Processo Administrativo CVM n2 RJ2013/7179
Reg. Col. n® 8929/2013

Interessado: Joeb Barbosa Guimaraes de Vasconcelos
Assunto: Recurso contra decisdo da SIN sobre o cancelamento do credenciamento como administrador de carteira de valores mobiliarios.
Diretora Relatora: Ana Dolores Moura Carneiro de Novaes

Relatério

1. Trata-se de recurso apresentado por Joeb Barbosa Guimaraes de Vasconcelos ("Recorrente”) contra decisdo da Superintendéncia de Relagdes
com Investidores Institucionais ("SIN"), que opinou pelo cancelamento de seu credenciamento como administrador de carteira de valores
mobilidrios, com base no artigo 11, Il da Instrugdo CVM n° 306/99[1].

2. No ambito do Processo CVM n® RJ2013/0435, originado no Plano de Supervisédo Baseada em Risco da CVM referente ao biénio 2013/2014, foi
verificada a existéncia de decisdo do Banco Central do Brasil sobre a indisponibilidade dos bens do Recorrente, em 15/09/2011, através do
Comunicado n® 21.489, nos termos da Lei n® 6.024/74, da Lei n® 9.447/97 e do Decreto-lei n® 2.321/87.

3. Em 17/06/2013, foi enviado o OFICIO/CVM/SIN/GIR Ne 1.886 (fls. 2/309), para que o Recorrente esclarecesse, com fundamento no inciso Il do
artigo 92 da Lei n.2 6.385/76, a mencionada decisdo e o impacto dela sobre a reputagéo ilibada exigida pela norma como condicéo para o
exercicio da atividade, nos termos do artigo 42, lll, c/c 11, Il, ambos da Instrugdo CVM n? 306/99.

4. Em sua resposta (fls. 31/35) o Reclamante descreve um breve histérico sobre o processo de intervengdo na Oboé DTVM que culminou na
decisdo de indisponibilidade de seus bens. Alegou que o processo teria ocorrido "em rito sumario, decorrente de ato administrativo, sem que
tenha sido ainda oferecido direito de defesa ou contraditdrio a respeito do ato e suas motivagbes”, e ainda que "a decretagdo de indisponibilidade
deve-se objetivamente a condicao de diretor ao Ato supracitado, sem relagdo direta com a relagdo fiduciaria prevista na IN CVM n. ° 306'. Em
09/08/2013, foi realizada audiéncia entre o Recorrente e a SIN, entretanto, nenhum fato novo foi apresentado.

5. Assim, a area técnica concluiu pela manutencédo de seu entendimento de cancelamento do credenciamento do Recorrente como administrador
de carteira de valores mobiliarios. Essa decis&o foi comunicada através do OFICIO/CVM/SIN/GIR N¢ 2.905, em 23/08/2013 (fls. 77/79).

6. Em 26/08/2013, Joeb Barbosa Guimarées de Vasconcelos apresentou Recurso ao Colegiado contra a decisdo da SIN (fls. 80-83). O Recorrente
solicitou concesséao de efeito suspensivo ao recurso. Ademais, argumentou que:

a. "ndo possui contra si nenhuma decis&o judicial, mesmo que de instancia inicial, ou sequer administrativa, que o tenha condenado ";

b. A"Leida ‘Ficha Limpa'... somente considera mdcula a reputagdo... os casos de condenagéo julgadas ". Observa ainda que "o Ente
Publico, mesmo na busca do interesse publico, deve observar e garantir que sejam respeitados os direitos das partes relacionadas";

c. A decretagdo de indisponibilidade de seus bens pelo Banco Central " é parte do processo administrativo daquela Autarquia, o qual ainda
néo esta concluido", e que essa indisponibilidade " ndo é considerada pela legislagao uma sangdo, sendo uma medida estritamente
cautelar e ndo representa nenhuma condenagao". Afirmou ainda que "qualquer consideragéo diferente afrontaria a Lei n. ° 9784/99 e a
prépria Constituicao Federal de 1988";

d. A decisdo da SIN de cancelamento do credenciamento seria " uma presungdo de condenagéo, o que afrontaria a Lei n°® 9.784/99 e a
prdpria Constituicdo Federal de 1988". Afirma ainda que "no prdprio texto da Lei n. °6.024/74, que estabelece em seu Capitulo IV o
procedimento da indisponibilidade, refere-se a tal procedimento como parte do seu processo de apura¢do de responsabilidade, sem
qualquer juizo de valor sobre aqueles em que a medida for implantada”;

e. "o cancelamento da autorizagdo visa resguardar a CVM quanto a presenga em seus quadros de profissionais administrados de ‘alguém’
que venha a ser no futuro condenado por algo". Alega também que " com o cancelamento estara caracterizado uma sangao/penalidade
ao requerente, cujos impactos financeiros e psicolégicos séo de dificil mensuragdo nesse momento";

f. O ato do Banco Central " deve-se a processo administrativo em andamento ", e que " somente apds sua finalizagdo, dependendo de suas
constatagées e conclusées" é que caberia deliberar quanto ao cancelamento do credenciamento; e

g. Por fim, cita o Processo CVM n® RJ2011/11186, referente ao mesmo caso da Oboé DTVM e descreve diversas situagdes e aspectos
sobre o Relatério de Inspegdo CVM/SFI/GFE-2/N.° 11/2012. Nesse sentido, basicamente contesta as fontes de informagdes e dos
depoimentos colhidos nesse relatério, afirmando que a "equipe de intervengdo", selecionada pelo interventor da Oboé, era formada por
"pessoas que atuaram operacionalmente e/ou gerencialmente nas operagbes objeto das investigacdes’.

7. A SIN em sua manifestacao (fls. 143-149), preliminarmente, decidiu pelo deferimento da concesséo do efeito suspensivo, diante do receio de
que a execugao imediata da decisdo pudesse, de fato, gerar algum dano de dificil reparagdo em eventual caso de reforma posterior pelo
Colegiado da decis&o. O deferimento do efeito suspensivo foi informado ao recorrente por meio do OFICIO/CVM/SIN/GIR N° 3.169/2013 (fls. 86-
88).

8. Quanto ao mérito, o entendimento da &rea técnica é que:

a. aautorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteiras somente é concedida a pessoas que atendam os requisitos do
artigo 4° da Instrugdo CVM n° 306/99, dentre os quais o contido no inciso lll, que requer "reputacao ilibada"[2];

b. O artigo 11 da mesma norma dispde sobre os casos de cancelamento de oficio, pela prépria CVM, dessa autorizagéo. Dentre tais
hipéteses se inclui a do inciso I, que prevé o cancelamento quando o credenciado ndo mais atender a qualquer dos requisitos
necessarios ao credenciamento[3];

c. No presente processo se busca avaliar os efeitos sobre a reputagéo do Recorrente provocados pela decretagdo de indisponibilidade de
bens. E, por consequéncia, quanto a manutengao ou perda de seu credenciamento como prestador de servigos de administragao de
carteiras;

d. Esta autarquia ndo é o 6rgdo competente para analisar ou reexaminar os aspectos processuais dos processos administrativos
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10.

11.
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15.
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17.

conduzidos pelo Banco Central, ou mesmo o mérito das decisdes tomadas por aquela autarquia, para as quais a presungao cabivel é
de legalidade e legitimidade;

e. Nao deve prosperar a alegacédo do Recorrente de que a decisdo da SIN trata de uma "sangéo", pois o Oficio CVM/SIN/GIR/n® 2.905/13
(fl. 77-79), que comunicou a decisdo da SIN, manteve o entendimento do Oficio anterior CVM/SIN/GIR/n® 1.886/2013, de que "a
decretagdo de indisponibilidade de seus bens pelo Banco Central do Brasil macula a reputagdo necessaria e exigida pela norma como
condigcdo para o exercicio da atividade, nos termos do artigo 4%, lll, c/c 11, I, ambos da Instrugao CVM n° 306/99"

f. A descaracterizagdo da reputagao ilibada por parte de um administrador de carteiras de valores mobiliarios ndo depende do transito em
julgado das decisdes tomadas como fundamento, razao pela qual se pode dizer que considera-las ndo ofenderia o principio da
presungao da inocéncia, tampouco, o da legalidade ou da ampla defesa;

g. O Colegiado desta autarquia, ao analisar o Processo CVM n ¢ RJ2007/11399, em 16/12/2008 entendeu que "para aferir-se o
preenchimento do requisito ‘ilibada reputagdo’, as condenagées anteriores deverdo ser consideradas, mesmo sem ter havido transito
em julgado na esfera administrativa”;

h. Também no processo CVM n® RJ2009/12425, analisado em 25/05/2010, o Colegiado reiterou o seu entendimento no sentido de que
"néo se pode confundir reputagao ilibada com primariedade. Para o Diretor, primariedade insere-se dentro dos fatores que devem ser
levados em conta pelo operador do direito na dosimetria das penas. A reputagéo ilibada, por outro lado, visa balizar ex-ante a agao do
orgao administrativo (neste caso especifico) em fungdo da autorizagao para exercicio de determinada fungdo. Assim, para o Diretor,
embora condenagées ja revertidas em instancia administrativa superior ou ainda pendentes de recurso administrativo ndo constituam
antecedentes, elas, por outro lado, sdo dados validos para apreciar a reputagdo ilibada do sujeito em evidéncia, desde que ponderadas
a gravidade e a pertinéncia”;

i. Os fatos observados como fundamentos para a decretagao da indisponibilidade de bens guardam relagao estreita e de alta pertinéncia
com a relagéo fiduciaria exigida para o exercicio da atividade de administrag@o de carteiras, conforme previsto pelo artigo 14, incisos Il
e IV, da Instrugdo CVM n° 306/99;

j- A deciséo foi tomada em momento recente, da qual se espera, em razdo dessa circunstancia, um maior impacto sobre a reputagao
atual do invividuo;

k. Nao é compativel com a manutengdo de uma autorizagao para negociar ativos financeiros em nome de terceiros uma situagéo na qual
é denegada ao participante a possibilidade de negociar até mesmo os seus préprios bens; e

I. A PFE foi consultada no ambito do Processo CVM n? RJ2007/11154, se poderia a SIN cancelar o credenciamento do Sr. Joeb Barbosa
Guimaraes de Vasconcelos com base no artigo 11, Il, c/c artigo 42, lll, da Instrugdo CVM n? 306/99. A resposta, trazida por meio do
Memo n? 102/2013/GJU-1/PFE-CVM/PGF/AGU, de 18/3/2013 (fls. 129-136), foi no sentido de que, apesar da ressalva de que "a
principio, a existéncia pura e simples de investigagdo(des), sem condenagdo, ndo teria o condao de, por si s6, impedir o exercicio da

atividade", "relativamente ao caso dos autos, em tese, ndo ha dbice juridico ao cancelamento superveniente da autorizagao concedida,
prevista no artigo 11, Il, da I. 306/99".

. Assim a area técnica sugeriu a manutencédo de sua decisdo por entender que Joeb Barbosa Guimaraes de Vasconcelos ndo mais cumpre o

requisito previsto no artigo 4%, Ill, da Instrugdo CVM n® 306/99 e, assim, seria cabivel a decisdo de cancelamento de seu credenciamento como
administrador de carteiras de valores mobiliarios, com fundamento no artigo 11, I, da Instrugdo CVM n® 306/99.

E o Relatério.
Voto

Primeiramente, deve ser ressaltado que é presumida a legalidade e a legitimidade das decis6es do Banco Central. Eventuais discordancias dos
administrados quanto a questdes processuais ou de mérito relacionadas as decisdes daquela autarquia devem ser levadas ao exame dos 6rgaos
competentes para dirimi-las. Nao cabe a CVM reavaliar as decisdes de competéncia do Banco Central.

Quanto a discussao sobre a descaracterizagdo da reputagao ilibada antes do transito em julgado da decisédo entendo ser pacifica a posicéo
desse Colegiado ao longo dos ultimos anos no sentido de que as condenagdes administrativas, mesmo passiveis de recurso, tém o condéo de
macular a reputa¢éo do administrado.

Como esclarecido em voto da Diretora Norma Parente nos autos do Processo CVM n® RJ2003/1110, analisado em 17/06/2003, o "conceito de
reputacéo ilibada se traduz em ‘standards’ que, segundo Judith Martins Costa[4], representam ‘maximas de conduta, arquétipos exemplares de
comportamento, de deveres de conduta ndo previstos legislativamente (e, por vezes, nos casos concretos, também ndo advindos da autonomia
privada), de direitos e deveres configurados segundo 0s usos do trafego juridico, de diretivas econémicas, sociais e politicas, de normas, enfim,
constantes de universos metajuridicos, viabilizando a sua sistematizagdo e permanente ressistematizagao no ordenamento positivo."

Ademais o conceito de reputagao ilibada é aberto e seu conteddo é delimitado pela Administragdo Publica em sua atuagéo discricionaria. Nesse
sentido, o entendimento construido e consolidado por esta autarquia nos Ultimos anos é o de que a condenagao administrativa pode impedir a
concessao ou motivar o cancelamento da autorizagdo para o exercicio da atividade de administragdo de carteira. Essa avaliagédo, conforme ja
analisado em 26/11/2013 no processo CVM n? RJ2013/8744, de minha relatoria ¢ feita nos casos concretos e considera, basicamente, os
seguintes fatores: a) a gravidade da penalidade imposta; b) a pertinéncia tematica entre a atividade desenvolvida e a conduta que ensejou a
condenacgao; e ¢) o tempo transcorrido desde a condenagao.

Para isso vale observar os seguintes Processos: RJ2001/9272, RJ2003/1110, RJ2004/5698, RJ2002/4677, RJ2007/11399 e RJ2009/12245,
analisados, respectivamente, em 21/01/2003, 17/06/2003, 11/01/2005, 24/05/2005, 22/10/2008 e 16/03/2010.

No presente caso, a decisao do Banco Central foi comunicada ao Recorrente em setembro de 2011, determinando a indisponibilidade de seus
bens. Esta decisdo guarda relagdo com o dever de fidlcia que é esperado de um administrador de carteira. Nao se pode esperar que uma
pessoa impossibilitada de administrar seus préprios bens possa gerir recursos de terceiros. Assim, entendo ser irretocavel o entendimento da
SIN no sentido de que o Sr. Joeb Barbosa Guimaraes de Vasconcelos ndo mais cumpre o requisito da reputacao ilibada para administrar
carteiras de valores mobilidrios, prevista no inciso Ill do artigo 4° da Instrugdo CVM n° 306/99. Portando, deve ser cancelada a sua autorizagao
para o exercicio da atividade de administrador de carteira nos termos do inciso Il do art. 11 da Instrugdo CVM n° 306/99.

E 0 meu voto.
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Rio de Janeiro, 07 de janeiro de 2014

Ana Dolores Moura Carneiro de Novaes

Diretora — Relatora

[1]Art. 11 - A autorizagéo para o exercicio da atividade de administragéo de carteira de valores mobiliarios, por pessoa natural ou juridica, pode ser
cancelada, independentemente de inquérito administrativo:

(-.r)

Il - se, em razéo de fato superveniente devidamente comprovado, ficar evidenciado que a pessoa autorizada pela CVM ndo mais atende a quaisquer dos
requisitos e condigdes, estabelecidos nesta Instrugéo, para a concessao da autorizagéo.

[2]Art. 4° - A autorizagao para o exercicio da atividade de administragdo de carteira de valores mobiliarios somente é concedida a pessoa natural
domiciliada no Pais que tiver:

(-.r)

Il - reputagéo ilibada.

[3] Art. 11 - A autorizagéo para o exercicio da atividade de administragédo de carteira de valores mobiliarios, por pessoa natural ou juridica, pode ser
cancelada, independentemente de inquérito administrativo:

(...)

Il - se, em razéo de fato superveniente devidamente comprovado, ficar evidenciado que a pessoa autorizada pela CVM ndo mais atende a quaisquer dos
requisitos e condigdes, estabelecidos nesta Instru¢éo, para a concesséo da autorizagéo.

[4]Conforme Luiz Rold&o de Freitas Gomes, in Revista da EMERJ — Escola da Magistratura do Estado do Rio de Janeiro, v. 5, n. 17, 2002, p. 18
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