ser dedicados ao restan­
te da matéria versada no projeto. 

- 11-. 

Outro ponto, de capital importância, que está difuso e 
eonfuso no projeto, é o que tange à competência da CVM. 
No projeto, a matéria definidora da competência surge a 
esmo a cada instante, tornando ainda mais difícil discer­
nir o' que competirá à CVM e o que continuará da com­
petência do Conselho Monetârio Nacional e do .Banco Cen­
tral do Brasil. Vejam-se, por exemplo, no proJeto, os seus 
arts. 3.°, 10, 11, 16, 18, o art. 19, § 6.°, o art. 23, § 2.°, o 
art. 24, o art. 26, § l.0 e o art. 27. São dispositivos espar-
008, encaixados nos mais diferentes capítulOS, tratando, 
tumultuadamente, da CQmpeténcia da CVM. 
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Esse tumulto, em matéria tão , decisiva, diluirá, e enfra- ' 
quecerá a autoridade, precisamente num setor em que 
ela deverá ser dotada da máxima eficiência, mormente 
se considerarmos que está em jogo, não somente o de­
sen~olvimento do mercado de capitais, através da con­
fiança que deverá despertar no público, como também a 
prot~ão à economia popular, pois é desejável que grande 
parte dos habitantes deste País, das mais diversas profis­
sões, possam tomar parte no capital das empresas, me­
diante subscrição ou compra tIe ações, sem correrem outro 
risco além do inerente à natureza do investimento livre­
mente escolhido. Isso dependerá, evidentemente, da exis­
tência de autoridade especializada, vigilante e atuante, 
sem os obstáculos de uma legislação confusa . 
Ainda no que tange à competência, entendemos que de-
verá ficar bem claro o' seguinte: . 
I - O Conselho Monetário Naeional , órgão da adminis­
tração direta da União, criado pela Lei n.o 4 . 595, de 
31-12-64, deverá conservar as atribuições de caráter nor­
mativo e de instância superior ; as suas Resoluções deve­
rão ser promulgadas pelo seu Presidente e não mais pelo 
Banco Central ; é através do Conselho Monetário Nacio­
nal que a União deverá exercer a tutela administrativa 
sobre as. 2 (duas) entidades autárquicas ; 
2 - O Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores 
MObiliários (CVM) serão entidades autárquicas situadas 
no mesmo plano hierárquico, atuando em áreas diferentes, 
que deverão ser delimitadas com a clarez'a necessária, a 
fim de se evitarem os prej udiciais conflitos de jurisdição. 
Entre as atribuições conferidas à CVM, deverá figurar 
também a de funcionar como segunda instância, com a 
competênCia de julgar os recursos que forem interpostos 
das decisões dos Conselhos de Administração das Bolsas 
de Valores. 
O órgão competente para regular toda a matéria prevista 
no projeto, deverá ser o CQnselho Monetário Nacional, ou­
vida a Comissão de Valores Mobiliários. 

- IH-

Também não foi feliz o proJeto ao pretender enunciar o 
elenco dos Valores Mobiliários, quando dispõe : 

"Art. 2.° São valores mobiliários sujeitos ao regime 
desta lei : 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntures, os 
cupons desses títulos, e os bônus de subscrição ; 
II - os certificados de depósito de valores mobiliá­
rios' , 
III - outros títulos criados ou emitidos pelas socie­
dades anônimas, a critério do Conselho Monetário 
Nacional." 

A denominação Valores Mobiliários tem significado espe­
cífico , certo e dêlimitado, e foi introduzida em nossa le­
gislação em época recente. 

É originário do direito francês , que classifica os Títnlos de 
Crédito em dois grandes grupos distintos : os "Effets de 
Commerce" e os "Valeurs Mobilieres" . 
Em oposição aos primeiros, os Valores Mobiliários são títu­
los de renda periódica, emitidos em massa homogênea, e, 
por sua natureza, destinados à grande circulação. Por se­
rem resgatáveis a longo prazo ou em tempo indetermina­
do, os Valores MObiliários encontram nas Bolsas de Valo­
res o mecanismo de sua liquidez. 
A fungibilidade , tal como é definida no art. 50 do Código 
Civil . é um dos requisitos indispensáveis dos Valores Mo­
biliários da mesma emissão, categoria, classe ou série. 
Sem o re~uisito da fungibilidade não 'seria possível nego­
ciá-los em lotes nas Bolsas de Volares, De resto, a fun­
gibilidade, como um dos requiSitos que identificam os Va­
lores Mobiliários, é apontada pelos maiores mestres do 
Direito Comercial , entre os quais, Georges Ripert e Tulio 
Ascarelli, respectivamente in "Traité Élémentaire de Droit 
Commercial", 2.° voI., 7.a edição, ano de 1973, n .o 1740, e 
"Teoria Geral dos Títulos de Crédito", n.O 24, págs. 424/425. 

Nos valores mobiliários, a fungibilidade cinge-se aos di­
reitos cartulares, uma vez que os títulos se devem dife­
renciar entre si apenas pela numeração. 
Na França, onde Se originaram a classificação e a deno­
minação, eram 3 (três) as espécies de valores mobiliários 
de emissão das sociedades por ações: - as ações, ~ 
Obrigações (debêntures) e as partes beneficiárias (ou par-
tes de fundador). . , 

Atualmente, porém, com a abolição das partes bene 
rias, permanecem apenas as ações e as debênture: 
força da Lei n.O 66 . 537, de 24 de julho de 1966, que 
dispõe: 

"Article 263 - Les valeurs mobilieres émises p 
sociétés par actions sont les aetions et les oblig~ 
Elles rêvetent la forme de titres ou porteur 
titres nominatifs." 
.. Article 264 - L'émission de parts bénéficiail 
parts de fondateur est interdite à dater de l'ent: 
vigeur de la présente 10i." 

Sobre esses artigos, diz o comentarista Francls Leme 
"Désormais les seules valeurs mobilieres que pl 
être émises par les sociétés par actions SO! 
actions et les obligations." (in "La Réform~ dl 
ciétés Commerciales", edição Delmas, Paris, 19,67 
I, página 159). 

Vê-se, pois, que, no país de origem da denümina 
onde o mercado de capitais atingiu um desenvolvi 
e uma organização notáveis, a legiSlação li miVO l : 

conceituar como valores mobiliários, de emissão d 
ciedades por ações, aqueles títulos que realmente 
e restringiu o seu número, com a abolição das part 
neficiárias, precisamente o contrário do que ocon 
o projeto em exame, que na espécie pretende inGluir 
quer papel negOCiável, sem atentar para o signific! 
denominação. 
Não pretendemos a eliminação das "partes benenci 
embora a sua emissão e utilização careçam de ' ur 
gulamentação que evite os abusos que estão ocorrer 
prática. 
O que entendemos deva ser feito é alterar o ar,t . 
projeto, acima transcrito , a fim de escoimá-lo do e 
excluindo do seu rolos papéiS que tecnicamente n 
valores mobiliários. Não se deve permitir a gafe, 
tuada na lei, de se importar uma terminologia cu 
nificado se desconhece. 
Assim, deverão ser excluídos os cupões, por serem 
acessórios dos valores mobiliários, embora possam 
tualmente ser destacados e negociados em separado 
também deverá depender de regulamentação. 

Do rol, deverão ser eliminados também os "certi: 
de depósito de valores mobiliários" , por lhes falta: 
requisitos de serem assim considerados, entre os q' 
da fungibilidade, pois diverso será o conteúdo de cal 
tificado emitido, dependendo da qualidade dos títu 
positados na instituição financeira emissora do 
cado. De resto, a sua própria denominação está : 
car que valores mobiliários são os títulos deposit: 
que está certo; mas não o próprio certificado do 
sito. 
Além das ações, das debêntures e das partes bendi 
únicos valores mobiliários, propriamente ditos, ar 
no citado art. 2.°, poder-se-á tolerar a inclusão d< 
mados "bônus de subscrição", desde que sejam e 
com os citados requisitos de fungibilidade , que pe 
a sua negociação em massa, uma vez que os dire 
subscrição, que neles serão incorporados, têm si di 
to de negociação nas Bolsas de Valores, nos terl 
art. 58 da Resolução n .o 39, promulgada pelo Bane 
traI em 20-10-66. 

Tendo em vista esses elementos, sugerimos que o 
que define os Valores Mobiliários, além de mu 
número e ser deslocado para outro capítulo, pass 
a seguinte redação: 

"Art. Os Valores Mobiliários de emissão da: 
dades por ações são: 
a) as ações; 
b) as obrigações ou debêntures; 
c) as partes beneficiárias. 

§ 1.0 É vedadp, às sociedades emissoras, pag 
tribuir ou conceder, "pro rata temporis" ou e 
porções diversas, dividendos, bonificações , juros 
tros benefícios, direitos ou vantagens, fazendo 
ção entre valores mobiliários da mesma cl: 
série. 
§ 2.° Além dos valores mobiliários arrolados 
sente artigo, serão negociáveis os respectivos 
deles destacáveis, assim como os bônus de su 
que a sociedade emitir. 
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§ 3.° Os valores mobiliários da mesma classe ou série 
poderão ser agrupados em títulos múltiplo.ll, forneci­
dos pela sociedade emissora, ou em certificados de de­
pósito de valores mobiliários, emitidos por instituição 
financeira autorizada a funcionar como emissora de 
tais certificados, representativos de valores mobiliá­
rios recebidos em depósito, nos termos da legislação 
em vigor. 

§ 4.° Os títulos múltiplos e os certificados de de­
pósito, a que se refere o parágrafo anterior, serão ne­
gOCiáveis pelos seus titulares e desdobrados por sua 
solicitação. " 

- IV-

Essas são as alterações que, segundo entendemos, deve­
rão ser introduzidas no projeto de lei do Poder Executi­
vo, para cuja ementa propomos a seguinte redação: Cria 
a Comissão de Valores Mobiliários, dispõe sobre o merca­
do de valOres mobiliários, e dá outras providências. 

A alteração do projeto parece-nos imperativa, pelos mo­
tivos que, resumidamente, tentamos alinhar no decurso 
desta exposição. 

Como corolário dessas sugestões, entendemos que deverão 
ser feitas algumas correções também no Projeto de Lei 
das Sociedades por Ações, divulgado pela imprensa · em 
princípios de abril do corrente ano, 3i ser enviado pelo 
Poder Executivo ao Congresso Nacional. 

Assim, entre outras alterações, deverá ser eliminada, do 
seu art. 55, § 1.0, a frase restritiva - "que não tenham 
vencimentos anuais distintos" - pois não se poderá ad­
mitir que debêntures da mesma série tenham vencimen­
tos distintos, o que acarretaria um tratamento desigual 
pela sociedade emissora, com evidente transgressão do 
princípio da fungibilidade que, nos termos expostos, é ine­
rente aos Valores Mobiliários." 

Com a transcrição integral do estudo da OAB/RS, de autoria 
do Sr. José Baptista Neto, embasamos o nosso voto com restrições 
ao parecer do ilustre ,Sr. Relator nesta Comissão. 

Sala da Comissão, em 6 de setembro de 1976. - João Gilberto. 

PARECER DA COMISSÃO DE ECONOMIA, 
INDÚSTRIA E COMÉRCIO 

I - Relatório 
Pela Mensagem n.O 203/76, o Excelentíssimo Senhor Presidente 

da República encaminhou ao Congresso Nacional o Projeto de Lei 
n.o 2.600/76 que "dispõe sobre Valores Mobiliários e cria a Comis­
são de Valores Mobiliários - CVM". 

Visa o Projeto disciplinar e fiscalizar: 

A . .r - A emissão e distribuição no mercado de valores mobi­
.. afIos. 

II - a negociação e a intermediação no mercado de valores 
mobiliários. 

In - a organização, funcionamento e as operações das bolsas 
de valores. 

IV - A administração de carteiras e a custódia de valores 
mobiliários. 

V - A auditoria das companhias abertas. 

VI - Os serviços de consultor e analista de valores mobiliários. 
O cumprimento dessas funções comete o Projeto ao Conselho 

Monetário Nacional e à Comissão de Valore!) Mobiliários - CVM, 
(art. 3.°), tocando ao primeiro papel normativo na orientação 
e coordenação do mercado (§ 1.0, art. 3.°) e à segunda, executivo 
(art. 8.°). 

É parte essencial do Projeto a criação da CVM, entidade autár­
quica, vinculada ao Ministério da Fazenda (art. 5.°). 

Nos termos propostos, a CVM será administrada por um Pre­
sidente, com assento e voto no CMN (§ 2.°, art. 6.°) e quatro Dire­
tores, nomeados todos pelo Presidente da República, dentre pessoas 
de ilibada reputação e reconhecida competênCia em matéria de 
mercado de capitais. 

Em sua função de disciplinador do mercado de títulos privados 
- ações, debêntures e outros - a CVM atuará também sobre as 
sociedades abertas, intermediárias e outros participantes do mer­
cado. 

Portanto, transferem-se I ao novo órgão Federal ampliados e 
atualizados, poderes de fiscalização do mercado de capitais que 
a Lei n.O 4 .728/65 cometera ao Banco Central do Brasil. 

Registre-se, porém, que o Projeto mantém na área de compe­
tência do Banco Central do Brasil o mercado monetário, o mercado 

de capitais representado por títulos de responsabilidade de insti­
tuição financeira (exceto as debêntures) e o mercado de títulos 
da dívida pública, inclusive o Open Market. (Cf. incisos I e li do 
parágrafo único do art. 2.°). 

Para o bom cumprimento de suas atribuições a CVM poderá 
(art. 9.°) examinar registros contábeis, livros ou documentos de 
todas as pessoas ou sociedades sujeitas à sua fiscalização, intimá­
las para esclarecimentos, requisitar informações de órgãos públicos 
e determinar republicações, apurar atos ilegais e fraudulentos de 
quaisquer participantes do mercado, suspender a negociação de 
determinado valor mobiliário ou decretar recesso de bolsa de valo­
res, divulgar informações para . esclarecer os participantes do 
mercado e proibir prática de atos prejudiciais ao funcionamento 
regular do mercado. 

A eficácia desta ação fiscalizadora da CVM é assegurada atra­
vés de um elenco de penalidades que vão da advertência à cassação 
para o exercício da atividade (art. 11). 

O capítulo..lI! regula o sistema de distribuição de valores 
mobiliários, definindo as organizações que o 'compõem (art. 13), 
condicionando o exercício de atividades no sistema a autorização 
e registro concedidos pela CVM (art. 14) , obedecidas as normas 
gerais fixadas pelo Conselho Monetário Nacional. (Art. 16, I .) No 
§ 2.° do art. 13, previne o Projeto eventual conflito de competência 
entre a CVM e o Banco Central quanto às sociedades autorizadas a 
operar simultaneamente no mercado de valores mobiliários e nos 
mercados sujeitos à fiscalização do Banco Central. Neste caso, as 
atribuições da- CVM são limitadas às atividades previstas neste 
Projeto de Lei. 

Quanto às Bolsas de Valores, não só lhe assegura o Projeto 
papel relevante na organização do mercado como também lhes 
resguarda a autonomia administrativa, financeira e patrimonial 
(art. 15) . 

b capítulo IV trata de negociação no mercado, seja da emissão 
de distribuição de novos títulos (seção I), seja da negociação de 
títulos j á em circulação (seção lI). 

Quanto à emissão pública, hoje condicionada ao registro no 
Banco Central, passa a depender de prévio registro na CVM, cuja 
exigência se inspira em idênticos objetivos da Lei vigente, isto é, 
defender o investidor contra lancamentos fraudulentos ou inidô­
neos. TamBém como na Lei em vigor, apenas a emissão pública 
está sujeita a registros (art. 17). 

Sobre a negociação de títulos já em circulação, a Lei prevê 
negociação em Bolsa e no mercado de balcão (art. 19), A inovação 
consiste em que para ambas se exige registro da companhia emi­
tente na CVM, embora se trate de registros distintos. 

A seguir cuida o Projeto das companhias abertas (art. 20), 
'repetindo o conceito do Projeto das S.A. (art. 4.°) , e dando à CVM 
competência para lhes impor normas sobre informações contábeis 
ou administrativas que devem ser periodicamente divulgadas para 
proteção do públiCO investidor. 

Idêntico é o propósito dos capitulos VI e VII que contemplam 
normas sobre a administração profissional de carteiras ' de valores 
mobiliários de outras pessoas (art. 21); da custódia de valores mo­
biliários (art. 22); da auditoria externa das companhias abertas 
(art. 24); dos serviços de consultores e analistas de valores mobiliá­
rios (art. 25) todas essas atividades condicionadas à autorização do 
registro na CVM. Em suas disposições transitórias, o Projeto prevê 
o intercâmbio de informações entre a CVM, Banco Central e Secre­
taria da Receita Federal (art. 26), e dispõe finalmente que "en­
quanto não for instalada a CVM, suas funções serão exercidas pelo 
Banco Central, ficando o CMN de estabelecer o prazo para instala­
ção e funções a serem progressivamente assumidas pela Comissâo. 

11 - Voto do Relator 

Conforme assinalado pelo Ministro da Fazenda em sua justifi­
cativa, o Projeto "forma, em conjunto com o das sociedades pOI 
ações, um corpo de normas jurídicas destinadas a fortalecer as 
empresas sob controle de capitais privados nacionais". Por outr~ 
palavras, visam os dois importantes Projetos, ora em tramitação 
nesta Casa, criar condições para dirigir as poupanças populare~ 
mais no sentido do investimento e menos no do empréstimo, maü 
para o mercado de risco e menos para o de renda fixa. 

Para atingir tal objetivo, considerado fundamental ao destinCl 
do modelo econômico brasileiro, é proposta a instituição da Comis­
são de Valores Mobiliários - CVM, "com poderes para disciplina) 
e fiscalizar o mercado de valores mobiliários e as companhia~ 
abertas". No particular, tocará à CVM substituir o Banco Central 
que foi a opção preferida pela Lei n.o 4 .728/65, mas que "a expe· 
riência demonstrou ser uma solução errada". É que, sobrecarregad< 
de funções outras, sem dúvida mais relevantes e precípuas de uo: 
Banco Central, tais como gestor da moeda, do crédito, do balanç< 
de pagamentos e da dívida pública, o Banco Central do Brasil nã( 
pôde dedicar à administração do mercado de capitais a atençã< 
prioritária e especializada que se impunha, ninguém ignora OI 
revezes sofridos pelo incipiente mercado de capitais brasileiro eo: 
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virtude da inexistência de um órgão cuja função primeira fosse o mercado de valores mobiliários, como já o é dos mercados final 
seu policiamento. ceiro e de capitais, da moeda e rio crédito. 

Aliás, já foi assinalado que, à sobrecarga de funções , dois Determina"Ção que visa garantir uniformidade entre politic 
outros fatores teriam contribuído para o malogro do Banco Central afins que, por isso mesmo, necessitam de inspiração comum pa 
no cumprimento de suas funções de fiscal do mercado de valores melhor alcaüçar os seus relevantes objetivos. 
mobiliários. Primeiro, a supmissão do mercado de capitais ao De outra parte, não pode deixar de ser ressaltado e louvat 
mesmo estilo de administração burocratizada que tradicionalmente estar o Projeto dominado pela preocupação de propiciar ao inve 
vem sendo adotado, com sucesso, na fiscalização bancária, igno- tidor as mais amplas informações, para o que permite à CV 
rando que, num mercado instável e sujeito a distorções e abusos expedir normas sobre as companhias abertas e autorizar e fiscaliz: 
como o de capitais, "a administração é mais complexa, e sobretudo a administração de carteiras e custódia de valores mobiliários , ri 
exige maior presença e rapidez de decisão". Segundo, o comporta- servada essa última a instituições financeiras e a bolsa de valorE 
mento distante e reticente, ajustadO aos mercados apoiados em " 
grandes estruturas bur-eeráticas, como os bancos comerciais, mas Informações que só poderão contribuir para a crescente COI 
inadaptado a mercados de estruturas atomizad!1-s que funcionam fiança no mercado mobiliário. 
como leilões públicos ou mediante ofertas públicas, como é o caso 
dos mercados de capitais. ' Pelas razões expendidas, cremos que o Projeto em exame cor 

vertido em Lei será eficaz instrumento para o bom êxito ( 
Enfatizo esses aspectos para mais aplaudir a iniciativa oficial louvável esforço do Governo de fortalecer as empresas privad( 

de propor a criação de 'um novo órgão federal para ~dministrador nacionais pela expansão do mercado primário de ações. , 
do mercado de valores mobiliários. 

Pelo exposto, opinamos pela aprovação do Projeto. Isto ná 
Convém assinalar que, nesse passo, não está o Governo en- elide acatemos algumas emendas que entendemos aprimorá-l 

saiando tentativa pioneira, mas, ao contrário, inspirando-se na sem ferir-lhes os traços fundamentais. 
bem su'Cedida experiência norte-americana que em 1934 criou a 
Secruerities Exchange Commission (SEC>. Nasceu ela do clamor Daí defendermos a aprovação das emendas de Plenário c 
público que, após o colapso do mercado acionário com o "crack" , n .OS 5, 7, 8, 10 e as de n.OS 4 e 6 com as subemendas e as emendE 
de 1929, foi levantado em favor da proteção do investidor e contra do Relator de n.OS 1 a 11 , tudo conforme pareceres anexos. 
a fraude e a desinformação. 4 

De outro lado nos manifestamos pela rejeição do Substituti~ 
Embora inspirado na solução americana, o Projeto não lhe de n.o 1, e das Emendas n.OS 2, 3, 9 e 11. 

copia integralmente o modelo. A SEC é um organismo independen-
te, de representação partidária e quase judicial do Governo dos N.O 1 
Estados Unidos. (SUBSTITUTIVO) 

A CVM, por seu turno, será autarquia federal, com diretoria O Substitutivo oferecido pelO nobre Deputado Cunha Buen 
nomeada livremente pelo Presidente da República, e demissível tem como pontos principais os seguintes : 
ad nuturn. 

a) Comissão de Valores MObiliários - CVM, será uma autar 
Seguindo esse caminho, desejou . o Executivo manter a tutela quia diretamente subordinada ao Ministro da Fazenda (art. 1.0) 

do Estado sobre o mercado de valores . mobiliários. E, cremos ter b) a CVM terá um presidente e quatro membros, nomeadç 
prOCedido com -acerto, por isso que é inconteste ser no país a pre- pelo Presidente da República, após aprovação do Senado FederE 
sença do Estado fator de confiança. (art. 2.°); 

Por outro lado, ao transferir para a competênc1a do novo c) o mercado de valores mobiliários será reguladO e fiscalizad 
órgã-O atribuições até aqui deferidas ao Banco Central do Brasil pela CVM de acordo com diretrizes e politicas definidas pel 
(cf. Lei n.O 4 .728/65) , o Projeto, ora os amplia, como é o caso da Conselho Monetário Nacional (art. 6.0); 
sua extensão às companhias abertas (alínea a, incisO I -
art. 9.°) , ora os ajusta ao Projeto de Lei de sociedades por ações, d) incluem-se, entre as atividades sujeitas à disciplina e fis 
de que são exemplo a referência feitá ao acionista controlador calização da CVM, a organizaçã-o e administração dos fundos 
(inciso r - § 2.°, art. 17) , e ao registro para negociar no mercado sociedades de investimento, inclusive dos fundos privados de eco 
de balcão (art. 19). nomia e previdência (art. 7.°, IV ; arts. 30 a 34); 

Modificações reveladoras de que o Projeto não só inova, mas e) a CVM terá, entre outros poderes disciplinares, o de decre 
também aprimora a legislação vigente. tar a intervenção em sociedades por ela autorizadas a funciona 

ou· a sua liquidação extrajudicial (art. 10); 
Outra idéia básica a ser ressaltada é o cuidado de confinar a f) a CVM só pOderá aprovar e promulgar ato normativo apQ 

ação da CVM ao papel de fiscalizador do mercado, deixando ao ~ publicação do respectivo projeto para receber sugestões (art. 11) . 
Conselho Monetário Nacional' a função normativa. 

É o que demonstram as inúmeras atribuições normativas atri­
buídas ao Conselho Monetário Nacional, que, nos termos propostos 
serão os seguintes: 

1.õ - Disciplinar e fiscalizar o mercado de valores mobiliários 
(art. 3.°). 

2.° - Compete ao Conselho Monetário Nacional: 
r - definir a política a ser observada na organização e no 

funcionamento do mercado de valores mol?iliários; 
II - regular a utilização do crédito nesse mercado ; 
rlI - fixar a orientação geral a ser observada pela Comissão 

de Valores Mobiliários no exercício de- suas atribuições ; 
r,v - definir as atividades da Comissão de Valores Mobiliários 

que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central 
do Brasil. 

3.° - Aprovar as vantagens cobradas pelos intermediários do 
mercado (art. 8.°) . 

4.° - Conceituar situações anormais do mercado i§ 1.0, inciso 
VI - art. 9.° ). 

5.° - Fixar o procedimento no inquérito para apurar irregu­
laridades no mercado. 

6.° - Definir as instituições, as espéCies de operações e servi­
ços que poderão prestar no ·mercado. 

7.0 
- Aprovar normas gerais sobre atividades no sistema de· 

distribuição de valores mobiliários. 
Gama de a t ribuições que reflete nítida determinação de que 

seja o Conselho Monetário Nacional formulador da política do 

A diferença fundamental entre o substitutivo e o projeto est: 
em que o primeiro confere à CVM pod'3res normativos mais amplo 
que o segundo. Pelo projeto, o Conselho Monetário Nacional detén 
o poder de estabelecer normas gerais sobre o mercado de valore 
mobiliários (art. 3.°), inclusive quanto às condições para organiza 
ção e funcionaxpento dos intermediários, do mercado, ficando : 
CVM com a competência para fixar normas próprias sobre a nego 
ciação de títulos no mercado e sobre as companhias abertas (de 
monstrações financeiras , divulgação de fatos , compra e venda da 
ações de seu capital, etc.> . 

Já o substitutivo confere à CVM - e não ao Conselho Mone 
tário Nacional- poderes amplos para regular o mercado de vaIore 
mobiliários (art. 6.0) . De acordo com o substitutivo, a CVM ten 
competência para definir as condições de funcionamento e registr. 
das entidades do sistema de distribuição (art. 20) ; as normas : 
serem observadas na constituição, organização e funcionamentA 
das bolsas de valores (art. 21) ; e outras. No sistema do projeto, '; 
aprovação dessas normas compete não à CVM, mas ao Conselllt 
Monetário Nacional. 

O substitutivo distancia-se portanto do projeto de lei em pontA 
essencial a atribuição do poder normativo sobre o mercado di 
valores mobiliários. Semelhanças existem, é verdade, entre amba. 
as ~ropostas . Mas, no fundamental , a diferença é profunda. 

Não poderia ser aprovado, pois, sem descaracterizar o ProjetA 
dq Executivo. 

Daí opinarmos pela rejeição, embora devamos proclamar que 
no substitutivo encontramos sugestões úteis , que transportaremo: 
para o Projeto sob a forma de .emendas do relator. 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Rela tor 
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Art. 3.° e pà rágra fos . 

N.O 2 

Parecer 

Emenda propõe a supressão do § 1.0 dó art. 3.°, passando a parágrafo ún ico o atual § 2.° 

Os dispositivos citados estão assim redigidos: 
"Art. 3.° A disciplina e a fiscalização do mercado de va­lores mobiliá rios serão exel:cidos pelo Conselho Monetário Nacion al e pela Comissão de. Valores MObiliários (art. 5.°). 

. § 1.0 Compete ao Conselho Monetário Nacional: 
I - definir a política a ser observada na organização e no funcionamento do mercado de valores mobiliários; 
II - regular a utilização do çrédito nesse mercado ; 
III - fixar a orientação geral a ser observada pela Co­missão de Va lores Mobiliários no exercício de suas atri­buições ; 
IV - definir as atividades da Comissão de Valores Mobi­liários que devem ser exercidas em coordenação com o 
§ 2.° Ressalvado o disposto nesta Lei , a fiscalização do m ercado financeiro e de capitais continuará a ser exercida, nos t ermos da legislação em vigor, pelo Banco Central do Brasil." 

o autor da emenda que as funções do Conselho Monetário acionaI devem ser inseridas na Lei n.O 4 .595, de 1964, que trata ) Sis tema Financeiro Nacional , e não no Projeto que cria a )missão de Valores Mobiliários. Daí sugerir a eliminação do ~ 1.0, le dispõe sobre a competência do Conselho Monetário Nacional , Im relação ao mercado de valores mobiliários, e a inclusão dessa atéria no contexto da Lei n.o 4 .595. 
Em vários artig'OS o projeto define a competência do Conselho onetário Nacional e da Comissão de Valores Mobiliários. Assim. ,r exemplo, além do art. 3.°, § 1.0, os arts. 9.°, §§ 1.0 e 2.° ; lI , § 4.°; , H 1.0 e 2.° e 3.°: e 16 , I - tratam da competência do Conselho, quanto vários outros versam sobre a competência da Comissão. 
Se a matéria de que cuida o art. 3.°, § 1.0, tivesse de ser excluída texto do projeto para figurar no texto da -Lei n .o 4.595, todos demais dispositivos que se referem à competência do Conselho metário Nacional deveriam, pela mesma razão. ser deslocada ra o texto da outra lei , com evidente quebra da unidade norma­a do projeto. 

Por isso , pensamos que a emenda deve ser rejeitada. 
Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.O 3 

Parecer 
Propõe o ilustre Deputado Fernando Cunha acrescentar no aI do caput do art. 6.°, a expressão "com mandato de cinco os". 

Argumenta em favor que a fixação do tempo de mandato dará ; administradores maior estabilidade e, inclusive maior inde­ldência. 
Data venia, a emenda nos parece inócua, por isso que, mesmo n mandato de prazo determinado, continuam os diretores de­lsíveis ad nuturn. 
Somos pela rejeição. 
Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.O 4 

Parecer 
Propõe o nobre Deputado Fernando Cunha acrescentar ao ° do art. 6.°, "de acordo com o regimento previamente aprovado ) CMN e no qual serão fixadas as atribuições do Presidente, Diretores, e do Colegiado". 
A emenda explicita o que está implícito, isto é, que o regimento ·rno fixará as · atribuições do Presidente, dos Diretores e do ~iado . Regimento este a ser aprovado pelo CMN. 
Não vemos inconveniente em que a Lei se reporte à matéria, ,ando-a melhor definida. No entanto, devemos assinalar serem :-egimentos internos de todas as autarquias aprovados pelo istro de Estado a que estão vinculadas. (cf. Decreto n.o 68 .885 77 - art. 6.°). 
Dai acatarmos a proposta tio ilustre representante goiano, a emenda que coloca "pelo Ministro da Fazenda" em lugar pelo Conselho Monetário Nacional". 

- Nos termos da subemenda do Relator o § 3.° do art. 6.° passa a ter a seguinte redação : 
"A Comissão funcionará como órgão de deliberação cole­giada, de acordo com o regimento interno previamente aprovado pelo Ministro da Fazenda, e no qual serão fixadas as atribuições do Presidente, dos Diretores e do Colegiado". 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.o 5 

Parecer 

Apenas com objetivo de tornar mais clara a redação do § 4.0 do art. 6.°, o nobre Deputado João Climaco propõe passe a ser o seguinte o texto do § 4.° do art. 6.°: 
" § 4.° O quadro permanente do pessoal da Comissão será cons tituido de empregos regidos pela legislação trabalhista, cujo provimento excetuadas as funções compreendidas no Grupo Direção e Assessoramento Superior, será feito me­diante concurso público." 

Convencidos de que a nova redação torna mais cla ro o dispo­sitivo legal, somos por sua aprovação. 
Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.o 6 

Parecer 
O nobre representante do Piauí, Deputado João Climaco, propõe deslocar o § 5.° do art . 6.° para Capítulo VIU (Disposições Finais e Transitórias) , numerando-o como art. 28, com a seguinte redação: 

·'Art. 28 . Os servidores do Banco Central do Brasil, que forem colocados à disposição da Comissão de Valores Mo­biliários, poderão optar pela retribuição, inclusive as van­tagens, a que teriam direito no órgão de origem, como se em efetivo exercicio nele estivessem". 
Visa a emenda suprimir a referência a "funções técnicas ou de confiança", para evitar conflUos de interpretação. 
Quanto à primeira parte da emenda, isto é, transferir o § 5.° do art. 6.° para as disposições transitórias , concordamos com o ilustre autor. Sem dúvida, prevê o dispositivo uma situação tran­sitória, que desaparecerá quando o CVM dispuser de quadro com­pleto de pessoal. 

Mas nos parece aceitável a segunda proposição suprimir a re­ferência "funcões técnicas ou a de confiança" - porque enten­demos bom alvitre definir as funcões que permitirão colocar à disposição da CVM servidores do B-anco Central do Bre.sil. 
Opinamos pela "transfira-se o § 5.° do art. 6.° pa·ra o Capítulo VIII sob n.O de art. 28, renumerando-se o seguinte, mantida, con­tudo a redação do Projeto". 
Sala' da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.O 7 

Parecer 
A Emenda n.o 7, de autoria do ilustre Deputado João Clímaco, manda suprimir nos itens IV e VI do art. 9.° a expressão "ouvido previamente, no caso de instituição financeira, o Banco Central do Brasil". 
Visa a proposição eliminar "uma exigênCia burocrática não só dispensável, mas também prejudicial à eficiência do órgão'. 
Somos de opinião que procede a alegação do autor, certos de que a CVM não deve ter a ação emperrada por óbices burocráticos. 
Somos, pois, pela aprovação. 
Sala da Comissão, 

N.O 8 

Parecer 

-_ Viana Neto, Relator. 

A emenda suprime na redação do § 4.° do art. 11 a expressão "com efeito suspensivo", para subtrair esses efeitos aos recursos i~­terpostos ao CMN das penalidades impostas pela" CVM no exerCl­cio de sua função de policiamento do mercado. 
Alega, em favor da emenda o seu ilustre autor que o texto do Projeto limitaria o poder coativo da CVM. 
Temos para nós ser procedente a argüição, por isso que somos favoráveis à aprovação da emenda. 
Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 
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N.· • 

Parecer 

De autotia do nobre Deputado Blota Júnior, propõe nOTa re­
dação ao n.O I do § 5.O-do art: 17, para subtrair a CVM competên­
cia para definir "outras situações que configurem emissão pú­
blica, para fins de registro". 

Baseia a proposta na convicção de que a Lei e não resolução 
da CVM, deve dispor sobre o que se entende por emissão pública. 

Data vênia, a flexibilidade do mercado, e a presteza da ação 
da êVM, recomendam possa esse órgão configurar emissão pública 
em "outras situações" não previstas pelo legislador. 

Opinamos, pois, pela -rejeição da emenda. 
Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 

Relator. 
N.- li . 

Parecer 
Nova redação é proposta pelo Deputado Blota Junior ao § 5.° 

do art. 19 para rejeitar à aprovação da CVM os requisitos próprios 
que venham estabelecer cada Bolsa para que os "alores sejam 
admitidos à negociação no seu recinto. 

Justifica o nobre autor a emenda argüindo que se deve evitar 
a criação de diversos mercados regionais competitivos entre si, 
em prejuízo da formação de um real mercado nacional. 

Cremos ser procedente a alegação, pelo que somos pela apro­
"ação da emenda passando o § 5.° do art. 19, a ter a seguinte re­
dação: 

"Cada Bolsa de Valores poderá eStabelecer- requisitos pró­
prios pata que os valores sejam admitid.os à negociação no 
seu recinto, mediante prévia aprovação da C<lm'issãõ." 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
Relator. 

N.O 11 

Parecer 

Ao art. 25, que diz: 
"Art. 25. A Comissão poderá fixar normas sobre o exer­
cício das atividades de consultor e analista de valores 
mobiliários." 

A emenda acrescenta ao final do dispOSitivo o seguinte: 
"observadas as prerrogativas profissionais estabelecidas 
na Lei n.o 1.411, de 13-8-51." 

O trecho acrescentado pretende deixar claro que as atividades 
relativas às profissões de consultor e analista de valores mobiliá­
rios deverão ser exercidas privativamente por economista. 

O Projeto não derroga as prerrogativas de qualquer classe pro­
fissional, que são estabelecidas na legislação específica. O projeto 
apenas atribui à CVM competência para disciplinar as atividadeS' 
de consultor e analista de valores mobiliários, na medida em que 
o exercício dessas ativ'idades interessa ao funcionamento regular 
do mercado. 

Pela rejeição da emenda. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
Relator. 

EMENDAS DO RELATOR 

N.· 1 

Acrescente-se ao art. 8.° um parágrafo com a redação abaixo, 
renumerando-se o parágrafo único: , 

"§ . Ressalvado o dispositivo no art. 26, a C<lmissão de 
Valores Mobiliários guardará sigilo das informações que 
obtiver, no exercício de seus poderes de fiscalização." 

Justificação 
Pela amplitude da atuação da CVM nos negócios das compa­

nhias de mercado, cuja natureza é basicamente competitiva, é in­
dispensável que seja estabelecida a regra do sigilo. Além da con­
fiab'ilidade que a regra dará à própria CVM, a inclusão do princí­
pio da observância do sigilo não constitui novidade na legislação 
brasileira, estando a ele sujeitas as instituições financeiras, os 
órgãos de fiscalização e inclusive o Poder Judiciário, conforme dis­
põe o art. 38 da Lei n.O 4.595/64 (Reforma Bancária>. 

A emen"'l aproveita a sugestão original constante do substi­
tutivo apresentado pelo Deputado A. H. Cunha Bueno e que cons­
titui inovação que vem aperfeiçoar o Projeto de Lei do Executivo . . 

Sala da Co.missão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
Relator. 

Lote: 51 Caixa : 128 
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N.· ! 
Acrescente-se parágrafo ao art. 8.°, com a seguinte· redaçãA 

"§ . Em conformidade com o que dispuser seu Reg 
mento, a Com'issão de Valo.res Mobiliários poderá: 
I - . Publicar projeto de ato normativo. para receber SI 
gestões de interessados; 
II - Convocar, a seu juízo., qualquer pessoa que possa COI 
tribuir Co.m informações ou opiniões para o aperfeiçoamel 
to das normas a serem promulgadas." 

Justificação 

Esta emenda aproveita sugestão original constante do subst 
tutivo apresentado pelo Deputado A. H. Cunha Bueno e constit 
inov~ção que vem aperfeiçoar o. Projeto de Le'i do Executivo.. 

A CVM, embora o.bservando a política definida .pelo Consell 
Monetário Nacio.nal, deve ser assegurado certo poder normativ 
exercido quando julgar conveniente, mediante consulta aos agel 
tes do mercado de valores mobiliários. Deste modo, contará com 
participação e a contribuição dos interessados na elaboração d; 
normas. ' 

'Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Net 
Relator. 

N.· 3 
i 

Acrescente-se onde couber o seguinte artigo com seu par, 
grafo único: 

"Art. A Comissão de Valores Mobiliários manterá se 
viço para exercer atividade consultiva ou de orientaç: 
junto aos agentes do mercado de valores mo.biliários ou 
qualquer investiáor. 
parágra~único. Fica a critério da C<lmissão de Valor 
Mobiliário.s divulgar ou não as respostas às consultas ; 
aos critérios de orientação." 

Justificação 

Pela própria natureza de suas atribuições, a CVM deve t 
uma atividade consultiva e de ortentação, através da qual pode 
vincular positivamente os agentes do mercado e demais interess 
dos. Essa orientação, fixada através de respostas às consultas fo 
muladas, contribuirá para o aperfeiçoamento do sistema de di 
tribuição de títulos e dos procedimentos das sociedades anônim~ 
em benefício dos investidores e, portanto, do próprio mercado 
capitais. 

Evidentemente, considerando-se o alcance e a importânCia q 
terã,o as orientações estabelecidas pela CVM, a esta caberá decic 
se divulga ou não as respostas das consultas. Esta emenda apr 
veita a sugestão original, co.nstante do substitutivo apresenta 
pelo Deputado A.H. Cunha Bueno e constitui inovação que v€ 
aperfeiçoar o Projeto de Lei do Executivo. . 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Rela~ 

N.o -I 

Acrescente-se, onde couber, um aJ:'tigo com a seguinte redaçã 
"Art. A Comissão ae Valores Mobiliários poderá prev 
em seu orçamento, dotações de verbas às Bolsas de V 
lores , nas condi<;ões a serem aprovadas pelo Conselho M 
netário NacionaL" 

Justificação 

A emenda aproveita sugestão original, ·constante do substit 
tivo apresentado pelo Deputado A. H. Cunha Bueno e constil 
inovação que vem aperfeiçoar o Projeto de Lei do Executivo. 
Projeto erige as Bolsas de Valores em órgãos auxiliares da CV 
como expressamente indicado no parágrafo único do art. 5.° : 
realidade, as bolsas já desempenham papel preponderante COI 
verdadeiras delegadas do Poder Público, quer na fiscalização. 
mercado de valores mobiliários, quer na prestação de serviços 
.mais relevantes aos investidores e às sociedades de capital aber 
No desempenho dessas atividades e das que lhe são próprias, 
Bolsas de Valores estão obrigadas ao constante aprimoramer 
de serviços e aperfeiçoamento de técnicas operacionais, visan 
sempre à maior segurat;ça e rapidez dos negócios do mercado 

Assim, há que se prever a possibilidade de a CVM, em s 
próprio . orçamento e nas condições aprovadas pelo CMN estat 
lecer as dotações de verbaS às Bolsas de Valores. 

Releve-se em especial que as Bolsas de Valores. por imposiç 
normativa, são entidades sem finalidades lucrativas. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. Viana Ne 
Relator. 

-
--
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• . N.o 5 

Dê-se ao inciso III do art. 13 , a seguinte redação: 
"IIl - As sociedades e os agentes autônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociação de valores mobiliá­
rios , em Bolsas de Valores ou no mercado de balcão." 

Justificação 

Esta emenda aproveita sugestão constante do substitutivG 
apresentado pelo Deputado A. H. Cunha Bueno, visando a carac­
terizar com mais propriedade as entidades do sistema de distri­
buição previsto no capítulo III do Projeto, que exercem os servi­
ços de mediação no mercado de valores mobiliários. Aprovada esta 
emenda, há que se substituir, no parágrafo único do art. 14 e na 
letra b do inciso I do art. 16, a expressão "profissionais autôno­
mos" por "agentes autônomos". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
Relator. 

N.o 6 

Suprima-se na letra "F" do inciso I do art. 16 a expressão 
·"financeira". 

Justificação 

A supressão proposta visa a adequar a letra "F" do inciso I 
do art. 16, ao princípio da autonomia administrativa, financeira 

~ 
patrimonial das Bolsas de Valores , estabelecido pelo art. 15, aliás, 

atifica a disposição da Lei de Mercado de Capitais (Lei 4 .728/65) 
no ' seu art. 6.° 

A contradição deve ser eliminada para que dúvida não haja 
quanto à m anutençãoâa autonomia das Bolsas de Valores, expli­

, citada no próprio Projeto. 

", 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
Relator. 

Acrescente-se um inciso V art. 8.°, com a seguinte redação: 

"fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, dada 
prioridade às que não apresentem lucro em Balanço ou às 
que deixem de pagar o dividendo mínimo obrigatório." 

Justificação 
Umas das principais atribuiçõe_s da CVM será a fiscalização 

sobre as companhias abertas. Sem dúvida, será este mais um fa­
tor de confiança no mercado por que tanto se empenha o Go­
verno. 

Daí parecer-me fundamental Inserir-se entre as funções de 
competência da CVM fiscalizar e inspecionar as sociedades cujos 
titulos sejam negociados em bolsa ou no mercado de balcão. 

Enfatizo, porém, dever ser dada prioridade às companhias com 
balanços negativos, ou às que deixem de pagar o dividendo mínimo 
obrigatório, que se deseja funcione como o grande atrativo do 
investidor. 

~ Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, 
"'Relator. 

N.o 8 

Suprima-se no art. 10 a expressão "mediante autorização do 
CMN. 

Justificação 
A participação do CMN no mercado de Valores Mobiliários é, 

na filosofia do Projeto, meramente normativa. Não deve, portanto, 
interferir nos aspectos executivos, confiados a CVM. 

Por isso é descabida a exigência de autorização do CVM para 
a execução dos serviços de sua competência . 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

---- 1-N,O 9 l ' .----, 
Retifique-se a redação o art. 16 inciso I - alínea a, por ma-

nifesto erro de publicação, para: 

"Art. 16 - inciso I - anínea a: 
Condições para obter autorização ou registro necessano 
ao exercício das atividades indicadas no art. 14, e respec­
tivos procedimentos administrativos." 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 
N.o 10 

Dê-se a alínea g do inciso I do art. 16 a seguinte redação: 
"Condições de realização das operações a termo." 

A emenda 'torna a competência da CVM mais abrangente. 
Inclui não só as condicões de pagamento das operações a termo, 
mas todos os demais aspectos dessa ' operação. 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator. 

N.o 11 

Substitua-se no parágrafo único do art. 14 e na letra b d( 
inciso I do art. 18, a expressão "profissionais autônomos" PC) 
"agentes ~utônomos". 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Viana Neto, Relator, 

In - Parecer da Comissão 

A Comissão de Economia, Indústria e Comércio, em reuma< 
ordinária realizada em 26 de agosto de 1976, aprovou, por unani· 
midade, o Parecer do Relator, Deputado Viana Neto, Favorável 
com 11 emendas ao Projeto de Lei n .O 2.600/76, do Poder Executivo; 
às Emendas de Plenário de n .O 5, 7, 8 e 10; às de n.O 4 e 6, CODl 
subemendas; e Contrário às de n .o 1, 2, 3, 9 e 11. 

Compareceram os Senhores Deputados : Rubem Medina, Presi­
dente ; João Clímaco, Vice-Presidente da Turma B ; Viana Neto. 
Relator; José Haddad, Amaral Netto, João Arruda, A. H. Cunha 
Bueno, Santilli Sobrinho, Moreira Franco, Angelino Rosa, Igc 
Losso, Tancredo Neves, Aldo Fagundes, Harry Sauer e Genervin(J 
Fonseca. 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator . 

EMENDAS ADOTADAS PELA COMISSÃO 
N.o 1 ) 

Acrescente-se ao art. 8.° um parágrafo com a redação abaixo, 
renumerando-se o parágrafo único: 

"§ Ressalvado o disposto no art. 26, a Comissão de 
Valores Mobiliários guardará sigilo das informações que 

. obtiver, no exercício de seus poderes de fiscalização." 
Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 

Presidente - Viana Neto, Relator.-,\ 
N.o 2 \ 

Acrescente-se parágrafo ao'~d. 8.°, com a seguinte redação: 

"§ Em conformidade com o que dispuser seu Regimento, 
a Comissão de Valores Mobiliários poderá : 

-
I - Publicar projeto de ato normativo para receber su-
gestões de interessados; 

II - Convocar, a seu juizo, qualquer pessoa que possa 
contribuir com informações ou opiniões para o aperfeiçoa­
mento das normas a serem promulgadas." 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Rela~~ 

N.:2 -
Acrescente-se onde couber o seguinte art. com seu parágrafo 

único: 
"Art. A Comissão de Valores Mobiliários manterá ser­
viço para exercer atividade consultiva ou de orientação 
junto aos agentes do mercado de valores mobiliários ou a 
'qualquer investidor. 
Parágrafo único. Fica a critério da Comissão de Valores 
Mobiliários divulgar ou não as respostas às consultas ou 
aos critérios de orientação". 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Rela~ « N.o 4 . 

/ 

Acrescente-se onde couber um -artigo com a seguinte redação: 
"Art. A Comissão de Valores Mobiliários poderá prever, 
em seu orçamento, dotações de verbas às Bolsas de Valores, 
nas condições a serem aprovadas pelo Conselho Monetário 
Nacional." 

Sala da Comissão, 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, RelatQr, 

N.o 5') . 
,/ 

/ 
Dê-se ao inciso lII, do art. 13, a seguinte redação: 

"IIl - As sociedades e os agentes autônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociação de valores mobiliá­
rios, em Bolsas de Valores ou no mercado de balcão." 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator._, 

N.o 6 ) 

Suprima-se na letra "f" do inciso I do art. 16 a expressão " fi­
nanceira". 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator. 
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"- fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, dada 
prioridade às que não apresentem lucro em Balanço ou às 
que deixem de pagar o dividendo mínimo obrigatório." 

~ala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator 

N.o 8 

Suprima-se no art. 10 a exp.re são "mediante autorização do 
CMN" . 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator~ . 

. N.o 9 'I 
Retifique-se a redação do art. 16, inciso I - alínea a, por mani-

festo erro de publicação, para: 
Art. 16 - inciso I - alínea a: "Condições para obter au­
torização ou registro necessário ao exercício das atividades 
indicadas no art. 14, e respectivos procedimentos adminis­
trativos." 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator 

N.o 10 

Dê-se a alínea g do inciro I do art. 16 a seguinte redação : 
"Condições de realização das operações ·a termo." 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medina, 
Presidente - Viana Neto, Relator 
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N.- 11 ) 

Substitua-se no parágrato-.ún~ do art. 14 e na letra "b'~ 
inciso I do art. 16, a expressão "profissionais autônomos". . 
"agentes autônomos". ' 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rl,Ibem Medi 
Presidente - Viana Neto, Relator 

SUBEMENDAS AS EMENDAS DE PLENARIO -
Subemenda à Emenda de Plenário n.o ( 

o § 3.0 do art. 6.0 passa a ter a seguinte redaça o: 

"A Comissão funcionará como órgão de deliberação cc 
giada, de acordo com o regimento interno previame 
aprovado pelo Ministro da Fazenda, e no qual serão fi 
das as atribuições do Presidente, dos Diretores e do Cc 
giado." 

~. Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medi 
Presidente - Viana Neto, Relator 

Subemenda à Emenda de Plenário n.O G 

Transfira-se o § 5.0 do art. 6.0 para o Capítulo VIU sob n .O 
art. 28, renumerando-se o seguinte, mantida, contudo, a redação 
projeto. 

Sala da Comissão, em 26 de agosto de 1976. - Rubem Medi 
Presidente - Viana Neto, Relator 

Centro Grãtico do Senado Federal - Brasília - Dl' 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

Senhor Presidente: 

Nos termos regimentais, requeiro destaque 

para votação da Emenda n9 2 da Comissão de Constituição e 

Justiça . 

Sala das Sessões , em 8 de setembro de 1976 

( 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

Senhor Presidente: 

Nos termos regimentais, requeiro destaque 

para rejeição do artigo 39 do projeto, passando seu § 19 

a caput do referido artigo e seu § 29 a § 19 . 

Sala das Sessões,em 8 de setembro de 1976 

GER 6.07 
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1 9 . 08 . 76 

1 9.08 . 7 6 

26 . 08 . 76 

Di stribuí Cio a o rela.tor, :D e p . ifIAITA 1m:ro . 

DCN l 7. 08 .76 , pag o 7464 , col. 01 

-co=,rrSSAO D:S Ti'TI'T ~ H('I ~ S 
..L. _ .0 .. ... , > ' J. J.. 

Di stri ,ouícl o 0.0 rclc.tor , Dem . PED:JO FARIA . 

DCN 

-Apr ovc.d8. s ugesta.o do De rJ . Theo doro 

do Pro f . 

I,len des, de convo ,::açao do s Srs. Pre s i dentes dc. s lJol sc:.s de Valor s3 do :2io -J Qneiro e de são Paulo, e Carvalho 3a , pa.ra una. expo si ça o so b2.~c c. !:la téria . 

DC N :24. 08 .76 , po.g . 7878 , c ol. 01 

• 
cor rrssÃo DE ECe)I'TOI.IIA , nmtJSTRIA E COT.IIT:RCI 'O (Emenda s de Plenário) 

Di s tribuí c1as ao relator , De p . VIANA NETO. 

COHIS.sÃO DE FINANÇAS (Emendas d e Plenár;io) 

Di stri buí das a o rel ator , Dep . PLDRO F1L~IA . 

DCN 

DCN 

CCLJ:SSÃO :DE COnSTI TUIÇÃO E JUSTI ÇA ( Emen das de Plemlrj.o) 

:Distribuí das a o rel ator , De 'p . CLAUDI HO SALES . 

cor:rss Ão D3 CONSTITUIÇÃO E JUSTI ÇA 

Distri buÍ.à.o ao relator, Dep . ' CLAUDI NO SllL:ZS. 

c or.rrssÃo ])1::; EC ONOr.ITlI. , HWUSTnIA :3 Cm.mn CIO 

DCN 

DCN ~~8 . 08 . 7 6 , pag o 8194 . col. 02 

Aprovad o tman imemente pare c er do r elator, TI e p . VIANI.1'T3TO , favoráv el a () ,pr o jeto , CO!ll 11 emendQs e, to.J:1.bén , 

:,lcIa aTlr ov',~ção dClS cmc n dCl s de Plen1:::- io nºs 5, 7, 8 ( ! 10 ; fav or .ivel as de nºs Ir e 6, COtl Guoe:-,lel1da.s; e, p c ­

la r~jeiç~o dc:.s de tlºS 1 , 2 , 3, 9 e 11. 

DCN 
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CAMARA DOS DEPUTA DO S 

Seçõo de Sinóp,e 
P R OJ E'TO N,o 2.600/76 Contin uaç ã o 

ANDAMENTO 

06 . 09 .75 

COI.iISSÃO TI:::: COITS~ITUIÇÃO := JUSTI ÇA 

.~rrow1. c1 o ~rccer uo r e lo.tor, Do·p . Cü',.1.IDIEO SALES , eoutra o voto do Del; . Celso J3o.r r os: a) 118:2 c onstitt;.cion:::.l i 

daCo , j u~ i diçjdndc e , no m6ri'~o , pela aprovaçao , com 4 emen das , do proj2to; b) pela cons tituc i ~nali aQ dc , juri 

c1icichcle e , no l'ilÓl'ito, pela a provaçao das emendas c.e Plenári o nºs 5 , 9, 10 e 11; e) pe lo. constituci ono.l i d::-. Ge , -juri diei (3ade e , nl) méri to , pela o.l;rovaçe,o, COLl subeLlEmda , da emenda de :Plen6.rio nº ~L ; d) n ela consti tucioTlnJ. i 

do.àc , j ll.r i clic i cJa do c r ejeição d:J.s emendas de Plend:ri(l nºs 1 , 2 , 3 , 6, 7 e 8. O J)c·p . Cels o n.lrro;] f"G.ni fe 8i;ou-- -- 8e p e la incon3 ~ci tucionalü:ade da -proposiçao . O De p . JOct O Gilber-'co a-presentou voto or.: separado. 

DCN 

~ lio.o e vai a iot)rinir, tendo pareceres : da Comissãc) o.e Cons ~ituição e Justiça , contra o voto do Dc ~} . 

:i3arros , Tel a c onstitucionalido. de , juri di cidade e técnica 

IJap . João Gilberto; C8. Cor:Ü SSQO de 3 conomio. , In.dústr:.a e 

legislativa , COLl emendas , 
-Conér cio , pela.aprov a çao , 

com IrO t o eLl S e ·LX1r8. c:.o 

co r.: emendas ; Denclente 

co 
de 

p.::;. r ecer da C01:1i ssão de :Finanças . PAR:::CE:t::::;S ÀS ELI2EDA~) DE PL"ZIiii ::n O: da Comissão d e Cons ti t ui ção e Justi ça , . }1e-
-lo. constitucionalidad e , juridicic1ade e , no mérito , pula a-provaçao da s do nºs J, 9 , 10 e 11 ; pelo. c::m s t i ti.1Cio --nali da (]c, jUTi ôici Gacle e aprovaçao , c on subemcnda , da ele nº 4; pela conGtituciot1...o.1ic18,de , juri êicido.de e, no 

o órito , ppla rejeição do.s de nº s 1, 2 ~ 3 , 6 , 7 e 8 ; da Comi ssão do EconoLlia , Indústria e Comércio, pela a I)ro -
-vo. ço.o uo.a el e nºs 5 , 7, (3 e 1 0; das de n º s 4 e 6, com sub emendo.s ; e pela rejeiçao do.s de nºs 1, 2 , 3 , 9 e 11-

Pendente de po.T3cer da COLli ssão de Fin.anças . 

(PL. :"' . 60o.- A/76) DCN , 
'. 
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o Sr. 2ras i dcntc anuncia ~ di s cussao dnica. 

O Sr . Prcsidente clesi t.:';na o Dep . José Alves para eni t:Lr parecer en substituição 3. COí:lissão de :?i r.::mço. 8 , 

que co n c lui pelo. aprovClção do projeto e pela i·J.competência pare o pi U2.r s obre ::w :Smcndo.s de Plen:i 

rio. 
~ ~ 

Di SCU:3 r:: o.. o do proje to l)elo s Célio U~ . .L' ques Fernrmdec e J Oo. o Gilbert o. 
~ 

~ncerro.do. a Cis cussao. 
~ 

v o tc..çao as emend~s 5 e 10 ele Plenário : AP30VAIJAS . 

31:1 voto.ço.o a subemenda. ela Comissão de :Lconomia , Indú::; t ria e CO!:lércio à emenda 4 de Plenário : A ?-::? O V'::I;A , 

Pre judic3.da a. encnda. 4- de Plenário. 

"";r.1 VO-'c~ço.o o. suocmoncl.1. do. 
~ r< • v oml S3ao -de Conctituiçao e Justi ça à erJ.enda 4 de Plenário : ?~;;J::::IT:.DA , 
~ 

Corüssao de Economia , Ind ú~; tria e Comércio à emenda 6 de Plenário: AE10V).DA. 
.. 

T.'~ votaç:J.o a. s u j Gt1. cn c] 8. do. -":1:..1 

J?re judica<ia a emenda 6 de piená rio. 
~ 

Em v o taçao a em enda n 9 7 
~ 

~~:1 voto.ço.o 
~ 1.'....., 

-.I . _. v o ta ç<.::.o 
~ 

T.'!n J...I.L -ro .I..,.., C"" o \I ut-Y :f ' ..... 
~ 

"'í,'t~ ~J ... _ v o to.ça.o 

a 

a 

a 

as 

cnono:J. nº 8 
e!l1cn(::J. n Q 9 

eme n cla nº 11 

eraendas nºs 

d e 

de 

de 

d e 
1 . -, 

Plenário: AP:tOVADA . 

Plen::irio : APTIOV:!.DA . 

Plenó'rio : -::1'" ~~I m ·' TI \. 11..L ~ ~ J.":'l. ; .i • 

PlerlQrio : R-' J-,;lI m 1:0 • .r J:.J ~ .1..1... 11. . 

2 e 3 de Plenári o: RCJE:: TADAS . 
C:' b >..JO re a TTC":J. .i.... ~ , re querin ento do De p . José Alvos , de deuta(lY.c ·para. votação da erncnd2. 3 d8. Comis são ele Cons 

~ 

ti t1J.i ço.o c J -'-. us vlça . 
~. 

5ffi voto.ça.o as eL1cndas da 
~ --, 

i:J!J. vot~çao a emenua 3 ela 
~ 

Eo v o taçao as enenuas ela 

~ 

Con i ssa.o 
~ 

Conissao 
~ 

Comissao 

de Constituição e ~ju G tiça , rcsGalvado o destaque : AJ?:JOVADAS . 

de Constituiçã o e ~íu sti ça, destacada : REJEITiillA . 

ele Economia , Indús -jria e Comér.cio: APROVADAS. 

Sobj.3 ' a Li:es::;., requerimento do TI ep . José Alves , de de~:taquc para vota ção do artigo 2.~ do pro jeto. 

v o t:::.ço.o o -pr oje t o, rcs s alvado o 

EE1 vo ta.ça.o o a.rti c;o 21. do proj eto, 

Va.i Ct Redaçã o :0'i na1. 

destaque : APROV-,\.})(J . 

destaca do : REJ .sITJ.DO . 
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CAMARA DOS DEPUTA DOS 

S~çõo de Si"õpse 

A ND AME NT O 

PROJETO N. o 

~ 

2. 600/76 Continuaç fl O 

09.09 . 76 Apr ova da a Redaçao f i nal , nos termos do parecer do rel'ltor , Dep . FURTAnO LEP1.'t: . 

~ 

A0rov8.d8. a Rcd2.çao Fina l. 

Vai a o Sen~do F ederal . 

( PL . 2. 600- B/76 ) 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

PROJETO DE LEI Nº 2. 600- C, de 1976 

\2.fD 1) 
EMENDAS DO SENADO AO PROJETO DE LEI Nº 2. 600- B, 

de 1976 , que "dispõe sobre o mercado de valores 

~ mobi l iários e cria a Com~ão de Val ores Mobiliá 

( ~S CMMISSÔES DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA , DE ECO 

NOMIA , INDÚSTRIA E COlVlÉRCIO E DE FINANÇAS) . 
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Dispoe sobre o mercado de valores mo 
biliários e cria a Comissão de Valo~ 
res Mobiliários - CVM. 

o CONGRESSO NACIONAL decreta: 

CAPITULO I 

DAS DISPOSIÇOES GERAIS 

J ", S~~M ) 
Art. 19 -~disciplinadas e fiscalizadas de acordo com 

esta lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuiçao de valores mobiliários no 
mercado; 

11 - a negociação e intermediação no mercado de valores 
mobil iári os; 

111 - a organização, o funcionamento e as operações das 
bolsas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia de valores 
mobil i á ri os) =(-Arts . 23 e ~4); J 

V - a auditoria das companhias abertas; 

VI - os serviços de consultor e analista de valores mobi-
liários. 

Art. 29 - Sao valores mobiliários sujeitos ao regime 
desta lei: 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntures, os 
cupoes desses titulos e os bônus de subscriçao; 

11 - os certificados de depósito de valores mobiliários; 

111 - outros titulos criados ou emitidos pelas sociedades 
anônimas, a criterio do Conselho Monetário Nacional. 

Parágrafo único - Excluem-se do regime desta lei: 

I - os titulos da divida pública federal, estadual ou 
municipal; 
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11 - os titulos cambiais de responsabilidade de institui­
ção financeira, exceto as debêntures. 

Art. 39 - Compete ao Conselho Monetãrio Nacional: 

I - definir a politica a ser observada na organização e 
no funcionamento do mercado de valores mobiliãrios; 

11 - regular a utilização do credito nesse mercado; 

111 - fixar a orienta~ão geral a ser observada pela Comis­
são de Valores Mobiliários no exerclcio de suas atribuições; 

IV - definir as atividades da Comissão de Valores Mobiliã 
rios que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central do Bra~ 
si 1. 

Parãgrafo unico - Ressalvado o disposto nesta lei, a fis 
calização do mercado financeiro e de capitais continuarã a ser exercida~ 
nos termos da legislação em vigor, pelo Banco Central do Brasil. 

Art. 49 - O Conselho Monetãrio Nacional e a ComissD~ de 
Valores Mobiliários exercerao as atribuições previstas na lei para o fim 
de: 

I - estimular a formação de poupança e a sua aplicaçao 
em valores mobiliãrios; 

11 - promover a expansao e o funcionamento eficiente e re 
gular do mercado de ações, e estimular as aplicações permanentes em 
ações do capital social de companhias abertas sob controle de capitais 
privados n~cionais; 

111 - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos 
mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliãrios e os 
investidores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliários; 

b) atos ilegais de administradores e acionistas contro­
ladores das companhias abertas, ou de administradores de carteira de va­
lores mobiliários. 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipula­
ção destinadas a criar condições artificiais de demanda, oferta ou pre­
ço dos valores mobiliários negociados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do publico a informaçoes sobre os 
valores mobiliários negociados e as companhias que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de práticas comerciais equi­
tativas no mercado de valores mobiliários; 
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VIII - assegurar a observância, no mercado, das condiçoes de 
utilização de credito fixadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

CAPTTULO II 

DA COMISS~O DE VALORES MOBILIARIOS 

Art. 59 - r institu;da a Comissão de Valores Mobiliários 
entidade autárquica, vinculada ao Ministerio da Fazenda. / 

Art. 69 - A Comissão de Valores Mobiliários será admi­
nistrada por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da República, dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida competên­
cia em materia de mercado de capitais. 

§ 19 - O presidente e os diretores serão substituídos, em 
suas faltas,na forma do regimento interno, e serão demiss;veis ad nutum. 

§ 29 - O presidente da comissão terá assento no Conselho 
Monetário Nacional, com direito a voto. 

§ 39 - A omissão funcionará como órgão de deliberaçao 
colegiada de acordo com o regimento interno previamente aprovado pelo Mi­
nistro da Fazenda, e no qual serão fixadas as atribuições do presidente, 
dos diretores e do colegiado. 

§ 49 - O quadro permanente do pessoal da ~omissao será 
constitu;do de empregos regidos pela legislação trabalhista, cujo provi­
mento, excetuadas as funções compreendidas no Grupo Direção e Assessora­
mento Superior, será feito mediante concurso público. 

--, 

Art. 79 - A~omissão custeará as despesas necessárias ao 
seu funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotaçoes das reservas monetárias a que se refere o 
Art. 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo Decreto­
-lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atribuídas pelo 
Conselho Monetário Nacional; 

11 - dotações que lhe forem consignadas no orçamento fe-
dera 1 ; 

111 - receitas provenientes da prestação de serviços pela 
~omissão, observada a tabela aprovada pelo Conselho Monetário Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 

Art. 89 - Compete ã Comissão de Valores Mobiliários: 

I - regulamentar, com observância da política 
pelo Conselho Monetário Nacional, as materias expressamente 
nesta lei e na lei de sociedades por açoes; 

definida 
previstas 
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11 - administrar os registros instituidos por esta lei; 

111 - fiscalizar permanentemente as atividades e os ser­
viços do mercado de valores mobiliãrios, de que trata o Art. 19, bem 
como a veiculação de informações relativas ao mercado, às pessoas que 
dele participem, e aos valores nele negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetãrio Nacional a eventual 
fixaçao de limites mãximos de preço, comissoes, emolumentos e quai~ 
quer outras vantagens cobradas pelos intermediãrios do mercado; 

v - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, da 
da prioridade às que não apresentem lucro em balanço ou às que deixem 
de pagar o dividendo minimo obrigatório. 

§ 19 - O disposto neste artigo não exclui a competên­
cia das bolsas de valores com relaçao aos seus membros e aos valores 
mobi1iãrios nelas negociados. 

§ 29 - Ressalvado o disposto no Art. 28, a Comissãn de 
Valores Mobi1iãrios guardarã sigilo das informaçoes que obtiver, no 
exercicio de seus poderes de fiscalização. 

§ 39 - Em conformidade com o que dispuser seu regimen­
to, a Comissão de Valores Mobi1iãrios poderã: 

I - publicar projeto de ato normativo para receber su­
gestões de interessados; 

11 - convocar, a seu juizo, qualquer pessoa que possa 
contribuir com informações ou opinioes para o aperfeiçoamento das nor­
mas a serem promulgadas. 

Art. 99 - A Comissão de Valores Mobi1iãrios terã juris 
dição em todo o território nacional e no exercicio de suas atribuiçoes, 
observado o disposto no Art. 15, § 29, poderã: 

I - examinar registros contãbeis,livros ou documentos: 

a) das pessoas naturais e juridicas que integram o sis 
tema de distribuição de valores mobiliãrios (Art. 15); 

b) das companhias abertas; 

c) dos fundos e sociedades de investimento; 

d) das carteiras e depósitos de valores mobiliãrios 
(Arts. 23 e 24); 

e) dos auditores independentes; 

f) dos consultores e analistas de valores mobiliãrios; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou juridicas, 
que participem do mercado, ou de negócios no mercado, quando houver 
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suspeita fundada de fraude ou manipulação, destinada a criar condiçoes 
artificiais de demanda, oferta ou preço dos valores mobiliários. 

11 - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a 
prestar informaçoes ou esclarecimentos, sob pena de multa; 

111 - reguisitar informaçoes de qualquer órgão publico, 
autarquia ou empresa publica; 

IV - determinar às companhias abertas que 
com correçoes ou aditamentos, demonstrações financeiras, 
informaçoes divulgadas; 

republiquem, 
relatórios ou 

V - apurar, mediante inquerito administrativo, atos i­
legais e práticas não equitativas de administradores e acionistas de 
companhias abertas, dos intermediários e dos demais perticipantes do 
mercado; 

VI - aplicar aos autores das infraçoes indicadas 
ciso anterior as penalidades previstas no Art. 11, sem prejuizo 
responsabilidade civil ou penal. 

no in­
da 

§ 19 - Com o fim de prevenir ou corrigir situaçoes a­
normais do mercado, como tais conceituadas pelo Conselho Monetário Na­
cional, a Gomissão poderá: 

I - suspender a negociaçao de determinado valor mobili 
ário ou decretar o recesso de bolsa de valores; · 

11 - suspender ou cancelar os registros de que trata es 
ta 1 ei ; 

111 - divulgar informações ou recomendações com o fim de 
esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob comina­
ção de multa, a prática de atos que especificar, prejudiciais ao seu 
funcionamento regular. 

§ 29 - O inquerito, nos casos do inciso V deste arti­
go, observará o procedimento fixado pelo Conselho Monetário Nacional, 
assegurada ampla defesa. 

Art. 10 - A Comissao de Valores Mobiliários poderá ce­
lebrar convênios para a execuçao dos serviços de sua competência em 
qualquer parte do território nacional, observadas as normas da legisla 
ção em vigor. -

Art. 11 - A Comissão de Valores Mobiliários poderá im­
por aos infratores das normas desta lei, da lei de sociedades por 
ações, das suas resoluções, bem como de outras normas legais cujo cum­
primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; 
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11 - multa; 

111 - suspensao do exercicio de cargo de administrador de 
companhia aberta ou de entidade do sistema de distribuiçao de valores; 

IV - inabilitação para o exercicio dos cargos referidos 
no inciso anterior; 

V - suspensão da autorização ou registro para o exerci­
cio das atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorizaçao ou registro indicados no 
inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excederã o maior destes valores: 

I - quinhentas vezes o valor nominal de uma Obrigação 
Reajustãvel do Tesouro Nacional; 

11 - trinta por cento do valor da emissão ou operaçao ir 
regular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecução de ordem da ~o­
missao nao excederã dez vezes o valor nominal de uma obrigação Reajus­
tãvel do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cumprimento. 

§ 39 - As penalidades dos incisos 111 a VI somente se­
f ao aplicadas nos casos de infração grave, assim definidos em normas da 
~omissão, ou de reincidência. 

§ 49 - As penalidades sE serão impostas com observância 
do procedimento previsto no § 29 do Art. 99, cabendo recurso para o Con 
selho Monetãrio Nacional, nos termos do regulamento por este aprovado.-

Art. 12 - Quando 6 inquérito, instaurado de acordo com 
o § 29 do Art. 99, concluir pela ocorrência de crime de ação publica, a 
Comissao de Valores Mobiliãrios oficiarã ao Ministério Publico, para a 
propositura da ação penal. 

Art. 13 - A Comissão de Valores Mobiliãrios manterã ser 
viço para exercer atividade consultiva ou de orientaçao junto aos agen­
tes do mercado de valores mobiliãrios ou a qualquer investidor. 

Parãgrafo finico - Fica a critério da Comissão de Valo­
res Mobiliários divulgar ou nao as respostas às consultas ou aos crité­
rios de orientaçao. 

Art. 14 - A Comissão de Valores Mobiliários poderã pre­
ver, em seu orçamento, dotações de verbas às bolsas de valores, nas con 
dições a serem aprovadas pelo Conselho Monetãrio Nacional. 

CAPITULO 111 

DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇAO 

'--

) 
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Art. 15 - O sistema de distribuição de valores mobiliã­
rios compreende: 

I - as instituições financeiras e demais sociedades que 
tenham por objeto distribuir emissão de valores mobiliãrios: 

a) como agentes da companhia emissora; 

_ b) por conta própria, subscrevendo ou comprando a emis-
sao para a colocar no mercado. 

11 - as sociedades que tenham por objeto a compra de va­
lores mobiliãrios em circulação no mercado, para os revender por conta 
própria; 

111 - as sociedades e os agentes autônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociaçao de valores mobiliãrios, em bolsas 
de valores ou no mercado de balcão; 

IV - as bolsas de valores. 

§ 19 - Compete ao Conselho Monetãrio Nacional definir: 

I - os tipos de instituição financeira que poderão exer 
cer atividades no mercado de valores mobiliãrios, bem como as especies 
de operaçao que poderao realizar e de serviços que poderão prestar nes­
se mercado; 

11 - a especialização de operaçoes ou serviços a ser ob­
servada pelas sociedades do mercado, e as condições em que poderao cumu 
lar especies de operação ou serviços. -

§ 29 - Em relaçao às instituições financeiras e demais 
sociedades autorizadas a explorar simultaneamente operaçoes ou serviços 
no mercado de valores mobiliãrios e nos mercados sujeitos à fiscaliza­
ção do Banco Central do Brasil, as atribuições da Comissão de Valores 
Mobiliários serão limitadas às atividades submetidas ao regime da pre­
sente lei, e serão exercidas sem prejuizo das atribuições daquele. 

§ 39 - Compete ao Conselho Monetãrio Nacional regulamen 
tar o disposto no parãgrafo anterior, assegurando a coordenação de ser~ 
viços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliãri 
os. 

Art. 16 - Depende de previa autorização da Comissao de 
Valores Mobiliários o exercicio das seguintes atividades: 

I - distribuiçao de emissao no mercado (Art. 15, I); 

11 - compra de valores mobiliãrios para revendê-los por 
conta própria (Art. 15, 11); 

111 - mediação ou corretagem na bolsa de valores. 

Parãgrafo unico - Só os agentes autônomos e as socieda-
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des com registro na ~omissão poderao exercer a atividade de mediação ou 
corretagem de valores mobiliários fora da bolsa. 

Art. 17 - As bolsas de valores terão autonomia adminis­
trativa, financeira e patrimonial, operando sob a supervisão da Comissão 
de Valores Mobiliários. 

Parágrafo unico - ~s bolsas de valores incumbe, como ór­
gãos auxiliares da Comissão de Valores Mobiliários, fiscalizar os res­
pectivos membros e as operações nelas realizadas. 

Art. 18 - Compete ã Comissão de Valores Mobiliários: 

I - propor ao Conselho Monetário Nacional a aprovação de 
normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorização ou registro necessá­
rio ao exerc;cio das atividades indicadas no Art. ~, e respectivos pro-
cedimentos administrativos; /:(;\ 

b) condições de idoneidade, capacidade financeira e habi 
litação técnica a que deverao satisfazer os administradores de socieda~ 
des e os agentes autônomos, no exerc;cio das atividades mencionadas na 
a li nea a nteri or; 

c) condições de constituição e extinção das bolsas de 
valores, forma jur;dica, órgãos de administração e seu preenchimento; 

d) exerc;cio do poder disciplinar pelas bolsas, sobre os 
seus membros, imposição de penas e casos de exclusao; 

e) numero de sociedades corretoras, membros da bolsa; re 
qui sitos ou condições de admissão quanto ã idoneidade, capacidade finan~ 
ceira e habilitação técnica dos seus administradores; e representaçao no 
recinto da bolsa; 

f) administração das bolsas; emolumentos, comissões e 
quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas ou seus membros, quando 
for o caso; 

g) condições de realização das operações a termo; 

II - defini r: 

a) as espécies de operaçao autorizadas na bolsa e no mer 
cado de balcão; metodos e práticas que devem ser observados no mercado; 
e responsabilidade dos intermediários nas operações; 

b) a configuração de condições artificiais de demanda, 
oferta ou preço de valores mobiliários, ou de manipulação de preço; ope­
rações fraudulentas e práticas não equitativas na distribuição ou inter­
mediação de valores; 

c) normas aplicáveis ao registrb de operações a ser man­
tido pelas entidades do sistema de distribuiçao (Art. 15). 
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CAPITULO IV 

DA NEGOCIAÇAO NO MERCADO 

Seção I 

Emissão e Distribuição 

Art. 19 - Nenhuma emissao publica d~ valores mobiliários 
será distribuida no mercado sem previo registro na ~omissão. 

§ 19 - São atos de distribuição, sujeitos ã norma deste 
artigo, a venda, promessa de venda, oferta ã venda ou subscrição, assim 
como a aceitação de pedido de venda ou subscrição de valores mobiliári­
os, quando os pratiquem a companhia emissora, seus fundadores ou as pes­
soas a ela equiparadas. 

§ 29 - Equiparam-se ã companhia emissora para os fins 
deste artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas por ela 
controladas; 

11 - o coobrigado nos titulos; 

111 - as instituições financeiras e demais sociedades a 
que se refer~ o Art. 15, inciso I; 

IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissão, ou 
os tenha adquirido ã companhia emissora, com o fim de os colocar no mer­
cado. 

§ 39 - Caracterizam a emissão publica; 

I - a utilizaçao de listas ou boletins de venda ou subs­
criçao, folhetos, prospectos ou anuncios destinados ao publico; 

11 - a procura de subscritores ou adquirentes para os ti­
tulos, por meio de empr~gados, agentes ou corretores; 

111 - a negociação feita em loja, escritório ou estabeleci 
mento aberto ao publico, ou com a utilização dos serviços publicos de 
comunicação. 

§ 49 - A emissão publica só poderá ser colocada no merca 
do atraves do sistema previsto no Art. 15, podendo a ~omissão exigir a 
participação de instituição financeira. IC\ 

§ 59 - Compete ã omissão expedir normas para a execução 
do disposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem emissão pu­
blica, para fins de registro, assim como os casos em que este poderá ser 
dispensado, tendo em vista o interesse do publico investidor; 
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11 - fixar o procedimento do registro e especificar as 
informaçoes que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou ativida 
des que explora ou pretende explorar, sua situaçao econômica e finan~ 
ceira, administração e principais acionistas; 

b) as caracteristicas da emissão e a aplicação a ser 
dada aos recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliários, se for o caso; 

d) os participantes na distribuição, sua remuneraçao e 
seu relacionamento com a companhia emissora ou com o vendedor. 

§ 69 - A ~missão poderá subordinar o registro a capi­
tal minimo da companhia emissora e a valor minimo da emissão, bem como 
a que sejam divulgadas as informações que julgar necessárias para pro­
teger os interesses do publico investidor. . 

§ 79 - O pedido de registro será acompanhado dos pros­
pectos e outros documentos quaisquer a serem publicados ou distribui 
dos, para oferta, anuncio ou promoção do lançamento. 

Art. 20 - A comissão mandará suspender a emissao ou a 
distribuição que se esteja processando em desacordo com o artigo ante­
rior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta ou ile­
gal, ainda que após efetuado o registro; 

11 - a oferta, o lançamento, a promoção ou o anuncio 
dos valores se esteja fazendo em condiçoes diversas das constantes do 
registro, ou com informações falsas, dolosas ou substancialmente impr~ 
cisas. 

Seçao 11 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcao 

Art. 21 - A Comissão de Valores Mobiliários manterá, a 
lem do registro de que trata o Art. 19: 

I - o registro para negociação na bolsa; 

11 - o registro para negociação no mercado de balcão. 

§ 19 - Somente os valores mobiliários emitidos por com 
panhia registrada nos termos deste artigo podem ser negociados na bol~ 
sa e no mercado de balcão. 

§ 29 - O registro do Art. 19 importa registro para o 
mercado de balcao, mas não para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociação na bolsa vale tambem 
como registro para o mercado de balcao, mas o segundo nao dispensa o 
primeiro. 
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§ 49 - São atividades do mercado de balcao as realiza­
das com a participação das empresas ou profissionais indicados no Art. 
15, incisos I, II e 111, ou nos seus estabelecimentos, exclu;das as 
operaçoes efetuadas em bolsa. 

§ 59 - Cada bolsa de valores poderá estabelecer requl-
sitos próprios para que os valores sejam admitidos à negociação no 
seu recinto, mediante previa aprovação da ~missao. 

§ 69 - Compete à G;omissao expedir normas para a execu­
çao do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dispensados, 
recusados, suspensos ou cancelados; 

II - informações e documentos que devam ser apresenta­
dos pela companhia para a obtenção do registro, e seu procedimento. 

CAPITULO 

DAS COMPANHIAS ABERTAS 

Art. 22 - Considera-se aberta a companhia cujos valo­
res mobiliários estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de balcão. 

aplicáveis às 
Parágrafo unico - Compete à ~omissao expedir 

companhias abertas, sobre: 
normas 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a 
periodicidade da divulgação: 

II - relatório da administração e demonstraçoes finan-
ceiras; 

III - a compra de açoes emitidas pela própria companhia 
e a alienação das açoes em tesouraria; 

IV - padroes de contabilidade; relatórios e pareceres 
de auditores independentes; 

V - informações que devam ser prestadas por administra 
dores e acionistas controladores, relativas à compra, permuta ou venda 
de açoes emitidas pela companhia e por sociedades controladas ou con­
troladoras; 

VI - a divulgação de deliberaçoes da assembleia geral e 
dos órgãos de administração da companhia, ou de fatos relevantes ocor­
ridos nos seus negócios, que possam influir, de modo ponderãvel, na 
decisão dos investidores do mercado, de vender ou comprar valores mobi 
liãrios emitidos pela companhia; 

VII - as dema i s ma teri as previ s tas em 1 ei . ~ ___ 



CAP1TULO VI 

DA ADMINISTRAÇ~O DE CARTEIRAS E CUSTODIA DE VALORES 
MOBILI~RIOS 

12. 

Art. 23 - O exerc;cio profissional da administra~ão de 
carteiras de valores mobiliârios de outras pessoas estâ sujeito a auto 
rização previa da f omissão. . 

-/ 

§ 19 - O disposto neste artigo se aplica à gestao pro­
fissional de recursos ou valores mobiliârios entregues ao administra 
dor, com autorização para que este compre ou venda valores mobiliârios 
por conta do comitente. 

§ 29 - Compete à @omissão estabelecer as normas a se­
rem observadas pelos administradores na gestao de carteiras e sua remu 
neração, observado o disposto no Art. 89, inciso IV. -

Art. 24 - Compete à ~omissao autorizar a atividade de 
custódia de valores mobiliârios, cujo exerc;cio será privativo das ins 
tituiçoes financeiras e das bolsas de valores. 

Parâgrafo unico - Considera-se custódia de valores mo­
biliârios o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonifica 
ções, resgate, amortização ou reembolso, e exerc;cio de direitos de 
subscriçao, sem que o depositário tenha poderes, salvo autorização ex­
pressa do depositante em cada caso, para alienar os valores mobiliâri­
os depositados ou reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 - Salvo mandato expresso com prazo não 
or a um ano, o administrador de carteira e o depositário de 
mobiliârios nao podem exercer o direito de voto que couber às 
sob sua administraçao ou custódia. 

CAP1TULO VII 

superi­
valores 

açoes 

DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES E ANALISTAS DE 
VALORES MOBILIARIOS 

--, /t /' ) 
. }1/--.. v.er"" 

Art. 26 - Somente as sociedades de auditor~/ indepen- ' . 
dentes registradas na Comissao de Valores Mobiliários poderão, para os 
efeitos desta lei e da lei de sociedades por ações, dar parecer sobre 
as demonstrações financeiras de companhia aberta. 

§ 19 - A!c?omissao estabelecerâ as condições para o re­
gistro e o seu procedi mertto , e definirá os casos em que poderá ser re­
cusado, suspenso ou cancelado. 

§ 29 - As sociedades de auditores independentes respon ) í 
derao civilmente pelos prejuizos que causarem a terceiros em virtude ') 4 lVÇ(í 
de dolo ou culpa no exercicio das suas funções . .--....... 
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13. 

Art. 27 - A ~missao poderâ fixar normas sobre o exer­
cicio das atividades de consultor e analista de valores mobiliários. 

CAPITULO VIII 

DAS DISPOSIÇOES FINAIS E TRANSITORIAS 

Art. 28 - O Banco Central do Brasil, a Comissao de Va­
lores Mobiliârios e a Secretaria da Receita Federal manterão um siste­
ma de intercâmbio de informações, relativas ã fiscalização que exer­
çam, nas âreas de suas respectivas competências, no mercado de valores 
mobil iâri os. 

Art. 29 - Enquanto não for instalada a Comissão de Va­
lores Mobiliârios, suas funçoes serão exercidas pelo Banco Central do 
Bras il. 

Parâgrafo unico - O Conselho Monetário Nacional regula 
mentarâ o disposto neste artigo quanto ao prazo para instalaçao e ãS 
funções a serem progressivamente assumidas pela comissão, ã medida que 
se forem instalando os seus serviços. 

Art. 30 - Os ser idores do Banco Central do Brasil ,que 
forem colocados ã disposição da comissão, para o exercicio de funções 
técnicas ou de confiança, poderão optar pela percepção da retribuiçao, 
inclusive vantagens, a que façam jus no órgão de origem. 

blicaçao. 
Art. 31 - Esta lei entrará em vigor na data de sua pu-

Art. 32 - Revogam-se as disposições em contrário. 

CÃMARA DOS DEPUTADOS, em 40 de setembro de 1976. 
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EMENDAS DO SENADO A PROJETO DE LEI 
DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dispõe 
sobre o mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Valores 
Mobiliários - CVM". 

N9 1 

(da Comissão de Redação) 

Ao art. 19 

Onde se l~: Ilsão disciplinadas ••• 11 

J Leia-se: 11 Serão disciplinadas ••• 11 

N9 2 

(da Comissão de Redação) 

Ao item IV do art. 19 

~ Suprima-se a refer~ncia aos arts. 23 e 24. 

N9 3 

(da Comissão de Redação) 

J Ã alínea 11 ali do item I do art. 18 

Onde se l~: " ••• indicadas no art. 17 ••• 11 

J Leia-se: " ••• indicadas no art. 16 " • • • 

• 



• 

• • 

2. 
N9 4 

(corresponde à subemenda da 
I de Plenário) 

.. CE a emenda n9 

te redação: 

Di-se ao "caput" do art. 26 e seu § 29, a seguin-

"Art. 26 - Somente as empresas de auditoria contá 
bil ou auditores contábeis independentes, regis­
trados na Comissão de Valores Mobiliários, pode­
rão auditar,para os efeitos desta Lei,as demons­
trações financeiras de companhias abertas e das 
instituições, sociedades ou empresas que inte 
grarn o sistema de distribuição e intermediação 
de valores mobiliários. 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 
§ 29 - As empresas de auditoria contábil ou audi 
tores contábeis independentes responderão, civil 
mente, pelos prejuízos que causarem a terceiros 
em virtude de culpa ou dolo no exercício das fun 
ções previstas neste artigo." 

N9 5 

(da Comissão de Redação) 

Escreva-se com inicial maiúscula a palavra "comis­CP 

j são" no § 39 do art.J 59; no "caput" e nos §§ 49,59 e 69 do art. 
19; e no "caput" do art. 20. 
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N9 6 

(da Comissão de Redação) 

.J Suprima-se da ementa e do art. 59, "caput" a sigla 

V 
"CVM". 

SENADO FEDERAL, EM ~ '9 DE OUTUBRO 

/' 

SenajZÍor 
! 
i 
; 
! 

\ 
Presidente 

/ 
/ 



S I N O P S E 

Projeto de Lei da 

de 1976, na CD) 

... 
Camara (n92. 600-A, 

Dispoõe sobre o mercado de valores 
rios e cri.a a Comissão de Valores 
rios - CVM. 

mobiliá­
Mobiliá-

Lido no expediente da sessão de 13/09/76 e publicado no DCN (Seção 

11) de 14/09/76; 

Distribuído às Comissões de Economia e de Finanças. 

Em 01/10/76, foram lidos os seguintes pareceres: 

N9 803, de 1976, da Comissão de Economia, relatado pelo Senhor Se 
-nador Ruy Santos, pela aprovaçao; 

N9 804, de 1976, da Comissão de Finanças, relatado pelo Senhor Se ~ 

nador Henrique de La Rocque, pela aprovação. 

Em 04/10/76, é incluído em Ordem do Dia da próxima sessão para 

discussão em turno único. 

Em 05/10/76, é lida a Emenda n9 l - (de plenário), de autoria do Se 

nhor Senador Vasconcelos Torres; 

Â Comissão de Constituição e Justiça, para emitir parecer sobre o 

projeto e a emenda de plenário; e às Comissões de Economia e de Fi 

nanças, para exame da emenda apresentada. 

Em 15/10/76, são lidos os seguintes pareceres: 

N9 854, de 1976, da Comissão de Constituição e Justiça, relatado 

-pelo Senhor Senador Helvídio Nunes, pela constitu 

cionalidade e juridicidade da emenda e pelo mérito 

seja declarada inconveniente; 

N9 855, de 1976, da Comissão de Economia, relatado pelo Senhor Se 

nador Ruy Santos, pela apresentação da Subemenda 

_ .. n9 1, de 1976-CE à Emenda n9 1 (deplenário); 

N9 856, de 1976, da Comissão de Finanças, relatado pelo Senhor Se 

nador Henrique de La Rocque, pela rejeição da Emen 

da n9 1 (de plenário). 

Em 25/10/76, é incluído em Ordem do Dia da próxima sessão para vo 
- .- . taçao em turno un~co. 

Em 26/10/76, é aprovado o projeto, com a Subemenda da Comissão de 

Economia, ficando prejudicada a emenda de plenário. 

Â Comissão de Redação. 
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Fls. 02 

Em 26/10/76, é lido o Parecer n9 884, de 1976, da Comissão de Re 

dação, relatado pelo Senhor Senador Otto Lehmann, 

oferecendo a redação final das emendas do Senado 

ao projeto. 

~ aprovada a redação final, 

Em 03/11/76, à câmara dos Deputados com o Ofícion9 659, de 

de outubro de 1976 • 
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SENADO FEDERAL 
PROJETO DE LEI DA CÂMARA 

N9 72, de 1976 
(N9 2.600-Aj76, na Casa de origem) 

De iniciativa do Sr. Presidente da República 

Dispõe sohre o mercado de I'alores mobiliários e cna a 
('omissào dl' Valores i\lob iliár ios - CVM. 

o Congresso Nacional decreta: 

CAPiTULO I 
DAS DISPOS IÇOES GERA IS 

Ar!. 19 São disciplinadas e fiscalizadas de acordo com esta lei as 
seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobiliários no mercado ; 
11 - a negociação e intermediação no mercado de va lores 

mobiliários; 
III - a organização, o fun cio namento e as operações das bol sas 

de valores: 
IV - a administração de carteiras e a custódia de valores 

mobiliári os (arts. 23 e 24); 
V - a auditoria das companhias abertas; 
VJ- os serviços de consu ltor e analista de valores mobiliários . 
Ar!. 29 São valores mobiliários sujeitos ao regime desta lei : 
I - as ações, partes heneficiárias e debêntures, os cupões desses 

títulos e os bônus de subscrição: 
II - os certificados de depôsito de valores mobiliários: 
III - outros títulos criados ou emitidos pelas sociedades 

anônimas. a critério do Conselho Monetá ri o Nacional. 
Parúgrafo único. Excluem-se do regime desta lei : 
I - os títulos da dívida pública federal, estadual ou municipal: 
/I - os títulos cambiais de responsabilidade de instituição 

fin anceira, exceto as debêntures. 
Art. 3" Compete ao Conselho Monetário Nacional: 
I - definir a política a ser observada na organiza~ão e no 

funcionamento do mercado de valores mobiliários; 
II - regu lar a utiliza"Jo do crédito nesse mercado; 
III - fixar a o rienta~ào ge ral a ser observada pela Comissão de 

Valores Mobiliários no exercício de suas atribuições; 
IV - definir as atividudes da Comissão de Val ores Mobiliários 

que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central do 
Brasil. 

Parágrafo único. Ressalvado o disposto nesta lei, a fiscalização 
do mercado financeiro e de capitais continuará a ser exercida, nos ter­
mos da legislação em vigor, pelo Banco Central do 3ras il. 

Art. 49 O Conselho Monetário Nacional e a Comissão de 
Val ores Mobiliários exercerão as atribuições previstas na lei para o 
11m de : 

I - estimular a formação de poupança e a sua aplicação em 
\ ' ~ i1 o rcs m ohi l i~l rio s; 

II - promover a expansào e o funcionamento eficiente e regular 
do mercado de ações, e estimular as aplicações permanentes em 
ações do capital social de co mpanhias abertas sob con trole de 
capitais privados nacionais: 

III - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos 
mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliários e os 
investidores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliários; 
b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores das 

companhias abertas, ou de administradores de carteira de valores 
mobiliários. 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação 
destinadas a criar condições artificiais de demanda, oferta ou preço 
dos valores mobiliários negociados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do público a informações sobre os 
valores mobiliúrios negociados e as companhias que os tenham 
emitido: 

VII ' - assegu rar a observância de práticas comerciais 
eqüitativas no mercado de valores mobiliários: 

VI II - assegurar a observância, no mercado, das condições de 
utilização de crédito fixadas pelo Conselho Monetário Naciona l. 

CAPITULO 11 
DA COMISSÃO DE VALORES MOB ILIÁRIOS , 

A rI, 59 É instituída a Comissão de Valo res Mobiliári os - CVM 
- entidade autárquica, vinculada ao Ministério da Fazenda. 

Arl, 69 A Com issão de Valore! Mobiliários será administrada 
por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente da 
República, dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida 
competência em matéria de mercado de capitais. * 19 O presidente e os diret ores serão substituídos, em suas 
faltas, na forma do regimento interno, e serão demis'síveis 3d nutum. 

~ 29 O presidente da Comissão terá assento no Conselho 
Monetúrio Nacional, com direito a voto. 

* 39 A comissão funcionará como órgão de deliberação 
colegiada de acordo com o regimenfo previamente aprovado pelo 
Mini st ro da Fazenda, e no qual se rào fixadas as atribuições do 
presidente, dos diretores e do colegiado. 

§ 49 O quadro permanente do pessoal da Comissão será cons­
tituído de empregos regidos pe!a legislação trabalhista, cujo provi­
mento, excetuadas as funções compreendidas no Grupo Direção e 
Assesso ramento Superior, será feito mediante concurso público. 

Ar!. 79 A Comissão custeará as despesas necessárias ao seu fun­
cionamento com os recursos provenientes de: 

I .:.... dotações das rese rvas monetárias a que se refere o Arl. 12 
da Lei 11 9 5. 143, de 20 de ou tubro de 1966, alterado pelo Decreto-Lei 
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~ to de 1974, que lhe forem atribuídas peJo 
~ acionaI' ' . . .. , 

;;:;;;;s~q~ue lhe for:m consignadas no orçamento federal; 
m -' receitas provenientes da p'restação de serviços pela. 

Comissão; observada a tabela aprovada pelo Cónselho Monetário 
Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 
Art. 89 Compete à Comissão de Valores Mobiliários: 
I - regulamentar, com observância da política definida pelo 

Conselho Monetário Nacional, as matérias expressa mente previstas 
nesta lei e na lei de sociedade por ações; 

11 - administrar os registros instituídos por esta lei; 
/11 - fiscalizar permanentemente as atividades e os serviços do 

mercado de valores mobiliários, de que trata o Art. 19, bem como a 
vei cul ação de informaçõesreJativas ao mercado, às pessoas que dele 
participem, e aos yalores nele negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a eventual fixa­
ção de limites máximos de preço, comissões, emolumentos e quais­
quer outras vantagef1s cobradas pelos intermediários do mercado; 

V - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, dada 
prioridade às que. não apresentem lucro em balanço ou às que 
dei xem de pagar o dividendo mínimo obrigatório. 

§ 19 O disposto neste artigo não exlcui a competência das 
bolsas de valores com relação aos seus membros e aos valores 
mobiliários nelas negociados. 

§ 29 Ressalvado o disposto no art. 28, a Comissão de Valores 
Mobili ários guardará sigilo das informações que obtiver, no exer­
cício de seus poderes de. fiscalização. 

§ 39 Em conformidade com o que dispuser seu regimento, a 
Comissão de Valores Mobiliários poderá: 

I - ' publicar projeto de ato normativo para receber sugestões de 
interessados; 

11 - convocar, a seu juízo, qualquer pessoa que possa contri­
buir com informações ou opiniões para o aperfeiçoamento das nor­
mas a serem promulgadas. 

Art. 99 A Comissão de Valores Mobiliários terá jurisdição em 
todó o território nacional e no exercício de suas atribui-;ões, observa-o 
do o disposto no art. 15, § 29, poderá: . 

I - examinar registros contábeis, livros ou documentos: 
a) das pessoas naturais e jurídicas que integram o sistema de 

distribuição de ,valores mobiliários (art. 15); 
b) das companhias abertas; 
c) dos fundos e sociedades de investimento; 
d) das carteiras e depósitos de valores mobiliários (arts. 23 e 24); 

e) dos auditores independentes; 
f) dos consultores e analistas de valores mobiliários; 
g) de outras pessoas quaisquer, .naturais ou jurídicas, que par­

ticipem do mercado, ou de negócios no mercado, quando houver 
suspeita fundada de fraude ou manipulação, destinada a criar 
condições artificiais de demanda, oferta ou preço dos valores mobi­
liários. 

11 - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a prestar 
,informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; 

111- requisitar informações de qualquer órgão público, autar­
quia ou empresa pública; 

IV - determinar às companhias abertas que republiquem; com 
correções ou aditamenfos, demonstraçÕes financeiras, relatórios ou 
informações divulgadas; 

V - apurar, mediante inquérito administrativo, atos ilegais e 
práticas não eqüitativas de administradores e acionistas de. compa~ 
nhias abertas, dos intermediários e dos demais participantes do mer-
cado; . 

VI- 'aplicar aos autores das infrações indiçadas no ' inciso ante. 
rior as penalidades previstas no art. li, sem prejuízo da respon­
sabilidad<:4tivil ou penal. 

§ 19 Com o fim de prevenir ou corrigir situações anormais do . 
mercado, como tais conceituadas pelo Conselho Mon.eÚírio Na­
cional, a Comissão poderá': 

.. 

• I - suspender a negociação de determinado val0f mobiliário ou 
decretar o recesso de bolsa de valores; 

II - suspender ou cancelar os registros de que trata esta lei; 
111 - divulga r informações ou recomendações com o fim de 

esclarecer ou orieritar os participantes do mercado; 
IV - proi bir aos participantes do mercado, sob cominação de 

mul ta, a prática de atos que especificar, prejudiciais ao seu funciona-
men to regular. _ . 

§ 29 O inquérito, nos casos do inciso V deste artigo, observará 
o procedimento fix ado pelo Conselho Monetário Nacional, as­

.segurada ampla defesa. 
Ar!. 10. A Comissão de Valores Mobiliários poderá celebrar 

convênios para a execução dos serviços de sua competência em qual­
quer parte do território nacional, observadas as normas da legislação 
em vigor. 

Ar!. 11. A Comissão de Valores Mobiliários poderá impor aos 
infratores das normas desta lei. da lei de sociedades por ações, das 
suas resoluções, bem como de out~as normas legais . cujo cum­
primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; . 
11 - multa; 
111 - suspensão do exercício de cargo de administrador' de 

companhia aberta 'ou de entidade do sistema de distribuição de ' 
valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos referidos no inci-' 
so anterior; . . . 

V - suspensão da autorização ou registro para o exercício das 
atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorização ou registro indicados no inciso 
anterior. 

§ 19 A multa não excederá o maior destes valores: 
I - quinhentas vezes o valor nominal de uma Obrigação 

Reajtistável do Tesouro Nacional ; 
11 - trinta por cento do valor da emissão ou operação irregular. 
§ 29 A multa cominada pela inexecução de ordem da Comissao 

não excederá dez vezes o valor nominal de uma Obrigação Reajustá­
vel do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cumprimento. 

§ 39 As penalidades dos incisos III a VI somente serão aplica­
das nos casos de infração grave, assim definidos em normas da. 
Comissão, ou de reincidência. . 

§ 49 As penalidades só serão impostas com observância do 
procedimento previsto. no § 29 do art. 99, cabendo recurso para o 
Conselho Monetáriq' Nacional, nos termos do regulamento por este 
aprovado. 

Ar!. 12. Quando o inquérito, instaurado de acordo com o § 29 
do ar!. 99, concluir pela ocorrência de crime de ação pública. a. 

. Comissão de Valores Mobiliários oficiará ao Ministéri'o Público, 
para a propositura da ação penal. 

Art. 13. A Comissão de Valores Mobiliários manterá serviço. 
para exercer atividade consultiva ou de orientação junto aos agçntes 
do mercado de valores mobiliários ou a qualquer investidor. 

Parágrafo único. Fica a critério da Comissão de Valores 
Mobiliári os divulgar ou não as respostas às consultas ou aos critérios 
de orientação. . 

Art. 14. A Comissão de Valores Mobiliários poderá prever, . . 
em seu orçamento, dotações de verbas às bolsas de valores, nas 
condições a serem aprovadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

CAPITULO III 

Do Sistema de Distribuição 

Art. 15. O sistema de dist~ibuic;.ão de valores mobiliários com-
preende: . 

I - as instituições financeiras e demais sociedades que tenham 
por objeto distribuir emissão de valores mobiliários: 

a) como <lgentes da companhia emissora; 
b) 'por conta própria, subscrevendo ou comprando a emissão 

. para a colocar po mercado. 
11 - as sociedades que tenham por objeto a compra de valores 
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' mobiliários em circulação no mercado, para os revender por conta: 

própria; 
111 - , as sociedades e os agentes aútônomos que exerçam ativi­

dades de mediação na negociação de valores mobiliários, em bolsas 
.de valores ou no mercado de balcào: 

IV - as bolsas de valores. 
§ 19 Compete ao Conselho Monetário Nacional definir: 
I - os tipos de instituição financeira que poderão exercer ativi­

dades no mercado de valores mobiliários, bem como as espécies de 
operação que poderão realizar e de serviços que poderão prestar nes­
se mercado; 

Ir - " a especialização de operações ou serviços a ser observada 
pel as sociedades do mercado, e as condições em que poderão cumu­
lar espécies de operação ou serviços. 

, § 29 Em relação às instituições financeir as e demais sociedades 
;autorizadas a explorar simultaneamente operações ou serviços no 
'mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos à fiscaliza-
~ . .-
ção do Banco Central do Brasil, as atribuições da Comissão de 
Valores Mobiliários serão limitadas às atividades submetidas ao 
regime da presente lei, e serão exercidas sem prejuízo das atribuições 
daquele. , 

§ -39 Compete ao Conselho Monetário Nacional regulamentar 
o disposto no parágrafo anterior, assegurando a coordenação de ser­
viços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores 
Mobiliários. ' 

. . 

Art. 16. Depende de prévia autorização da Comissão de 
Valores Mobiliários o exercício das seguintes atividades: 

I - distribuição de emissão no mercado (art. 15, I); 
11 - co~pra de valores mobiliários pa~a revendê-los por' conta 

prÓpria (art, 15, IÍ); 
I I I - mediação ou corretagem na bolsa de valores, 
Parágrafo único. Só os agentes autônomos e as sociedades 

:com registro na comissão poderão exercer a atividade de mediação 
ou corretagem de valores mobiliários fora da bolsa, 

Arl. 17, As bolsas de valores terão autonomia administrativa, 
, financeira e patrimonial, operando sob a supervisão da Comissão de 
'Valores Mobiliários. 

Parágrafo único, Às bol sas de valores in'cumbe, como órgãos 
auxi li a res da Comissão de Valores Mobiliários, fiscalizar os respecti­
vos membros e as operações nelas realizadas, 

-
Art. 18. Compete à Comissão de Valores Mobiliários: 
I - propor ao Conselho Monetário Nacional a aprovação de 

norinas gerais sobre: 
a) condições para obter autorização _o u registro necessário. ao 

exercício das atividades indicadas no art.17, e respectivos procedi­
.. mentos administrativos; , 

b) condições de idoneidade, capacidade financeira e habilitação 
técnica a que deverão satisfazer os administradores de sociedades e 
os agentes autônomos, no exercício das atividades mericionadas na 
alínea an terior; 

c) condições de constituição e extinção das bolsas de valores, 
forma jurídica, órgãos de administração e seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar pelas bolsas, sob re os seus 
membros, imposição de penas e casos de exclusào; 

d) número de sociedades corretoras, membros da bolsa; requisi­
tos ou co ndições de admissão quanto à idoneidade, capacidade finan­
ceira e habilitação técni ca dos seus ,administradores; e representa­
ção no recinto da bolsa ; 

f) administração das bolsas; emolumentos, comissões e quais­
quer ou tros custos cobrados pelas bolsas ou seus membros, quando 
foro caso; 

g) condições de realização das operações a termo; 
Ii - definir: 
a) as espéc;ies de operação autorizadas na bolsa e no mercado 

de bi!lcão :' métodos e p'ráticas que devem ser observados no mercado; 
e resJ)onsabilidade,dos in~ermediários nas operaçÕes; 

b) a configuração de cond de demanda, oferta 
ou preço de valores mobiliários, ou de manipulação de preço; ope­
rações fraudulentas e práticas não eqüitativas na distribuição ou in­
termediação de valores; 

c) normas aplicáveis ao registro de operações a ser mantido 
pelas' entidades do sistema de distribuição (art. 15), 

CAPITULO IV 
Da Negociilçào no Mercado 

Seção I 

Emissào e Distribuição 

Art. 19, Nenhuma emissão pública de valores mobiliários será 
distribuída no mercado sem prévio registro na comissão, 

§ 19 São atos de distribuição, sujeitos à norma deste artigo, a 
,venda, promessa de venda, oferta à venda ou subscrição, assim como 
a aceitação de pedido de venda ou subscrição, assim como a 
aceitação de pedido de venda ou subscrição de valores mobiliários, 
quando os pratiquem a companhia emissora, seus fundadores ou as' 
,pessoas a ela equiparadas. 

§ 29 Equiparam-se à companhia emissora para os fins deste 
artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas por ela controladas; 
11 - o coobrigado nos títulos; 
111 - as in st ituições financeiras e demais sociedades a que se 

refere o art: 15, inciso I: 
IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissão, ou os 

tenha adquirido à companhia emissora, com o fim de os colocar no. 
mercado. 

§ 39 Caracterizam a emissão pública; 
I - a utilização de listas ou boletins de venda ou subscrição, 

folhetos, prospectos ou anúncios destinados ao público; 
11 - a procura de subscritores ou adquirentes para os títulos, 

por meio de empregados, agentes ou corretores; 
111 - a negociação feita em loja, escritório ou estabelecimento 

aberto aQ público, ou com a utilização dos serviços públicos de ' 
comunicação. 

. § 49 A emissão pública só poderá ser colocada no mercado 
através do sistema previsto no art. 15, podendo a comissão exigir a 
participação de in st ituiçào financeira. 

§ 59 Compete à comissão expedir normas para a execução do ' 
disposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem emissão pública, 
para fins de registro. assim como os casos em que este poderá ser 
dispensado, tendo em vista o interesse do público investidor; 

11 - fixar o procedimento do registro e especificar aS infor­
mações que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou atividades 
que explora ou pretende explorar, sua situação econômica e finan­
ceira, administração e principais acionistas; 

b) as características da emissão e a aplicação a ser dada aos 
recursos dela provenientes; , 

c) o vendedor dos valores mobiliários, se for o caso; 
d) os participantes na distribuição, sua remuneração e seu 

relaci onamento com a companhia emissora ou com o vendedor. 
§ 69 A comissào poderá subo rdinar' o registro a capital mínimo 

da companhia emisso ra e a valor mínimo da emissão, bem como a 
que sejam divulgadas as informações que julgar necessárias para pro­
teger os interesses do público invest idor. 

§ 79 O pedido de registro será acompanhad~ dos prospectos e 
outros 'documentos quaisquer a serem publicados ou distribuídos, 
para oferta, anúncio ou promoção do la nçamento. 

Art. 20. 'A co mi ssão mandará suspender a emissão ou a distri­
buição que se esteja processando em 'desacordo com o artigo 
anterior, particularmente quando: 

I ..:.... a emissão tenha sido julgada fraudulenta ou ilegal, ainda 
, que após efetuado O registro; 
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ento, apromoção ou O anúncio dos va-
~ ondições diversas das constantes do regis-

~4t1tS~~es falsas, dolosas ou substancialmente: impre-

Seção H 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21. A Comissão de Valores Mobiliários manterá, além do 
registro de que trata o art. 19: 

[ - o registro para negociação na bolsa; 
li - o registro para negociação no mercado de balcão. 
~ 19 Somente os valores mobiliários emitidos por companhia re- ' 

gistrada nos termos deste artigo podem ser negociados na bolsa e no 
mercado de balcão. 

~ 29 O registro do art. 19 importa registro para o mercado dê 
balcão, mas nào para a bolsa. . 

~ 39 O registro para negociação na bolsa vale 'tambérri como 
registro para o mercado de balcão, mas o 'segundo não dispensa o 
pTlmelro. ' 

§ 49 São atividades do mercado de balcão as realizadas com a 
,participação das empresas-ou profissionais indicados no art. 15, in­
'cisos I, II e IH, ou nos seus estabelecimentos, excluídas as operações 
efetuadas em bolsa. 

§ 59' Cada bolsa de valores poderá estabelecer requisitos pró­
prios para que os valores sejam admitidos à negociação no seu recin­
to, mediante prévia aprõvação da Comissão. 

§ 69 Compete à Comissão expedir normas para a execução do 
, disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dispensados, re­
cusados, suspensos ou cancelados; 

11 - informações e documentos que devam ser apresentados pe­
la' companhia para a obtenção do registro, e seu procedimento. 

CAPITULO V 
Das Companhias Abertas 

Art. 22. Considera-se aberta a companhia cujos valores mobi­
liários estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado de 
balcão. 

Parágrafo único. Compete à Comissão expedir normas aplicá­
veis às companhias aberta, sobre: 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a periodi-
cidade da divulgação: ' 

11 -, relatório da administração e demonstrações financeiras: 
li I - a compra de ações emitidas 'pela própria companhia e a 

alienação das ações em tesouraria; 
I V - padrões de contabilidade; relatórios e pareceres de audito­

. res independentes; 
V - informações que devam' ser prestadas por administradores 

e acionistas controladores, relativas à compra, permuta ou venda de 
'ações emitidas pela companhia e por sociedades controladas ou con­
troladoras; 

VI - a divulga'ção de deliberações da assembléia~geral e, dos 
órgãos de administração dá companhia, ou 'de fatos relevantes ocor-' 
ridos nos,seus negócios, que possam influir, de modo ponderável, na 
decisão dos investidores do mercado, de vender ou comprar valores 
mobiliários emitidos pela companhia; 

VII - as pemais matérias previstas em lei. 

CAPlTULOVI 
Da Administraçào de Carteiras e Custódia de Valores 

Mobiliários 

Art. 23. O exercício profissional da administração de carteiras 
de valores mobiliários de outras pessoas está sujeito à autorização 
'prévia da Comissão. ' , , 

§ 19 O disposto neste artigo se aplica à gestão profissional de re­
cursos ou valores mobiliários entregues ao administrador, 'com 
.autorização para que este compre ou venda valores mobiliários por 
conta do comitente. 

§ 29 Compete à Comissão estabelecer, as normas a serem obser­
vadas pelos administradores na gestão de carteiras e sua remunera­
ção, observado o disposto no art. 89, inciso IV. 

Art. 24. ' Compete à Comissão auto'riza"r a atividade de custódia 
de valores mobiliários, cujo exercício será privativo das instituições 
financeiras e das bolsas de valores, 

Parágrafo único. Considera-se custodia de valores rriobiliários 
o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonificações, 
resgate, amortização ou reembolso, e exercício de direitos de subscri­
ção, sem que o depositário tenha poderes, salvo autorização expressa 
do depositante em cada caso, para alienar os valores mobiliários 
depositados ou reaplicar as importâncias recebidas . 

Art. 25. Salvo mandaio expresso com prazo não superior a um 
ano, o administrador de carteira e o depositário de valores mobi­

'Iiários não podem exercer o direito de voto que couber às ações sob 
· sua administração ou custódia. 

CAPITULO VII 
Dos Auditores Independentes, Consultores e Analistas de 

Valores Mobiliários 

Art. 26. Somente as sociedades de audiiores independentes re­
gistradas na Comissão de Valores Mobiliários poderão, para os efei­
tos desta lei e da lei de sociedades por ações, dar parecer sobre as 
demonstrações financeiras de companhia aberta. 

§ 19 A Comissão estabelecerá as condições para o registro e o 
' seu procedimento, e definirá os casos em que poderá ser recusado, 
· suspenso ou cancelado. 

§ 29 As sociedades de auditores independentes responderão ci­
vilmente pelos prejuízos que causarem a terceiros em virtude de dolo: 
ou culpa no exercício das suas funções. 

Art. 27. A Comissão poderá fixar normas sobre o exercício das 
atividades de consultor e analista de valores mobiliários: 

CAPITULO VII 
Das Disposições Finais e Transitórias 

Art. 28. O Banco Central do Brasil , a Comissão de Valores 
Mobiliários e a 'Secretaria da Receita Federal manterão um sistema' 

· de intercâmbio de informações, relativas à fiscalização que exerçam, 
nas áreas de suas respectivas competências, no merc'ado de valores' 
mobiliários. 

Art. 29. Enquanto não for instalada a Comissão de Valores 
Mobiliários, suas funções serão exercidas pelo Banco Central do 
Brasil. 

Parágrafo único. O Conselho Monetário Nacional regulamen­
tará o disposto neste artigo quanto ao prazo para_instalação e as fun­
ções a serem progressivamente assumidas pela 'Comissão, li medida 
que se forem instalando os seus serviços . 

Art. 30. Os servidores do Banco Central do Brasil, que forem' 
colocados fi disposição da Comissão, para o exercí"io de funções' 
técnicas ou de confiança, poderão optar pela percepção da retribui-­
ção, inclusive vantagens, a que façam jus rio órgão de origem. 

Ar!. 31. Esta lei entrará em vigor nadata de sua publicação. 
Art. 32. Revogam-se as disposições ~m contrário. 

MENSAGEM N9 203 
Excelentíssimos Senhores Membros do Congres'so Nacional: ' 
Nos termos do art. 51 da Constituição, e para ser apreciádo' nos 

prazos nele referidos, tenho a honra de submeter à elevada 
'deliberação de Vossas Excelências, acompanhado dé Exposição de 
.Motivos do Senhor Ministro de Estado da Fazenda, o anexo projeto 
de lei que "dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria a 

. Comissão de Valores Mobiliários - CVM". ' 
Brasília, em 2 de agosto 'de 1976. - Ernesto Geisel. 
E.M. n9 197-
Em 24 de junho de 1976 ' 

Excelentíssimo Senhor Presidente da República: 
Tenho a honra de encaminhar a Vossa Excelência projeto de lei 

que dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria: a Co-
.missão de Valores Mobiliários - CVM. ' 
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2. O texto anexo forma, em conjunto com o projeto de lei das 
sociedades por ações, um corpo de normas jurídicas destinadas a 
fortalecer as empresas sob controle de capitais privados nacionais. 
Com tal objetivo, ambos procuram assegurar o funcionamento efi­
ciente e regular o mercado de valores mobiliários, propiciando a 
formação de poupanças populares e sua aplicação no capital dessas 
empresas. 

3. O projeto de lei das sociedades por ações pressupõe a exis-· 
tência de novo órgão federal - a Comissão de Valores Mobiliários 
- com poderes para disciplinar e fiscalizar o mercado de valores 
mobiliários e as companhias abertas. 

4. A experiência demonstrou que a defesa da economia popular 
e o funcionamento regular do mercado de capitais exigem a tutela do 
Estado, com a fixação de normas para emissão de títulos destinados 
ao público, divulgação de dados sobre a companhia emitente e 
negociação dos títulos no mercado . Além disso , é necessário que 
agência governamental especializada exerça as funções de polícia do 
mercado, evitando as distorções e abusos a que está sujeito. 

5. A Lei n9 4.728, de 1965, organizou o mercado de capitais, sob 
a disciplina do Conselho Monetário Nacional e a fiscalização do 
Banco Central do Brasil. O legislador da época entendeu que o 
mercado de capitais, então incipiente, não justificava a criação de 
órgão especializado para o fiscalizar. O Banco Central, que estava 
sendo instalado, era o órgão naturalmente indicado para exercer a 

. função. Entretanto, o Banco Central, cuja função precípua 
é a de gestor da moeda, do crédito, da dívida pública e do balanço de 
pagamentos, não deve ter as suas atribuições sobrecarr!!gadas com a 
fiscalização do mercado de valores mobiliários. 

6. O projeto institui a Comissão de Valores Mobiliários -
CVM, com a função de disciplinar o mercado de títulos privados -
ações, debêntures e outros - sob a orientação e coordenação do 
Conselho Monetário Nacional. O campo de ação da CVM se estende 
às companhias abertas, aos intermediários e a outros participantes 
do mercado . 

7. Ademais, o projeto atualiza a legislação do mercado de ca­
pitais relativa aos valores mobiliários, regulando a emissão e dis­
tribuição desses valores, a negociação e intermediação no mercado, 
a organização, o funcionamento e as operações das bolsas de valores, 
e outras atividades correlatas (artigo 19). 

8. O mercado de valores mobiliários compreende os títulos 
emitidos pelas companhias ou sociedades, anônimas: as ações, partes 
beneficiárias e debêntures; os cu pões desses títulos; os bônus de 
subscrição; os certificados de depósito de valores mobiliários; e 

. outros, a criti;riodo Conselho Monetário Nacional (art. 29). 
9. Permanecem na área de competência do Banco Central o 

mercado monetário, o mercado de capitais representados por títulos 
de responsabilidade de instituição financeira (exceto as debêntures), 
e o mercado de títulos da dívida pública, inclusive o open-market. 

10. Como na Lei n9 4.728, o projeto enuncia, no art. 49, os fins 
para os quais o Conselho Monetário Nacional e 'a Comissão de 
Valores Mobiliários devem exercer as atribuições legais, cIrcuns­
crevendo-lhes o campo de discricionariedade. 

11. A Comissão de Valores Mobiliários será uma autarquia, 
vim:ulada ao Ministério da Fazenda (art. 59), administrada por um 
presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente da 
República e demissíveis ad nutum. O Presidente da Comissão inte-
grará o Conselho Monetário Nacional (art.69). \ 

12. No exercício das suas atribuições, a Comissão de Valores 
Mobiliários poderá (art. 99): examinar registros contábeis, livros e 
documentos das pessoas sujeitas a sua fiscalização; 'intimá-Ias a 
prestar informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; requi­
sitar informações de órgãos públicos, autarquias e empresas públi­
cas' determinar às companhias abertas a republicação de demons­
tra~ões financeiras e outros dados; apurar infrações, mediante 
inquérito administrativo; e aplicar penaiidades. . 

i3 Pouca ou nenhuma eficácia teria a ação fiscahzadora da 
Comis;ão de Valores MobiÍiários, se esta não dispusesse de um 

sistema de sanções discip do mercado . 
Por isso, o projeto prevê um conjunto penalidades, que poderão 
ser aplicadas pela Comissão a saber (art. 11): advertência; multa; 
suspensão do exercício de cargo de administrador de companhia 
aberta ou de entidade do sistema de distribuir,ão de vaiores; inabi­
bilitação para o exercício des~es cargos; suspensão da autorização ou 
registro para o exercício de atividades no mercado de valores 
mobiliários; e cassação da autorização ou registro para o exercício 
dessas atividades. As multas serão de até quinhentas ORTN's, ou até 
trinta por cento da emissão ou operação irregular. 

14. As organizações que compõem o sistema de distribuição de 
valores mobiliários estão classificadas no art. 13, nesta ordem de ati­
vidades: 

I - as instituições financeiras e demais sociedades que tenham 
por objeto distribuir emissão de valores mobiliários: 

a) como agentes da companhia emissora; 
b) -por conta própria, subscrevendo ou comprando a emissão 

para a colocar no mercado; 
11 ~ as sociedades que tenham por objeto a compra de valores 

mobiliários em circulação no mercado, para os revender por conta 
própria; 

lli - os profissionais autônomos e as sociedades que exerçam 
atividade de mediação ou corretagem no mercado de valores mobi­
liários ' , 

iV - as bolsas de valores. 
15. O exercício de atividades no sistema de distribuição está 

condicionado a autorização ou registro, concedidos pela Comissão 
de Valores Mobiliários (art. i4), observadas as normas gerais fixadas 
pelo Conselho Monetário Nacionai (art. i6, i). 

16. Reconhecendo a realidade atual do sistema financeiro e de 
capitais, que inclui instituições autorizadas a operar no mercado 
financeiro e no 'mercado de valores mobiliários (caso dos bancos de 
investimento e das grandes corretoras), o projeto deixa ao Conselho 
Monetário Nacion'al a competência para definir os tipos de institui­
ção financeim que poderão exercer atividades no mercado de valores 
mobiliários, admitindo que as instituições financeiras e as corretoras 
existentes continuem a funcionar nos dois setores (art. i3, § i9). 

17. Em relação às instituições financeiras e demais sociedades 
autorizadas a explorar simultaneamente operações ou serviços no 
mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos à fiscaliza­
ção do Banco Central, as atribu ições da nova autarquia serão limita­
das às atividades próprias daquele . mercado, mantendo-se a 
competência do Banco Central sobre as demais atividades. Compete 
ao Conselho Monetário Nacional estabelecer normas que 'assegurem 
a coordenação dos trabalhos do Banco Central e da Comissão (art. 
13, ~ §29 e39). 

18. Às bolsas de valores cabe papel importante na organização 
do mercado, atuando na fiscalização dos seus membros e das opera­
ções nelas realizadas, como órgãos auxiliares da Comissão, 
conforme prevê o art. 15. Mantém-se a au tonomia administrativa, 
financeira e patrimonial das bolsas, operando estas sob a supervisão 
da CVM. Em consonância com esses princípios, as bolsas poderão 
'estabelecer requisitos próprios para a admissão de títulos ã negocia­
ção no seu recinto, além daqueles fixados pela Comissão (art. 19, § 
59). 

19. Semelhantemente ao disposto na legislação atual (Lei n9 

4.728), porém de modo mais completo, o art. i7 da iei proposta re­
gula a emissào pública de valores mobiliários no mercado, proibindo 
qualquer atividade de distribuição (oferta, subscrição, venda etc.), 
sem que a emissào esteja registrada na CVM. Objetiva-se com tal re­
gistro obrigar a companhia emissora a revelar ao mercado fatos rela­
tivos a sua situação econômica e financeira, possibilitando aos inves­
tidores ~ma avaliação correta dos títulos oferecidos. 

20. Apenas a emissão pública (isto é, a emissão oferecida pu­
blicamente) está sujeita a registro. Não se aplica essa norma à emis­
sào particular, como é o caso da emissão negociada com um grupo 
reduzido de investidores, que tenham acesso ao tipo de informação 
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que o regis Igar. ~ stes, porém', 'adquirem a einissão 
o do, mediante oferta pública, estão 

~~~~Q:;~~ e a companhia emissora. 
Enquanto . 7 se ocupa do registro para distribuição 

de valores novos, o art. 19 cuida dos registros para negociação de 
valores já em circulação no mercado. Só os valores mobiliários 
emitidos por companhia registrada na CVM podem ser negociados 
na bolsa e no mercado de balcão (art. 19, § 19). A inovação do 
projeto consiste em exigir o registro da companhia emitente não só 
para negociação ' na bolsa (registro que hoje é feito no Banco Cen­
trai), mas também para o mercado de balcão (que compreende as ati­
vidades realizadas fora da bolsa, e com a participação de inter-
mediários do mercado). . 

22. O sistema de registros do art. 19 tem por fim colocar à . 
disposição de todos os investidores informações atualizadas sobre a 
companhia emi tente. Procura-se, por esse meio, em conjugação com 
outras normas que disciplinam as companhias abertas, evitar a 
utilização abusiva de informações privilegiadas por parte dos que as 
tenham obtido em virtude da posição que .ocupem na empresa 
(acionista controlador e administrador, principalmente), com o fim 
de auferir vantagem na negociação dos títulos. 

23. O art. 20 dá à Comissão poderes para expedir normas 
sobre as companhias abertas · (ou seja, as companhias cujos valores 
mobiliários estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de balcão). Essas normas, que à compra e venda de ações emitidas 
pela própria companhia e a outras matérias, integram o sistema de 
proteção do público investidor. 

24. No mesmo sentido, o projeto contempla normas sobre a 
administração de carteiras de valores mobiliários de outras pessoas· 
(art. 21); a custódia de valores mobiliários (art. 22); a auditoria 
externa das companhias abertas (art. 24); e os serviços de consultores, 
e analistas de valores mobiliários (art. 25). . 

. 25. Com o fim de evitar repetição de serviços, o projeto prevê: 
que o Banco Central do Brasil, a Comissão de Valores Mobiliários e 
a Secretaria da Receita Federal manterão um sistema de intercâmbio 
de informações, relat ivas à fisca,liíação que exerçam, nas áreas de 
suas respectivas competências, no mercado de valores mobiliários 
(art. 26). 
. 26 . Como disposição transitória, estabelece o art. 27 que, 
enquanto não for . instalada a Comissão de Valores Mobiliários, suas 
funções serão exercidas pelo Banco Central do Brasil. Com o 
objetivo de assegurar a execução ordenada dos serviços, atribui-se ao 
Conselho Monetário Nacional competência para regulamentar o , 
disposto nesse artigo, quanto ao prazo I?ara instalação da nova autar­
quia e ús funções que passarão a ser por ela exercida, à medida que se 
forem instalando os serviços. 

Valho-me do ensejo para renovar a Vossa Excelência meus. 
protestos de profundo respeito. - Mário Henrique Simonsen, Minis­
tro da Fazenda. 

LEGISLAÇÃO CITADA 

DECRETO-LEI N91.342, DE28 DE AGOSTO DE 1974 

Altera. o artigo 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 

1966. 

O Presidente da República, no uso da atribuição que lhe confere. 
'0 artigo 55, item 11, da Constituição, decreta: 
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Art. 19 O artigo 12'da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, 
passa a vigorar com a seguinte redação: 

"Art . 12. A receita líquida do imposto se destinará à 
formação de reservas monetárias, as quais serão aplicadas 
pelo Banco Central do Brasil na intervenção nos mercados de' 
câmbio e de títulos, na assistência a instituições financeiras, . 
particularniente ao Banco Nacional do Desenvolvimento 
Econômico, e em outros fins, conforme estabelecer o Conse­
lho Monetário Nacional. 

~ 19 Em casos excecpionais, visando a assegu rar a 
normalidade dos mercados financeiro e de capitais ou a 
resguardar os legítimos interesses de depositantes, investido-' 
res e demais credores acionistas e sócios minoritários poderá 
o Conselho Monetário Nacional autorizar o Banco Central 

. do Brasil a aplicar recursos das reservas monetárias: 
a) na recomposição do patrimônio de instituições finan­

ceiras e de sociedades integrantes do sistema de distribuição 
no mercado de capitais, referidas nos incisos I, JII e IV do 
artigo 59 da Lei n9 4.728, de 14 de julho de 1965, com o 
saneamento de seus ativos e passivos; 

b) no pagamento total ou parcial do passivo de qual­
quer das instituições ou sociedades referidas na alínea prece­
dente, mediante as competentes cessões e transferências dos 
correspondentes créditos, direitos 'e ações, a serem efetivadas 
pelos respectivos titulares ao Banco Centnrl do Brasil , caso 
decretada a intervenção na in stituição ou sociedade ou a sua 
liquidação extrajudicial, nos termos da legislação vigente. 

. § 29 Na hipótese da alínea a do púâgrafo anterior, 
poderá o Banco Central do Brasil deixar de decretar a inter_ O 
venção na instituição ou sociedade, ou a sua liquidação 
extrajudicial, se entender que as providências a serem adota­
das possam conduzir à completa normalização da situação · 
da empresa." . 

'A,rL 29 Este Decreto-Lei entrará em vigor na data de sua pu.' 
hlicação, revogadas as disposições em contrário. 

Brasília, 28 de agosto de 1974; 1539 da Independência e 869 da 
República. - ERNESTO GEISEL - Mário Henrique Simonsl'n. 

LEI N9 5.143, DE 20 DE OUTUBRO DE 1966 

Institui o I mposto sobre Operações Financeiras, regula a 
respectiva cobrança, dispõe sobre a aplicação das reservas 
monetárias oriundas de sua receita, e dá outras providências. 

Ar!. 12. Deduzida a parcela de que trata o. artigo anterior à 
receita líquida do imposto se destinará à formação de reservas 
monetárias, as quais serào aplicadas, pelo Banco Central da Repú­
blica do Brasil na intervenção dos mercados de câmbio e de títulos, 
na assistência a instituições financeiras, particularmente ao Banco 
Nacional do Desenvolvimento Econômico, e em outros fins , 
çonforme estabelecer o Conselho Monetário Nacional. 

l'ublicado no DCN (Seção lI ) de 14-9-76 

Centro Gráfico do Senado Federal- Brasília - DF 
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SENADO FEDERAL 

P ARECERES 
N.os 854, 855 e 856, de 1976 

Sobre a Elnenda n,o 1, de Renário e o 
Projeto de Lei da Câmara n.O 72, de 1976 (n.o 
2.600-A/76, na Casa de Origem), que "dispõe 
sobre o mercado de valores mobiliários e cria 
a Comissão de Valores Mobiliários - CVM. 

PARECER N.o 854, DE 1976 

(Da Comissão de Constituição e Justiça) 

Rela tor: Senador. Helvídio Nunes 

O Projeto de Lei n .o 72, de 1976 (Projeto de Lei 
n.o 2 . 600-A, de 1976, na Câmara dos Deputados), que 
"dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria 
a Comissão de Valores Mobiliários - CVM", vem a 
esta Comissão em virtude de emenda que lhe foi 
oferecida, em Plenário, pelo nobre Senador Vascon­
celos Torres . 

A proposição visa a introduzir acréscimo no art. 
37, que, infelizmente, não existe no texto aprovado 
pela Câmara dos Deputados, muito menos no origi­
nal do Poder Executivo. 

Ao que parece, a emenda pretende alterar dis­
positivo inserto no substitutivo apresentado à Casa 
congênere, e que foi rejeitado nas Comissões téc­
nicas e no Plenário daquele Colegiada. 

De outra parte, ao atribuir exclusiv.amente a.s 
Sociedades de Autores Independentes, regIstradas na 
Comissão de Valores Imobiliários, a função de dar 
parecer sobre as demonstrações financeiras de oo~­
panhia aberta, o projeto em exame intenta conferIr 
a tarefa , apenas, aos auditores com elevado grau .~e 
especialização, inclusive atribuindo-lhes ~esponsabI.h­
dade civil por prejuízos causados a terceIros , e_lll Vlr­
tude de dolo ou culpa, no exercício das funçoes es­
pecíficas. 

Em uma palavra, ainda que a proposição do Se­
nador Vasconcelos Torres não possa ser aCDimada de 
inconstitucional ou injurídica, padece de grave de­
feito de técnica legislativa, pois que quebraria, se 
adotada, toda a sistemática do projeto de lei em 
causa. 

Quanto ao mais, o projeto de lei não merece. re­
paros no que se relaciona aos aspectos da constitu­
cionalidade e j uridicidade. 

E no que tange à emenda, o parecer é por que, 
no mérito, a emenda n.o 1 de Plenário seja declarada 
inconveniente. 

Sala das Comissões, 14 de outubro de 1976. -
Paulo Brossard, Presidente em exercício - Helvídio 
Nunes, Relator - Renato Franco - Heitor Dias -
Mauro Benevides - Franco Montoro, com restrições 
- Henrique de La Rocque - Gustavo Capanema. 

PARECER N.o 855, DE 1976 
(Da Comissão de Economia) 

Relator: Senador Ruy Santos. 

1. Ao Projeto de Lei da Câmara n.o 72 , de 1976, 
que "dispõe sobre o mercado de valores mobiliários 
e cria a Comissão de Valores Mobiliários", o nobre 
Senador Vasconcelos Torres apresentou, em plenário, 
a seguinte emenda: 

"Acrescente-se, no art. 37, a expressão ','Contá­
bil", depois de "Somente as empresas de audi­
toria" e "contadores autônomos", entre vírgu­
las, após a expressão "ou audi'tores indepen­
dentes" . 

2. Houve engano porém, do nobre representante 
fluminense, pois o proj eto só tem 32 artigos, não 
havendo o n.O 37 ; à leitura da proposição, entretanto 
verifica-se que a intenção do autor da emenda foi 
emendar o art . 26 que tem a seguinte redação: 

"Art . 26. Somente as sociedades de auditores 
independentes registradas na Comissão de Va­
lores Mobiliárins poderão, para o.s feitos desta 
lei de sociedade por ações, dar parecer sobre 
as demonstrações financeiras de companhia 
aberta. 

§ 1.0 .A Comissão estabelecerá as condições para 
o regIstro e o seu procedimento, e definirá os 
caoos em que pOderá ser recusado, suspenso ou 
cancelado . 

§ 2.0 As sociedades de auditore.s independentes 
responderão civilmente pelos prejuíws que cau­
sarem a terceiros em virtude de dolo ou culpa 
no exercício das suas funções." 

3. O propósito do nobre Senador Vasconcelns 
Torres é de ser atendido, já que não podem ser ex­
cluidos da lei os técnicos autônomos. Assim sendo , 
apresento a Emenda n.o 1, de Plenário , a seguinte 
redação: 

SUBEMENDA N.O 1 - CE 

"Ao caput do art. 26 e seu § 2.0 dê-se a seguinte 
redação : ' 

Art. 26. Somente as empresas de auditoria 
contábil ou auditores contábei.s independentes 
registrados na Comissão de Valores Mobiliários ' 
poderão auditar, para os efeitos desta Lei, as 
demonstrações financeiras de companhias aber­
tas e das institutições, sociedades ou empre.sas 
que integram o sistema de distribuição e inter­
mediação de valores mobiliários. 

§ 1.0 
........•....... . .. . .................... . 

§ 2.0 As empresas de auditoria contábil ou au­
ditores contábeis independentes responderão ci-
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vilmen te !J"'.V. 
ros em 
das funções 

ar:em a tercei­
lo no exercício 

M!~t! artigo." 
A matéria ficará, assim, melhor disciplinada. 
Salvo melhor j WZO . 
Sala das Comissões, 14 de outubro de 1976 . -­

Renato Franco, Presidente, em exercício - Ruy San­
tos, Relator - Luiz Cavalcante - paulo Guerra -
Jarbas Passarinho - Cattete Pinheiro. 

PARECER N.o 856, DE 1976 

(Da Comissão de Finanças) 
Relator: Senador Henrique de La Rocque 
Propõe o ilustre Senador Vasconcelos Tor~es a 

Emenda n .o 1 de Plenário, ao Projeto de Lei que 
dispõe sobre o' mercado de valores mobiliários e cria 
a Comissão de V,alores Mobiliárics. 

Justifica assim a sua emenda: 
"Fixar atribuições para Auditorias, em assunt<l 
de tanta importância como este de que trata 
o Projeto, sem explicitar que são Auditores Con­
tábeis e que os auditores independentes devem 
ser, necessariamente, contadores autônomos, 
abriria caminho a abusos . Vamos evitar, pois, 
que isso aconteça . 
'Estamos, no caso, no terreno bem definido de 

prerrogativas fixadas em lei, para o exercício de 
uma profissão. É privativo do contabilista, as-

sinala-se, a prestação de auditoria contábil e 
não convém q,ue o projeto em referência, alu­
dindo a auditorias, silencie sobre isso." 

Inicialmente devemos dizer que, no projeto apro­
vado pela Câmara dos Deputados, só existem 32 arti­
gos, sendo portanto, impossível emendar o art. 37, 
conforme deseja o autor da emenda. 

Além disso, a alteração contraria a sistemática 
adotada no projeto que, ao deferir a atribuição às 
sociedades de Auditores independentes, procurou dar 
a função de emitir parecer sobre as demonstrações fi­
nanceiras de companhias abertas a elementos alta­
mente especializados em auditoria e registrados na 
Comissão de Valores Mobiliários. 

Entendemos inoportuna a inclusão das expressões 
"contábil" e "contadores autônomos" no texto dia 
proposição por não se adequar ao capítulo VII que 
dispõe sobre os Auditores Independentes, Consultores 
e Analistas de Valores Mobiliários. 

Diante destas razões, opinamos pela rejeição da 
Emenda n.o 1, de Plenário, ao Projeto de Lei da 
Câmara n.O 72, de 1976. 

Sala das Comissões, 14 de outubro de 1976. 
Ruy Santos, Presidente, em exercício - Henrique de 
La: Rocque, Relator - Ruy Carneiro - Cattete Pi­
nheiro - Mauro Benevides - José Guiomard - Hei­
lor Dias - Benedito Ferreira - Danton Jobim. 

Publ1cado~ no DCN (Seção li ) de 16-10-76. 

Centro Gráfico do Senado Federal - Brasília - DF 

800/10/76 
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SENADO FEDERAL 

PARECERES 
N9s 803 e 804 de 1976 

Sobr.e o Projeto de Lei da Câmara n9 72, de 1976 
(n9 2.600-A, de 1976), que "dispõe sobre o mercado de ,alores 
mobili'rios e cria a Comissão de Valores Mobll'rios -
CVM". 

PARECER N9 803, DE 1976 
Da Comissão de Economia 

Relator: Senador Ruy Santos 

O Senhor Presidente da República, nos termos do art. 51 da 
Constituição, submete ao Congresso, acompanhado de Exposição de 
Motivos do Senhor Ministro da Fazenda, projeto de lei que "dispõe 
mbre o mercado de valores mobiliários e cria Comissão de Valores 
Mobiliários - CVM". O projeto, enviado à Câmara dos Deputados, 
ali foi aprovado com emendas, passando ao Senado, como Câmara 
revisora. 

2. Na sua Exposição de Motivos, diz o Senhor Ministro Mário 
Simonsen: 

"A experiência demonstrou que a defesa da economia 
popular e o funcionamento regular do mercado de capitais 
exigem a tutela do Estado, com a fixação de normas para 
'emissão de títulos destinados ao público, divulgação de da­
dos sobre a companhia emitente e negociação dos títulos no 
mercado . Além disso, é necessário que agência gover­
namental especializada exerça as funções de polícia do merca­
do, evitando as distorções e abusos a que está sujeito . 

A Lei n9 4.728, de 1965, organizou o mercado de 
capitais, sob a disciplina do Conselho Monetário Nacional. e 
a fiscalização do Banco Central do Brasil. O legislador da 
época entendeu que o mercado de capitais, então incipiente, 
não justificava a criação de órgão especializado para o fis­
calizar. O Banco Central, que estava sendo instalado, era o 
órgão naturalmente indicado para exercer a função. Entretan­
to, o Banco Central. cuja função precípua é a de gestor da 
moeda, do crédito, da dívida pública e do balanço de. paga­
mentos, não deve ter as suas atribuições sobrecariegadas com 
a fiscalização do mercado de valores mobiliários. 

O projeto institui a Comissão de Valores Mobiliários -
CVM, com a função de disciplinar o mercado de títulos priva­
dos - ações, debêntures e outros - sob a orientação de 
coorden'lção do Conselho Monetário Nacional. O campo de 
ação da CVM se estende às companhias abertas, aos inter­
mediários e a outros participantes do mercado. 

Ademais, o projeto atualiza a legislação do mercado de 
capitais relativa aos valores mobiliários, regulando a emissão 
e distribuição desses valores, a negociação e intermediação 

no mercado, a organização, o funcionamento e as operações 
das bolsas de valores, e outras atividades correlatas (art. 19)." 

3. t importante a proPQsição ora submetida ao exame do 
Congresso Nacional. É do ano de 1965 a lei que organizou o mer­
cado de capitais; mercado que seria fiscalizado pelo Banco Central. 
A evolução do problema impõe, porém, a existência de um órgão 
fiscalizador específico. Propõe-se assim, a criação da Comissão de 
Valores Mobliários a que compete: 

"I - regulamentar, com observância da política defini­
da pelo Conselho Monetário Nacional, as matérias expres­
samente previstas nesta lei e na lei de sociedades por ações; 

11 - administrar os registros instituídos por esta lei; 
III - fiscalizar permanentemente as atividades e os 

serviços do mercado de valores mobiliários de Que trata o 
artigo 19 , bem como a veiculação de informações relativas ao 
mercado, às pessoas que dele participem, e aos valores nele 
negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a 
eventual fixação de limites máximos de preço, comissões, 
emolumentos, e quaisquer outras vantagens cobradas pelos 
intermediários do mercado ." 

4. Pelo projeto, serão disciplinadas e fiscalizadas as seguintes 
atividades: 

"I - a emissão e distribuição de valores mobiliários no 
mercado ; 

11 - a negociação e intermediação no mercado de valo­
res mobiliários: 

111 - a organização, o funcionamento e as operações 
das bolsas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia de valo­
res mobiliários (artigos 21 e 22); 

V - a auditoria das caiTIpanhias abertas; 
VI - os serviços de consultor e analista de valores mobi­

liários. " 

Pelo art. 29, são valores mobiliários sujeitos ao regime desta lei : 

"I - as ações, partes beneficiárias e debêntures , os 
cupões desses títulos, e os bônus de subscrição; 

11 - os certificados de depósitos de valores mobiliários; 
111 - outros títulos criados ou emitidos pelas sociedades 

anônimas, a critério do Conselho Monetário Nacional." 
Excluem-se, pelo parágrafo único do art. 29 , do regime desta lei : 

"I - os títulos da dívida pública federal, estadual ou 
municipal; 
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~'P~ I - os títulos cambiais de responsabilidade de institui­
ção" anceira, exceto as debêntures ." 

D~ inda a Exposição de Motivos: 
~ - , 

't 'As bolsas de valores cabe papel Importante na 
a nização do mercado, atuando na fisca lização dos seus 

membros e das operações nelas realizadas, como órgãos 
auxi li ares da Comissão, conforme prevê o artigo 15. Mantém-
se a auto nomia adm ini strativa, financeria e patrimonial das 
bolsas, operando estas sob a supervisão da CVM. Em 
consonância com esses princípios, as bolsas poderão esta­
belecer requisitos próprios para a admissão de títulos à 
negociação no seu recinto, além daqueles fixados pela Comis­
sào (artigo 19, § 59) ," 

6, As providências anunciadas no projeto sào essenciais ao de­
senvolvimento do mercado de capitais, com a disciplina necessária e 
até com penalidades às infrações verificadas, E estas providências 
mais se just ificam quando o Poder Público, a través de legislação 
adequada, reforma a lei das sociedades anônimas, 

A proposição merece a acolhida da Comissão de Economia, 
principalmente após as inúmeras alterações feitas à mesma pela 
Câmara dos Deputados. Este o meu parecer. 

Sala das Comissões, 22 de setembro de 1976, - Jessé Freire 
Presidente, em exercício - Ruy Santos, Relator - Augusto Franco -
Vasoncelos Torres - Arnon de Mello - Cattete Pinheiro. 

PARECER N9 804, DE 1976 
Da Comissão de Finanças 

Relator: Senador Henrique de La Rocque 
O Excelentíssimo Senhor Presidente da República submete à 

deliberação do Congresso Nacional , conforme o disposto no Artigo 
51 da Constituição, o projeto de lei que dispõe sobre o mercado de 
valores mobiliários e cria a Comissão de Valores Mobi liários -
CVM, 

Acompanha a Mensagem Presidencial a Exposição de Motivos 
do Senhor Ministro de Estado da Fazenda, que, em certo trecho, 
assim justifica o projeto: 

"O texto anexo forma , em conjunto com o projeto de lei 
das sociedades por ações, um corpo de normas jurídicas 
destinadas a fortalecer as empresas sob controle de capitais 
privados nacionais. Com tal objetivo, ambos procuram 
assegurar o funcionamento eficiente e regular do mercado de 
valores mobiliários, propiciando a formação de poupanças 
populares e sua aplicação no capital dessas empresas. 

O projeto de lei das sociedades por ações pressupõe a 
existência de novo órgão federal - a Comissão de Valores 
Mobiliários - com poderes para disciplinar e fiscalizar o 
mercado de va lores mobiliários e as companhias abertas, 

A experiência demonstrou que a defesa da economia 
popular e o funcionamento regular do mercado de capitais 
exigem a tutela do Estado, com a fixação de normas para 
emissão de títulos destinados ao público, divulgação de 
dados sobre a companhia emitente e negociação dos títulos 
no mercado. Além disso, é necessário que agência governa­
mental especia lizada exerça as funções de polícia do merca­
do, evitando as distorções e abusos a que está sujeito, 

A Lei n9 4,728, de 1965, organizou o mercado de capi­
tais, sob a disciplina do Conselho Monetário Nacional e a 
fiscalização do Banco Central do Brasil. O legislador da épo­
ca entendeu que o mercado de capitais, então incipiente, não 
justificava a criação de órgão especializado para o fiscalizar, 
O Banco Central, que estava sendo instalado, era o órgão 
naturalmente indicado para exercer a função, Entretanto, o 
Banco Central, cuja função precípua é a de gestor da moeda, 
do crédito, da dívida pública e do balanço de pagamentos, 

não deve ter as suas atribuições sobrecarregadas com a 
fisca li zação do mercado de valores mobiliários, " 

A inst ituição da Comissão de Valores Mobiliários, para discipli­
nar o mercado de títulos privados, sob orientação do Conselho 
Monetário Nacional constitui-se, ao lado das normas relativas ao 
mercado de valores mobiliários, em im portante atualização das leis 
que regem o mercado de capitais, 

Regula o projeto a emissão e distribuição de valores mobiliá­
rios, sua negociação e intermediação no mercado, além da organiza­
ção, operação e funcionamento das bolsas de valores, 

Possui a Comissão de Valores Mobiliários um sistema de 
sanções disciplinadoras contra infrações do mercado, Este conjunto 
de penalidades são: advertência, multa, suspensão do exercício de 
cargo de administrador de companhia aberta ou de entidade do sis te­
ma de dist ri buição de valores, inabilitação para o exercício desses 
cargos, suspensão da autorização ou registro para o exercício de ati ­
vidades no mercado de valores mobiliários, e cassação da autoriza­
ção ou registro para o exercício dessas atividades, O valor das multas 
será de até 500 (quinhentos) ORTNs, ou até trinta por cento da 
emissão ou operação irregular. 

Referindo-se a situação atual do mercado de capitais e situando 
o poder normativo do Conselho Monetário Nacional, esclarece " 
Exposição de Motivos: 

"Reconhecendo a realidade atual do sistema financeiro e 
de capitais, que inclui instituições autorizadas a operar no 
mercado financeiro e no mercado de valores mobiliários (ca­
so dos bancos de investimento e das grandes corretoras), o 
projeto deixa ao Conselho Monetário Nacional a competên­
cia para definir os tipos de instituições financeiras que po­
derão exercer atividades no mercado de valores ·mobiliários, 
admitindo que as insti tuições financeiras e as corretoras exis­
tentes continuem a funcionar nos dois setores (artigo 13, § 19). 

Em relação às instituições financei ras e demais socieda­
des autorizadas a explorar simultaneamente operações ou 
serviços no mercado de valores mobiliários e nos mercados 
sujeitos à fisca lização do Banco Central, as atribuições da 
nova autarquia serão limitadas às atividades próprias 
daquele mercado, mantendo-se a competência do Banco 
Central sob re as demais atividades. Compete ao Conselho 
Monetário Nacional estabelecer normas que assegurem a 
coordenação dos trabalhos do Banco Central e da Comissão 
(artigos 13, ** 29 e 39), 

Às Bolsas de Valores cabe papel importante na organiza­
ção do mercado, atuando na fiscalização dos seus membros e 
das operações nelas realizadas, como órgãos auxiliares da 
Comissão, conforme prevê o artigo 15. Mantém-se a auto­
nomia administrativa, financeira e patrimonial das bolsas, 
operando estas sob a supervisão da CVM. Em consonância 
com esses princípios, as bolsas poderão estabelecer requisi tos 
próprios para a admissão de títulos à negociação no seu recin­
to , a lém daq ueles fixados pela Com issão (artigo 19, § 59)." 

Disciplina, também, o projeto, a custódia de valores mobiliá­
rius , a auditoria externa das companhias abertas e os serviços de 
consultores e analistas de valores mobiliários. 

Prevê o artigo 26 que o Banco Cen tral do Brasil, a Secretaria da 
Receita Federal e a Comissão de Valores Mobiliários, manterão siste­
ma de intercâmbio de informações referentes à fiscalização que 
exerçam conforme suas competências, 

Sob o aspecto financeiro, estabelece o artigo 79 que: 

"A Comissão custeará as despesas necessárias ao seu 
funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotações das reservas monetárias a que se refere o 
artigo 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado 
pelo Decreto-Lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe 
forem atribuídas pelo Conselho Monetário Nacional; 

• 
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11 - dotações que lhe forem consignadas no orçamento 
federal; 

111 - receitas provenientes da prestação de serviços pela 
Comissào, observada a tabela ap rovada pelo Conselho 
Monetário Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais." 

Trata-se de proposição que fixa medidas hoje indispensáveis ao 
desenvolvimento seguro do mercado brasileiro de capitais. 

Juntamente com a reforma da Lei das Sociedades Anônimas, o 
presente projeto reveste-se de grande significado para a atua lidade 
brasileira. 

A Câmara dos Deputados já promoveu alterações de alcance no 
projeto, que agora tramita pelo Senado Federal. 

O ilustre Senador Mauro Benevides sugere, nesta Comissão 
emenda que acrescenta parágrafo ao artigo 21 do projeto, nos seguin­
tes termos: 

.. ~ 7~ A companhia deverá encaminhar à Comissão de 

Valores Mobiliários os pedidos dos registros previstos neste 
artigo, desde que solicitados em Assembléia-Geral por 
acionistas representando mais de um décimo do capital 
votante" . 

Justifica sua emenda afirmando que ela amplia o 
da Comissão de Valores Mobiliários, estendendo a 
chamadas sociedades fechadas . Diz ainda que para 
acionis ta minoritário deve haver dispositivo na lei que possi 
estes minoritários, quando parcela apreciável do capital, a alternati­
va de se colocarem sob proteção da Comissão. 

Entendemos, contudo, que o artigo 21 trata das negociações na 
Bolsa e no Mercado de Balcão, referindo-se aos registros que a 
Comissão deverá manter, não havendo possibilidade de se incluir o 
dispositivo proposto. Seria talvez, oportuna sua apresentação ao 
projeto que dispõe sobre as sociedades por ações. 

Por estas razões, rejeitamos e não podemos acolher a sugestão 
do eminente representante cearense. 

No ámbito da competência regimental desta Comissão de Finan­
ças, nada temos a opor ao Projeto de Lei da Câmara n~ 72, de 1976, e 
assim, manifestamo-nos pela sua aprov:'ção. 

Sala das Comissões. 30 de setembro de 1976. - Teotônio 
Vilela, Presidente - Henrique de La Rocque, Relator - Heitor Dias 
- Saldanha Derzi - Cattete Pinheiro - Danton Jobim - Mauro 
Benevides, vencido - Dirceu Cardoso - Helvídio Nunes - José 
Guiomard. 

Pu blicad os no DCN (Seçào 11 ) de 2· 10·76 

Centro Gráfico do Senado Federal- Brasília - DF 

800/ 10/76 
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Em JF de outubro de 1976 

Senhor Primeiro Secretário, 

Tenho a honra de comunicar a Vossa Excelência, 

a fim de que se digne levar ao conhecimento da Câmara dos 

Deputados, que o Senado Federal aprovou, com emendas, o pro 

jeto de lei (n9s 72, de 1976, no Senado, e 2.600-A/76, na 

Câmara dos Deputados) que "dispõe sobre o mercado de valores 

mobiliários e cria a Comissão de Valores Mobiliários-CVM II
• 

2. Em anexo, encaminho a Vossa Excelência o autó 

grafo referente às emendas em apreço, bem como, em devo lu 

ção, um da proposição primitiva, oriunda dessa Casa. 

Aproveito a oportunidade para renovar a Vossa 

Excelência os protestos de minha perfeita estima e mais dis 

tinta consideração. 

/ 

rimeiro Secretári~~~ 

A Sua Excelência o Senhor Deputado ODULFO DOMINGUES 

primeiro Secretário da Câmara dos Deputados 

DS/ 
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EMENDAS DO SENADO AO PROJETO DE LEI 
DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dispõe 
sobre o mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Valores 
Mobiliários - CVM". 

N9 1 

(da Comissão de Redação) 

Ao art. 19 

Onde se li: "são disciplinadas ••• " 

Leia-se: "Serão disciplinadas ••• " 

N9 2 

(da Comissão de Redação) 

Ao item IV do art. 19 

Suprima-se a referincia aos arts. 23 e 24. 

N9 3 

(da Comissão de Redação) 

Â alínea "a" do item I do art. 18 

Onde se li: " •.• indicadas no art. 17 ••• " 

Leia-se: " .•• indicadas no art. 16 " • • • 



2. 

N9 4 

(corresponde à subemenda da CE à emenda n9 

1 de Plenário) 

te redação: 

Di-se ao "caput" do art. 26 e seu § 29, a seguin-

"Art. 26 - Somente as empresas de auditoria contá 

bil ou auditores contábeis independentes, regis­

trados na Comissão de Valores Mobiliários, pode­

rão auditar,para os efeitos desta Lei,as demons­

trações financeiras de companhias abertas e das 

instituições, sociedades ou empresas que inte 

gram o sistema de distribuição e intermediação 

de valores mobiliários. 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 29 - As empresas de auditoria contábil ou audi 

tores contábeis independentes responderão, civil 

mente, pelos prejuízos que causarem a terceiros 

em virtude de culpa ou dolo no exercício das fun 

ções previstas neste artigo." 

N9 5 

(da Comissão de Redação) 

Escreva-se com inicial maiúscula a palavra "comis­

são" no § 39 do art. 59; no "caput" e nos §§ 4}? '~ 59 e 69 do art. 

19; e no "caput" do art. 20. 



• 

• 

MGS/. 

N9 6 

(da Comissão de Redação) 

Suprima-se da ementa e do art. 59, "caput" a 

"CVM". 

SENADO FEDERAL, EM J. 9 DE 

Senador 
I 

3. ' 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

/ 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

"dispõe sobre o mercado de valores 

mobiliários e cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 01 

(Ao art.19) 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 

TIPO: Modificativa 

ASSUNTO: Redação 

Objetiva a emenda modificar a redação do art. 

19 quanto à expressão "são disciplinadas" para "Serão disci 

plinadas. " 

A modificação alvitrada não se coaduna com a 

melhor técnica legislativa. O uso do indicativo presente 

a redação mais apropriada. 

-e 

Consoante nos ensina REED DICKERSON em "A AR 

TE DE REDIGIR LEIS", no capítulo "Estilo Legislativo e Gra 

mática", pág. 89: 

"a) Usem o tempo indicativo presente. (A lei 

pertence ao momento em que é lida, não somente àquele em que 

foi promulgada)." 

Pela rejeição. 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

GER 6.07 



CAMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

"dispõe sobre o mercado de valores 

mobiliários e cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 02 

(Ao item IV do art. 19) 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 

TIPO: Supressiva 

ASSUNTO: Redação 

A emenda é procedente. Procura retirar partes 

que podem ser consideradas excrescentes erradicando a remis 
-sao aos arts. 23 e 24. 

-Pela aprovaçao 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

GER 6.01 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

o mercado de valores "dispõe sobre 

mobiliários e cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 03 

(À alínea "a" do i tem I do art. 18) 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 

TIPO: Modificativa 

ASSUNTO: Redação 

• 

A emenda objetiva corrigir evidente equívoco 

quando manda que se leia: "indicadas no art. 16" ao 

de "indicadas no art. 17 ~ " 

-Pela aprovaçao 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

. .. l.nves 

GER 6.07 



• 

• 

CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

o mercado de valores "dispõe sobre 

mobiliários e cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 04 

(Ao "caput" do art. 26 e seu § 29) 

(Subemenda da CE à emenda n 9 1 de Plenário) 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 

TIPO: Modificativa 

ASSUNTO: Redação 

Dê-se ao "caput" do art. 26 e seu § 29 a se 

guinte redação: 

"Art. 26 - Somente as empresas de audi 
toria contábil ou auditores contábeis inde 
pendentes, registrados na Comissão de Valores 
Mobiliários poderão auditar, para os efeitos 
desta Lei, as demonstrações financeiras de 
companhias abertas e das instituições, socie 
dades ou empresas que integram o sistema de 
distribuição e intermediação de valores mobi 
liários. 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 29 - As empresas de auditoria contá 
bil ou auditores contábeis independentes res 
ponderão, civilmente pelos prejuízos que cau 
sarem a terceiros em virtude de culpa ou do 
lo no exercício das funções previstas neste 
artigo" 

De pleno acordo com a emenda sugerida, pOE 

que mais explícita e abrangente. 

~ imperioso, portanto, que se exerçam as fun 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS -2-

ções de pOlícia do mercado, a fim de que se evitem as distor 
- ~ . . çoes e abusos a que esta sUJe~to. 

-Pela aprovaçao 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

"dispõe sobre o mercado de valores 

mobiliários e cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 05 

(Ao § 39 do art. 59, "caput" e §§ 49, 59 e 69 do 

art. 19; e no "caput" do art. 20). 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 

TIPO: Modificativa 

ASSUNTO: Redação 

"Escreva-se com inicial maiGscula a palavra 

"comissão" no § 39 do art. 59; no "caput" e nos §§ 49, 59 e 

69 do art. 19; e no "caput" do art. 20. 

Julgamos correta a modificação sugerida. (Subs 

tantivo próprio referente a urna entidade) • 

Pela aprovação 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 
, 
....... 

COMISSÃO DE CONSTITUIÇÃO E JUSTIÇA 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 

DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que 

"dispõe sobre 

mobiliários e 

o mercado de valores 

cria a Comissão de Va 

lores Mobiliários." 

EMENDA N9 06 

(~ ementa e art. 59 "caput") 

AUTOR: COMISSÃO DE REDAÇÃO DO SENADO FEDERAL 
• 

TIPO: Substitutiva 

ASSUNTO: Redação 

"Suprima-se da ementa e do art. 59, "caput", 

a sigla "CVM". 

Somos favorável à supressão alvitrada, visto 

não haver qualquer prescrição legal ou gramatical tornando 

obrigatõrio aquele uso. "O que não i proibido por lei i fa 

cultado." 

Pela aprovação 

Deputado DJALMA BESSA 

Relator 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E CO~RCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis - ~ -poe sobre o mercado de valores mobilia -
rios e cria a Comissão de Valores Mobili 
ários." 

EMENDA N9 01 

(Ao art. 19) 

AUTOR: Comissão de Redaç ão do Senado Federal 

TIPO: modificativa 

Assunto: redação 

O objetivo da emenda é modificar a redaç ão do art. 19 

quanto à expressão "são disciplinadas" para "serão disciplina 

dos" . 

Julgamos tratar-se de emenda a ser apreciada pela Comis 

são de Constituição e Justiça no que se refere à técnica legis 

lativa, de sua competência. 

Pela prejudicialidade. 

/ 
- {P~~ 

JOÃO CL!MACO 

RELATOR 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis-- . . ~ poe sobre o mercado de valores mobllla -
rios e cria a Comissão de Valores Mobili 
ários. " 

EMENDA N9 02 

(Ao item IV do art. 19) 

AUTOR: Comissão de Redação do Senado Federal 

TIPO: supressiva 

ASSUNTO: redação 

A emenda procura retirar partes que podem ser considera 

das excrescentes erradicando a remissão aos arts. 23 e 24. 

Trata-se de emenda a ser apreciada pela Comissão de 

Constituição e Justiça por se tratar de matéria de sua compe -
- . tenCla. 

Pela prejudicialidade. 

--
"~~~/C::~ 

Deputado JOAO CL!MACO 

RELATOR 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E ·COt-ffiRCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis­
põe sobre o mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Valores Mobi­
liários." 

EMENDA N9 03 

(Â alinea "a" do item I do art. 18) 

AUTOR: Comissão de Redação do Senado Federal 

TIPO: modificativa 

ASSUNTO: redação 

Intenta a emenda corrigir evidente equivoco quando man­

da que se leia: "indicadas no art. 16" ao inv~s de "indicadas 

no art. 17". 

A mat~ria diz respeito à Comissão de Redação. Por ela 

deverá ser, portanto, apreciada. 

Pela prejudicialidade. 

--- <-

/ Ij?~@ku~ 
eputado ~~CLIMACO 

RELATOR 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis­
põe sobre o mercado de valores mobiliá -
rios e cria a Comissão de Valores Mobi­
liários." 

EMENDA N9 04 

(Ao caput do art. 26 e seu § 29) 

(Subemenda da CE à emenda n9 01 de Plenário) 

AUTOR: Comissão de Redação do Senado Federal 

TIPO: modificativa 

ASSUNTO: redação 

Dê-se ao caput do art. 26 e seu § 29 a seguinte redação: 

"Art. 26 - Somente as empresas de auditoria contá­
bil ou auditores contábeis independentes, registrados 
na Comissão de Valores MObiliários, poderão auditar, pa 
ra os efeitos desta Lei, as demonstrações financeiras -
de companhias abertas e das instituiçoes, sociedades ~u 
que integram o sistema de distribuiçao e intermediaçao 
de valores mobiliários. 
• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 29 - As empresas de auditoria contábil ou audito 
res contábeis independentes responderão, civilmente, pe 
los prejuízos que causarem a terceiros em virtude de 
culpa ou dolo no exercício das funções previstas neste 
artigo." 

A emenda sugerida é perfeitamente válida, eis que mais 

abrangente e mais explícita. 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

Ao longo do tempo, a experiência tem demonstrado que a 

defesa da economia popular e o funcionamento do mercado de ca­

pitais exigem o máximo de rigor na sua prática. 

~ necessário, portanto, que se exerçam as funções de 

pOlícia do mercado, a fim de que se evitem abusos e distorções. 

-Pela aprovaçao. 

~~~fl~~ 
Deputado JOÃO CLIMACO 

RELATOR 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMtRCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis­
põe sobre o mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Valores Mobi­
liários." 

EMENDA N9 05 

(Ao § 39 do art. 59; caput e §§ 49, 59 e 69 do art. 19; e no 

caput do art. 20) 

AUTOR: Comissão de Redação do Senado Federal 

TIPO: modificativa 

ASSUNTO: redacão 
J 

"Escreva-se com inicial maiúscula a palavra "comissão " 

no § 39 do art. 59; no caput e §§ 49, 59 e 69 do art. 19; e no 

caput do art. 20. 

Como na emenda de número 03 a matéria concerne à Comis­

são de Redaç ão, portanto, por ela deve ser apreciada. 

Pela prejudicialidade. 

RELATOR 

GER 6.07 
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CÂMARA DOS DEPUTADOS 

COMISSÃO DE ECONOMIA, INDÚSTRIA E COMERCIO 

EMENDAS DO SENADO FEDERAL AO PROJETO 
DE LEI DA CÂMARA DOS DEPUTADOS que "dis­
põe sobre o mercado de valores mobiliá­
rios e cria a Comissão de Valores Mobi­
liários." 

EMENDA N9 06 

(Â ementa e art. 59,caput) 

AUTOR: Comissão de Redação do Senado Federal 

TIPO: substitutiva 

ASSUNTO: redação 

"Suprima-se da ementa e do art. 59, caput a sigla "CVM". 

A matéria é de técnica legislativa, portanto, da compe­

tência da Comissão de Constituição e Justiça que sobre ela de­

ve se pronunciar. 

Pela prejudicialidade. 

pt:2:z? ' -~~a ~ ~~ ( 

Deputado - CL1MACO 

RELATOR 

GER 6.07 
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Aviso n9440 -SUPAR/76. 
Em 7 de dezembro de 1 976. 

Excelentíssimo Senhor Primeiro Secretário: 

Tenho a honra de encaminhar a essa Secretaria 

a Mensagem com a qual o Excelentíssimo Senhor Presidente da 

República restitui dois autógrafos do texto que se converteu 

na Lei n9 6.385, de 7 de dezembro de 1976. 

Aproveito a oportunidade para renovar a Vossa 

Excelência protestos de elevada estima e consideração . 

A Sua Excelência o Senhor 
Deputado ODULFO DOMINGUES 
DD Primeiro Secretário da Câmara dos Deputados 
BRASíLIA - DF 
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MENSAGEM N9 392 

EXCELENTfsSIMO SENHOR PRESIDENTE DA CÂMARA DOS DEPUTADOS: 

Tenho a honra de comunicar a Vossa Excelência 

que acabo de sancionar o projeto de lei que "dispõe sobre o 

mercaão de valores mobiliários e cria a Comissão de Valores 

Mobiliários". Para o arquivo do Congresso Nacional, resti 

tuo, nesta oportunidade, dois autógrafos do texto ora conver 

tido na Lei n9 6.385, de 7 de dezembro de 1976. 

Brasília, em 7 de dezembro de 1 976. 

6 . 
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Dispõe sobre o mercado de valores mo 
biliários e cria a Comissão de Valo~ 
res Mobiliários. 

o CONGRESSO NACIONAL decreta: 

cAPlrULO I 

DAS DISPOSIÇOES GERAIS 

Art. 19 - Serão disciplinadas e fiscalizadas de acordo 
com esta lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobiliários no 
mercado; 

mobiliários; 
11 - a negociação e intermediação no mercado de valores 

111 - a organização, o funcionamento e as operações das 
bolsas de valores; 

mobiliários; 
IV - a administraçao de carteiras e a custódia de valores 

V - a auditoria das companhias abertas; 

liários. 
VI - os serviços de consultor e analista de valores mobi-

Art. 29 - Sao valores mobiliários sujeitos ao regime 
desta 1 ei : 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntures, os 
cupões desses titulos e os bônus de subscrição; 

11 - os certificados de depósito de valores mobiliários; 

111 - outros titulos criados ou emitidos pelas sociedades 
anônimas, a critêrio do Conselho Monetário Nacional. 

Parágrafo unico - Excluem-se do regime desta lei: 

I - os titulos da divida publica federal, estadual ou 
municipal; 



• 

2. 

II - os titulos cambiais de responsabilidade de institui­
ção financeira, exceto as debêntures. 

Art. 39 - Compete ao Conselho Monetãrio Nacional: 

I - definir a politica a ser observada na organização e 
no funcionamento do mercado de valores mobiliãrios; 

II - regular a utilização do credito nesse mercado; 

III - fixar a orienta~ao geral a ser observada pela Comis­
são de Valores Mobiliãrios no exerclcio de suas atribuições; 

IV - definir as atividades da Comissao de Valores Mobiliã 
rios que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central do Bra~ 
si 1. 

Parãgrafo unico - Ressalvado o disposto nesta lei, a fis 
calizaçao do mercado financeiro e de capitais continuarã a ser exercida~ 
nos termos da legislação em vigor, pelo Banco Central do Brasil. 

Art. 49 - O Conselho Monetário Nacional e a Comissão de 
Valores Mobiliários exercerão as atribuiçoes previstas na lei para o fim 
de: 

I - estimular a formação de poupanças e a sua aplicação 
em valores mobiliários; 

II - promover a expansao e o funcionamento eficiente e re 
gular do mercado de ações, e estimular as aplicações permanentes em 
ações do capital social de companhias abertas sob controle de capitais 
privados nacionais; 

III - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos 
mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliários e os 
investidores do mercado contra: 

a) emissoes irregulares de valores mobiliários; 

b) atos ilegais de administradores e acionistas contro­
ladores das companhias abertas, ou de administradores de carteira de va­
lores mobiliários; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipula­
ção destinadas a criar condições artificiais de demanda, oferta ou pre­
ço dos valores mobiliários negociados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do publico a informações sobre os 
valores mobiliários negociados e as companhias que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de práticas comerciais equi­
tativas no mercado de valores mobiliários; 
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VIII - assegurar a observância, no mercado, das condiçoes de 
utilização de credito fixadas pelo Conselho Monetãrio Nacional. 

CAP1TULO II 

DA COMISS~O DE VALORES MOBILIARIOS 

Art. 59 - r institu;da a Comissao de Valores Mobiliãrios, 
entidade autãrquica, vinculada ao Ministerio da Fazenda. 

Art. 69 - A Comissão de Valores Mobiliãrios serã admi­
nistrada por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da República, dentre pessoas de ilibada reputaçao e reconhecida competên­
cia em materia de mercado de capitais. 

§ 19 - O presidente e os diretores serão substitu;dos, em 
suas faltas, na forma do regimento interno, e serão demiss;veis ad nutum. 

§ 29 - O presidente da Comissao terã assento no Conselho 
Monetãrio Nacional, com direito a voto. 

§ 39 - A Comissão funcionarã como õrgao de deliberação 
colegiada de acordo com o regimento interno previamente aprovado pelo Mi­
nistro da Fazenda, e no qual serão fixadas as atribuições do presidente, 
dos diretores e do colegiado. 

§ 49 - O quadro permanente do pessoal da Comissão serã 
constitu;do de empregos regidos pela legislaçao trabalhista, cujo provi­
mento, excetuadas as funções compreendidas no Grupo Direção e Assessora­
mento Superior, serã feito mediante concurso público. 

Art. 79 - A Comissão custearã as despesas necessãrias ao 
seu funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotações das reservas monetãrias a que se refere o 
Art. 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo Decreto­
-lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atribu;das pelo 
Conselho Monetãrio Nacional; 

II - dotaçoes que lhe forem consignadas no orçamento fe-
deral; 

III - receitas provenientes da prestaçao de serviços pela 
Comissão, observada a tabela aprovada pelo Conselho Monetãrio Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 

Art. 89 - Compete ã Comissão de Valores Mobiliãrios: 

I - regulamentar, com observância da pol;tica 
pelo Conselho Monetãrio Nacional, as materias expressamente 
nesta lei e na lei de sociedades por ações; 

definida 
previstas 
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11 - administrar os registros instituidos por esta lei; 

111 - fiscalizar permanentemente as atividades e os ser­
viços do mercado de valores mobi1iârios, de que trata o Art. 19, bem 
como a veiculação de informações relativas ao mercado, às pessoas que 
dele participem, e aos valores nele negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetârio Nacional a eventual 
fixação de limites mâximos de preço, comissões, emolumentos e quai~ 
quer outras vantagens cobradas pelos intermediârios do mercado; 

V - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, da 
da prioridade às que não apresentem lucro em balanço ou às que deixem 
de pagar o dividendo minimo obrigatório. 

§ 19 - O disposto neste artigo nao exclui a competên­
cia das bolsas de valores com relação aos seus membros e aos valores 
mobi1iârios nelas negociados. 

§ 29 - Ressalvado o disposto no Art. 28, a Comissão de 
Valores Mobi1iârios guardarâ sigilo das informações que obtiver, no 
exercicio de seus poderes de fiscalização. 

§ 39 - Em conformidade com o que dispuser seu regimen­
to, a Comissão de Valores Mobi1iârios poderâ: 

I - publicar projeto de ato normativo para receber su­
gestões de interessados; 

11 - convocar, a seu juizo, qualquer pessoa que possa 
contribuir com informações ou opiniões para o aperfeiçoamento das nor­
mas a serem promulgadas. 

Art. 99 - A Comissao de Valores Mobi1iârios terâ juris 
diçao em todo o território nacional e no exercicio de suas atribuiçoes, 
observado o disposto no Art. 15, § 29, poderâ: 

I - examinar registros contâbeis,livros ou documentos: 

a) das pessoas naturais e juridicas que integram o sis 
tema de distribuição de valores mobi1iârios (Art. 15); 

b) das companhias abertas; 

c) dos fundos e sociedades de investimento; 

d) das carteiras e depósitos de valores mobiliârios 
(Arts. 23 e 24); 

e) dos auditores independentes; 

f) dos consultores e analistas de valores mobiliârios; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou juridicas, 
que participem do mercado, ou de negócios no mercado, quando houver 
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suspeita fundada de fraude ou manipulação, destinada a criar condiçoes 
artificiais de demanda, oferta ou preço dos valores mobi1iãrios; 

11 - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a 
prestar informaçoes ou esclarecimentos, sob pena de multa; 

111 - reguisitar informações de qualquer ôrgao publico, 
autarquia ou empresa publica; 

IV - determinar às companhias abertas que repub1iquem, 
com correções ou aditamentos, demonstrações financeiras, re1atôrios ou 
informações divulgadas; 

V - apurar, mediante inquerito administrativo, atos i­
legais e prãticas não equitativas de administradores e acionistas de 
companhias abertas, dos intermediãrios e dos demais participantes do 
mercado; 

VI - aplicar aos autores das infraçoes indicadas 
ciso anterior as penalidades previstas no Art. ·11, sem prejulzo 
responsabilidade civil ou penal. 

no in­
da 

§ 19 - Com o fim de prevenir ou corrigir situações a­
normais do mercado, como tais conceituadas pelo Conselho Monetãrio Na­
cional, a Comissão poderã: 

I - suspender a negociação de determinado valor mobi1i 
ãrio ou decretar o recesso de bolsa de valores; 

11 - suspender ou cancelar os registros de que trata es 
ta lei; 

111 - divulgar informaçoes ou recomendações com o fim de 
esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob comina­
ção de multa, a prãtica de atos que especificar, prejudiciais ao seu 
funcionamento regular. 

§ 29 - O inquerito, nos casos do inciso V deste arti­
go, observarã o procedimento fixado pelo Conselho Monetãrio Nacional, 
assegurada ampla defesa. 

Art. 10 - A Comissão de Valores Mobi1iãrios poderâ ce­
lebrar convênios para a execução dos serviços de sua competência em 
qualquer parte do territôrio nacional, observadas as normas da legisl~ 
ção em vigor. 

Art. 11 - A Comissao de Valores Mobiliârios poderâ im­
por aos infratores das normas desta lei, da lei de sociedades por 
ações, das suas resoluções, bem como de outras normas legais cujo cum­
primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; 
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II - multa; 

III - suspensão do exercicio de cargo de administrador de 
companhia aberta ou de entidade do sistema de distribuição de valores; 

IV - inabilitação para o exercicio dos cargos referidos 
no inciso anterior; 

v - suspensão da autorização ou registro para o exerci­
cio das atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorização ou registro indicados no 
inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excederá o maior destes valores: 

I - quinhentas vezes o valor nominal de uma Obrigação 
Reajustável do Tesouro Nacional; 

II - trinta por cento do valor da emissão ou operação ir 
regular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecuçao de ordem da Co­
missao nao excederá dez vezes o valor nominal de uma Obrigação Reajus­
tável do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cumprimento. 

§ 39 - As penalidades dos incisos III a VI somente se­
rao aplicadas nos casos de infração grave, assim definidos em normas da 
Comissão, ou de reincidência. 

§ 49 - As penalidades sã serão impostas com observância 
do procedimento previsto no § 29 do Art. 99, cabendo recurso para o Con 
selho Monetário Nacional, nos termos do regulamento por este aprovado.-

Art. 12 - Quando o inquérito, instaurado de acordo com 
o § 29 do Art. 99, concluir pela ocorrência de crime de ação publica, a 
Comissão de Valores Mobiliários oficiará ao Ministério Publico, para a 
propositura da ação penal. 

Art. 13 - A Comissão de Valores Mobiliários manterá ser 
viço para exercer atividade consultiva ou de orientaçao junto aos agen­
tes do mercado de valores mobiliários ou a qualquer investidor. 

Parágrafo unico - Fica a critério da Comissao de Valo­
res Mobiliários divulgar ou não as respostas is consultas ou aos crite­
rios de orientação. 

Art. 14 - A Comissao de Valores Mobiliários poderã pre­
ver, em seu orçamento, dotaçoes de verbas is bolsas de valores, nas con 
diçoes a serem aprovadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

CAPITULO III 

DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇ~O 



, 

Art. 15 - O sistema de distribuiçao de valores mobiliá­
rios compreende: 

I - as instituições financeiras e demais sociedades que 
tenham por objeto distribuir emissao de valores mobiliários: 

a) como agentes da companhia emissora; 

_ b) por conta própria, subscrevendo ou comprando a emis-
sao para a colocar no mercado; 

11 - as sociedades que tenham por objeto a compra de va­
lores mobiliários em circulaçao no mercado, para os revender por conta 
própria; 

111 - as sociedades e os agentes autônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociação de valores mobiliários, em bolsas 
de valores ou no mercado de balcao; 

IV - as bolsas de valores. 

§ 19 - Compete ao Conselho Monetário Nacional definir: 

I - os tipos de instituição financeira que poderão exer 
cer atividades no mercado de valores mobiliários, bem como as especies 
de operaçao que poderão realizar e de serviços que poderão prestar nes­
se mercado; 

11 - a especialização de operaçoes ou serviços a ser ob­
servada pelas sociedades do mercado, e as condiçoes em que poderao cumu 
lar especies de operaçao ou serviços. -

§ 29 - Em relação às instituiçoes financeiras e demais 
sociedades autorizadas a explorar simultaneamente operaçoes ou serviços 
no mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos à fiscaliza­
çao do Banco Central do Brasil, as atribuições da Comissao de Valores 
Mobiliários serão limitadas às atividades submetidas ao regime da pre­
sente lei, e serao exercidas sem prejuizo das atribuiçoes daquele. 

§ 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacional regulamen 
tar o disposto no parágrafo anterior, assegurando a coordenaçao de ser~ 
viços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobi1iári 
os. 

Art. 16 - Depende de previa autorizaçao da Comissão de 
Valores Mobiliários o exercicio das seguintes atividades: 

I - distribuição de emissao no mercado (Art. 15, I); 

11 - compra de valores mobiliários para revendê-los por 
conta própria (Art. 15, 11); 

111 - mediação ou corretagem na bolsa de valores. 

Parágrafo unico - sã os agentes autônomos e as socieda-

• 



des com registro na Comissão poderão exercer a atividade de mediação ou 
corretagem de valores mobi1iârios fora da bolsa. 

Art. 17 - As bolsas de valores terão autonomia adminis­
trativa, financeira e patrimonial, operando sob a supervisão da Comissão 
de Valores Mobi1iârios. . 

Parâgrafo unico - As bolsas de valores incumbe, como ôr­
gãos auxiliares da Comissao de Valores Mobiliârios, fiscalizar os res­
pectivos membros e as operaçoes nelas realizadas. 

Art. 18 - Compete ã Comissão de Valores Mobi1iârios: 

I - propor ao Conselho Monetârio Nacional a aprovação de 
normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorização ou registro necessâ­
rio ao exerc;cio das atividades indicadas no Art. 16, e respectivos pro­
cedimentos administrativos; 

b) condiçoes de idoneidade, capacidade financeira e habi 
1itaçao técnica a que deverão satisfazer os administradores de socieda~ 
des e os agentes autônomos, no exerc;cio das atividades mencionadas na 
a1;nea anterior; 

c) condições de constituição e extinção das bolsas de 
valores, forma jur;dica, ôrgaos de administraçao e seu preenchimento; 

d) exerc;cio do poder disciplinar pelas bolsas, sobre os 
seus membros, imposiçao de penas e casos de exclusão; 

e) numero de sociedades corretoras, membros da bolsa; re 
qui sitos ou condições de admissao quanto ã idoneidade, capacidade finan~ 
ceira e habilitação técnica dos seus administradores; e representaçao no 
recinto da bolsa; 

f) administração das bolsas; emolumentos, comissões e 
quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas ou seus membros, quando 
for o caso; 

g) condições de rea1izaçao das operações a termo; 

11 - definir: 

_ al as espéci~s de operação autorizadas na bolsa e no me! 
cado de ba1cao; metodos e praticas que devem ser observados no mercado; 
e responsabilidade dos intermediârios nas operações; 

b) a configuração de condições artificiais de demanda, 
oferta ou preço de valores mobi1iârios, ou de manipulação de preço; ope­
rações fraudulentas e prâticas não equitativas na distribuiçao ou inter­
mediaçao de valores; 

c) normas ap1icâveis ao registro de operações a ser man­
tido pelas entidades do sistema de distribuição (Art. 15). 



CAP1TULO rv 

DA NEGOCrAçAO NO MERCADO 

Seçao r 

Emissao e Distribuição 

9. 

Art. 19 - Nenhuma emissão publica de valores mobi1iârios 
serâ distribuida no mercado sem previo registro na Comissão. 

§ 19 - Sao atos de distribuição, sujeitos ã norma deste 
artigo, a venda, promessa de venda, oferta ã venda ou subscrição, assim 
como a aceitação de pedido de venda ou subscrição de valores mobi1iâri­
os, quando os pratiquem a companhia emissora, seus fundadores ou as pes­
soas a ela equiparadas. 

§ 29 - Equiparam-se ã companhia emissora para os fins 
deste artigo: 

r - o seu acionista controlador e as pessoas por ela 
controladas; 

rr - o coobrigado nos titu10s; 

rrr - as instituições financeiras e demais sociedades a 
que se refere o Art. 15, inciso r; 

rv - quem quer que tenha subscrito valores da emissao, ou 
os tenha adquirido ã companhia emissora, com o fim de os colocar no mer­
cado. 

§ 39 - Caracterizam a emissão publica: 

r - a utilização de listas ou boletins de venda ou subs­
crição, folhetos, prospectos ou anuncios destinados ao publico; 

rr - a procura de subscritores ou adquirentes para os ti­
tulos, por meio de empregados, agentes ou corretores; 

rrr - a negociaçao feita em loja, escritório ou estabeleci 
mento aberto ao publico, ou com a utilização dos serviços publicos de 
comunicaçao. 

§ 49 - A emissao publica só poderâ ser colocada no merca 
do atraves do sistema previsto no Art. 15, podendo a Comissao exigir a 
participaçao de ;nstituiçao financeira. 

§ 59 - Compete ã Comissão expedir normas para a execução 
do disposto neste artigo, podendo: 

r - definir outras situações que configurem emissão 
blica, para fins de registro, assim como os casos em que este poderâ 
dispensado, tendo em vista o interesse do publico investidor; 

... 
pu-
ser 
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rr - fixar o procedimento do registro e especificar as 
informações que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou ativida 
des que explora ou pretende explorar, sua situação econômica e finan~ 
ceira, administração e principais acionistas; 

b) as caracteristicas da emissão e a aplicaçao a ser 
dada aos recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliãrios, se for o caso; 

d) os participantes na distribuiçao, sua remuneração e 
seu relacionamento com a companhia emissora ou com o vendedor. 

§ 69 - A Comissão poderã subordinar o registro a capi­
tal minimo da companhia emissora e a valor minimo da emissão, bem como 
a que sejam divulgadas as informações que julgar necessãrias para pro­
teger os interesses do publico investidor. 

§ 79 - O pedido de registro serã acompanhado dos pros­
pectos e outros documentos quaisquer a serem publicados ou distribui 
dos, para oferta, anuncio ou promoção do lançamento. 

Art. 20 - A Comissão mandarã suspender a emissão ou a 
distribuição que se esteja processando em desacordo com o artigo ante­
rior, particularmente quando: 

r - a emissao tenha sido julgada fraudulenta ou ile­
gal, ainda que após efetuado o registro; 

rr - a oferta, o lançamento, a promoção ou o anuncio 
dos valores se esteja fazendo em condições diversas das constantes do 
registro, ou com informações falsas, dolosas ou substancialmente impr! 
cisas. 

Seção 11 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21 - A Comissão de Valores Mobi1iãrios manterã, a 
1ém do registro de que trata o Art. 19: 

I - o registro para negociaçao na bolsa; 

11 - o registro para negociação no mercado de balcão. 

§ 19 - Somente os valores mobiliãrios emitidos por com 
panhia registrada nos termos deste artigo podem ser negociados na bol~ 
sa e no mercado de balcão. 

§ 29 - O registro do Art. 19 importa registro para o 
mercado de balcão, mas não para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociação na bolsa vale também 
como registro para o mercado de balcão, mas o segundo não dispensa o 
primeiro . .-...... 
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§ 4Q - São atividades do mercado de balcão as realiza­
das com a participaçao das empresas ou profissionais indicados no Art. 
15, incisos I, 11 e 111, ou nos seus estabelecimentos, exclu;das as 
operações efetuadas em bolsa. 

§ 5Q - Cada bolsa de valores pode rã estabelecer 
sitos próprios para que os valores sejam admitidos à negociação 
seu recinto, mediante previa aprovação da Comissao. 

requi­
no 

§ 6Q - Compete à Comissão expedir normas para a execu­
ção do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dispensados, 
recusados, suspensos ou cancelados; 

11 - informações e documentos que devam ser apresenta­
dos pela companhia para a obtençao do registro, e seu procedimento. 

CAP1TULO V 

DAS COMPANHIAS ABERTAS 

Art. 22 - Considera-se aberta a companhia cujos valo­
res mobiliãrios estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de balcão. 

Parãgrafo unico - Compete à Comissão expedir 
aplicãveis às companhias abertas, sobre: 

. 

normas 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a 
periodicidade da divulgação; 

II - relatório da administraçao e demonstraçoes finan-
ceiras; 

III - a compra de ações emitidas pela própria companhia 
e a alienação das açoes em tesouraria; 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e pareceres 
de auditores independentes; 

V - informaçoes que devam ser prestadas por administra 
dores e acionistas controladores, relativas à compra, permuta ou venda 
de açoes emitidas pela companhia e por sociedades controladas ou con­
troladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assembleia geral e 
dos órgãos de administraçao da companhia, ou de fatos relevantes ocor­
ridos nos seus negócios, que possam influir, de modo ponderãvel, na 
decisão dos investidores do mercado, de vender ou comprar valores mobi 
liãrios emitidos pela companhia; 

VII - as demais materias previstas em lei. 
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CAP1TULO VI 

DA ADMINISTRAÇAO DE CARTEIRAS E CUSTODIA DE VALORES 
MOBILIARIOS 

12 . 

Art. 23 - O exercicio profissional da administração de 
carteiras de valores mobiliãrios de outras pessoas estã sujeito à auto 
rização previa da Comissao. 

§ 19 - O disposto neste artigo se aplica à gestão pro­
fissional de recursos ou valores mobiliãrios entregues ao administra 
dor, com autorização para que este compre ou venda valores mobiliãrios 
por conta do comitente . 

. § 29 - Compete à Comissão estabelecer as normas a se­
rem observadas pelos administradores na gestão de carteiras e sua remu 
neração, observado o disposto no Art. 89, inciso IV. 

Art. 24 - Compete ã Comissão autorizar a atividade de 
custódia de valores mobiliãrios, cujo exercicio serã privativo das ins 
tituições financeiras e das bolsas de valores. 

Parãgrafo unico - Considera-se custódia de valores mo­
biliãrios o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonifica 
çoes, resgate, amortização ou reembolso, e exercicio de direitos de 
subscriçao, sem que o depositãrio tenha poderes, salvo autorização ex­
pressa do depositante em cada caso, para alienar os valores mobiliãri­
os depositados ou reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 - Salvo mandato expresso com prazo nao 
or a um ano, o administrador de carteira e o depositário de 
mobiliários nao podem exercer o direito de voto que couber às 
sob sua administração ou custódia. 

CAPITULO VI I 

DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES E ANALISTAS DE 
VALORES MOBILIARIOS 

superi­
valores 

açoes 

Art. 26 - Somente as empresas de auditoria contábil ou 
auditores contábeis independentes, registrados na Comissao de Valores 
Mobiliários, poderão auditar, para os efeitos desta lei, as demonstra­
ções financeiras de companhias abertas e das instituições, sociedades 
ou empresas que integram o sistema de distribuiçao e intermediação de 
valores mobiliãrios. 

§ 19 - A Comissão estabelecerá as condiçoes para o re­
gistro e o seu procedimento, e definirã os casos em que poderá ser re­
cusado, suspenso ou cancelado. 

§ 29 - As empresas de auditoria contábil ou auditores 
contábeis independentes responderão, civilmente, pelos prejuizos que 
causarem a terceiros em virtude de culpa ou dolo no exercicio das fun­
ções previstas neste artigo. 
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Art. 27 - A Comissão pode rã fixar normas sobre o exer­
cicio das atividades de consultor e analista de valores mobiliãrios. 

CAPITULO VIII 

DAS DISPOSIÇOES FINAIS E TRANSITORIAS 

Art. 28 - O Banco Central do Brasil, a Comissão de Va­
lores Mobiliãrios e a Secretaria da Receita Federal manterão um siste­
ma de intercâmbio de informações, relativas ã fiscalização que exer­
çam, nas ãreas de suas respectivas competências, no mercado de valores 
mobiliãrios. 

Art. 29 - Enquanto não for instalada a Comissão de Va­
lores Mobiliãrios, suas funçoes serão exercidas pelo Banco Central do 
Brasil. 

Parãgrafo unico - O Conselho Monetãrio Nacional regula 
mentarã o disposto neste artigo quanto ao prazo para instalação e ãS 
funçoes a serem progressivamente assumidas pela Comissao, ã medida que 
se forem in~talando os seus serviços. 

Art. 30 - Os servidores do Banco Central do Brasil ,que 
forem colocados ã disposiçao da Comissao, para o exercicio de funções 
tecnicas ou de confiança, poderao optar pela percepçao da retribuiçao, 
inclusive vantagens, a que façam jus no órgão de origem. 

blicação. 
Art. 31 - Esta lei entrarã em vigor na data de sua pu-

Art. 32 - Revogam-se as disposiçoes em contrãrio. 

CAMARA DOS DEPUTADOS, em ,Ij1 de novembro de 1976. 
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LEI N9 6.385 , de · 7 de dezembro de 1 97 6. 

Dispõe sobre o mer cado de valor es mo 
biliarios e cria a Comissão de Va ro 
res i\10biliarios. 

o P R E S I D E N T E D A R E P O B L I C A 

Faço saber que o Congresso Nacional decreta 

seguinte Lei: 

. 
e eu sanClono a 

CAPITULO I 

DAS DISPOSIÇOES GERAIS 
J 

Art. 19 - Serão disciplinadas e fiscalizadas de acordo 

com esta Lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobiliarios no 

mercado; 

II - a negociação e intermediação no mercado de valores 

mobiliarios; 

II I - a organi zação, o funci onamento e as operações das 

bolsas de valores; 

IV - a admi ni straçao de cartei ras e a custõdi a de va 1 o 

res mobiliarios; 

V - a auditoria das companhias abertas; 

VI - os serviços de consultor e analista de valores mobi 

liarios. 

Art. 29 - Sao valores mobiliarios sujeitos ao regime 
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desta Lei: 

I - as ações, partes beneficiãrias e debêntures, os 

cupões desses titulos e os bônus de subscrição; 

11 - os certificados de depósito de valores mobiliãrios; 

III - outros títulos criados ou emitidos pelas sociedades 
anônimas, a crit~rio do Conselho Monetãrio Nacional. 

Parágrafo unico - Excluem-se do regime desta Lei: 

I - os titulos da divida publica federal, estadual ou 

municipal; 
II - os títulos cambiais de responsabilidade de institui 

ção financeira, exceto as debêntures. 

Art. 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacional: 

I - definir a poli ti ca a ser observada na organi zaçao e 

no funcionamento do mercado de valores mobiliários; 

11 - regular a utilizaçao do cr~dito nesse mercado; 
-

III - fixar, a orientação geral a ser observada pela Comis 
sao de Valores Mobiliários no exercício de suas atribuições; 

IV - definir as atividades da Comissão de Valores Mobiliâ 
ri os que devem ser exerci das em coordenaçao com o Banco Centra 1 do Bra 
si 1. 

Parãgrafo unico - Ressalvado o disposto nesta Lei, a fi~ 
calização do mercado financeiro e de capitais continuarâ a ser exercida , 
nos termos da legislaçao em vigor, pelo Banco Central do Brasil. 

Art. 49 - O Conselho Monetãrio Nacional e a Comissão de 
Valores Mobiliârios exercerao as atribuiçoes previstas na lei para o fi m 
de: 

I - estimular a formaçao de poupanças e a sua aplicaçao 
em valores mobiliãrios; 

11 - promover a expansao e o funcionamento eficiente e re 
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gular do mercado de ações, e estimular as aplicaçoes permanent es em 
açoes do capi ta 1 soci a 1 de companhi as abertas sob contro 1 e de capi ta i s 
privados nacionais; 

!II - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos 

mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobil iãri os e os 

investidores do mercado contra: 

a) emissoes irregulares de valores mobiliãrios; 

b) ato.s ilegais de administradores e acionistas contro 

ladores das companhias abertas, ou de administradores de carteira de va 
lores mobiliãrios; 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipul~ 

ção desti nadas a cri ar condi çoes arti fi ci ai s de demanda, oferta ou pr! 
ço dos valores mobiliãrios negociados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do publico a informaçoes sobre os 
valores mobiliãrios negociados e as companhias que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de prãticas comerciais equ.:!. 
tativas no mercado de valbres mobiliãrios; 

VIII - assegurar a observância, no mercado,das condiçoes de 
utilizaçao de credito fixadas pelo Conselho Monetãrio Nacional. 

CAPTTULO I I 

DA COMISsAO DE VALORES MOBILI~RIOS 

Art. 5Q - t -instituída a Comissão de Valores r~obiliã 
rios, entidade autârquica, vinculada ao Ministerio da Fazenda. 

Art. 6Q - A Comissao de Valores Mobiliários serã admi 
nistrada por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da Republica, dentre pessoas de ilibada reputação e reconhecida competên 
cia em materia de mercado de capitais~ 

§ lQ - O presidente e os diretores serão substituídos,em 
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suas faltas, na forma do regimento interno, e serao demissíveis ad nut um . 

§ 29 - O presidente da Comissão terã assento no Consel ho 

Monetãrio Nacional, com direito a voto. 

§ 39 - A Comi ssão funci onarã como órgão de de 1 i beração 

colegiada de acordo com o regimento interno previamente aprovado pelo ~1i 

nistro da Fazenda, e no qual serão fixadas as atribuiçoes do presidente, 

dos diretores e do colegiado. 

§ 49 - O quadro permanente do pessoal da Comi ssao serã 
constituído de empregos regidos pela legislaçao trabalhista, cujo provi 

mento, excetuadas as · funções compreendi das no Grupo Di reção e Assessora 
mento Superior, serã feito mediante concurso publico. 

" , -. 

Art. 79 - A Comi ssao custearã as despesas necessãri as ao 
seu funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotações das reservas monetãri as a que se refere o 
Art. 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo Oecreto­

lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atribuídas pelo Con 
se1ho Monetãrio Nacional; 

II - dotaçpes que lhe forem consignadas no orçamento fe 

deral; 
III - receitas provenientes da prestaçao de . pela serVlços 

Comissão, observada a tabela aprovada pelo Conselho Monetãrio Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 

Art. 89 - Compete ã Comissão de Valores Mobiliãrios: 

I - regu 1 amentar, com observânci a da po 1 í ti ca defi ni da 
pelo Conselho Monetãrio Nacional, 
ta Lei e na lei de sociedades por 

as materias expressamente previstas nes 
-açoes; . 

11 - administrar os registros instituídos por esta Lei; 

III - fiscalizar permanentemente as atividades e os servi 
ços do mercado de valores mobiliãrios, de que trata o Art. 19, bem como a 
veiculação de informaçoes relativas ao mercado, ãs pessoas que dele partl 
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cipem, e aos valores nele negociados; 

IV - propor ao Conselho i~onetari o Naci ona 1 a eventua 1 
fixação de limites maximos de preço,comissões, emolumentos e quaisquer 
outras vantagens cobradas pelos intermediarias do mercado; 

V - fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, d~ 
da prioridade às que não apresentem lucro em ba'lanço ou às que deixem 

de pagar o dividendo mínimo obrigatório. 

§ lQ - O disposto neste artigo não exclui a competê~ 

cia das bolsas de . valores com relação aos seus membros e aos valores 

mobiliarias nelas negociados. 

§ 2Q - Ressalvado o disposto no Art. 28, a Comissao de 

Valores Mobiliarias guardara sigilo das informações que obtiver, no 

exercício de seus poderes de fiscalização. 

§ 3Q - Em conformi da de com o que di spuser seu regi me~ 

to, a Comissão de Valores Mobiliarias podera: 

I - publicar projeto de ato normativo para receber su 
gestões de interessados; 

-
II - convpcar, a seu juízo, qualquer pessoa que possa 

contri bui r com i nformações ou opi niões para o aperfei çoamento das nor 
mas a serem promulgadas. 

Art. 9Q - A Comissão de Valores Mobiliarias tera juri~ 
dição em todo o território nacional e no exercício de suasatribuiçoes, 
observado o disposto no Art. 15, § 2Q, podera: 

I - examinar registros contabeis, livros ou documentos: 

a) das pessoas naturais e jurídicas que integram o sis 
tema de distribuição de valores mobiliarias (Art. 15); 

b) das companhias abertas; 

c) dos fundos e sociedades de investimento; 

d) das carteiras e depósitos de valores mobiliarias 
(Arts. 23 e 24); 
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e) dos auditores independentes; 

f) dos consultores e analistas de valores mobiliãrios; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou jurídicas, 

que parti ci pem do mercado, ou de negõci os no mercado, quando houver 

suspeita fundada de fraude ou manipulação, destinada a criar condiçoes 
artificiais de demanda, oferta ou preço dos va16res mobiliãrios; 

II - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a 

prestar informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; 

III - requisitar informaçoes de qualquer õrgão publico, 
autarquia ou empresa publica; 

-IV - determinar as companhias abertas que republiquem, 
com correçoes ou aditamentos, demonstrações financeiras, relatórios ou 
informaçoes divulgadas; 

V - apurar, mediante inqu~rito administrativo, atos 
ilegais e prãticas nao equitativas de administradores e acionistas de 
companhias abertas, dos intermediãrios e dos demais participantes do 
mercado; 

VI - aplicar aos autores das infrações indicadas no in , 
ciso anterior as penalidades previstas no Art. ll,sem prejuízo da res­
ponsabilidade civil ou penal. 

§ 19 - Com o fim de preVlnlr ou corrigir situações 
anormais do mercado, como tais conceituadas pelo Conselho ~onetãrio Na 
cional, a Comissao poderã: 

I - suspender a negociação de determinado valor mobi­
liãrio ou decretar o recesso de bolsa de valores; 

11 - suspender ou cancelar os registros de que trata es 
ta Lei; 

111 - divulgar informaçoes ou recomendações com o fim de 
esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proi bi r aos parti ci pantes do mercado, sob com na 
çao de multa, a prãtica de atos que especificar, prejudiciais ao seu 
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funcionamento regular. 

§ 29 - O inquerito, nos casos do i nciso V deste art i 

go, observarã o procedimento fixado pelo Conselho Monetãrio Nac ional , 

assegurada ampla defesa. 

Art. 10 - A Comissão de Valores Mobiliãrios poderã c~ 

1 ebrar convêni os para a execução dos servi ços de sua competênci a em 

qualquer parte do território nacional, observadas as normas da legisl~ 

ção em vigor. 

Art. 11 - A Comissão de Valores Mobiliãrios poderã im 

por aos infra tort!s das normas desta Lei, da 1 ei de soci 2dades por 

ações, das suas resoluções, bem como de outras normas 1 ega i s cujo cum 

primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; 

11 - mul ta; 

lU - suspensão do exercicio de cargo de ad;ninistrador 

de companhia aberta ou de entidade do sistema de distribuiçao de val~ 

res; , 
IV - inabilitaçao para o exercicio dos cargos referidos 

no inciso anterior; 

V - suspensão da autorização ou registro para o exerci 

C10 das atividades de que trata esta Lei; 

VI - cassação da autorização ou registro indicados no 

inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excederã o maior destes valores: 

I - qu; nhentas vezes o valor nom; na 1 de uma Obri gaçao 

Reajustãvel do Tesouro Nacional; 

I I - tri nta por cento do va 1 ar da emi ssao ou operaçao 

irregular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecuçao de ordem da Co 

mi ssão nao excederã dez vezes o valor nomi na 1 de uma Obri gaçao Reajus 
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tãvel do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cumprimento. 

§ 39 - As penalidades dos incisos I II a VI somente se 

rão aplicadas nos casos de infração grave, assim definidos em normas da 

Comissão, ou de reincidência. 

§ 49 - As penalidades sã serão impostas com observância 

do procedimento previsto no § 29 do Art. 99, cabendo recurso para o Co.!! 
selho Monetãrio Nacional, nos termos do regulamento por este aprovado. 

Art. 12 - Quando o inquerito, instaurado de acordo com 

o § 29 do Art. 99, concluir pela ocorrência de crime de ação publica, a 
Comissão de Va10y'es Mobiliãrios oficiarã ao iVíinisterio Publico, para a 
propositura da ação penal. 

Art. 13 - A Comissao de Valores Mobi1iãrios manterã ser 
viço para exercer atividade consultiva ou de orientação junto aos age.!! 
tes do mercado de valores mobi1iãrios ou a qualquer investidor. 

Parãgrafo unico - Fica a c}~iterio da Comissão de Valo 
res Mobiliãrios divulgar: ou não as respostas às consultas ou aos crite 
rios de orientação. 

Art. 14 - A Comissão de Valores Mobiliãrios poderã pre 
ver, em seu orçamento, dotaçoes de verbas às bolsas de valores, nas con 
diçoes a serem aprovadas pelo Conselho Monetãrio Nacional. 

CAPITULO II I 

DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇ~O 

Art. 15 - O sistema de distribuição de valores mobi1iã 
rios compreende: 

I - as instituiçoes financeiras e demais sociedades que 
tenham por objeto distribuir emissao de valores mobi1iãrios: 

a) como agentes da companhia emissora; 

b) por conta prõpri a, subscrevendo ou comprando a em, s 
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sao para a colocar no mercado; 

I I - as soci edades que tenham por objeto a compra de va 
lores mobiliarios em circulação no mercado, para os revender por conta 

própria; 

I I I - as soci edades e os agentes au tônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociação de valores mobiliârios, em bolsas 
de valores ou no mercado de balcão; 

IV - as bolsas de valores. 

§ 19 - Compete ao Conselho Monetario Nacional definir: 

I - os tipos de instituição financeira que poderão exer 
cer atividades no mercado de valores mobiliarios, bem como as esp~cies 
de operação que poderão realizar e de serviços que poderão prestar nes 
se mercado; 

I I - a especi a 1 i zação . de operações ou servi ços a ser ob 
servada pelas sociedades do mercado, e as condiçoes em que poderao cumu 
lar esp~cies de operação ou serviços. 

§ 29 - Em relaçao às instituições financeiras e demais 
sociedades autorizadas a explorar simultaneamente operações ou serviços 

• no mercado de valores mobiliarios e nos mercados sujeitos à fiscaliza 
çao do Banco Central do Bras i 1, as a tri bui çoes da Comi ssão de Va 1 ores 
~10biliarios serão limitadas às atividades submetidas ao regime da pre 
sente Lei, e serão exercidas sem prejuízo das atribuiçoes daquele. 

§ 39 - Compete ao Conselho Monetario Nacional regulame~ 

tar o di sposto no paragrafo anteri or, assegurando a coordenaçao de se.!:. 
viços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobilia­
rios. 

Art. 16 - Depende de pr~vi a autori zação da Comi ssão de 
Valores Mobiliarios o exercício das seguintes ativ.idades: 

I - distribuiçao de emissao no mercado (Art. 15, I); 

11 compra de valores mobiliarios para revendê-los por 
conta pr6pria (Art. 15, 11); 
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111 - mediação ou corretagem na bolsa de valores. 

Parãgrafo uni co - sã os agentes autônomos e as soci ed~ 

des com registro na Comissão poderão exercer a · atividade de mediaçao ou 
corretagem de valores mobi1iãrios fora da bolsa. 

Art. 17 - As bolsas de valores terão autonomia adminis­
trativa, financeira e patrimonial, operando sob a supervisão da Comissão 

de Valores Mobi1iãrios. 

Parãgrafo unico - ~s bolsas de valores incumbe, como ôr 

gãos auxiliares da Comissão de Valores Mobi1iãrios, fiscalizar os res­
pectivos membros e as operações nelas realizadas. 

Art. 18 - Compete ã Comissão de Valores f~obi1iãrios: 

I - propor ao Conselho r~onetãri o Naci ona 1 a aprovaçao 
de normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorizaçao ou registro necessã 

rio ao exercício das atividades indicadas no Art. 16, e respectivos pr~ 
cedimentos administrativos; .. 

b) condições de idoneidade, capacidade financeira e habl 
1 itação tecni ca a que deverão sati sfazer os admi ni stradores de soci eda 
des e os agentes autônomos, no exercício das atividades mencionadas na 
a li nea anteri or; 

c) condições de constituiçao e extinçao das bolsas de 
valores, forma jurídica, ãrgãos de administração e seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar pelas bolsas, sobre os 
seuS membros, imposição de penas e casos de exclusão; 

e) nGmero de sociedades corretoras, membros da bolsa; re 
quisitos ou condições de admissão quanto ã idoneidade, capacidade fina~ 
ceira e habilitaçao tecnica dos seus administradores; e representaçao no 
recinto da bolsa; 

f) administraçao das bolsas; 
quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas 

emolumentos, . -comlssoes e 
ou seus membros, quando 
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for o caso; 

g) condiçoes de realizaçao das operaçoes a termo; 

II - definir: 

a) as especies de operação autorizadas na bolsa e no me r 

cado de ba 1 cão; metodos e prã ti cas que devem ser observados no mercado; 

e responsabilidade dos intermediãrios nas operações; 

b) a configuraçao de condiçoes artificiais de demanda, 

oferta ou preço de valores mobiliãrios, ou de manipulaçao de preço; op~ 

raçoes fraudulentas e prãticas não equitativas na distribuição ou inter 

mediaçao de valores; . 

c) normas aplicãveis ao registro de operações a ser man 

tido pelas entidades do sistema de distribuição (Art. 15). 

CAPITULO IV 

DA NEGOCIAÇAO NO MERCADO 

Seção I 

Emissao e Distribuição 

Art. 19 - Nenhuma emissão publica de valores mobiliãrios 

serã distribuída no mercado sem previo registro na Comissao. 

§ lQ - Sao atos de distribuição, sujeitos ã norma deste 

artigo, a venda, promessa de venda, oferta ã venda ou subscriçao, assim 

como a acei tação de pedi do de venda ou subscri çao de valores mobil i ã 
rios, quando os pratiquem a companhia emissora, seus fundadores ou as pe~ 

soas a ela equiparadas. 

-§ 2Q - Equi param-se a companhi a eml ssora para os fi ns 

deste artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas por ela con 

troladas; 

11 - o coobrigado nos títulos; 
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III - as instituições financeiras e demais sociedades a qu e 

se refere o Art. 15, inciso I; 

IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissao, ou 

os tenha adquirido ã companhia emissora, com o fim de os colocar no mer 
cado. 

§ 39 - Caracterizam a emis~ão pGblica: 

I - a utilização de listas ou boletins de venda ou subs 
crição, folhetos, prospectos ou anGncios destinados ao pGblico; 

II - a procura de subscritores ou adquirentes para os ti 
tulos, por meio de empregados, agentes ou corretores; 

111 - a negociaçao feita em loja, escritório ou estabeleci 

mento aberto ao pGb 1 i co, ou com a uti 1 i zaçao dos servi ços pGb 1 i cos de 
comunicação. 

§ 49 - A emissão pGblica só poderã ser colocada no merca 
do atraves do sistema previsto no Art. 15, podendo a Comissão exigir a 

participação de instituição financeira. 

§ 59 - Compete ã Comissao expedir normas para a execuçao 
do disposto neste artigo, podendo: 

I definir outras situaçoes que configurem emissão pG 
blica, para fins de registro, assim como os casos em que este poderã ser 
dispensado, tendo em vista o interesse do pGblico investidor; 

II - fi xar o procedimento do regi s tro e especi fi car as 
informaçoes que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou ativida -
des que explora ou pretende explorar, sua situaçao econômica e financei 
ra, administração e principais acionistas; 

b) as caracter; s ti cas da emi ssao e a ap 1 i caça0 a ser da 
da aos recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliãrios, se for o caso; 

d) os participantes na distribuição, sua remuneração e 
seu relacionamento com a companhia emissora ou com o vendedor. 
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§ 69 - A Comi ssão poderã subordi nar o regi stro a cap2. 
tal minimo da companhia emissora e a valor minimo da emissao, bem como 
a que sejam divulgadas as informações que julgar necessãrias para pr~ 

teger os interesses do publico investidor. 

§ 79 - O pedido de registro serã acompanhado dos p ro~ 

pectos e outros documentos quaisquer a serem publicados ou distribui 

dos, para oferta, anuncio ou promoção do lançamento. 

Art. 20 - A Comi ssao mandarã suspender a emi ssão ou a 

di stri bui çao que se esteja processando em desacordo com o arti go ante 

rior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta ou ile-
-gal, ainda que apos efetuado o registro; 

- - . 11 - a oferta, o lançamento,a promoçao ou o anunClO dos 
va 1 ores se esteja fazendo em condi çoes diversas das constantes do r~ 

gistro, ou com informações falsas, dolosas ou substancialmente imprec~ 
sas. 

._- Seção II 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21 - A Comissão de Valores Mobiliãrios manterã, 
alem do registro de que trata o Art. 19: 

I registro - bol sa; - o para negociaçao na 

II registro . - mercado de balcao. - o para negoclaçao no 

§ 19 - Somente os valores mobiliârios emitidos por com 
panhi a regi strada nos termos deste arti go podem ser negoci ados na bo 1 
sa e no mercado de baleao. 

§ 29 - O registro do Art. 19 importa registro para o 
mercado de baleao, mas nao para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociaçao na bolsa vale tambem 
como registro para o mercado de balcao, mas o segundo nao dispensa o 
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primeiro. 

§ 49 - São a ti vi dades do mercado de ba 1 cao as rea 1 i za 

das com a participação das empresas ou profissionais indicados no Art. 

15, incisos I, II e IlI, ou nos seus estabelecimentos, excluidas as 
-operaçoes efetuadas em bolsa. 

§ 59 - Cada bolsa de valores poderã estabelece'r requ~ 

sitos próprios para que os valores sejam admitidos à negociação no seu 

recinto, mediante previa aprovação da Comissão. 

§ 69 - Compete à Comi ssão expedi r normas para a execu 

ção do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os regi s tros podem ser dispensados, 

recusados, suspensos ou cancelados; 

I I - i nformações e documentos que devam ser apresent~ 

dos pela companhia para a obtenção d6 registro, e seu procedimento. 

CAPITULO V " 

DAS COMPANHIAS ABERTAS 

, 
Art. 22 Considera-se aberta a companhia cujos valo 

res mobil iãri os estejam admi ti dos à negoci açao na bolsa ou no merca­
do de balcão. 

Parãgrafo unico - Compete ã Comissão expedir normas 
aplicãveis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a 
periodicidade da divulgaçao; 

II - relatório da administração e demonstrações finan 
cei ras ; 

III - a compra de açoes emitidas pela própria companhia 

e a alienação das ações em tesouraria; 

IV - padroes de contabilidade; relatórios e pareceres 

de auditores independentes; 
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v - informaçoes que devam ser pres t ad as por adminis tr~ 
dores e acionistas controladores, relativas ã compra, permuta ou ve nda 
de ações emitidas pela companhia e por sociedades controladas ou con 

troladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assembleia geral e 

dos õrgãos de administração da companhia, ou de fatos relevantes ocor 

ridos nos seus negõcios, que possam influir, de modo ponderãvel, na 
decisao dos inve?tidores do mercado, de vender ou comprar valores mobi 
liãrios emitidos pela companhia; 

VII - as demais materias previstas em lei. 

CAP!TULO VI 

DA ADMINISTRAÇ7\O DE CARTEIRAS E CUSTODIA 

DE VALORES MOBILI~RIOS 

Art. 23 - O exercicio profissional da administraçao de 
carteiras de valores mobiliãrios de outras pessoas estã sujeito ã auto 
rização previa da Comissão. 

§ 19 - O disposto neste artigo se aplica ã gestao pr~ 
fissional de recursos ou valores mobiliãrios entregues ao administr~ 

dor, com autorização para que este compre ou venda valores mobiliãrios 
por conta do comitente. 

§ 29 - Compete ã Comissão estabelecer as normas a se 
rem observadas pelos administradores na gestao de carteiras e sua remu 
neraçao, observado o disposto no Art. 89, inciso IV. 

Art. 24 - Compete ã Comissão autorizar a atividade de 
custõdia de valores mobiliãrios, cujo exercicio serã privativo das ins 
tituiçoes financeiras e das bolsas de valores. 

Parãgrafo unico - Considera-se custódia de valores mo 
biliãrios o depõsito para guarda, recebimento de dividendos e bonifica 
ções, resgate, amortizaçao ou reembolso, e exercicio de direitos de 
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subscrição, sem que o depositário tenha poderes, salvo autorizaçao e~ 

pressa do depositante em cada caso, para alienar os valores mobiliá 

rios depositados ou reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 - Salvo manda to expresso com prazo -nao sup~ 

rior a um ano, o administrador de carteira 

mobiliários não podem exercer o direito de 

sob sua administraçao ou custódia. 

CAPITULO VII 

e o depositário de valores 
- -voto que couber as açoes 

DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES E ANALISTAS DE 

VALORES MOBILIÃRIOS 
r . 

• 

Art. 26 ~ Som~nte as empresas de auditoria contábil ou 

auditores contábeis independentes, registrados na Comissão de Valores 

t~obiliários, poderão auditar, para os efeitos desta Lei, as demonstr~ 

ções financeiras de companhias abertas e das instituiçoes, sociedades 

ou empresas que i ntegram o si stema de di stri bui ção e i ntermedi açao de 

valores mobiliários. 

§ 19 - A Comissão estabelecerá as condições para o re 
gistro e o seu procedimento, e definirá os casos em que poderá ser re 
cusado, suspenso ou cancelado. 

§ 2Q - As empresas de audi tori a contãbi 1 ou audi tores 

contábeis independentes responderão, civilmente, pelos • -r preJU1ZOS que 

causarem a tercei ros em vi rtude de culpa ou dolo no exerci c; o das fun 
-çoes previstas neste artigo. 

Art. 27 - A Comi ssao poderã fixar normas sobre o exer 

cicio das atividades de consultor e analista de valores mobiliários. 

• , 
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CAPITULO VIII 

DAS DISPOSIÇOES FINAIS E TRANSITDRIAS 

Art. 28 - O Banco Central do Bras il , a Comissào de Va 

lores Mobiliãrios e a Secretaria da Receita Federa l manterão um siste 
ma de intercâmbio de informações, relativas ã fiscalização que exe~ 
çam, nas ãreas de suas respectivas competências, no mercado de valores 
mobiliãrios. 

Art. 29 - Enquanto não for instalada a Comissao de Va 
lores Mobiliãrios, 
Bras i1 . 

suas funções serao exercidas pelo Banco Central do 

Parãgrafo ~nico - O Conselho Monetãrio Nacional regul! 
mentarã o disposto neste artigo quanto ao prazo para instalação e as 
funções a serem progressivamente assumidas pela Comissao, ã medida que 
se forem instalando os seus serviços. 

I 

Art. 30 - Os servidores do Banco Central do Brasil, que 

forem colocados ã disposição da Comissão, para o exerc;cio de funções 
tecnicas ou de confiança, poderão optar pela percepção da retribuição, 
inclusive vantagens, a que façam jus no órgão de origem. 

Art. 31 - Esta Lei entrarã em vigor na data de sua p~ 
blicação. 

Art. 32 - Revogam-se as disposições em contrãrio. 

B r a si 1 i a, em 7 de dez e m b r o de 1 976; 
1559 da Independência e 889 da República. 



Ofício SGM 5 -1 * ' Brasília, 16 d~ dezembro de 1976 

.. . 
Senhor Secretarlo, 

Tenho a honra de encaminhar a Vossa Exce­
lência um autógrafo do Projeto de Lei n9 2600/76, que "dispõe . .... .. .. .-sobre o mercado de valore s mobl1larlos e crla a Comlssao de Va 
lores Mobiliários ", sancionado pelo Excelentíssimo Senhor Pre= . ... . sldente da Republ l ca . 

- . 
Aproveito a oportunida de para renovar a 

Vossa Excelencla protestos de apreço. 

'-.Çf. 7~ c/2A ""', 
Odulfo omingues 

A Sua Excelência o Senhor 
Senador Dinarte Mariz 

.. • ,li .. 

PrlmelrSecretarlO 

Primeiro Secretário do Senado Federal 

vra 

• 

f 
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EMENDAS DO SENADO AO PROJETO DE LEI Nº 2 600-8, DE 1 976, 

que 
,... 

"dispoe sobre 
, 

mobiliarias e cria de . valores o mercado 

a 
... 

Cornissao 
, 

Mobiliarios - C.V.M 11 • de Valores 

RELATOR ATHI~ JORGE COURY 

Sr. Presidente, 

Srs. Deputados. 

, . 
Chegam a este augusto Plenar10 as seis Emendas que 

o Senado Federal ofereceu ao aperfeiçoamento do Projeto de Lei nº 

,... , 
2 600-8, de 1 976, que "dispoe sobre o mercado de valores mobi liarios 

,... , 
e cria a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM". 

,... ... 
Em razao da exiguidade de tempo, nao foram submeti -

,... 
das ao crivo da Comissao de Finanças. 

, #I #'t.I # 

Como fomos o Relator da materia naquele orgao tec-
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-"l! 

nico, houve por bem seu ilustre Presidente de nos designar para a apr~ 

,.. ,.. 
ciaçao de tais proposiçoes, o que ora passamos a fazer. 

PARECERES ÂS EMENDAS 

Â DE Nº 1 

,.. ,.. 
Propoe a Emenda 1 substituir no art. lº a expressa0 

,.. ,.. 
"Sao disciplinadas" por "Serao disciplinadas ll

• 

, 
Determina a melhor Tecnica Legislativa, agasalhando 

entendimento pacifiCO, que a linguagem do projeto deve ser a que . ' l.ra 

, 
figurar como texto da lei consectaria. 

, 
Em cumprimento a esse entendimento tecnico-legisla-

. ' , tivo, como a lei que l.ra resultar de nossos presentes esforços sera a-

,.. , 
plicada no presente, no ato de sua atuaçao, o verbo ser devera ser 

mantido no tempo presente, como ocorre com o mesmo verbo usado no 

art. 2º, o competir, no art. 3º, e os demais verbos quando ordenam, ao 

Mod. 008 GER 6 .07 
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longo de toda a iniciativa do Poder Executivo, e no texto aprovado 

nesta Casa. 

,.., 
ConseqOentemente, pela rejeiçao da Emenda nQ 1 ._---

devem votar os colegas presentes, já que, sob o aspecto financeiro 

, ,.., 
nada ha que apreciar na referida proposiçao senatorial, o que se ve 

, 
rifica tambem com as cinco restantes 

,.., 
com exceçao da Emenda 

4 - ,.., ,.., 
pois as demais sao todas de redaçao. 

Â ex:: NQ 2 

o art. lQ estabelece o elenco das atividades que 

,.., ,.., 
serao disciplinadas e fiscalizadas pela lei em elaboraçao, estatuin 

do no inciso IV : 

" 
,.., 

- a administraçao de carteiras e a 

, . ' custod1a de valores mobiliarias" 
,. 

E entre pare.!:! 

teses acrescenta ( arts. 23 e 24 ). 

,.., 
Ora, a remissao ali inserida pela iniciativa go-

GEMI 6 .07 
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... , 
vernamental teve em mira facilitar a aplicaçao pratica do siploma le-

gal que o presente projeto irá constituir. 
, 

Portanto, e de total e 

incriticável procedência. 

( 
, 

Alem do mais, cabe, in casu, como sabem V. Exas., 

... .... . 
a invocaçao da parem1a "quod abundat non nocet". 

... , 
Se o que sobra nao prejudica, e de deixar-se figu-

.... 
rar no inciso IV, do art. lº, a referencia expressa aos arts. 23 e 

24. 

... ... 
Com essa compreensao a respeito da proposiçao, enten 

... 
demos devam os Srs. Deputados votar pela rejeiçao da EMENDA Nº 2. 

À DE Nº 3 

... 
A Emenda nº 3 corrige breve senao existente na 

, 
allnea a , do item l, do art. 18. -

... 
O voto a essa proposiçao deve ser, conseq~entemen-

... 
te, pela aprovaçao. -' 

Mod. 008 GER 6 .07 
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Â [E Nº 4 

, 
A presente Emenda e dirigida ao caput do art. 26 

,.., 
e a seu § 2º, que dispoem : 

IIART. 26 - Somente as sociedades de auditores in-
,.., 

dependentes registradas na Comissao de 
, ,.., 

Valores Mobiliarias poderao, para os efeitos des-
,.., 

ta lei e da lei de sociedades por açoes, dar par~ 
,.., 

cer sobre as demonstraçoes financeiras de compa -

!;Ibia aberta. 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 

§ 2º - As sociedades de auditores independentes 

responderão civilmente pelos preju{zos que 

causarem a terceiros em virtude de dolo ou culpa 
f ,.., 

no exercl.cio das suas funçoes". 

,.., 
Para substituir esse texto, propoe o Senado : 

, 
"ART. 26 - Somente as empresas de auditoria conta 

, 
bil ou auditores contabeis independen-

,.., 
dentes, registrados na Comissao de Valores Mobi -

GER 6 .07 
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# ... 

liarias, poderao auditar, para os efeitos desta Lei, 
... 

as demonstraçoes financeiras de companhias abertas e 
... 

das instituiçoes, sociedades ou empresas que int e 
... ... 

gram o sistema de distribuiçao e intermediaçao de 
# 

valores mobiliarios. 

• • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 
# 

§ 2º - As empresas de auditoria contabil ou audi t o -
# ~ 

res contabeis independentes responderao, ci-

vilmente, pelos prejuizos que causarem a terceiros 

, . '" em virtude de culpa ou dolo no exerclclo das funçoes 

previstas neste artigo ". 

.. .. 
Esta Emenda correspande a Subemenda da CE a Emenda 

# 

nº I do Plenaria do Senado. 

# , 

Alem de mais abrangedor o texto oferecido, e mai s 

, , 
completo e mais acautelatorio dos interesses em jogo na area dos valo 

# 

res mobiliarios. 

'" Dessa forma, por sua aprovaçao devem votar os Dep~ 

tados presentes. 

À DE Nº 5 

Intentou o Senado, com a presente Emenda, determi-

Mod. 008 GER 6 .07 
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minar se escrevesse Rom inicial maiúscula a palavra "comissão" no 

§ 32 do art. 52; no caput e nos §§ 42 , 52 e 62 do art. 19; e no 

caput do art. 20. 

... , 
Ocorre, que o art. 52 nao tem paragrafo algum • 

, ... 
E alem dos dispositivos citados, vem grafada a palavra comissao 

com inicial minúscula, no § 32, do art. 6 2; no caput do art. 7º, no 

, , . 
§ 6º, do art. 21; no paragrafo umco do art. 22; no § 2º do art. 23'; 

no caput do art. 24; no § 12 do art. 26; e no art. 27 • 

.... 
De forma que, se acolhessemos a Emenda, somente 

pOderiamos fazê-lo mediante Sub emenda que a harmonizasse com os dis 

positivos citados. 

, ... 
A mlngua de tempo tanto nao nos permite. 

-Assim sendo, pela rejeiâa da Emenda nº 5 entende 

mos devam votar os eminentes colegas. 

À DE Nº 6 

Pretendeu o Senado Federal, com a Emenda nº 6, su 

Mod. 008 
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primir do art. 5º a sigla 
, '" 

CVM, correspmndente a Comissao de Valores -
, 

Mobiliarios. 

Referida sigla ali foi colocada pelos legisladores 

executivos. o projeto governamental somente naquele artigo a con -

N , ,.." , 

signou, ao cuidar da instituiçao do referido orgao que sera subordi-

, 
nado ao Ministerio da Fazenda. 

'" Nao encontramos fundamento para justificar a eli-

'" sao proposta. 

'" , 
Nessa conformidade, a rejeiçao da Emenda nº 6 e 

o que nos cabe recomendar. 

'" Sala das Sessoes, em 5 de novembro de 

Relator. 

GER 6 .07 
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COMISSÃO DE REDAÇÃO \~~~~4 ~ 
~ ~ry~~ ()~ 1"t1-:O~ 

PROJETO DE LEI N9 2. 600-C/1976 ---.:.. .-.::~ 

REDAÇÃO FINAL DO PROJETO DE LEI N9 

Dispõe sobre o mercado de 

biliários e cria a Comissão de 

res Mobiliários. 

O CONGRESSO NACIONAL decreta: 

CAPITULO I 

DAS DISPOSIÇÕES GERAIS 

Art. 19 - Serão disciplinadas e fiscalizadas 

de acordo com esta lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobi­

liários no mercado; 

11 - a negociação e intermediação no 

de valores mobiliários; 

mercado 

111 - a organização, o funcionamento e as opera 
-çoes das bolsas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia 

de valores mobiliários; 

V - a auditoria das companhias abertas; 

VI - os serviços de consultor e analista de va 

lores mobiliários. 

Art. 29 - são valores mobiliários sujeitos ao 

regime desta lei: 

I - as ações, partes beneficiárias e debêntu­

res, os cupões desses títulos e os bônus de subscrição; 
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11 - os certificados de depósito de valores mo 

biliários; 

111 - outros títulos criados ou emitidos pelas 

sociedades anônimas, a critério do Conselho Monetário Nacio­

nal. 

Parágrafo único - Excluem-se do regime desta 

lei: 

I - os títulos da dívida pública federal, es­

tadual ou municipal; 

11 - os títulos cambiais de responsabilidade de 

instituição financeira, exceto as debêntures. 

Art. 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacio 

nal: 

I - definir a política a ser observada na or­

ganização e no funcionamento do mercado de valores mobiliá­

rios; 

11 - regular a utilização do crédito nesse mer 

cado; 

111 - fixar a orientação geral a ser observada 

pela Comissão de Valores Mobiliários no exercício de suas a­

tribuições; 

IV - definir as atividades da Comissão de Valo 

res Mobiliários que devem ser exercidas em coordenação com o 

Banco Central do Brasil. 

Parágrafo único - Ressalvado o disposto nesta 

lei, a fiscalização do mercado financeiro e de capitais conti 

nuará a ser exercida, nos termos da legislação em vigor, pelo 

Banco Central do Brasil. 

Art. 49 - O Conselho Monetário Nacional e a 

Comissão de Valores Mobiliários exercerão as atribuições pre­

vistas na lei para o fim de: 

I - estimular a formação de poupança e a sua 

aplicação em valores mobiliários; 
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11 - promover a expansão e o funcionamento efi 

ciente e regular do mercado de ações, e estimular as aplica­

ções permanentes em ações do capital social de companhias a­

bertas sob controle de capitais privados nacionais; 

111 - assegurar o funcionamento eficiente e re­

gular dos mercados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliá­

rios e os investidores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobiliá-

rios; 

b) atos ilegais de administradores e acionis­

tas controladores das companhias abertas, ou de administrado­

res de carteira de valores mobiliários. 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou 

manipulação destinadas a criar condições artificiais de deman 

da, oferta ou preço dos valores mobiliários negociados no mer 

cado; 

VI - assegurar o acesso do público a informa­

ções sobre os valores mobiliários negociados e as companhias 

que os tenham emitido; 

VII - assegurar a observância de práticas comer 

ciais equitativas no mercado de valores mobiliários; 

VIII - assegurar a observância, no mercado, das 

condições de utilização de crédito fixadas pelo Conselho Mone 

tário Nacional. 

CAPITULO 11 

DA COMISSÃO DE VALORES MOBILIÂRIOS 

Art. 59 - ~ instituída a Comissão de Valores 

Mobiliários, entidade autárquica, vinculada ao Ministério da 

Fazenda. 

GER 6.07 



CÂMARA DOS DEPUTADOS 

Art. 69 - A Comissão de Valores Mobiliários 

será administrada por um presidente e quatro diretores, nomea 

dos pelo Presidente da República, dentre pessoas de ilibada 

reputação e reconhecida competência em matéria de mercado de 

capitais. 
-§ 19 - O presidente e os diretores serao subs 

tituídos, em suas faltas, na forma do regimento interno, e se 

rão demissíveis ad nutum. 

§ 29 - O presidente da Comissão terá assento 

no Conselho Monetário Nacional, com direito a voto. 

§ 39 - A Comissão funcionará como órgão de de 

liberação colegiada de acordo com o regimento interno previa­

mente aprovado pelo Ministro da Fazenda, e no qual serão fixa 

das as atribuições do presdiente, dos diretores e do colegia­

do. 

§ 49 - O quadro permanente do pessoal da Co­

missão será constituído de empregos regidos pela legislação 

trabalhista, cujo provimento, excetuadas as funções compreen­

didasno Grupo Direção e Assessoramento Superior, será feito 

mediante concurso público. 

Art. 79 - A Comissão custeará as despesas ne­

cessárias ao seu funcionamento com os recursos provenientes 

de: 

I - dotações das reservas monetárias a que se 

refere o Art. 12 da Lei n9 5.143, de 20 de outubro de 1966,al 

terado pelo Decreto-lei n9 1.342, de 28 de agosto de 1974, 

que lhe forem atribuídas pelo Conselho Monetário Nacional; 

11 - dotações que lhe forem consignadas no or­

çamento federal; 

111 - receitas provenientes da prestação de ser 

viços pela Comissão, observada a tabela aprovada pelo Conse­

lho Monetário Nacional; 
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IV - renda de bens patrimoniais e receitas e-

ventuais. 

Art. 89 - Compete à Comissão de Valores Mobi-

liários: 

I - regulamentar, com observância da política 

definida pelo Conselho Monetário Nacional, as matérias expres 
-samente previstas nesta lei e na lei de sociedades por açoes; 

11 - administrar os registros instituídos por 

esta lei; 

111 - fiscalizar permanentemente as atividades 

e os serviços do mercado de valores mobiliários, de que trata 

o Art. 19, bem corno a veiculação de informaçoes relativas ao 

mercado, às pessoas que dele participem, e aos valores nele 

negociados; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a e 

ventual fixação de limites máximos de preço, comissões, emolu 

mentos e quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermediá 

rios do mercado; 

V - fiscalizar e inspecionar as companhias a­

bertas, dada prioridade às que não apresentem lucro em balan­

ço ou às que deixem de pagar o dividendo mínimo obrigatório. 

§ 19 - O disposto neste artigo não exclui a 

competência das bolsas de valores com relação aos seus mem­

bros e aos valores mobiliários nelas negociados. 

§ 29 - Ressalvado o disposto no Art. 28, a Co 

missão de Valores Mobiliários guardará sigilo das informações 

que obtiver, no exercício de seus poderes de fiscalização. 

§ 39 - Em conformidade com o que dispuser seu 

regimento, a Comissão de Valores Mobiliários poderá: 

I - publicar projeto de ato normativo para re 

ceber sugestões de interessados; 

11 - convocar, a seu juízo, qualquer pessoa~ 

possa contribuir com informações ou opiniões para o aperfei-
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çoamento das normas a serem promulgadas. 

Art. 99 - A Comissão de Valores Mobiliários te 

rá jurisdição em todo o território nacional e no exercício de 

suas atribuições, observado o disposto no Art. 15, § 29, pode 
-ra: 

I - examinar registros contábeis, livros ou 

documentos: 

a) das pessoas naturais e jurídicas que inte-

gram o sistema de distribuição de valores mobiliários (Art .15); 

b) das companhias abertas; 

c) dos fundos e sociedades de investimento; 

d) das carteiras e depósitos de valores mobi­

liários (Arts. 23 e 24); 

e) dos auditores independentes; 

f) dos consultores e analistas de valores mo-

biliários; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ouju 

rídicas, que participem do mercado, ou de negócios no mercado, 

quando houver suspeita fundada de fraude ou manipulação, des­

tinada a criar condições artificiais de demanda, oferta ou 

preço dos valores mobiliários. 

11 - intimar as pessoas referidas no inciso an 

terior a prestar informações ou esclarecimentos, sob pena de 

multa; 

111 - requisitar informações de qualquer ~ -orgao 

público, autarquia ou empresa pública; 

IV - determinar às companhias abertas que repu 

bliquem, com correções ou aditamentos, demonstrações financei 

ras, relatórios ou informações divulgadas; 

V - apurar, mediante inquérito administrati­

vo, atos ilegais e práticas não equitativas de administrado­

res e acionistas de companhias abertas, dos intermediários e 

dos demais participantes do mercado; 
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VI - aplicar aos autores das infrações indica­

das no inciso anterior as penalidades pre~istas no Art. ll,rem 

prejuízo da responsabilidade civil ou penal. 

§ 19 - Com o fim de prevenir ou corrigir situ 
-açoes anormais do mercado, corno tais conceituadas pelo Conse-

lho Monetário Nacional, a Comissão poderá: 

I - suspender a negociação de determinado va­

lor mobiliário ou decretar o recesso de bolsa de valores; 

11 - suspender ou cancelar os registros de que 

trata esta lei; 

111 - divulgar informações ou recomendações com 

o fim de esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 

IV - proibir aos participantes do mercado, sob 

cominação de multa, a prática de atos que especificar, preju­

diciais ao seu funcionamento regular. 

§ 29 - O inquérito, nos casos do inciso V des 

te artigo, observará o procedimento fixado pelo Conselho Mone 

tário Nacional, assegurada ampla defesa. 

Art. 10 - A Comissão de Valores Mobiliáriospo 

derá celebrar convênios para a execução dos serviços de sua 

competência em qualquer parte do território nacional, observa 

das as normas da legislação em vigor. 

Art. 11 - A Comissão de Valores Mobiliáriospo 

derá impor aos infratores das normas desta lei, da lei de so-

ciedades por ações, das suas resoluções, bem corno de outras 

normas legais cujo cumprimento lhe incumba fiscalizar, as se­

guintes penalidades: 

I - advertência; 

11 - multa; 

111 - suspensão do exercício de cargo de admllüs 

trador de companhia aberta ou de entidade do sistema de dis-
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tribuição de valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos 

referidos no inciso anterior; 

V - suspensão da autorização ou registro para 

o exercício das atividades de que trata esta lei; 

VI - cassação da autorização ou registro indi­

cados no inciso anterior. 

§ 19 - A multa não excederá o maior destes va 

lores: 

I - quinhentas vezes o valor nominal de uma 

Obrigação Reajustável do Tesouro Nacional; 

II - trinta por cento do valor da emissão ou 
-operaçao irregular. 

§ 29 - A multa cominada pela inexecução de or 

dem da Comissão não excederá dez vezes o valor nominal de uma 

Obrigação Reajustável do Tesouro Nacional por dia de atrasono 

seu cumprimento. 

§ 39 - As penalidades dos incisos III a VI so 

mente serão aplicadas nos casos de infração grave, assim defi 

nidos em normas da Comissão, ou de reincidência. 

§ 49 - As penalidades só serão impostas com 

observância do procedimento previsto no § 29 do Art. 99, ca­

bendo recurso para o Conselho Monetário Nacional, nos termos 

do regulamento por este aprovado. 

Art. 12 - Quando o inquérito, instaurado de 

acordo com o § 29 do Art. 99, concluir pela ocorrência de cri 

me de ação pública, a Comissão de Valores Mobiliários oficia­

rá ao Ministério PúblicO., para a propositura da ação penal. 

Art. 13 - A Comissão de Valores Mobiliários 

manterá serviço para exercer atividade consultiva ou de orien 

tação junto aos agentes do mercado de valores mobiliários ou 

a qualquer investidor. 
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Parágrafo único - Fica a critério da Comissão 

de Valores Mobiliários divulgar ou não as respostas às consul 

tas ou aos critérios de orientação. 

Art. 14 - A Comissão de Valores Mobiliários 

poderá prever, em seu orçamento, dotações de verbas às bolsas 

de valores, nas condições a serem aprovadas pelo Conselho Mo­

netário Nacional. 

CAP!TULO 111 

DO SISTEMA DE DISTRIBUIÇÃO 

Art. 15 - O sistema de distribuição de valo­

res mobiliários compreende: 

I -

ciedades que tenham 

mobiliários: 

as instituições financeiras e demais so-
I 

por objeto distribuir emissão de valores 

a) como agentes da companhia emissora; 

b) por conta própria, subscrevendo ou compran 

do a emissão para a colocar no mercado. 

11 - as sociedades que tenham por objeto a com 

pra de valores mobiliários em circulação no mercado, para os 

revender por conta própria; 

111 - as sociedades e os agentes autônomos que 

exerçam atividades de mediação na negociaçao de valores .,ITlobi-
/'/" ~:; ~.I. 

liários, em bolsas de valores ou (mercado de balcão;~~ 

IV - as bolsas de valores. 

§ 19 - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

definir: 

I - os tipos de instituição financeira que po 

derão exercer atividades no mercado de valores mobiliário~bem 

como as espécies de operação que poderão realizar e de servi­

ços que poderão prestar nesse mercado; 

11 - a especializaçao de -operaçoes ou serviços 
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a ser observada pelas sociedades do mercado, e as condições 

em que poderão cumular espécies de operação ou serviços. 

§ 29 - Em relação às instituições financeiras 

e demais sociedades autorizadas a explorar simultaneamente o­

perações ou serviços no mercado de valores mobiliários e nos 

mercados sujeitos à fiscalização do Banco Central do Brasil, 

as atribuições da Comissão de Valores Mobiliários serão limi­

tadas às atividades submetidas ao regime da presente lei, e 

serão exercidas sem prejuízo das atribuições daquele. 

§ 39 - Compete ao Conselho Monetário Nacional 

regulamentar o disposto no parágrafo anterior, assegurando a 

coordenação de serviços entre o Banco Central do Brasil e a 

Comissão de Valores Mobiliários. 

Art. 16 - Depende de prévia autorização da Co 

missão de Valores Mobiliários o exercício das seguintes ativi 

dades: 

I - distribuição de emissão no mercado (Art. 

15, I); 

11 - compra de valores mobiliários para reven­

dê-los por conta própria (Art. 15, II);~ 
111 - mediação ou corretagem na bolsa de valo-

res. 

Parágrafo único - Só os agentes autônomos e 

as sociedades com registro na Comissão poderão exercer a ati­

vidade de, mediação ou corretagem de valores mobiliários fora 

da bolsa. 

Art. 17 - As bolsas de valores terão autono­

mia administrativa, financeira e patrimonial, operando sob a 

supervisão da Comissão de Valores Mobiliários. 

Parágrafo único - Âs bolsas de valores ~ncum­

be, como órgãos auxiliares da Comissão de Valores Mobiliário~ 

fiscalizar os respectivos membros e as operações nelas reali­

zadas. 
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Art. 18 - Compete à Comissão de Valores Mobi-

liários: 

I - propor ao Conselho Monetário Nacional a 
-aprovaçao de normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorização ou regis­

tro necessário ao exercício das atividades indicadas no Art. 

16, e respectivos procedimentos administrativos; 

b) condições de idoneidade, capacidade finan­

ceira e habilitação técnica a que deverão satisfazer os admi-
- ~ nistradores de sociedades e os agentes autonomos, no exerCl-

cio das atividades mencionadas na alínea anterior; 

c) condições de constituição e extinção das 

bolsas de valores, forma jurídica, órgãos de administração e 

seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar pelas bol­

sas, sobre os seus membros, imposição de penas e casos de ex­

clusão; 

e) número de sociedades corretoras,membros da 

bolsa; requisitos ou condições de admissão quanto à idoneida 

de, capacidade financeira e habilitação técnica dos seus ad­

ministradores; e representação no recinto da bolsa; 

f) administração das bolsas; emolumentos, co-

missões e quaisquer outros custos cobrados pelas bolsas ou 

seus membros, quando for o caso; 

g) condições de realização das operações a 

termo; 

11 - definir: 

a) as espécies de operação autorizadas na bol 

sa e no mercado de balcão; métodos e práticas 

observados no mercado; e responsabilidade dos 
-nas operaçoes; 

que devem ser 

intermediários 

b) a configuração de condições artificiais de 

demanda, oferta ou preço de valores mobiliários, ou de manipu 

lação de preço; operações fraudulentas e práticas não equita-
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tivas na distribuição ou intermediação de valores; 

c) normas aplicáveis ao registro de operações 

a ser mantido pelas entidades do sistema de distribuição (Art 

15) . 

CAPITULO IV 

DA NEGOCIAÇÃO NO MERCADO 

Seção I 

Emissão e Distribuição 

Art. 19 - Nenhuma emissão pública de valores 

mobiliários será distribuída no mercado sem prévio registro 

na Comissão. 

§ 19 - são atos de distribuição, sujeitos 
~ 

a 

norma deste artigo, a venda, promessa de venda, oferta à ven­

da ou subscrição, assim como a aceitação de pedido de vendaou 

subscrição de valores mobiliários, quando os pratiquem a com 

panhia emissora, seus fundadores ou as pessoas a ela equipara 

das. 

§ 29 - Equiparam-se à companhia emissora para 

os fins deste artigo: 

I - o seu acionista controlador e as pessoas 

por ela controladas; 

11 - o coobrigado nos títulos; 

111 - as instituições financeiras e demais so­

ciedades a que se refere o Art. 15, inciso I; 

IV - quem quer que tenha subscrito valores da 

emissão, ou os tenha adquirido à companhia emissora, com o 

fim de os colocar no mercado. 

§ 39 - Caracterizam a emissão pública: 

I - a utilização de listas ou boletins de ven 

da ou subscrição, folhetos, prospectos ou anúncios destinados 

ao público; 

11 - a procura de subscritores ou adquirentes 
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' -..;:,::.o. - ......------ ~--~ 
para os títulos, por meio de empregados, agentes ou correto-

res; 

111 - a negociação feita em loja, escritório ou 

estabelecimento aberto ao público, ou com a utilização dos 

serviços públicos de comunicação. 

§ 49 - A emissão pública só poderá ser coloca 

da no mercado através do sistema previsto no Art. 15, podendo 

a Comissão exigir a participação de instituição financeira. 

§ 59 - Compete à Comissão expedir normas para 
-a execuçao do disposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem 

emissão pública, para fins de registro, assim corno os casos 

em que este poderá ser dispensado, tendo em vista o interesse 

do público investidor; 

11 - fixar o procedimento do registro e especi 

ficar as informações que devam instruir o seu pedido, inclusi 

ve sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou 

atividades que explora ou pretende explorar, sua situação eco 

nômica e financeira, administração e principais acionistas; 

b) as características da emissão e a aplica -
-çao a ser dada aos recursos dela provenientes; 

c) o vendedor dos valores mobiliários, se for 

o caso; 

d) os participantes na distribuição, sua remu 
-neraçao e seu relacionamento com a companhia emissora ou com 

o vendedor. 

§ 69 - A Comissão poderá subordinar o 

tro a capital mínimo da companhia emissora e a valor 

regis-
4' • mlnlmo 

da emissão, bem corno a que sejam divulgadas as informaçõesque 

julgar necessárias para proteger os interesses do público in­

vestidor. 

§ 79 - O pedido de registro será acompanhado 

dos prospectos e outros documentos quaisquer a serem publica­

dos ou distribuídos, para oferta, anúncio ou promoção do lan-

.. 
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çamento. 

Art. 20 - A Comissão mandará suspender a emis 

são ou a distribuição que se esteja processando em desacordo 

com o artigo anterior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta 

ou ilegal, ainda que após efetuado o registro; 

11 - a oferta, o lançamento, a promoção ou o 

anúncio dos valores se esteja fazendo em condições diversas 

das constantes do registro, ou com informações falsas, dolo­

sas ou substancialmente imprecisas. 

Seção 11 

Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21 - A Comissão de Valores Mobiliários 
-mantera, além do registro de que trata o Art. 19: 

I registro • - bolsa; - o para negocl.açao na 

11 - o registro para -negociaçao no mercado de 

balcão. 

§ 19 - Somente os valores mobiliários emiti­

dos por companhia registrada nos termos deste artigo podem ~ 

negociados na bolsa e no mercado de balcão. 

§ 29 - O registro do Art. 19 importa registro 

para o mercado de balcão, mas não para a bolsa. 

§ 39 - O registro para negociação na bolsa va 

le também corno registro para o mercado de balcão, mas o segun 

do não dispensa o primeiro. 

§ 49 - são atividades do mercado de balcão as 

realizadas com a~rticipação das empresas ou profissionais in 

dicados no Art. 15, incisos I, 11 e 111, ou nos seus estabele 
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cimentos, excluídas as operações efetuadas em bolsa. 

§ 59 - Cada bolsa de valores poderá estabele­

cer requisitos próprios para que os valores sejam admitidos à 

negociação no seu recinto, mediante prévia aprovação da Comis 
-sao. 

§ 69 - Compete à Comissão expedir normas para 
-a execuçao do disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dis­

pensados, recusados, suspensos ou cancelados; 

11 - informações e documentos que devam ser a­

presentados pela companhia para a obtenção do registro, e seu 

procedimento. 

CAPITULO V 

DAS COMPANHIAS ABERTAS 

Art. 22 - Considera-se aberta a companhia cups 

valores mobiliários estejam admitidos à negociação na bolsa 

ou no mercado de balcão. 

Parágrafo único - Compete à Comissão expedir 

normas aplicáveis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam di­

vulgar e a periodicidade da divulgação; 

11 - relatório da administração e demonstra-
-çoes financeiras; 

-111 - a compra de açoes emitidas pela - . proprla 

companhia e a alienação das ações em tesouraria; 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e pa 

receres de auditores independentes; 

V - informações que devam ser prestadas porad 

ministradores e acionistas controladores, relativas à compra, 
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permuta ou venda de ações emitidas pela companhia e por socie 

dades controladas ou controladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assernNéia 

geral e dos órgãos de administração da companhia, ou de fatos 

relevantes ocorridos nos seus negócios, que possam influir, 

de modo ponderável, na decisão dos investidores do mercado,de 

vender ou comprar valores mobiliários emitidos pela companhi~ 

VII - as demais matérias previstas em lei. 

CAPITULO VI 

DA ADMINISTRAÇÃO DE CARTEIRAS E CUSTODIA DE 

VALORES MOBILIÁRIOS 

Art. 23 - O exercício profissional da adminis 

tração de carteiras de valores mobiliários de outras pessoas 

está sujeito à autorização prévia da Comissão. 

§ 19 - O disposto neste artigo se aplica ~ 

a 

gestão profissional de recursos ou valores mobiliários entre­

gues ao administrador, com autorização para que este compreou 

venda valores mobiliários por conta do comitente. 

§ 29 - Compete à Comissão estabelecer as nor 

mas a serem observadas pelos administradores na gestão de car 

teiras e sua remuneração, observado o disposto no Art. 89, in 

ciso IV. 

Art. 24 - Compete à Comissão autorizar a ati­

vidade de custódia de valores mobiliários, cujo exercício se­

rá privativo das instituições financeiras e das bolsas de va­

lores. 

Parágrafo único - Considera-se custódia de va 

lores mobiliários o depósito para guarda, recebimento de divi 
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dendos e bonificações, resgate, amortização ou reembolso, e 

exercício de direitos de subscrição, sem que o depositário te 

nha poderes, salvo autorização expressa do depositante em ca­

da caso, para alienar os valores mobiliários depositados ou 

reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 - Salvo mandato expresso com prazo 
-nao superior a um ano, o administrador de carteira e o deposi 

tário de valores mobiliários não podem exercer o direito de 

voto queaouber às ações sob sua administração ou custódia. 

CAPITULO VII 

DOS AUDITORES INDEPENDENTES, CONSULTORES E ANALISTAS 

DE VALORES MOBILIÃRIOS 

Art. 26 - Somente as empresas de auditoria 
/ 

contábil ou auditores contábeis independentes, registrados na 

Comissão de Valores Mobiliários, poderão auditar, para os e­

feitos desta lei, as demonstrações financeiras de companhias 

abertas e das instituições, sociedades ou empresas que inte­

gram o sistema de distribuição e intermediação de valores mo­

biliários. 

§ 19 - A Comissão estabelecerá as condições 

para o registro e o seu procedimento, e definirá os casos em 

que poderá ser recusado, suspenso ou cancelado. 

§ 29 - As empresas de auditoria contábil ou 

auditores contábeis independentes responderão, civilmente, pe 

los prejuízos que causarem a terceiros em virtude de culpa ou 

dolo no exercício das funções previstas neste artigo. 

Art. 27 - A Comissão poderá fixar normas sdxe 

o exercício das atividades de consultor e analista de valores 
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mobiliários. 

CAP!TULO VIII 

DAS DISPOSIÇÕES FINAIS E TRANSITORIAS 

Art. 28 - O Banco Central do Brasil, a Comis­

são de Valores Mobiliários e a Secretaria da Receita Federal 

manterão um sistema de intercâmbio de informações,relativas à 

fiscalização que exerçam, nas áreas de suas respectivas compe 

tências, no mercado de valores mobiliários. 

Art. 29 - Enquanto não for instalada a Comis­

sao de Valores Mobiliários, suas funções serão exercidas pelo 

Banco Central do Brasil. 

Parágrafo único - O Conselho Monetário Nacio­

nal regulamentará o disposto neste artigo quanto ao prazo pa­

ra instalação e às funções a serem progressivamente assumidas 

pela Comissão, à medida que se forem instalando os seus servi 

ços. 

Art. 30 - Os servidores do Banco Central do 

Bras~ que forem colocados à disposição da Comissão, para o 

exercício de funções técnicas ou de confiança, poderão optar 

pela percepção da retribuição, inclusive vantagens, a que fa­

çam jus no órgão de origem. 

Art. 31 - Esta lei entra em vigor na data da 

sua publicação. 

Art. 32 - Revogam-se as disposições em contrá 

rio. 

COMISSÃO DE REDAÇÃO, 9 de novembro de 1976. 

Relator 
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Brasília, /J: de novembro de 1976 

N9 

Comunica remessa i sançio do 
Projeto de Lei n9 2.600-D, de 1976 . 

.. 

... . 
Senhor Secretar~o, 

. Tenho a honra de comunicar a Vossa Ex­
celência, para que se digne l~var ao conhecimento do Senado 
Federal, que a Câmara dos Deputados aprovou as emendas dessa 
Casa do Congresso Nacional ao Projeto de Lei n9 2.600-D, de 
1976, que "dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e 
cria a Comissão de Valores Mobiliários".· 

Outrossim, comunico a Vossa Excelência 
..; 

que a referida proposição foi, nesta data, encaminhada ·a san--çao. 

.... Aproveito a oportunidade para renovar " 
a Vossa Excelenc~a protestos de apreç~. 

\ ..... 

A Sua Excelência o Senhor 
Senador Dinarte Mariz 

, .,. 
~~ .. ~ 

MACHADO, 
.tA • ., • 

Secretar~o, no exerc~c 
da la. Secretaria 

. .. 

Primeiro Secretário do Senado Federal 

vra 

• 

i 

t 
I 
! 
f 

I 

\ 
\ 
I 
• , 
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PROJETO DE LEI 
N.o 2 . 600-C, de 1976 

Emenda do Senado ao Projeto de Lei n.o 2 . 600-B, de 
1976, que "dispõe sobre o mercado de val~res mobiliários 
e cria a Comissão de Valores Mobiliários - CVM". 

(As Comissões de Constituição e Justiça, de Economia, 
Indústria e Comércio e de Finanças.) 

O Congresso Nacional decreta: 

CAPÍTULO I 

Das Disposições Gerais 

Art. 1.0 São disciplinadas e fiscalizadas de acordo com esta 
lei as seguintes atividades: 

I - a emissão e distribuição de valores mobiliários no mer­
cado: 

n - a negociação e intermediação no mercado de valores 
mobiliários; 

In - a organização, o funcionamento e as operações das 
bolsas de valores; 

IV - a administração de carteiras e a custódia de valores 
mobiliários (arts. 23 e 24) ; 

V - a auditoria das companhias abertas; 
VI - os serviços de consultor e analista de valores mobiliá­

rios. 

Art. 2.° São valores mobiliários sujeitos ao regime desta lei; 
I - as ações ( partes beneficiárias e debêntures, os cupões 

desses títulos e os bônus de subscrição ; 
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- os certificados de depósito de valores mobiliários; 

- outros títulos criados ou emitidos pelas sociedades anô-
, a critério do Conselho Monetário Nacional. 

Par~grafo ún'ico . Excluem-se do regime desta lei: 
~ 

I - os títulos da dívida pública federal, estadual ou muni­
cipal; 

II - os títulos cambiais de responsabilidade de instituição 
financeira, exceto as debêntures. 

Art, 3.° Compete ao Conselho Monetário Nacional: 

I - definir a política a ser observada na organização e no 
. funcionamento do mercado de valores mobil'iários; 

II - r.egular a utilização do crédito nesse mercado; 

III - fixar a orientação geral a ser observada pela Comissão 
de Valores Mobiliários no exercício de suas atribuições; 

IV - definir as atividades da Comissão de Valores Mobiliá­
r'ios que devem ser exercidas em coordenação com o Banco Central 
do Brasil. 

Art. 4,° O Conselho Monetário Nacional e a Comissão de 
Valores MObiliários exercerão as atribuições previstas na lei para 
o fim de: 

I - estimular a formação de poupança e a sua aplicação em 
valores mobiliários; 

II - promover a expansão e o funcionamento eficiente e re­
gular do mercado de ações, e estimular as apl'icações perma­
nentes em ações do capital social de companhias abertas sob con­
trole de capitais privados nacionais; 

III - assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mer­
cados da bolsa e de balcão; 

IV - proteger os titulares de valores mobiliários e os inves­
tidores do mercado contra: 

a) emissões irregulares de valores mobil'iários; 

b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores 
das companhias abertas , ou de administradores de carteira de va­
lores mobiliários, 

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulação 
dest'inada a criar condições artificiais de demanda, oferta ou 
preço dos valores mobiliários negOCiados no mercado; 

VI - assegurar o acesso do público a informações sobre os 
valores mobiliários negOCiados e as companhias que os tenham 
emitido; 

VII - assegurar a observância de práticas comerciais equi­
tativas no mercado de valores mobiliár'ios; 

VIII - assegurar a observância, no mercado, das condições 
de utilização de crédito fixadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

• 
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CAPÍTULO li 
Da Comissão de Valores Mobiliários 

Art. 5.° É instituída a Comissão de Valores Mobiliários~~~-' 
CVM - entidade autárquica, vinculada ao Ministério da Fazenda. 

Art. 6.° A Comissão de Valores MObiliários será administrada 
por um presidente e quatro diretores, nomeados pelo Presidente 
da República, dentre pessoas de llibada reputação e reconhecida 
competência em matéria de mercado de capitais. 

§ 1.0 O presidente e os diretores serão substituídos, em suas 
faltas, na forma de regimento interno, e serão demissíveis ad 
nutum. 

§ 2.° O presidente da comissão terá assento no Conselho Mo­
netário Nacional, com dire'ito a voto. 

§ 3.° A comissão funcionará como órgão de deliberação co­
legiada de acordo com o regimento interno previamente aprovado 
pelo Ministro da Fazenda, ,e no qual serão fixadas as atribuições 
do presidente, dos diretores e do colegiado. 

§ 4.° O quadro permanente do pessoal da comissão será 
constituído de empregos regidos pela legislação trabalhista, cujo 
provimento, excetuadas as funções compreendidas no Grupo Di­
reção e Assessoramento Superior, será feito mediante concurso 
público. 

Art. 7.° A comissão custeará as despesas necessárias ao seu 
funcionamento com os recursos provenientes de: 

I - dotações das reservas monetárias a que se refere o Art. 
12 da Lei n.O 5.143, de 20 de outubro de 1966, alterado pelo De­
creto-lei n.O 1.342, de 28 de agosto de 1974, que lhe forem atri­
buídas pelo Conselho Monetário Nacional; 

U - dotações que lhe forem consignadas no orçamento fe­
deral ; 

lU - rece'itas provenientes da prestação de serviços pela co­
missão, observada a t abela aprovada pelo Conselho Monetário 
Nacional; 

IV - renda de bens patrimoniais e receitas eventuais. 
Art. 8.° Compete à Comissão de Valores Mobiliários: 

I - regulamentar, com observância da política definida pelo 
Conselho Monetário Nacional, as matérias expressamente pre­
vistas nesta lei e na le'i de sociedades por ações; 

U - administrar os registros instituídos por esta lei; 

UI - fiscalizar permanentemente as atividades e os serviços 
do mercado de valores mobiliários, de que trata o art. 1.0, bem 
como a veiculação de informações relativas ao mercado, às pessoas 
que dele participem, e aos valores nele negocIados ; 

IV - propor ao Conselho Monetário Nacional a eventual fi­
xação de limites máximos de preço, comissões, emolumentos e 
quaisquer outras vantagens cobradas pelos intermediários do mer­
cado; 
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fiscalizar e inspecionar as companhias abertas, dada 
às que não apresentem lucro em balanço ou às que 

~JJlI'fXI~Ul de pagar o d'ividendo mínimo obrigatório. 

§ 1.0 O disposto neste artigo não exclui a competência das 
bolsas de valores c-om relação aos seus membros e aos valores 
mobiliários nelas negociados. 

§ 2.° Ressalvado o disposto no art. 28, a Comissão de Valo­
res Mobiliários guardará sigilo das informações que obtiver, no 
exercício de seus poderes de fiscalização. 

§ 3.0 Em conform'idade com o que dispuser seu regimento, a 
Comissão de Valores Mobiliários poderá: 

I - publicar projeto de ato normativo para receber sugestões 
de interessados; 

II - convocar, a seu juízo, qualquer pessoa que possa contri­
buir com informações ou opiniões para o aperfeiçoamento das nor­
mas a serem promulgadas. 

Art. 9.° A Comissão de Valores MObiliários terá jurisdição 
em todo o território nac'ional e no exercício de suas atribuições, 
observado o disposto no art. 15, § 2.°, poderá: 

I - examinar registros contábeis, livros ou documentos: 
a) das pessoas naturais e jurídicas que integram o sistema de 

distribuição de valores mobiliários (art. 15); 
b) das companhias abertas; 

c) dos fundos e sociedades de invest'imento; 
d) das carteiras e depósitos de valores mobiliários (arts. 23 e 

24); 

e) dos auditores independentes; .. 
f) dos consultores e analistas de valores mobiliários; 

g) de outras pessoas quaisquer, naturais ou jurídicas, que 
participem do mercado, ou de negócios no mercado, quando houver 
suspeita fundada de fraude ou manipulação, dest'inada a criar 
condições artificiais de demanda, oferta ou preço dos valores 
mobiliários. 

H - intimar as pessoas referidas no inciso anterior a prestar 
informações ou esclarecimentos, sob pena de multa; 

IH - requisitar informações de qualquer órgão públ'ico, au­
tarquia ou empresa pública; 

IV - determinar às companhias abertas que republiquem, com 
correções ou aditamentos, demonstrações financeiras, relatórios ou 
informações divulgadas; 

V - apurar, mediante inquérito administrativo, atos ilega'is 
e práticas não equitativas de administradores e acionistas de 
companhias abertas, dos intermediários e dos demais partici­
pantes do mercado; 
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VI - aplicar aos autores das infrações indicadas no 
anterior as penalidades pr.evistas no art. 11, sem prejuízo da 
ponsabilidade civil ou penal. 

§ 1.0 Com o fim de prevenir ou corrigir situações anormais 
do mercado, como t ais conceituadas pelo Conselho Monetário 
Nacional, a comissão poderá: 

I - suspender a negociação de determinado valor mobiliário 
ou decretar o recesso de bolsa de valores; 

n - suspender ou cancelar os registros de que trata esta lei; 
In - divulgar informações ou r.ecomendações com o fim de 

esclarecer ou orientar os participantes do mercado; 
IV - proibir aos participantes do mercado, sob cominação 

de multa, a prática de atos que espec'ificar, prejudiciais ao seu 
funcionamento regular. 

§ 2.° O inquérito, nos casos do inciso V deste artigo, obser­
vará o procedimento fixado pelo Conselho Monetário Nacional, 
assegurada ampla defesa. 

Art. 10 . A Comissão de Valores Mobiliários poderá celebrar 
convênios para a execução dos serviços de sua competência em 
qualquer parte do território nacional, observadas as normas da 
legislação em vigor. 

Art. 11. A Comissão de Valores Mobiliários poderá impor 
aos infratores das normas desta lei, da lei de sociedades por ações, 
das suas resoluções, bem como de outras normas legais cujo cum­
primento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: 

I - advertência; 
n - multa; 
IH - suspensão do exerClClO de cargo de administrador de 

comp:mhia aberta ou de ent'idade do sistema de distribuição de 
valores; 

IV - inabilitação para o exercício dos cargos referidos no in­
ciso anterior; 

§ 1.0 A multa não excederá o ma'ior destes valores: 
I - quinhentas vezes o valor nominal de uma Obrigação Rea­

justável do Tesouro Nacional; 

n - trinta por cento do valor da emissão ou operação irregular. 

§ 2.0 A multa cominada pela inexecução de ordem da co­
missão não excederá dez vezes o valor nominal de uma obrigação 
Reajustável do Tesouro Nacional por dia de atraso no seu cum­
primento. 

§ 3.° As penalidades dos incisos In a VI somente serão apli­
cadas nos casos de infração grave, assim definidos em normas da 
comissão, ou de reincidência. 

§ 4.° As penalidades só serão impostas com observância do 
procedimento previsto no § 2.° do art. 9.°, cabendo recurso para o 
Conselho Monetário Nacional, nos termos do regulamento por este 
aprovado. I 
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~rt. 12. Quando o inquérito, instaurado de acordo com o § 2.° 
art. 9.°, concluir pela ocorrência de crime de ação pública, a 

_1oO;I~ ... '~omissão de Valores Mobiliários oficiará ao Ministério Público, 
para a propositura da ação penal. 
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Art. 13. A Comissão de Valores Mobiliários manterá serviço 
para exercer atividade consultiva ou de orientação junto aos 
agentes do mercado de valores mobiliários ou a qualquer investidor. 

Parágrafo único. Fica a critério da Comissão de Valores Mo­
b'iliários divulgar ou não as respostas às consultas ou aos critérios 
de orientação. 

Art. 14. A Comissão de Valores Mobiliários poderá prever, em 
seu orçamento, dotações de verbas às bolsas de valor,es, nas con­
dições a serem aprovadas pelo Conselho Monetário Nacional. 

CAPÍTULO III 
Do Sistema de Distribuição 

Art. 15. O sistema de distribuição de valores mobiliários 
compreende: 

I - as instituições financeiras e demais sociedades que te­
nham por objeto distribuir emissão de valores mobiliários : 

a) como agentes da companhia emissora; 
b) por conta própria, subscrevendo ou comprando a emissão 

para a colocar no mercado. 
II - as sociedades que tenham por objeto a compra de va­

lores mobili~rios em circulação no mercado, para os revender por 
con ta própria; 

III - as sociedades e os agentes autônomos que exerçam 
atividades de mediação na negociação de valores mobiliários, em 
bolsas de valores ou no mercado de balcão; 

IV - as bolsas de valores. 
§ 1.0 Compete ao Conselho Monetário Nacional definir: 

I - os tipos de instituição financeira que poderão exercer 
atividades no mercado de valores mobiliários, bem como as espé­
cies de operação que poderão realizar e de serviços que poderão 
prestar nesse mercado; 

II - a especialização de operações ou serviços a ser obser­
vada pelas sociedades do mercado, e as condições em que poderão 
cumular espécies de operação ou serviços. 

§ 2.° Em relação às instituições financeiras e demais socie­
dades autorizadas a explorar simultaneamente operações ou ser­
viços no mercado de valores mobiliários e nos mercados sujeitos 
à fiscalização do Banco Central do Brasil, as atribuições da 
Comissão de Valores Mobiliários serão limitadas às atividades 
submetidas ao regime da presente lei, e serão exercidas sem pre­
juízo das atribuições daquele. 

§ 3.° Compete ao Conselho Monetário Nacional regulamentar 
o disposto no parágrafO anterior, assegurando a coordenação de 
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serviços entre o Banco Central do Brasil e a Comissão de 
Mobiliários. 

Art. 16. Depende de prévia autorização da Comissão 
lores Mobiliários o exercício das seguintes atividades: 

I - distribuição de emissão no mercado (art. 15, I); 

H - compra de valores mobiliários para revendê-los por 
conta própria (art. 15, lI); 

IH - mediação ou corretagem na bolsa de valores. 

Parágrafo único. Só os agentes autônomos e as sociedades 
com registro na comissão poderão exercer a atividade de mediação 
ou corretagem de valores mobiliários fora da bolsa. 

Art. 17. As bolsas de valores terão autonomia administra­
tiva, financeira e patrimonial, operando sob a supervisão da 
Comissão de Valores Mobiliários. 

Parágrafo único. As bolsas de valores incumbe, como órgãos 
auxiliares da Comissão de Valores Mobiliários, fiscalizar os res­
pectivos membros e as operações nelas realizadas. 

Art. 18. Compete à Comissão de Valores MObiliários: 

I - propor ao Conselho Monetário Nacional a aprovação de 
normas gerais sobre: 

a) condições para obter autorização ou registro necessano ao 
exercício das atividades indicadas no art. 17, e respectivos proce­
dimentos administrativos; 

b) condições de idoneidade, capacidade financeira e habilita­
ção técnica a que deverão satisfazer os administradores de socie­
dades e os agentes autônomos, no exercício das atividades men­
cionadas na alínea anterior; 

c) condições de constituição e extinção das bolsas de valores, 
forma jurídica, órgãos de administração e seu preenchimento; 

d) exercício do poder disciplinar pelas bolsas, sobre os seus 
membros, imposição de penas e casos de exclusão; 

e) número de sociedades corretoras, membros da bolsa; requi­
sitos ou condições de admissão quanto à idoneidade, capacidade 
financeira e habilitação técnica dos seus administradores; e re­
presentação no recinto da bolsa; 

f) administração das bolsas; emolumentos, comissões e quais­
quer outros custos cobrados pelas bolsas ou seus membros, quando 
for o caso; 

g) condições de realização das operações a termo; 
H - definir; 
a) as espécies de operação autorizadas na bolsa e no mercado 

de balcão; métodos e práticas que devem ser observados no mer­
cado; e responsabilidade dos intermediários nas operações; 

b) a configuração de condições artificiais de demanda, oferta 
ou preço de valores mobiliários, ou de manipulação de preço; 
operações fraudulentas e práticas não eqüitativas na distribuição 
ou intermediação de valores; 
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normas aplicáveis ao registro de oper:tções a ser mantido 
entidades do sistema de distribuição (art. 15). 

CAPÍTULO IV 
Da Negociação no Mercado 

SEÇÃO I 
Emissão e Distribuição 

Art. 19. Nenhuma emissão pública de valores mobiliários 
será distribuída no mercado sem prévio registro na comissão. 

§ 1.0 São atos d'e distribuição, sujeitos à norma deste artigo, 
a venda, promessa de venda, oferta à venda ou subscrição, assim 
como a aceitação de pedido de venda ou subscrição de valores 
mobiliários, quando os pratiquem a companhia emissora, seus 
fundadores ou as pessoas a ela equiparadas. 

§ 2.° Equiparam-se à companhia emissora para os fins deste 
artigo : 

I - o seu acionista controlador e as pessoas por ela contro­
ladas; 

n - o coobrigado nos títulos; 
In - as instituições financeiras e demais sociedades a que 

se refere o art. 15, inciso I; 
IV - quem quer que tenha subscrito valores da emissão, ou 

os tenha adquirido à companhia emissora, com o fim de os colocar 
no mercado. 

§ 3.° Caracterizam a emissão pública: 
I - a utilização de listas ou boletins de venda ou subscrição, 

folhetos , prospectos ou anúncios destinados ao público ; 

n - a procura de subscritores ou adquirentes para os títulos, 
por meio de empregados, agentes ou corretores; 

In - a negociação feita em loja, escritório ou estabelecimento 
aberto ao público, ou com a utilização dos serviços públicos de 
com unicação. 

§ 4.° A emissão pública só poderá ser colocada no mercado 
através do sistema previsto no art. 15, podendo a comissão exigir 
a participação de instituição financeira. 

§ 5.0 Compete à comissão expedir normas para a execução 
do diSposto neste artigo, podendo: 

I - definir outras situações que configurem emissão pública, 
para fins de registro, assim como os casos em que este poderá 
ser dispensado, tendo em vista o interesse do público investidor ; 

n - fixar o procedimento do registro e especificar as infor­
mações que devam instruir o seu pedido, inclusive sobre: 

a) a companhia emissora, os empreendimentos ou atividades 
que explora ou pretende explorar, sua situação econômica e finan­
ceira, administração e principais acionistas; 

b) as caracteristicas da emissão e a aplicação a ser dada aos 
recursos dela provenientes; 
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c) o vendedor dos valores mobiliários, se for o caso; 
d) os participantes na distribuição, sua remuneração 

relacionamento com a companhia emissora ou com o venUC\~UL 

§ 6.° A comissão poderá subordinar o registro a capital mí­
nimo da companhia emissora e a valor mínimo da emissão, bem 
como a que sejam divulgadas as informações que julgar necessá­
rias para proteger os interesses do público investidor. 

§ 7.° O pedidO de registro será acompanhado dos prospectos 
e outros documentos quaisquer a serem publicadOS ou distribuídos, 
para oferta, anúncio ou promoção do lançamento. 

Art. 20. A comissão mandará suspender a emissão ou a dis­
tribuição que se esteja processando em desacordo com o artigo 
anterior, particularmente quando: 

I - a emissão tenha sido julgada fraudulenta ou ilegal, ainda 
que após efetuado o registro; 

II - a oferta, o lançamento, a promoção ou o anúncio dos 
valores se esteja fazendo em condições diversas das constantes do 
registro, ou com informações falsas , dolosas ou substancialmente 
imprecisas. 

SEÇÃO II 
Negociação na Bolsa e no Mercado de Balcão 

Art. 21. A Comissão de Valores MObiliários manterá, além 
do registro de que trata o art. 19: 

I - o registro para negociação na bolsa; 
II - o registro para negociação no mercado de balcão. 

§ 1.0 Somente os valores mobiliários emitidos por companhia 
registrada nos termos deste artigo podem ser negociados na bolsa 
e no mercado de balcão. 

§ 2.° O registro do art. 19 importa registro para o mercado 
de balcão, mas não para a bolsa. 

§ 3.° O registro para negociação na bolsa vale também como 
registro para o mercado de balcão, mas o segundo não dispensa 
o primeiro. 

§ 4.° São atividades do mercado de balcão as realizadas com 
a participação gas empresas ou profissionais indicados no art. 15, 
incisos I, II e lII, ou nos seus estabelecimentos, excluídas as ope­
rações efetuadas em bolsa. 

§ 5.0 Cada bolsa de valores poderá estabelecer requisitos pró­
prios para que os valores sejam admitidos à negociação no seu 
recinto, mediante prévia aprovação da comissão. 

§ 6.0 Compete à comissão expedir normas para a execução do 
disposto neste artigo, especificando: 

I - casos em que os registros podem ser dispensados, recusa­
dos, suspensos ou cancelados; 

II - informações e documentos que devam ser apresentados 
pela companhia para a obtenção do registro, e seu procedimento. 
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CAPÍTULO V 
Das Companhias Abertas 

Art. 22. Considera-se aberta a companhia cujos valores mo­
biliários :estejam admitidos à negociação na bolsa ou no mercado 
de balcão. 

Parágrafo único. Compete à comissão expedir normas aplicá­
veis às companhias abertas, sobre: 

I - a natureza das informações que devam divulgar e a pe­
riodicidade da divulgação: 

II - relatório da administração e demonstrações financeiras; 

III - a compra de ações emitidas pela própria companhia 
e a alienação das ações em tesouraria; 

IV - padrões de contabilidade; relatórios e pareceres de au­
ditores independentes; 

V - informações que devam ser prestadas por administrado­
res e acionistas controladores, relativas à compra, permuta ou 
venda de ações emitidas pela companhia e por sociedades con­
troladas ou controladoras; 

VI - a divulgação de deliberações da assembléia geral e dos 
órgãos de administração da companhia, ou de fatos relevantes 
ocorridos nos seus negócios, que possam influir, de modo ponde­
rável, na decisão dos investidores do mercado, de vender ou com­
prar valores mobiliários emitidos pela companhia; 

VII - as demais matérias previstas em lei. 
CAPÍTULO VI 

Da Administração de Carteiras e Custória de Valores Mobiliários 

Art. 23. O exercício profissional da administração de cartei­
ras de valores mobiliários de outras pessoas está sujeito à auto­
rização prévia da comissão. 

§ 1.0 O disposto neste artigo se aplica à gestão profissional 
de recursos ou valores mobiliários entregues ao administrador, 
com autorização para que este compre ou venda valores mobiliá­
rios por conta do comitente. 

§ 2.0 Compete à comissão estabelecer as normas a serem 
observadas pelos administradores na gestão de carteiras e sua 
remuneração, observado o disposto no art. 8.0, inciso IV. 

Art. 24 . Compete à comissão autorizar a atividade de custó­
dia de valores mobiliários, cujo exercício será privativo das insti­
tuições financeiras e das bolsas de valores. 

Parágrafo único. Considera-se custódia de valores mobiliários 
o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonificações, 
resgate, amortização ou reembolso, e exercício de direitos de subs­
crição, s·em que o depositário tenha poderes, salvo autorização 
expressa do depositante em cada caso, para alienar os valores 
mobiliários depositados ou reaplicar as importâncias recebidas. 

Art. 25 . Salvo mandato expresso com prazo não superior a 
um ano, o administrador de carteira e o depOSitário de valores 



• 

-11 

mobiliários não podem exercer o direito de voto que 
<tções sob sua administração ou custódia. 

CAPÍTULO VII 
Dos Auditores Independ.entes, Consultores e Analistas 

de Valo.res MObiliários 

Art. 26. Somente as sociedades de auditores independentes 
registradas na Comissão de Valores MObiliários poderão, para os 
efeitos desta Lei e da Lei de Sociedades por Ações, dar parecer 
sobre as demonstrações financeiras de companhia aberta. 

§ 1.0 A comissão estabelecerá as condições para o registro e 
o seu procedimento, e definirá os casos em que poderá ser recusa­
do, suspenso ou cancelado. 

§ 2.° As sociedades de auditores independentes responderão 
civilmente pelos prejuízos que causarem a terceiros em virtude 
de dolo ou culpa no exercício das suas funções. 

Art. 27. A comissão poderá fixar normas sobre o exercício 
das atividades de consultor e analista de valores mobiliários. 

CAPÍTULO VIII 
Das Disposições Finais e Transitórias 

Art. 28. O Banco Central do Brasil, a Comissão de Valores 
Mobiliários e a Secretaria da Receita Federal manterão um sis­
tema de intercâmbio de informações, relativas à fiscalização que 
exerçam, nas áreas de suas respectivas competências, no mercado 
de valores mobiliários. 

Art. 29. Enquanto não for instalada a Comissão de Valores 
Mobiliários, suas funções serão exercidas pelo Banco Central do 
Brasil. 

Parágrafo único. O Conselho Monetário Nacional regulamen­
tará o disposto neste artigo quanto ao prazo para instalação e 
as, funções a serem progressivamente assumidas pela comissão, à 
medida que se forem instalando os seus servjços. 

Art. 30. Os servidores do Banco Central do Brasil, que forem 
colocados à disposição da comissão, para o exercício de funções 
técnicas ou de confiança, poderão optar pela percepção da retri­
buição, inclusive vantagens, a que façam jus no órgão de origem. 

Art. 31. Esta Lei entrará em vigor na data de sua publicação. 
Art. 32 . Revogam-se as disposições em contrário. 
Câmara dos Deputados, em 10 de setembro de 1976. - Célio. 

Borja. 
Emendas do. Senado. ao. Pro.jeto. de Lei da Câmara do.S 

Deputado.s que "dispõe so.bre o. mercado. de valo.res mo.bi­
liário.s e cria a Co.missão. de Valo.res Mo.biliário.s '- CVM". 

N.o 1 

(Da Comissão de Redação) 
Ao art. 1.0 
ando se lê: "são disciplinadas .. . " 
Leia-se: "Serão disciplinadas . .. .. 
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N.O 2 

(Da Comissão de Redação ) 

item IV do art. 1.0 

a referência aos arts. 23 e 24. 

N.O 3 

(Da Comissão de Redação) 

A alínea "a" do item I do art. 18 

Onde se lê: "... indicadas no art. 

Leia-se:" indicadas no art. 16 

N.O 4 

17 ... " 

" 

(Corresponde à subemenda da CE à Emenda n.o 1 de Plenário) 

Dê-se ao caput do art. 26 e seu § 2.0, a seguinte redação: 

"Art. 26. Somente as empresas de auditoria contábil ou 
auditores contábeis independentes, registrados na Comis­
são de Valores Mobiliários, poderão auditar, para os efeitos 
desta Lei, as demonstrações financeiras de companhias 
abertas e das instituições, sociedades ou empresas que inte­
gram o sistema de distribuição e intermediação de valores 
mobiliários . 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
§ 2.° As empresas de auditoria contábil ou auditores con­
tábeis independentes responderão, civilmente, pelos pre­
juízos que causarem a terceiros em virtude de culpa ou 
dolo no exercício das funções previstas neste artigo." 

N.o 5 

(Da Comissão de Redação) 
Escreva-se com inicial maiúscula a palavra "comissão" no § 

3.0 do art. 5.°; no caput e nos §§ 4.°, 5.° e 6.° do art. 19; e no caput 
do art. 20. 

N.O 6 

(Da Comissão de Redação) 
Suprima-se da ementa e do art. 5.°, caput a sigla "CVM". 
Senado Federal, em 28 de outubro de 1976. - José de Maga­

lhães Pinto, Presidente. 

SINOPSE 

PROJETO DE LEI DA CÂMARA N.o 72, DE 1976 
(N.o 2. 60Q-A, DE 1976, na CD) 

Dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria a 
Comissão de Valores Mobiliários - CVM. 

Lido no expediente da sessão de 13-~-76 e publicadO no DCN 
(Seção 11) de 14-9-76; 

Distribuído às Comissões de Economia e de Finanças. 

• 
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Em 1.°-10-76, foram lidos os seguintes pareceres: 

N.o 803, de 197e, da Comissão de Economia, relatado 
nhor Senador Ruy Santos, pela aprovação; 

N.O 804, de 1976, da Comissão de Finanças, relatado pelo Senhor 
Senador Henrique de La Rocque, pela aprovação. 

Em 4-10-76, é incluído em Ordem do Dia da próxima sessão 
para discussão em turno único. 

Em 5-10-76, é lida a Emenda n.O 1 (de plenário), de autoria 
do Senhor Senador Vasconcelos Torres ; 

A Comissão de Constituição e Justiça, para emitir parecer 
sobre o projeto e a emenda de plenário; e às Comissões de Econo­
mia e de Finanças, para exame da emenda apresentada . 

Em 15-10-76, são lidos os sguintes pareceres: 

N.o 854, de 1976, da Comissão de Constituição e Justiça , rela­
tado pelo Senhor Senador Helvídio Nunes, pela constitucionalidade 
e juridicidade da emenda e pelo mérito seja declarada incon­
veniente; 

N.o 855, de 1976, da Comissão de Economia, relatado pelo Se­
nhor Senador Ruy Santos, pela apresentação da Subemenda n .o 
1, de 1976-CE à Emenda n.O 1 (de plenário); 

N.D 856, de 1976, da Comissão de Finanças, relatado pelo Senhor 
Senador Henrique de La Rocque, pela rejeição da Emenda n .O 1 
(de plenário). 

Em 25-10-76, é incluído em Ordem do Dia da próxima sessão 
para votação em turno único. 

Em 26-10-76, é aprovado o projeto, com a Subemenda da Co­
missão de Economia, ficando prejudicada a emenda de plenário. 

A Comissão de Redação. 
Em 26-10-76, é lido o Parecer n.O 884, de 1976, da Comissão de 

Redação, relatado pelo Senhor Senador otto Lehmann, oferecendo 
a redação final das emendas do Senado ao proj eto. 

É aprovada a redação final. 
Em 3-11-76, à Câmara dos Deputados com o Ofício ll .O 659, 

de 28 de outubro de 197e . 

Centro Gráfico do Senado Federal - Brasília - DF 
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Mensagem n9 15/76 

EXCELENT1SSIMO SENHOR PRESIDENTE DA'REP(JBLICA 

o PRESIDENTE ' DA CÂHARA DOS DEPUTADOS tem a 
honra de encaminhar a Vossa Excelência, para os fins constitu 
cionais,o Projeto de Lei que "disp6e sobre o mercado de valo 
res mobiliárivs e cria a Comissão de Valores Mobiliários l

:. -

CÂMARA DOS DEPUTADOS, /,7 de novembro de 1976 

• 

-
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