Texto para Discussao

Em nossa ultima conversa falamos sobre o depdsito compulsorio, um
instrumento utilizado pelo governo para fazer politica econdmica, como, por exemplo,
controle da inflagdo.

E interessante notar que um instrumento como esse depende de uma série de
instituicbes e uma vasta legislacdo. O Sistema Financeiro Nacional é esse grande
emaranhado de regras e instituicdes que garantem, acima de tudo, o bom andamento da
economia e trazem segurancga para os investidores.

Ja sabemos que o mercado de capitais € muito importante para o
desenvolvimento econdmico de um pais, afinal de contas € por meio desse mercado que
as empresas podem captar recursos para realizar investimentos na atividade produtiva
(fazer a economia crescer). Vocé ja imaginou como era dificil, no passado, para o
investidor e para as empresas realizarem negdcios? Imagine fazer tudo isso sem uma
Comissdo de Valores Mobiliarios para fiscalizar, ou sem um Banco Central para
garantir a estabilidade da moeda.

Podemos dizer, de certa forma, que nosso mercado de capitais ainda é jovem se
comparado com paises desenvolvidos da Europa e América do Norte.

Como vimos, somente em 1976, a Comisséo de Valores Mobiliarios foi criada
em nosso pais. A existéncia de instituicbes como essa € fundamental para o bom
funcionamento do mercado.

Na noticia CVM termina ajustes contabeis e publica instrucdo, podemos
verificar a  atuacdo diaria da CVM, leia essa noticia em:
<http://www.valoronline.com.br/online/investimentos/88/304495/cvm-termina-ajustes-
contabeis-e-publica-instrucao>. Acesso em: 8 fev. 2011. Por meio da publicagcéo de
novas instrugdes, a instituicdo pode alterar substancialmente as regras do mercado.
Nesse caso, as empresas devem se adotar ao padrdo internacional de contabilidade.
Alteracbes como essas sdo discutidas em diversas instituicdes até que a instrucdo seja
publicada. Nao apenas a CVM participa, mas também a comunidade interessada. Muitas
empresas, por exemplo, podem ter uma mudanga significativa no lucro devido a
mudangas nos padrdes contabeis. O investidor, por outro lado, pode ficar inseguro ao
verificar que o lucro que projetou para a empresa ndo vai ser obtido naquele

determinado ano.



A outra noticia, CYM absolve acusados em processo envolvendo fundo Real
Grandeza, mostra como nao basta criar as normas, € preciso fiscalizar e, eventualmente,
punir. Leia essa noticia em:
<http://www.valoronline.com.br/online/empresas/44/304359/cvm-absolve-acusados-
em-processo-envolvendo-fundo-real-grandeza>. Acesso em: 8 fev. 2011.

Observe que essa discussao nos fornece uma ideia de como o Sistema Financeiro

Nacional é complexo, intrincado e fascinante.

CVM termina ajustes contabeis e publica instrucéo
Juliana Ennes - 01/09/2010

RIO - A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) terminou 0s ajustes nas regras da
contabilidade brasileira e publicou a Instrugdo n° 485/10 nesta quarta-feira.

A regra obriga que as demonstragdes contabeis consolidadas, a serem apresentadas a
partir do exercicio de 2010 - ou seja, publicadas em 2011 - sejam elaboradas com base
nos pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), e ndo mais com
base no International Accouting Standards Board (IASB).

Os pronunciamentos, referendados pela CVM, estdo de acordo com o IASB, mas
adequado a realidade brasileira. O documento publicado modifica a Instrugdo n° 457,
de 2007, anterior & emissdo dos pronunciamentos e a aprovacdo da CVM. Na ocasiao,
ndo havia sequer a Lei 11.638, que define que as normas contabeis aplicadas as
companhias abertas deverdo estar de acordo com as normas internacionais.

Pelo texto publicado pela autarquia, o processo de emissédo de normas pelo CPC esta
"substancialmente concluido”. O gerente de normas contabeis, José Carlos Bezerra,
explicou que a instrugdo veio apenas referendar as normas que vinham sendo
publicadas pelo CPC.

"Se as normas brasileiras ja sdo consonantes com as normas internacionais, ndo faz
sentido mais fazer referéncia aos IFRS, como a Instrucéo 457 fazia. Agora, a 485 faz
referéncia ao CPC, aprovado pela CVM e consonante com normas internacionais”,
explicou.

As publicagOes trimestrais ainda ndo estdo seguindo totalmente as novas regras, mas,
na apresentacdo do consolidado de 2010, as companhias precisaréo reapresentar as
demonstragdes de cada trimestre deste ano. Em 2011, mesmo as trimestrais ja seguirdo
integralmente o CPC.



Bezerra explicou que ainda ha modificacdes feitas pelo IASB, ainda ndo em vigéncia,
que o CPC estd acompanhando, para, posteriormente, poder publicar uma norma
semelhante. "Norma contébil é algo dindmico, porque o mercado em que é aplicado
também é dindmico. As normas sao constantemente revisadas, tanto internacionalmente
como nacional”, disse o gerente da CVM.

A autarquia determinou ainda que a eventual adogdo de novas normas pelo IFRS, com
vigéncia antecipada permitida pelo 1ASB, ou a adogéo de alternativas previstas, "esta
condicionada a prévia aprovacao em ato normativo da CVM".

Fonte: <http://www.valoronline.com.br/online/investimentos/88/304495/cvm-termina-
ajustes-contabeis-e-publica-instrucao>. Acesso em: 11 abr. 2011.

CVM absolve acusados em processo envolvendo fundo Real Grandeza
Juliana Ennes - 31/08/2010

RIO - A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) absolveu todos os 68 acusados de
realizarem operacdes ilicitas com objetivo de auferir lucro em detrimento da Fundacéao
Real Grandeza de Previdéncia Privada, dos empregados e aposentados de Furnas.

De acordo com a acusacdo, tratam-se de 113 grupos de operacgdes estruturadas
realizadas entre 1999 e 2001. Nessas transacOes, a Real Grandeza realizou uma
operacdo a descoberto com lancamento de opcGes de compra sobre acdes
simultaneamente adquiridas para sua carteira.

As operac0es foram realizadas nas bolsas de valores de Sdo Paulo e do Rio de Janeiro,
envolvendo diversos ativos, corretoras e participantes da gestdo do fundo de penséo.

Segundo a acusacdo, a Real Grandeza teria, por diversas vezes, comprado acfes e
lancado opcdes de compra desses papéis por precos considerados inferiores ao justo.
Essas operacdes seriam pré-combinadas com os compradores e estes viriam a obter um
expressivo lucro ao revender as opcdes ou ao exercé-las.

No entanto, durante o julgamento, o relator do caso, o diretor da CVM Marcos Pinto,
entendeu que a acusacao era bastante semelhante a dois outros casos ja julgados.

No inicio deste més, a autarquia absolveu cerca de 150 acusados de praticas ilegais
nos mercados a vista e de op¢oes entre 1997 e 2001, envolvendo a Fundagdo Banco
Central de Previdéncia Privada (Centrus).

Em 2008, a CVM ja havia também absolvido 85 acusados de irregularidades em
negocios nos mercados a vista e de opcBes realizados com a Fundacéo de Assisténcia
dos Empregados da Companhia Energética de Brasilia (CEB).



"O caso dos envolvidos nas operagdes com a Real Grandeza tem caracteristicas
bastante similares aos dois julgamentos ja realizados pela CVM, que terminaram com a
absolvicao de todos os acusados do processo”, disse Marcos Pinto.

O diretor afirmou que as caracteristicas que dariam suporte a existéncia de um suposto
"conluio™ contra o fundo de pensdo "falam por si s6 da sua inverossimilhanca”. As
provas apresentadas pela acusacao foram consideradas frageis, o que levou a decisédo
unanime da diretoria da CVM pela absolvi¢édo dos acusados.

Fonte: <http://www.valoronline.com.br/online/empresas/44/304359/cvm-absolve-
acusados-em-processo-envolvendo-fundo-real-grandeza>. Acesso em: 11 abr. 2011.



