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Processo n° RJ-2007-12819

RELATORIO DE ANALISE
Audiéncia Pablica 12/07

1. Origem

A necessidade de rever e consolidar as normas editadas pela CVM para disciplinar os seus
processos administrativos sancionadores tem origem na criacdo da Superintendéncia de Processos
Sancionadores — SPS, unidade que se especializard na conducao de inquéritos administrativos instaurados
pela CVM, o que implica a extingdo da Comissao de Inquérito, conforme estabelecido na minuta de
Deliberacdo levada a audiéncia publica. A minuta substitui a Deliberacago CVM n° 457/02 e consolida

outros procedimentos.

2. Participantes da Audiéncia Pablica
i. ABRASCA
ii. ANCOR
iii. BOVESPA
iv.  CETIP

v.  Eduardo Del Nero — PFE - CVM
vi.  Machioni e Braga Advogados
vii.  Fernando Carneiro da Motta
viii.  Gustavo Grebler
ix.  Luiz Carlos Andrezani
x.  Opportunity
xi.  Renato Paulino — PFE -CVM
xii.  Servidores da SFI - CVM
xiii.  Veirano Advogados

3. Analise dos Comentarios e Sugestoes Recebidos durante a Audiéncia Pablica
3.1  Deliberaciao ou Instrucao
A primeira discussdo levantada pelos participantes da audiéncia publica diz respeito a forma

utilizada para baixar as regras que disciplinam os processos administrativos sancionadores da CVM. De

acordo com alguns participantes, tais dispositivos devem adotar a forma de instru¢do e ndo deliberagao
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sob os seguintes argumentos: (i) o procurador Eduardo Del Nero defende que os atos normativos da CVM
devem tomar a forma de instru¢des, conforme determina a Deliberagdo n° 1/781; e (i1) a ABRASCA e a
ANCOR defendem que as regras sobre processos sancionadores deveriam tomar a forma de instru¢do em
virtude do disposto no artigo 1° do regulamento anexo a Resolu¢do CMN n° 1657, que disciplina o rito

sumario em processos administrativos da CVM®.

A diferenca entre deliberacdes e instrucdes editadas pela CVM € a matéria de que tratam. As
deliberacOes expressam as diretrizes do Colegiado sobre as matérias de sua competéncia
estabelecidas pelo Regimento Interno da CVM. As instrucdes sdo destinadas ao exercicio do
poder de regulamentar as matérias previstas na Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976 e na Lei
n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Tanto o Regimento Interno (artigo 16) quanto as leis
previamente mencionadas atribuem a CVM competéncia para disciplinar o seu processo
administrativo. Assim, as regras sobre processos sancionadores estardo adequadamente tratadas
se consolidadas em uma deliberacdo ou em instrucdo. Ademais, o conteido da deliberacdo ora
discutida passou pelo mesmo procedimento de elaboragdo, discussdo interna, consulta ao
mercado por meio de audiéncia publica, e aprovacao pelo Colegiado que uma instru¢do passaria.
Nao h4, portanto, vicios formais ou materiais na adocdo de uma deliberacdo ao invés de uma
instrucao.

Quanto ao defendido pela ABRASCA e pela ANCOR em relacdo a Resolugdo do CMN
regulando o processo administrativo de rito sumario da CVM (Resolugdo CMN n° 1657/89),
cabe primeiro lembrar que, ndo obstante o disposto no artigo 44 da minuta em comento, nio €
objeto da presente audi€ncia a normatiza¢ao do rito sumario. Ademais, a Resolucdo CMN n°
1657 menciona “instru¢cdo” apenas quando se refere a hipdteses em que pode ser adotado o rito
sumadrio, o que nao abrange a disciplina do rito propriamente dito, que ja se encontra regulado
em seu proprio ambito e na regulamentacdo complementar da CVM até entdo editada. Ainda
que assim ndo fosse, a alteracdo introduzida pelo Decreto n°® 3.995, de 31 de outubro de 2001 ao
§ 2% ao artigo 9° da Lei n° 6.385° , transferiu, do CMN para a CVM, o poder de fixar o
procedimento aplicdvel aos processos sancionadores da CVM. Assim, ainda que a Resolucao

CMN n° 1657 fosse hoje um impeditivo, uma deliberacdo da CVM que tratasse do rito sumario

1 “O Colegiado (...) resolve: [i]nstituir a seguinte nomenclatura de atos a serem expedidos pela Comissdo de Valores
Mobilidrios no exercicio de suas atribuigdes: DELIBERACAO - Para consubstanciar todos os atos do Colegiado que
constituam competéncia especifica do mesmo nos termos do Regimento Interno. INSTRUCAO - Para consubstanciar os atos
através dos quais a CVM, nos termos do disposto no inciso I do Art. 8° da LEI N° 6.385, de 07-12-1976 (Lei que dispde sobre
o Mercado de valores Mobilidrios e cria a CVM) regulamentard as matérias expressamente previstas naquela Lei e na LEI N°
6.404, de 15-12-76 (Lei das Sociedades por Ag¢des).”

2 “A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) especificard em Instrucdo as hipéteses em que poderd ser adotado rito
sumdrio de processo administrativo, tratando-se de infracdo de natureza objetiva a que se comine penalidade de multa
pecunidria até o maximo de 3.000 (trés mil) Bonus do Tesouro Nacional — BTNs”

3 “O processo, nos casos do inciso V deste artigo, poderd ser precedido de etapa investigativa, em que serd assegurado o sigilo
necessdrio a elucidacdo dos fatos ou exigido pelo interesse publico, e observara o procedimento fixado pela Comissao”
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nao se poderia alegar viciada, tendo em vista que, desde 2001, a CVM tem o poder de alterar
qualquer Resolucdo do CMN que discipline o procedimento a ser observado na sua atuagao
sancionadora.

A CVM tradicionalmente estabelece normas sobre procedimentos administrativos, ainda que de
alguma maneira envolvam sua atividade normativa, por meio de deliberagdes. Este é o caso da
propria Deliberacago CVM n° 457/02 que atualmente trata dos processos sancionadores.

Portanto, optou-se pela manuten¢do da forma de deliberagao.

3.2  Prescricao, Decadéncia e Regras Processuais

Alguns participantes questionaram o fato de o instituto da prescricdo nao ter sido expressamente
abordado na minuta submetida a Audiéncia Pablica. Nesse sentido, o Opportunity propde a alteracdo do
artigo 7°, para que a PFE e a SPS solicitem o arquivamento do inquérito sempre que verificarem a

prescricao.

7z

A prescricdo € instituto juridico que deve ser alegado pelo interessado, cabendo assim ao
acusado alegar a prescri¢cdo. No entanto, o artigo 7° foi alterado para dar a PFE e a SPS a
oportunidade de pedir arquivamento do inquérito quando verificada a prescri¢ao.

A BOVESPA alerta, de forma genérica, para a falta de prazos extintivos (decadéncias) com relagdo

aos processos administrativos sancionadores.

Os prazos de prescri¢do para o exercicio de acao punitiva pela Administragdo Publica Federal,
direta e indireta, sdo tratados pelo legislador federal na Lei 9.873, de 23 de novembro de 1999.
Assim, ao processo sancionador da CVM aplicam-se tais regras e nao se vé vantagem em repeti-

las na deliberagdo sob anélise.

A ABRASCA e a ANCOR solicitam a inclusdo de artigo reproduzindo o artigo 38 do Regimento
Interno do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, referente a aplicacdo subsididria das

normas processuais estabelecidas pelo Cédigo de Processo Penal e pelo Cédigo de Processo Civil®.

4 “Aplicam-se a esta Instrugdo, subsidiariamente, no que se refere as disposicées de cardter exclusivamente processual, as
regras do Processo Penal. Ndo existindo estas, aplicar-se-do as regras do Processo Civil. Ndo serd permitida, todavia, a
aplicagdo das regras de Processo Civil ou Processo Penal, em cardter subsididrio ou analdgico, quando estas colidirem com
preceitos administrativos, hipotese em que estes tiltimos prevalecerdo.”
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Tradicionalmente a CVM vem adotando subsidiariamente normas processuais da Lei n°
9.784/99, do Cédigo de Processo Penal, do Cédigo de Processo Civil, a depender da matéria de
que estd tratando. O Cdédigo de Processo Penal por vislumbrar, via de regra, pena que cerceia
liberdade, muitas vezes € demasiadamente rigido para o tipo de ilicito apurado nos processos
sancionadores da CVM e, por isso, ndo € sempre a fonte mais adequada de normas subsididrias.

3.3 Acusado X Investigado

Alguns participantes solicitam que a minuta use termos distintos para identificar o administrado que
passa por mera investigacdo e aquele que ja foi formalmente acusado do ilicito administrativo, conforme

a fase em que o processo sancionador se encontre.

A observacdo de tais participantes € pertinente e gerou as devidas alteracdes na minuta.

3.4  Processo Sancionador X Processo Disciplinar

O participante Gustavo Grebler defende que a utilizacdo do termo “sancionador” ndo encontra
amparo no repertério da lingua portuguesa, sugerindo a terminologia comumente empregada “processo
administrativo disciplinar”. Para Eduardo Berlendis, o processo é o veiculo da acdo e mereceria o sufixo

“torio”, passando a se chamar “processo administrativo sancionatorio”.

A expressdao ‘“Processo Administrativo Sancionador” tem sido amplamente utilizada por

BACEN, CRSFN, SUSEP e outras entidades governamentais. Tal expressdo € também

reconhecida pela doutrina jurl’dica5. Por essas razdes, optou-se por manté-la.

35 Prazos

3.5.1 Artigo 4 - Conclusao dos trabalhos de investigacao

A SFI solicita que o prazo para a conclusao dos trabalhos de investigacdo passe de 90 para 120 dias
alegando que parte deste prazo é despendido na leitura dos autos que sdo complexos e volumosos.

Considerando o legitimo interesse da CVM de imprimir celeridade aos processos sancionadores

e a possibilidade de prorrogacao de prazo em casos cuja investigacdo exija mais tempo, optou-se

por manter o prazo de 90 dias.

5 Direito Administrativo Sancionador — Fabio Medina Osério, por exemplo.
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A ABRASCA e Fernando Carneiro da Motta indicam que o SGE pode prorrogar o prazo por
periodo indefinido e propdem que a prorrogagdo possa ser de até 90 dias. O Veirano Advogados também
indica a falta de previsdo de prazo e solicita que, além da definicdo de um prazo, sejam incluidas as

condi¢des em que tal prorrogacdo possa ocorrer.

A CVM entende que o prazo para a investigacdo nao deve ser limitado, tendo em vista a
possibilidade de existirem casos complexos, cuja investigacdo exija periodo superior a 180 dias.
Assim, manteve-se a liberdade de o SGE determinar a prorrogacdo de prazo de acordo com a
complexidade da investigacdo a ser concluida.

Em relacdo a determinacdo das condi¢des para que o prazo de 90 dias seja prorrogado, entende-
se que a condi¢do seja simplesmente a necessidade de mais investigacOes tendo em vista a
complexidade do caso em andlise. Para que ndo sejam concedidos prazos sem que eles sejam
necessarios por conta da complexidade do processo, a minuta foi alterada para incluir a

necessidade de um pedido de prorrogacao motivado.

3.5.2 Artigos 8° e 9° - Termo de Acusacio

Segundo a ABRASCA, o termo de acusacao nao deve se transformar em uma modalidade de
investigacdo sem prazo definido. Por isso, propde um prazo de 6 meses para a intimagdo do acusado a
contar da data do conhecimento pela CVM do suposto ilicito.

Acatar a sugestio da ABRASCA criaria um prazo de prescri¢do paralelo e exclusivo para o
termo de acusacdo. A CVM entende que, conforme ocorre em outras autarquias do governo
federal, o processo sancionador deve estar sujeito, como um todo, a prazos prescricionais, para
protecdo do administrado e incentivo a eficiéncia do servico publico. Mas, cada uma de suas

etapas deve ser ilimitada desde que nao ultrapasse o prazo prescricional do processo. Por isso,

nao se acatou a sugestao.

3.5.3  Artigo 22 - Recurso ao Colegiado

Fernando Carneiro da Motta solicita a ampliacdo do prazo de 5 para 15 dias para que a defesa
recorra da decisdo do Relator que negar pedido de diligéncias, alegando que o prazo de 5 dias, por ser

muito curto, limita o direito a ampla defesa.

Atualmente, o prazo para o recurso de decisdo que negue pedido de diligéncia é de 5 dias. A
experiéncia da CVM tem demonstrado que este prazo é adequado. Por este motivo, decidiu-se

manter a redacdo atual.
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3.5.4 Artigo 27 - Convocacio para julgamento

O procurador Renato Paulino propde a inclusdo do prazo minimo de 5 dias de antecedéncia entre a
convocacao e a realizacdo da sessdo publica de julgamento.

A proposta foi acatada e a minuta alterada. Nas discussdes do Colegiado sobre a presente
proposta, entendeu-se que o prazo de 15, e ndo 5, dias seria mais adequado por dar as partes
tempo suficiente para prepararem memoriais € os apresentarem aos membros do Colegiado,

caso entendam conveniente.

3.6 Publicidade e Encaminhamento ao Ministério Publico

O Veirano Advogados defende que a atribuicdo de comunicar ao Ministério Publico (e outros
orgdos ou entidades da administracio) deve ser dada ao Colegiado da CVM e ndo a SGE, em virtude das

graves conseqiiéncias para o investigado/acusado.

Nos termos do artigo 9° da Lei Complementar n° 105, a comunicacdo ao Ministério Pablico é
obrigatdria sempre que a CVM, no exercicio de suas fungdes, verificar a ocorréncia de crime
definido em lei como de agao publica, ou indicios da pratica de tais crimes. Tal ato independe
de discricionariedade da CVM, e, por isso, para o investigado, € indiferente que a comunicagao
seja atribuida ao Colegiado ou a SGE. Sempre que o inquérito concluir pela existéncia de
indicios de crime ou crime, a SGE comunicard o Ministério Publico sem qualquer julgamento de
mérito. Colocar mais essa atribuicao nas maos do Colegiado aumentaria a carga de trabalho dos
diretores e nao faria qualquer diferenca para os administrados, porque o Colegiado estaria
obrigado a fazer tal comunicagdo sem julgamento de mérito. Por tais razdes, o texto original foi

mantido.

A BOVESPA solicita que a comunicag¢do ao Ministério Publico apenas seja realizada quando o
inquérito tenha concluido pela ocorréncia de crime de acdo publica, a fim de adequar ao disposto na Lei
n® 6.385/76.

A redag@o proposta na minuta estd de acordo com o artigo 9° da Lei Complementar 105/01, que
derrogou tacitamente o artigo 12 da Lei 6.385/76 mencionado pela BOVESPA.

O Veirano Advogados defende que as publica¢gdes de decisdes do Colegiado sejam realizadas apds
o transito em julgado da decisdo. Fernando Carneiro Motta sugere que a publicagdo da portaria que

dispuser sobre a instaura¢do do inquérito administrativo contenha somente o nimero do processo, 0s
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envolvidos e os dispositivos legais potencialmente infringidos. Na mesma linha, a ANCOR solicita mais

seletividade em relacdo as informacdes do inquérito e das pessoas envolvidas.

A publicidade das decisdes do Colegiado antes mesmo da ocorréncia de preclusdo
administrativa é medida razodvel e proporcional, pois reflete um adequado sopesamento dos
interesses individuais envolvidos com o dever da CVM de prestar contas aos seus
administrados. O modelo de Portaria para instauracdo de inquérito atualmente utilizado pela
CVM ¢ bastante sucinto e ndo existem informagdes que reflitam pré-julgamentos. Optou-se

pela manutencdo da publicidade atualmente existente e pelo modelo atual de Portaria.

3.7 Atuacao da PFE

O procurador Berlendis manifesta preocupacdo quanto a participacdo da PFE na conducdo dos
inquéritos. De acordo com tal participante, a fun¢do da procuradoria € a de representacdo judicial e
extrajudicial da CVM, de prestacdo de consultoria e assessoria juridica e ndo de exercicio de poderes de

fiscalizacdo. A mesma preocupagdo € manifestada pela ABRASCA.

O objetivo da atuacdo conjunta da PFE com a SPS na condu¢do dos inquéritos administrativos é
o de prestar a essa superintendéncia assessoria juridica no exercicio de suas fungdes
institucionais, bem como o de controlar a legalidade dos atos administrativos praticados.
Acredita-se que a participacdo direta da PFE no processo sancionador seja uma forma mais
efetiva de prestacdo de consultoria e assessoria juridica a CVM no processo investigatorio. Tal

assessoria representa um aperfeicoamento do modelo atualmente em vigor que visa a minimizar

falhas na instru¢do da acusagao.

3.8  Producio de Provas em Qualquer Fase do Processo

A ABRASCA e a ANCOR solicitam a inclusdo de dispositivo reproduzindo o artigo 400 do
Cddigo de Processo Penal que permite as partes oferecer documentos em qualquer fase do processo para

assegurar, ao acusado, ampla defesa.

Conforme ja mencionado, os mecanismos utilizados para assegurar a ampla defesa e o devido
processo legal em direito processual penal sdo mais rigidos que aqueles aplicdveis aos processos
administrativos sancionadores, pois o processo penal pressupde a aplicagdo de uma pena que
cerceia a liberdade do individuo e o administrativo ndo. O processo administrativo sancionador
deve garantir a oportunidade do administrado se defender, mas ndo precisa oferecer todos 0s

mecanismos do processo penal. Assim, entende-se que a minuta em discussdo oferece ao

acusado meios adequados de defesa, sem que tenha sido retirado qualquer meio de defesa entre
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os atualmente disponiveis. Ademais, os mecanismos propostos estdo de acordo com a Lei n°

9.784/99 que disciplina o processo administrativo em ambito federal®.

3.9 Nova Definicao Juridica do Fato

A ABRASCA manifesta a preocupagdo com a possibilidade de o Colegiado dar definicao juridica
dos fatos diversa daquela que consta na pecga acusatéria a qualquer tempo e sugere que seja adotado o

modelo do Cédigo de Processo Penal’ e a inser¢do de um prazo de decadéncia.

A nova defini¢do juridica pode ocorrer somente antes do julgamento. A expressdo “a qualquer

tempo” que consta da minuta submetida a audiéncia publica poderia dar margem a interpretacao
u 9s 0 ju veri ibili v u juridi

de que mesmo apds o julgamento haveria a possibilidade de novo enquadramento juridico dos

fatos. Deste modo, a expressdo foi omitida. O dispositivo estd sujeito aos prazos de decadéncia

previstos na regra que trata de processos administrativos no ambito federal e, assim, ndo se

entende necessdrio incluir prazo de decadéncia.

O Veirano Advogados argumenta que o dispositivo que permite nova defini¢do juridica dos fatos
fere o principio da seguranca juridica, tendo em vista que o julgador ndo pode alterar a peca acusatoria e

depois, ele mesmo julgar o fato.

A nova definicdo juridica do fato € mecanismo que visa a atender a dois interesses. O primeiro
€ o interesse do Estado de efetivar o principio da economia processual, que impede que se abra
novo processo uma vez que € possivel aditar e corrigir o processo ja em curso. O segundo é
interesse do administrado de ser julgado e se defender dos ilicitos que potencialmente cometeu e
ndo de outros nao relacionados a sua conduta. Tal mecanismo € admitido no processo penal,
norteado por principios mais rigidos que o processo administrativo sancionador. Portanto,
decidiu-se manter a possibilidade de nova definicao juridica dos fatos.

6 “Art. 3* O administrado tem os seguintes direitos perante a Administracdo, sem prejuizo de outros que lhe sejam
assegurados: (...) II - ter ciéncia da tramitacdo dos processos administrativos em que tenha a condic¢do de interessado, ter vista
dos autos, obter copias de documentos neles contidos e conhecer as decisdes proferidas; III - formular alegacdes e apresentar
documentos antes da decisdo, os quais serdo objeto de consideracdo pelo 6rgdo competente; IV - fazer-se assistir,
facultativamente, por advogado, salvo quando obrigatdria a representacdo, por forca de lei.”

7 “Art. 384 Se o juiz reconhecer a possibilidade de nova defini¢do juridica do fato, em conseqiiéncia de prova existente nos
autos de circunstancia elementar, ndo contida, explicita ou implicitamente, na dentincia ou na queixa, baixard o processo, a fim
de que a defesa, no prazo de 8 (oito) dias, fale e, se quiser, produza prova, podendo ser ouvidas até trés testemunhas.”
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3.10 Termo de Acusacao

A ABRASCA sugere que a SPS se responsabilize pela condugao dos termos de acusacao.

Cada uma das superintendéncias da CVM tem a faculdade de, presentes os elementos
conclusivos de autoria e materialidade, elaborar termo de acusagdo, nos termos do § 2° ao artigo
2° da minuta de deliberacdo submetida a audiéncia publica, sem a participacdo da SPS. No
entanto, quando qualquer das superintendéncias solicitar instauracdo de inquérito, a SPS
investigara e serd responsdvel pela elaboracdo da acusacdo. Nao atende ao interesse da CVM de
imprimir celeridade ao processo sancionador fazer com que somente a SPS possa elaborar
termos de acusacdo quando investigagdes nao sejam necessarias. Por tal razao, ndo se alterou o

mecanismo adotado na minuta levada a audiéncia publica.

3.11 Embargos de Declaracao

Luiz Carlos Andrezani propde que seja prevista a possibilidade de interposi¢ao de embargos de
declaracdo quando a decisdo proferida pelo Colegiado contiver erro material, ou for omissa, contraditdria

ou obscura.

Da decisao do Colegiado caberd recurso ao CRSFN e eventual erro material, omissdo ou

contradi¢do podera ser revista nessa esfera.

3.12 Artigo 18 — Arquivamento do Termo de Acusaciao

O artigo 6° determina o conteido do relatério a ser elaborado pela SPS e PFE. O Veirano
Advogados propde que, caso a pega acusatdria tenha sido elaborada sem a observancia do artigo 6°, seja

arquivada e nao devolvida para corre¢do como dispde o artigo 18.

Atendendo ao principio da economia processual, o artigo 18 prevé a possibilidade de corre¢ao
do termo de acusacdo elaborado sem a observancia dos artigos 6° e 11. A CVM considera o

N

mecanismo adotado na minuta submetida a audiéncia publica adequado para balizar os

principios do devido processo legal e da economia processual.

3.13 Artigo 27 - Sessao Piblica de Julgamento

O Veirano Advogados propde que seja incluido um rol taxativo de hipdteses em que o tramite e o
julgamento do processo sancionador sejam realizados de forma sigilosa, em oposicao a atual reda¢iao do

artigo 27 que estabelece uma excecao genérica em casos em que haja “interesse publico envolvido™.
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A experiéncia da CVM diz que seria muito complexa a elaboracdo de lista de hipdteses em que
o interesse publico envolvido justificaria o ndo julgamento em sess@o publica. Ademais, sempre
se correria o risco de deixar fora da lista uma hipdtese que justificaria tal restricdo. Por isso, a

CVM entende que a redacgdo original € a mais adequada para o artigo 27.

3.14 Voto de Qualidade

A BOVESPA solicita que o empate de votos no julgamento beneficiasse o réu e a conseqiiente

extingdo do voto de qualidade do presidente da CVM, de forma semelhante ao processo judicial penal.

Nao hd impedimento legal a aplicacdo do voto de qualidade ou qualquer exigéncia para que, nos
processos administrativos, o empate seja decidido em favor do réu. A CVM entende que esse

sistema, que inclusive estd previsto no seu Regimento Interno, tem sido aplicado com sucesso e

deve ser mantido.

3.15 Notificacao do Inquérito

A ANCOR propde que os investigados sejam notificados da instauragdo do inquérito.

A CVM esté autorizada a investigar sob sigilo pelo § 2° do artigo 9° da Lei n® 6.385, e acredita
que muitas investigacdes sdo mais efetivas quando ocorrem em segredo. Assim, a minuta nao

sera alterada.

3.16 Nomeacao de Advogado Dativo

Machioni Braga Advogados propde que seja nomeado defensor dativo ao acusado revel para evitar

a argiii¢ao de nulidade.

A revelia ndo implica nulidade em processos administrativos sancionadores.

3.17 Alteracoes de Linguagem

As sugestdes sobre linguagem, clareza ou estilo, quando atendidas, foram inseridas diretamente no

texto sem discussdo no presente relatério.

Original assinado por
LUCIANA DIAS
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado



