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Prezados Senhores,

Vimos, por meio desta, apresentar nossos comentarios e sugestées

a Minuta de Instrugdo ("Minuta”) que trata das hipéteses de infragdo de natureza

objetiva, em que pode ser adotado o processo administrativo sancionador de rito

sumario, e dispde sobre o procedimento adotado nesses casos.

Os dispositivos da Minuta objeto de nossos comentarios e sugestdes

serdo transcritos na medida em que forem analisados.
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Artigo 1°, inciso V, alinea “d”:

“Art. 1°, Consideram-se infragdo de natureza objetiva, em que pode ser
adotado rito sumério de processo administrativo sancionador, as seguintes
hipdteses:

V - o auditor independente deixar de:

d) observar o prazo de apresentagido das razées de sua discordincia quanto
a justificativa de sua substituicdo;”

O artigo 1° inciso V, alinea “d", estabelece como hipétese de
infrag&o de natureza objetiva, submetida ao processo administrativo sancionador
de rito sumario, o descumprimento do artigo 28, § 2°, da Instrugdo CVM n°
308/1999.

A Instrugdo CVM n° 308/1999 trata do registro e do exercicio da
atividade de auditoria independente no dmbito do mercado de valores mobiliarios,
determinando, em seu artigo 28, caput, que a administracdo da entidade auditada
comunique a CVM, no prazo de 20 (vinte) dias, a mudanga de auditor
independente, havendo ou néo resciséo do contrato de prestagdo dos servigos de
auditoria, apresentando a justificativa da mudanca, na qual deverd constar a

anuéncia do auditor substituido.

O § 1° do artigo 28, por sua vez, estabelece que o proprio auditor
faca a comunicagdo de sua substituigdo, no prazo de 10 (dez) dias, caso tal

comunicagdo ndo seja feita pela administragdo da companhia auditada.

Finalmente, c § 2° prevé que, caso o auditor independente no
concorde com a justificativa apresentada para a sua substituicio, encaminhe &
CVM as razbes de sua discordancia no prazo de 30 (trinta) dias a contar da data

da sua substituicdo.
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Em nosso entendimento, a apresentacio das razdes pelas quais o
auditor independente discorda de sua substituicdo € uma faculdade concedida

aos auditores, que lhes assegura uma espécie de “direito de resposta”.

Qu seja, a nosso ver, a norma contida no artigo 28, § 2° da
Instrugdo CVM n° 308/1999 ndo possui natureza cogente, razdo pela qual torna-
se descabido o estabelecimento de uma sancdo em virtude de seu

descumprimento.

Diante do exposto, sugerimos a exclusido da alinea “d”, contida no
inciso V, do artigo 1° da Minuta.

Artigo 1° incisos X, XI, Xil, XIlI, XIX. XV e XVI:

“Art. 1° Consideram-se infragdo de natureza objetiva, em que pode ser
adotado rito sumario de processo administrativo sancionador, as seguintes
hipoteses: (...)

X — as instituicbes administradoras de fundos de indice e, quando for o
caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da
norma que dispbe sobre a constituicdo, a administragio e o funcionamento
dos fundos de indice, com cotas negocidveis em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado', deixarem de: {(...)

X1 — as instituicbes administradoras de fundos de investimento em direitos
creditérios — FIDC, de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios — FICFIDC e de fundos de investimento
em direifos creditérios no &ambito do Programa de Incentivo &
Implementag¢ao de Projetos de Interesse Social - FIDC-PIPS, nos termos das
normas que regulamentam a constituigdo e o funcionamento desses
fundos®®, deixarem de observar: (...)

' Ver, a proposito, Instrugdo CVM n® 359/2002, que dispde sobre a constituigdo, a administragdo e o
funcionamento dos Fundos de Indice, com cotas negociaveis em bolsa de vatores ou mercado de balcdo
organizado.

% Ver Instrugio CVM n° 356/2001, com as alteragdes Introduzidas pelas Instrugdes CVM n™ 393/2003,
435/3006, 442/2006, 446/2006, 458/2007, 484/2010, 489/2011, 498/2011 e 510/2011, que regulamenta a
constifuicio e o funcionamento de fundos de investimento em direitos creditdrios e de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios.

* Ver Instrugio CVM n® 399/2003, com as alteragdes introduzidas pelas Instrugbes CVM n® 435/2006,
498/2011 e 510/2011, que regulamenta a constituico e o funcionamento de fundos de investimento em
direitos creditorios no &mbito do Programa de Incentivo & Implementacéo de Projetos de Interesse Social —
FIDC PIPS, nos termos da Lei n® 10.735/2003.
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Xl — as instituigbes administradoras de fundos de investimento imobilisrio,
nos termos da norma que dis ‘Poe sobre a constitui¢cao, o funcionamento e a
administragdo desses fundos’, deixarem de observar: {...)

Xl - as instituigbes administradoras de fundos de investimento em
participagbes, nos termos da norma que dispoe sobre a constituigdo, o
funcionamento e a administragcdo desses fundos®, deixarem de observar:

(--)

X1V — as instituicbes administradoras de fundos mutuos de investimento em
empresas emergentes, nos termos da norma que dispée sobre a
constituicdo, o funcionamento e a administracdo desses fundos®, deixarem
de observar: (...}

XV - as instituicbes administradoras de fundos de financiamento da
indistria cinematogréfica nacional — FUNCINE, nos termos da norma que
dispbe sobre a constituigdo, a administragdo, o funcionamento e a
divulgagéo de informagées desses fundos’, deixarem de observar os prazos
de apresentagdo de informacgbdes periddicas e eventuais, inclusive aquelas
referentes & cisdo, fusdo, incorporacdo, transformacdo e liquidacdo do
fundo; e

XVI - as instituigbes administradoras de fundos mituos de privatizagéo —
FGTS e, quando for o caso, o interventor, o administrador judicial ou o
liquidante, nos termos da norma que dispbe sobre a constituicdo, a
administragao e o funcionamento de fundos mutuos de privatizagdo - FGTS
destinados & aquisigdo de valores mobilidrios, com recursos disponiveis da
conta vinculada do Fundo de Garantia de Tempo de Servico — FGTS®,
deixarem de observar: (...)”

Da analise das Instrugdes da CVM que regulamentam cada uma das

modalidades de fundo referidas nos incisos X ao XVI, verificamos que existem

* Ver Instrugio CVM n° 472/2008, com as alteragBes Introduzidas pelas Instrugdes CVM n® 478/2009,
498/2011, 517/2011 e 528/2012, que dispbe sobre a constituigho, a administragdo, o funclonamento, a oferta
gtﬁbiica de distribuicfio de cotas e a divulgacgéo de informagdes dos Fundos de Investimento Imabiliario — FIl.

Ver Instrucdo CVM n°® 391/2003, com as alteragbes introduzidas pelas Instrugdes CVM n°® 435/2006,
450/2007, 453/2007, 496/2011 e 498/2011, que dispbe sobre a constituigdo, o funcionamento e a
admlnlstrac,:ao dos Fundos de Investimento em Participagbes.

® Ver a Instrugio CVM n® 209/1994, com as alteragSes introduzidas pelas Instrugdes CVM n® 225/1994,
236/2995, 246/1996, 2531996, 363/2002, 368/2002, 415/2005, 435/2008, 435/2007, 470/2008,477/2009 e
498/2011, que dispbe sobre a constituigdo, o funcionamento e a administragdio dos Fundos Mdtuos de
Envestlmento em Empresas Emergentes.

7 Instrugio CVM n° 388/2003, com as alteragdes introduzidas pelas InstrugSes CVM n*® 435/20086, 451/2007 e
498/2011, que dispbe sobre a constituigho, a administragdo, o funcionamento e a divulgagio de informagtes
dos Fundos de Financiamento da Inddstria Cinematografica Nacional — FUNCINE,

¥ Instrugdio CVM n° 279/1998, com as alterages introduzidas pelas InstrugBes CVM n® 295/1990, 337/2000,
339/2000, 347/2000, 354/2001, 360/2002, 397/2003 e 518/2012, que dispde sobre a constituigic, a
administragdo e o funcionamento de Fundos M(tuos de Privatizagio — FGTS destinados & aguisicdo de
valores mobiliérios, com recursos disponiveis da conta vinculada do Fundo de Garantia de Tempo de Servigo
~FGETS.
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algumas exigéncias, que, embora contenham o mesmo teor, ndo receberam

tratamento uniforme pela Minuta, como por exemplo:

(i) Segundo o artigo 1°, inciso X, alinea “b”, da Minuta, as instituigdes
administradoras de fundos de indice cometerdo infracdo de natureza obijetiva se
deixarem de encaminhar 8 CVM, na data da primeira integralizagdo de cotas, o

numero de inscricdo do fundo no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica — CNPJ®.

Esta hipotese de infragdo, todavia, ndo foi estipulada para as
entidades administradoras dos fundos a que se referem os incisos Xl e XV do
artigo 1°, apesar de existirem normas idénticas nas Instrucdes da CVM que

regulamentam esses tipos de fundo™®

(i) De acordo com o artigo 1°, inciso X, alinea “c’, da Minuta, as
instituicbes administradoras de fundos de indice praticardo infragdo de natureza
objetiva se deixarem de dispor, em regulamento, sobre a fixagéo e condicdes de

pagamento das taxas de administracgo, ingresso e saida'’

Esta modalidade de infrag&o, contudo, néo foi atribuida as entidades
administradoras dos fundos a que se referem os incisos Xi, Xil, Xl e XIV do
artigo 1°, embora existam normas semelhantes nas Instrugbes da CVM que

regulamentam esses tipos de fundo'

(iif) Os incisos X, Xli, XIll, XIV do artigo 1° da Minuta fixam, como
infracdo de natureza objetiva, a ndo observancia do prazo de convocagdo de

assembleia geral de cotistas.

Esse ilicito, entretanto, ndo foi previsto para as entidades

administradoras dos fundos a que se referem os incisos X|, XV e XVI do artigo 1°,

? Esta infragdo decorre do descumprimento da regra contida no artlgo 9°, da Instrugdo CVM n® 359/2002.
Ver artigo 17, inciso | da Instrugdc CVM n° 388/2003 e artigo 29, inciso |, da InstrugBo CVM n® 398/2003.
Esta infragdio decorre do descumprimento da regra contida no artige 13, da Instrugdo CVM n® 3592002,

2 ver artzgo 24, inciso IV, da Instrugdo CVM n° 356/2001; artigo 35, inciso lIl, da Instrugdo CVM n® 399/2003;

arligo 15, incisos {V e V, da Instrugiio CVM n® 472/2008; artigo 6°, inciso Vi, da Instrugiio CVM n® 391/2003;

e artigo 47, inciso lll, da Instrugdo CVM n® 209/1994.
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nao obstante o fato de as Instrugbes da CVM que regulamentam tais tipos de

fundos também fixarem prazos para a convocagdo de assembleia geral de

cotistas'®.

Como se verifica pelos exemplos acima, as Instrugbes expedidas
pela CVM que regulam cada tipo de fundo contém normas de teor semelhante —
e, por vezes, idéntico -, cujo descumprimento, nos termos da Minuta, nem
sempre configura infragdo de natureza objetiva. Em outras palavras, o nao
atendimento a normas de conteido similar pode vir a acarretar a adocdo de
procedimentos sancionadores com ritos diferenciados em funcéo das entidades
administradoras, conforme a modalidade de fundo que administrem. Tal distingso,

a nosso ver, carece de justificativa.

Em vista disso, sugerimos que seja feita uma analise das
disposi¢des aplicaveis a cada tipo de fundo, de forma a “padronizar’ o que sera,
ou nio, considerado infragdo de natureza objetiva, independentemente da

modalidade de fundo administrado pelo sujeito ativo do ilicito.

Artigo 1°, inciso X, alinea “e”:

“Art. 1° Consideram-se infragdo de natureza objetiva, em que pode ser
adotado rito sumério de processo administrativo sancionador, as seguintes
hipdteses:

X — as instituicbes administradoras de fundos de indice e, quando for o
caso, o interventor, o administrador judicial ou o liquidante, nos termos da
norma que dispée sobre a constitui¢cdo, a administragcdo e o funcionamento
dos fundos de indice, com cotas negociiaveis em bolsa de valores ou
mercado de balcao organizado, deixarem de:

e) observar as regras para convocagao de assembleia geral e o prazo para
sua realizacdo;”

Sem prejuizo do comentario formulado acima, acerca da falta de

uniformizagdo dos ilicitos que podem vir a ser praticados pelas entidades

' Ver artigo 28, §1°, da Instrugio CYM n® 356/2001; artigo 42, §2° da Instrugdo CVM n® 398/2002; e artigo
12, caput, da Instrugio CVM n° 279/1998.
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administradoras de diferentes tipos de fundos, cabe fazer 2 (dois) comentarios

com relagao a alinea “e”, inciso X, do artigo 1° da Minuta.

Em primeiro lugar, observamos que esta foi a Ginica oportunidade em
que se estipulou a ocorréncia de infragdo de natureza objetiva em virtude da
inobservancia das ‘regras para a convocagdo de assembleia geral e do prazo

ara sua realizacao” (grifamos).
a

Com efeito, os demais incisos que contém previsdo semelhante
estabelecem que a infragdo se configura apenas pelo descumprimento do “prazo

para convocagdo da assembleia geral de cotistas” (grifamos)™,

Isto &, o tipo descrito na referida alinea “e”, do inciso X — e, portanto,
aplicavel apenas as entidades administradoras de fundos de indice — é mais
abrangente do que 0s previstos nas alineas “b” dos incisos XIi, XlIl e XIV do artigo

1%, sem que haja, a nosso ver, qualquer justificativa para tanto.

Ademais, o dispositivo em tela trata da hipétese de ndo observancia
do prazo para realizacdo da assembleia geral, ao passoc que os demais
dispositivos referem-se a ndo observincia do prazo para convocagio da

assembleia geral de cotistas.

Dessa forma, com o intuito de uniformizar as infragdes de natureza
objetiva que podem vir a ser cometidas pelas entidades administradoras dos
diferentes tipos de fundo, sugerimos que a redacgéo da alinea “e”, inciso X, seja a

mesma das alineas “b” dos incisos XlI, Xt e XIV, todos do artigo 1° da Minuta.

™ Ver artigo 1°, inciso Xi, alinea "b"; inciso XIlI, alinea "b” e inciso XIV, alinea "b".
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Artigos 2° caput, 5° e 6°:

“Art. 2°. O processo administrativo sancionador de rito sumério sers

instaurado e julgado pela Superintendéncia a que corresponda o mérito do
processo.”

“Art. 5° Da decisdo proferida pelo Superintendente serd dado
conhecimento, por escrito, ao acusado para, querendo, interpor recurso,

com efeito suspensivo, ao Colegiado, no prazo de 10 (dez} dias, a contar da
ciéncia da decisdo.”

"Art. 6°. Da decisdo proferida pelo Colegiado seré dado conhecimento, por
escrito, ao acusado para, querendo, em peticdio encaminhada & CVM,
interpor recurso, com efeito suspensivo, ao Conselho de Recursos do

Sistema Financeiro Nacional, no prazo de 15 (quinze) dias, a contar da
ciéncia da decisdo.”

De acordo com o procedimento previsto na Minuta, o processo
administrativo sancionador de rito sumario ¢ instaurado e julgado pela
Superintendéncia a que corresponde o seu mérito (artigo 2°), cabendo recurso da
decisdo do Superintendente ao Colegiado (artigo 5°). Da decisdo do Colegiado,

por sua vez, ha possibilidade de interposigdo de recurso ao CRSFN (artigo 6°).

Em relagdo a tal procedimento, temos 2 (duas) observacdes: a
primeira consiste na atribuicédo das fungbes de acusacgio e julgamento ao mesmo

orgéo e, a segunda, no estabelecimento de 3 (trés) graus de jurisdicdo.

Com efeito, um dos mais importantes elementos constitutivos do
modelo tedrico acusatdrio, por ser pressuposto de todos os outros, é o da
separagdo entre juiz e acusagdo, que comporta ndo sO a diferenciacdo entre os
sujeitos que desenvolvem fungdes judicantes e os que desenvolvem fungbes de
postulagio, como também a garantia do distanciamento do juiz em relagdo as

partes em causa'®.

Assim, deve haver uma separagio funcional entre as fases de

instrugdo e decis&o do processo, devendo cada uma delas ser desenvolvida por

15 LUIGI FERRAJOLL. Direito e Razdo. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2006, p. 522.
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um oOrgdo distinto, de maneira a assegurar-se a imparcialidade da decisdo
proferida.

Além disso, cabe ressaltar que o estabelecimento de 3 (trés) graus
de jurisdicdo vai de encontro aos principios da eficiéncia e da celeridade,

notadamente relevantes no 4mbito de procedimentos sumarios.

Em verdade, ndo ha razéo para que haja 2 (duas) instancias
revisoras de meérito, 0 que ndo ocorre sequer com 0S processos sancionadores

submetidos ao rito ordinario.

Diante do exposto, sugerimos que o julgamento dos processos
administrativos sancionadores de rito sumario seja realizado pelo Colegiado da
CVM - e ndo pela Superintendéncia responsavel pela sua instrucdo -,

resguardando-se, assim, a separagdo enfre os Orgdos de acusacio e de

julgamento.

Ademais, tendo vista (i) a nossa sugestdo anterior, de que a
competéncia para o julgamento do processo seja transferida ac Colegiado da
CVM; e (ii) a impossibilidade de exclusio do recurso ao CRSFN, em virtude do
disposto no artigo 11, § 4° da Lei n° 6.385/1976, entendemos que o artigo 5° da
Minuta deveria ser excluido, de forma que haja apenas uma instancia revisora da

decisdo do Colegiado, qual seja, o CRSFN.

Artigo 3°:

“Art. 3°. O acusado tem o prazo de 10 (dez) dias, a contar da data da
intimacado, para apresentar sua defesa, por escrito, instruida com os
documentos em que se fundamentar.”

No que se refere ao artigo 3°, entendemos que o prazo de 10 (dez)
dias para apresentagdo de defesa é um prazo escasso, especiaimente

considerando-se que, neste periodo, serd necessério que o acusado constitua
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advogado, obtenha vista e copia dos autos, reiina documentos para instrugdo da

sua defesa, etc.

Sugerimos, assim, que tal prazo seja ampliado para 15 (quinze) dias,
visando a assegurar ao administrado o mais amplo direito de defesa. Esta
sugestdo, ademais, objetiva a uniformizagdo dos prazos para apresentacdo de
defesa e de recurso, o que facilitaria a aplicagdo das normas por parte dos

administrados.

Além disso, sugerimos que seja feita uma alteragdo na redacao
deste dispositivo, a fim de torna-la mais clara e objetiva. Ao invés de estabelecer
que © prazo para apresentagdo de defesa comec¢a “a confar da data da
intimagao”, seria mais oportuno especificar que a contagem do referido prazo se

inicia a partir da data do recebimento da intimacio.

Por fim, entendemos que a possibilidade de requerimento de provas
no mesmo prazo de apresentagdo de defesa, tal qual dispde o artigo 4° do
Regulamento Anexo a Resolugao CMN n° 1.657/1989, deveria ter sido mantida na

Minuta.

Embora se trate de um processo administrativo submetido ao rito
sumario, que tem como pressuposto a celeridade, ¢ fundamental que o
administrado tenha a oportunidade de produzir as provas que entender
necessarias para demonstrar suas alegagdes. Cumpre notar que nos processos
administrativos sancionadores, diferentemente do que ocorre nos processos de
natureza penal, a administracéo acusa e julga, decorrendo dai a necessidade de
rigor absoluto de sua parte no atendimento dos principios que asseguram ao

administrado 0 mais amplo direito de defesa.

Caso esta Ultima sugestdo seja aceita — ou seja, caso inclua-se na

Minuta a possibilidade de o acusado apresentar pedido de produgédo de provas —
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seria interessante incluir um paragrafo tnico ao artigo 3°, prevendo de quem seria

a competéncia para o deferimento deste pedido.

Artigo 4°:

“Art. 4°. Finda a instrugdo, o Superintendente tem o prazo de 30 (trinta) dias
para julgar o processo.

Paragrafo unico. O Superintendente pode aplicar ao acusado a penalidade
de adverténcia ou multa pecunidria de até R$ 100.000,00 (cem mil reais).”

Caso a sugestdo feita ao artigo 2° da Minuta seja acolhida — isto &,
caso passe a ser do Colegiado da CVM a competéncia para julgar o processo
administrativo sancionador de rito sumério —, a redacgdo do artigo 4°, bem como a

de seu paragrafo tnico, devem ser alteradas, para que elas passem a refletir tal

modificagao.

Artigo 7°:

“Art. 7°. Nao serd adotado o rito suméario em caso de reincidéncia.”

Vale registrar que existem 2 (duas) espécies distintas de
reincidéncia: (i) a genérica, que ocorre quando o administrado é condenado mais
de uma vez pela pratica de atos ilicitos; e (ii) a especifica, que é aquela que tem
como requisito ndo s6 a condenagdo anterior, como também que a nova

condenagéo tenha por objeto o mesmo ato ilicito.

Em nossa concepgado, tal distingdo é de suma importancia — e, por
este motivo, deveria estar consignada na redac¢do do dispositivo —, na medida em
que a reincidéncia determinara a possibilidade de adog&o, ou ndo, do processo
administrativo sancionador de rito sumario, que possui uma série de
peculiaridades com relagdo ao rito ordinario, notadamente no que se refere a sua

complexidade e celeridade.
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Dessa forma, sugerimos que a redagédo do artigo 7° seja alterada,
para que dela conste que apenas na hipotese de reincidéncia especifica nao sera
adotado o processo administrativo sancionador de rito sumério, mantendo-se,
aliags, a redagéo do artigo 2° da Instrucdo CVM n°® 251/1996. Com isso, sera
resguardado o carater preventivo da norma, que visa a reduzir os casos de
reincidéncia, sem, contudo, aumentar-se de forma exacerbada a quantidade de

processos que passarao a ser submetidos ao rito ordinario.

Permanecemos & disposi¢éo para eventuais esclarecimentos que se

fagam necessarios.

Atenciosamente,

/me M&j&}[‘{ ! » gngkmp .
Marcus de Freitas Henriqugs Luiza P. da Cunha P. deOliveira




