PARECER N° 33, DE 2022 - PLEN/SF

De PLENARIO, sobre o Projeto de Lei de
Conversao n® 2, de 2022, oriundo da Medida
Provisoria n® 1.072, de 1° de outubro de 2021, que
dispoe sobre a alteragdo da forma de calculo da
Taxa de Fiscalizacdo dos mercados de titulos e
valores mobiliarios e altera a Lei n° 7.940, de 20
de dezembro de 1989, que institui a Taxa de
Fiscalizacdo dos mercados de titulos e valores
mobiliarios, e a Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de
1976, que dispoe sobre o mercado de valores
mobiliarios e cria a Comissdo de Valores
Mobiliarios.

Relatora: Senadora ELIANE NOGUEIRA

I - RELATORIO

O Projeto de Lei de Conversao (PLV) n° 2, de 2022, decorre da
aprovagao, pela Camara dos Deputados, de emenda substitutiva a Medida
Proviséria (MPV) n° 1.072, de 1° de outubro de 2021, que tem por objeto
alterar a férmula de calculo da taxa de fiscalizacdo dos mercados de titulos
e valores mobiliarios paga a Comissdao de Valores Mobilidrios (CVM),

conforme descreve o seu art. 1°.

Por sua vez, o art. 2° do PLV altera os arts. 2° a 7° da Lei n°
7.940, de 20 de dezembro de 1989, para estabelecer:

a ampliacdo do nuimero de pessoas sujeitas a taxa de
fiscalizacdo e a responsabilizagdo do representante legal,
registrado na CVM, e dos contribuintes que tenham sede,
residéncia ou domicilio no exterior pelo recolhimento da
taxa (art. 3°);

a periodicidade do pagamento e a formula de calculo do
patrimonio liquido de alguns contribuintes para apuragao do
valor da taxa devida (art. 4°);
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* 0s prazos para o recolhimento, a atualizacdo monetaria e a
multa por atraso no pagamento da taxa de fiscalizagado (art.
59;

* a inscricdo na divida ativa das dividas resultantes do nao
recolhimento da taxa de fiscalizagdo (art. 6°); ¢

* o parcelamento dos débitos pela CVM (art. 7°).

A seu turno, o art. 3° do PLV altera o art. 11 da Lei n°® 6.385,
de 7 de dezembro de 1976, para dispor sobre o prazo e a instancia de recurso
a propria CVM por multa aplicada.

Ja o art. 4° do PLV acrescenta os anexos que descrevem os

contribuintes € os valores das taxas a Lei n° 7.940, de 20 de dezembro
de 1989.

Ademais, o art. 5° revoga os seguintes dispositivos:

* 0o paragrafo Unico do art. 3° da Lei n® 7.940, de 20 de
dezembro de 1989;

* as alineas "a","b" ¢ "c¢" do § 1°do art. 5° da Lein® 7.940, de
20 de dezembro de 1989;

e as Tabelas A, B, C e D da Lei n°® 7.940, de 20 de dezembro
de 1989;

* 0§6°doart. 20 da Lein® 8.383, de 30 de dezembro de 1991;

e oart. 2°da Lei n° 9.457, de 5 de maio de 1997, na parte em
que inclui 0 § 12 ao art. 11 da Lei n® 6.385, de 1976;

* oart.52daLlein®11.076, de 30 de dezembro de 2004,
* oart. 12 daLein®11.908, de 3 de marco de 2009; e
* oart. 82 daLein®12.249, de 11 de maio de 2010.

Por fim, o art. 6° define a clausula de vigéncia da Medida
Provisoria, que entrou em vigor na data de sua publicacdo, com efeitos a
partir de 1° de janeiro de 2022.

A MPV, foram apresentadas 12 emendas no prazo
regulamentar. Porém, foram retiradas duas emendas (de n°s 9 e 12) por
requerimento do autor.
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http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l7940.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l7940.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L8383compilado.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L9457.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6385compilada.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2004/lei/L11076compilado.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2009/lei/l11908.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2007-2010/2010/lei/l12249.htm

Na Camara dos Deputados, o Substitutivo aprovado incorporou
as Emendas de n° 1 e 7, que alteram o art. 3° da MPV n° 1.072, de 2021,
para substituir a designacdo “agente autonomo de investimento” por
“assessor de investimento”, na forma do PLV n° 2, de 2022, com rejei¢ao
das demais emendas propostas.

Ademais, promoveu pequenas emendas de redacdo, como a
modificacdo da ementa para mencionar os dispositivos revogados, a inversao
de posicdo dos arts. 3° e 4° e a supressao da desnecessaria divisdo por
capitulos.

Além disso, em seu art. 2°, 0 PLV incluiu o § 4° ao art. 5° da Lei
n® 7.940, de 20 de dezembro de 1989, para estabelecer o valor da taxa
fiscalizacdo, no caso de oferta publica sujeita a registro, quando o valor da
operagao depender de procedimento de precificacao.

Assim sendo, o Parecer proferido pelo Relator na Camara dos
Deputados concluiu pelo atendimento dos pressupostos constitucionais de
relevancia e urgéncia; pela constitucionalidade, juridicidade e boa técnica
legislativa da MPV n° 1.072, de 2021, e das emendas a ela apresentadas
perante a Comissao Mista; e pela compatibilidade e adequacao financeira e
orcamentaria da MPV n° 1.072, de 2021, e das emendas apresentadas perante
a Comissao Mista.

Quanto ao mérito, pela aprovacdo da MPV n° 1.072, de 2021, e
das Emendas de n°s 1 e 7, na forma do PLV n° 2, de 2022; e pela rejei¢ao
das demais emendas propostas.

Aprovada a redagdo final na Camara dos Deputados, ¢
submetido a analise do Plenario desta Casa o PLV n° 2, de 2022.

III - ANALISE

II1.1 — Da admissibilidade

Consoante dispdem o § 5° do art. 62 da Constituigao Federal e
o art. 8° da Resolucao do Congresso Nacional n° 1, de 2002, o Plenéario de
cada uma das Casas deverd examinar, preliminarmente ao mérito da Medida
Proviséria, o atendimento ou niao dos pressupostos constitucionais de
relevancia e urgéncia, e sua adequagdo financeira e orgamentaria.
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Em relacdo a admissibilidade, importa consignar que a matéria
contida na MPV ndo esta entre aquelas cuja veiculagdo por medida
provisodria seja vedada pelo § 1° do art. 62 da Constitui¢do. Ainda, devemos
lembrar que a urgéncia e a relevancia sdao requisitos de avaliagdo
discricionaria, de apreciagdo estritamente politica, permeada pelos critérios
de oportunidade e conveniéncia.

Dessa forma, concluimos pelo atendimento dos pressupostos
constitucionais de relevancia e urgéncia.

II1.2 — Da adequacio orcamentaria e financeira

A Resolucao do Congresso Nacional n° 1, de 2002, estabelece,
em seu art. 5° § 1° que “o exame de compatibilidade e adequacdo
orcamentaria e financeira das Medidas Provisorias abrange a analise da
repercussdo sobre a receita ou a despesa publica da Unido e da implicacao
quanto ao atendimento das normas or¢camentarias e financeiras vigentes, em
especial a conformidade com a Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de
2000, a lei do plano plurianual, a lei de diretrizes or¢amentarias e a lei
orcamentaria da Unido”.

Na Exposicao de Motivos (EM) do Ministério da Economia n°
256, de 20 de setembro de 2021, a urgéncia ¢ a relevancia da medida sao
fundamentadas: (i) na necessidade de respeitar o principio da anterioridade
da lei para a cobranca de tributo e (il) no impacto econdmico positivo
esperado com o estimulo ao ingresso de novos atores no mercado. Dessa
forma, em um momento em que a economia brasileira se recupera de uma
intensa retragdo, entende-se que o estimulo ao ingresso de atores menores
em ambos os mercados regulamentados poderia auxiliar na retomada
econdmica. Além disso, o Poder Executivo alega que eventuais corregdes
que favorecam os principios da equidade e neutralidade devem ser
implementadas com celeridade.

Ainda de acordo com a EM da MPV, espera-se a manutencao
da arrecadagdo das receitas recorrentes. JA no que tange as “receitas nao
recorrentes”, espera-se um aumento de arrecadacao. Tal aumento decorre
especialmente da redefinicdo legal do fato gerador das emissdes de valores
mobilidrios, incorporando, desta forma, as emissdes dispensadas de registro
na CVM, bem como do inicio de cobranca de Taxa de Fiscalizacdo para
pedidos iniciais de registro de agentes econdmicos na Autarquia. Desse
modo, estima-se um acréscimo total de receitas em 14,06% em 2022, com
expectativa de arrecadagdo de R$ 568 milhdes nos dois anos seguintes.
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Quanto a esse aspecto, a Nota Técnica n° 52, de 2021, da
Consultoria de Or¢amento e Fiscalizagdo Financeira da Camara dos
Deputados, afirma que a MPV n° 1.072, de 2021, indica, em seu agregado,
efeitos tendentes a ampliacdo de receita publica.

Assim, quanto as finangas publicas, a matéria deve implicar em
aumento, em vez de renuncia, de receita ou aumento de despesa. Dessa
forma, cumpre os requisitos formais de adequacao financeira e orgcamentaria.

I11.3 — Da constitucionalidade, juridicidade e técnica legislativa

Quanto a constitucionalidade, frisamos que a Unido ¢
competente para fiscalizar as operagdes de natureza financeira, conforme o
inciso VIII do art. 21 da Carta Magna e para legislar sobre titulos, direito
comercial e tributario, a teor dos arts. 22, I e VI, e 24, I, da Constituicao
Federal (CF). Ao mesmo tempo, o art. 48 da Lei Maior incumbe ao
Congresso Nacional, mediante sancdo do Presidente da Republica, dispor
sobre todas as matérias de competéncia da Unido.

Ademais, a matéria nao consta do rol de vedagdes de edi¢ao de
medida provisoria previsto no § 1° do art. 62 da CF, nem da lista de
competéncias exclusivas do Congresso Nacional ou de qualquer de suas
Casas, expressa nos arts. 49, 51 e 52 da CF.

Quanto a juridicidade, a MPV inova o ordenamento juridico
vigente, sob os atributos de generalidade e abstracdo. De igual modo, a
espécie normativa utilizada na proposicao para alterar lei ordindria ¢
pertinente, pois nao disciplina matéria reservada a lei complementar.

A MPV trata de assuntos vinculados por afinidade ou
pertinéncia, cumprindo assim os enunciados no art. 7°, incisos I e II, da Lei
Complementar n° 95, de 26 de fevereiro de 1998. Dessa forma, consideramos
que foram respeitadas as regras relacionadas a técnica legislativa, ainda que
a divisdo por capitulos de uma MPV simples possa ter conferido um
rebuscamento desnecessario, o que foi devidamente alterado pelo PLV.

I11.4 — Do mérito

Quanto ao mérito, em favor da MPV, devemos observar que se
trata de atualizar os valores da taxa de fiscalizacao e os tipos de contribuintes,
sendo que alguns deles contribuirdo conforme o tamanho de patrimdnio.

SF/22173.49704-04



Assim, a medida proposta em analise objetiva ampliar o rol dos atores que
sdo beneficiados pelo funcionamento organizado do mercado de capitais,
mas que atualmente ndo contribuem.

Nesse particular, devemos citar, entre os contribuintes da taxa,
os agentes autonomos de investimentos, que sdo independentes das
corretoras, e, gragas ao acolhimento das Emendas de n°s 1 e 7, passam a ser
denominados assessores de investimento, conforme a nova redacao do inciso
VII do art. 3° da Lei n° 7.940, de 20 de dezembro de 1989, dada pelo art. 2°
do PLV.

Ademais, a taxa de fiscalizagdo passa a ocorrer para fintechs,
como plataformas eletronicas de investimento coletivo, além de “pessoas
juridicas autorizadas a participar de ambiente regulatorio experimental”, mas
em valor reduzido. Nesse sentido, dado o carater de inovacdo e
diversificacao do mercado de capitais a partir desse tipo de operagdo, a MPV
pode ser vista como incentivadora do desenvolvimento no mercado de
capitais no Brasil.

Fundamentalmente, ndo consideramos que a taxagdo proposta
pela MPV imponha qualquer barreira a entrada de novos atores no mercado
de titulos e valores mobilidrios.

De forma geral, a MPV apresenta uma reorganizagdo da taxa de
fiscalizacdo da CVM, que passa a abranger novos tipos de operadores e
intermediarios, e tem seus valores alterados. Atualmente, com a digitaliza¢ao
da economia, o setor ja4 se caracteriza por um movimento de abertura a
corretoras e outros agentes financeiros de intermediacdo de pequeno porte,
com suas operagoes baseadas na interface digital com o grande publico. A
modificagdo da taxa de fiscalizacdo, na forma imposta pela MPV, vem a
refletir esse movimento e espelhar esse novo cenario do mercado de capitais
doméstico, que vem se desenvolvendo e abrindo oportunidades de trabalho
a partir desse movimento de poupadores pessoas fisicas diversificando suas
aplicacoes para além dos grandes bancos de varejo tradicionais do sistema
financeiro nacional.

A MPV inclui, expressamente, por exemplo, companhias
securitizadoras no rol de contribuintes do art. 3° da Le1 n° 7.940, de 20 de
dezembro de 1989. Isso tem o beneficio de evitar questionamento quanto a
obrigagdo tributédria, ainda que sdo intermedidrios do mercado de capitais
que, a nosso ver, ja estavam abarcados na previsdo anterior do mesmo
dispositivo legal, que considera contribuintes “as pessoas naturais e juridicas
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que integram o sistema de distribuicdo de valores mobilidrios”. Com a
modificagdo do rol de contribuintes trazida pela MPV, evita-se
questionamento juridico da cobranga da taxa da CVM a novos tipos de atores
do mercado de capitais doméstico, que, como informado na EM, nao
contribuiam para a manuten¢ao das operagdes da CVM.

Ademais, um ponto de explicacdo detalhada pela Exposicdo de
Motivos € a alteragdo na forma recursal das multas cominatoérias, de que trata
o art. 3° da MPV, na forma do art. 4° do PLV. De forma sucinta, pode-se
dizer que se trata de alterar a lei para permitir & CVM disciplinar em
regimento interno acerca do orgdo recursal a decisdes proferidas pelas
Superintendéncias quanto as multas aplicadas quando da inexecucdo de
ordem da CVM. Esse ¢ caso, por exemplo, do ndo atendimento de pedidos
de esclarecimentos na fase de supervisdo ou investigagdo ou, ainda, em
decorréncia do ndo envio no prazo regulamentar de informacdes periodicas.
Atualmente, a Diretoria Colegiada deve se debrugar sobre os recursos a essas
multas que sdo de valores diarios de, no maximo, R$ 1.000,00.

A EM também esclarece que a necessidade de a MPV tratar
dessa matéria decorre da exigéncia contida no paragrafo 12 do artigo 11 da
Lei n°® 6.385, de 1976, que prevé o Colegiado da Autarquia como orgao
recursal diante das decisdes proferidas pelos Superintendentes.

Parece-nos razodvel que a CVM tenha liberdade para decidir
acerca de sua organizacdo interna sobre a matéria, sobretudo visando a
eficiéncia operacional do regulador. A Medida desobstrui a pauta da
Diretoria Colegiada, que poderd se dedicar, com mais eficiéncia, a outros
assuntos institucionalmente mais relevantes.

Assim, o processo recursal em si, relativos a multas
cominatorias, no ambito da CVM, deve adquirir agilidade, o que ¢ positivo
para os regulados, em particular, e para a propria sociedade em geral. Ao
mesmo tempo, o Colegiado poderd também se dedicar a outras decisdes
materialmente relevantes das quais deve dar vazdo de forma mais
tempestiva.

IHI-VOTO

Diante do exposto, 0 nosso voto é:
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iii)

pelo atendimento dos pressupostos constitucionais de
relevancia e urgéncia da Medida Provisoria n° 1.072, de
2021;

pela adequacdo financeira e orcamentaria da Medida
Provisoria n° 1.072, de 2021, e do Projeto de Lei de
Conversao n° 2, de 2022;

pela constitucionalidade, juridicidade e boa técnica
legislativa do Projeto de Lei de Conversao n° 2, de 2022;
e

no mérito, pela aprovagao do Projeto de Lei de Conversao
n°® 2, de 2022.

Sala da Comissao,

, Presidente

, Relatora
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