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Oficio Interno n® 2/2023/CVM/SIN/GSAF

Rio de Janeiro, 12 de janeiro de 2023.

Ao SGE

Assunto: Apreciacao do Colegiado sobre decisao da SIN.

Sr. Superintendente Geral,

Sr. Superintendente Geral,

O presente processo tratou inicialmente de reclamacao formulada pelos antigos
controladores do Banco Cruzeiro do Sul S.A., por meio de seus advogados (0541659
e 0541661). Os Reclamantes alegaram que a BEM DTVM LTDA., administradora do
FIDC F ACB - Financeiro (CNPJ: 14.330.038/0001-37, “FIDC ACB” ou "FACB"), teria
cometido, de forma intencional, erros no célculo do valor das cotas do Fundo com o
objetivo de favorecer o FGC - Fundo Garantidor de Créditos (“FGC"”), Unico cotista
sénior do Fundo, em prejuizo da Massa Falida do Banco Cruzeiro do Sul S.A. (“BCS"),
cotista subordinado do referido FIDC.

A - DECISAO DA SIN E RECURSO AO COLEGIADO

O Processo foi analisado pela SIN que concluiu que de fato houve uma sequéncia de
irregularidades no processo que culminou na reclamacao apresentada. Esta SIN
concluiu também que tais irregularidades tiveram inicio devido a falhas de
responsabilidade do préprio BCS que era na época cedente e agente de cobranca
dos créditos (situacao atualmente vedada pela regulacao) do Fundo, além de ser
também o Unico cotista subordinado.



Assim, diante de todas as peculiaridades e especificidades do caso, esta area
técnica concluiu por ndao haver fundamento suficiente para instauracao de eventual
termo de acusacao em face do administrador do Fundo. Contudo, decidiu-se pela
emissao do Oficio de Alerta n® 7/2019/CVM/SIN/GSAF (0847539), de 26/9/2019, no
qual se solicitou que a BEM DTVM apresentasse as medidas adotadas para evitar
gue situacdes similares pudessem voltar a acontecer no futuro.

Tao logo tiveram conhecimento da decisao desta SIN, um grupo organizado de
credores da massa falida do Banco Cruzeiro do Sul e o Metrus - Instituto de
Sequridade Social (“Metrus”), também credor do Banco, apresentaram recursos
contra a decisao da area técnica solicitando:

a) reforma, pelo Colegiado da CVM, da decisao da SIN, com abertura de processo
administrativo sancionador em face da BEM DTVM; e

b) que, caso nao ocorra a instauracao de processo sancionador, seja
determinado o refazimento das Demonstracdes Financeiras e do célculo dos
valores das cotas do FIDC ACB desde a sua constituicao, a fim de que as cotas
sejam precificadas de acordo com os termos previstos no seu Regulamento.

Em reuniao de 3/3/2020 (0969891), o Colegiado entendeu que, nos termos do artigo
4°, §49, da entao vigente Instrucao CVM n2 607/2019, somente caberia recurso
contra a decisao da area técnica de encerrar processo administrativo por meio da
emissao de oficio de alerta “se ausente a fundamentacdo ou caso esteja em
desacordo com posicionamento prevalecente no Colegiado”. Além disso, o Colegiado
se manifestou no sentido de que o normativo incumbe “ao recorrente demonstrar
expressamente a auséncia de fundamentacdo ou a dissonancia em relacdo ao
posicionamento prevalecente do Colegiado” (art. 42, §59).

Assim, o Colegiado destacou que a decisao atacada foi fundamentada e nao
contrariou seu posicionamento prevalecente, nao se enquadrando, portanto, nas
hipdéteses do §4° da Instrucao CVM n? 607/2019, razdao pela qual decidiu, por
unanimidade, pelo nao conhecimento do recurso.

Ainda nao satisfeitos com o posicionamento da SIN e com a decisao do Colegiado, o
mesmo grupo organizado de credores da massa falida do Banco Cruzeiro do Sul
apresentou nova reclamacao (1599713), em 31/0/2022, sobre o assunto alegando
desta vez a “falta de comprovacdo de que o Oficio de Alerta foi devidamente
cumprido” por nao ter sido efetuada a reprecificacao das cotas do FIDC e alegando
que tal fato implicaria na “perpetuidade do erro cometido no que se refere ao valor
e quantidade de cotas do FACB".

Em resposta, em 15/9/2022, a SIN enviou aos reclamantes o Oficio n®
34/2022/CVM/SIN/GSAF (1610554) para esclarecer que, conforme ja havia deixado
claro em suas manifestacdes anteriores. apesar do argumentado na Reclamacao,
nunca houve determinacao da area técnica para que fosse reprecificado o valor das
cotas do Fundo e que, ao contrario do argumentado, a SIN era contraria a tal
procedimento pelo fato de que esta irregularidade, se corrigida de forma isolada das
outras irregularidades associadas, causaria distor¢des ainda mais graves. Dessa
forma, esta Superintendéncia manteve o entendimento exposto no Despacho GSAF



de 17/10/2019 (0861868), que considerou como satisfatéria a resposta da BEM ao ja
referido Oficio de Alerta e o presente processo foi arquivado mais uma vez.

B - NOVO RECURSO DO GRUPO DE CREDORES DO BCS:

No entanto, o grupo de credores do BCS nao aceitou o entendimento da area técnica
sobre o assunto, que ja tinha sido, inclusive, objeto de recurso ao Colegiado, e
voltou a apresentar, mais uma vez, a interposicao de recurso ao Colegiado
(1628864).

Apesar da SIN nao ter proferido nova decisao em relacao ao assunto (tendo apenas
esclarecido, uma vez mais, o teor do Oficio de Alerta emitido pela prépria area, que
parece, mesmo apds vdarios esclarecimentos, estar sendo reiteradamente mal
interpretado pelos recorrentes), o tema voltou a ser questionado de forma ampla e
as solicitacdes apresentadas neste novo recurso ndo se ativeram apenas a questao
relativa a “falta de comprovacdo de que o Oficio de Alerta foi devidamente
cumprido”, mas repisaram todas as questdes ja objeto do primeiro recurso,
conforme ja avaliado pelo Colegiado em marco de 2020 (0969891).

Alias, ao que parece, este novo recurso assumiu a forma, na verdade, de um pedido
de reconsideracao da decisao do Colegiado que apreciou o recurso anterior dos
reclamantes, ainda que sem trazer qualquer fato novo, pois os Recorrentes pouco
focam no novo argumento por eles levantado e que foi esclarecido pela SIN. De fato,
o grupo de credores do BCS questiona a decisao ja tomada pelo préprio Colegiado,
em reuniao realizada em 3/3/2020 (0969891), ao argumentar que:

48. Por fim, cumpre mencionar que o Colegiado ja foi instado a se manifestar sobre a
questdo de fundo, por meio do Memorando n° 2/2020-CVM/SIN/GSAF, que prevé a
submissdo da matéria sob a forma de consulta em razao de sua particularidade.

49. Contudo, o Colegiado furtou-se a anadlise da matéria e, atendo-se a formalidades e
lavando as maos em relacdao a infracdo clara e confessada de que lhe era dado
conhecimento, que tem dever legal de fiscalizar e impedir, rechacou o conhecimento do
recurso sob a forma de consulta, uma vez que “o objeto da consulta nao seria uma
questdo em tese, mas o proprio cabimento do recurso no caso concreto, razao pela qual
nao seria cabivel a resposta a consulta”.

50. A consulta formulada pela area técnica da CVYM em momento algum questiona o
cabimento do recurso. Ao contrario, é firme ao afirmar o descabimento. Por outro lado,
insegura quanto a ndo determinacao do refazimento das demonstracées financeiras do
Fundo, a area técnica apresentou consulta ao Colegiado que, inexplicavelmente, optou
por nao se posicionar.

51. Ainda mais grave que a relativizacdo da problematica contabil pela area técnica foi o
Colegiado nao se manifestar sobre caso que contraria frontalmente o entendimento
pacifico da CVM, bem como as normas da CVM aplicaveis a fundos de investimento.

52. Surge, agora, nova oportunidade para o Colegiado.

Por fim, os Recorrentes encerram seu recurso solicitando:



i) que a SIN reconsidere a decisao de nao lavrar termo de acusacao contra a BEM e
determine a instauracao de processo administrativo sancionador;

ii) que a SIN, independentemente de reconsiderar sua decisdo quanto a instauracao de
processo administrativo sancionador, reconsidere o entendimento de que houve
satisfacdo do Oficio de Alerta pela BEM;

iii) que, na hipdtese de a SIN nao reconsiderar sua decisdo, o Colegiado da CVM dé
provimento a este recurso, reconhecendo que a decisdo da SIN estda em
desacordo com posicionamento prevalecente no Colegiado;

iv) que a SIN entdo reveja as circunstancias de fato de acordo com o posicionamento
prevalecente no Colegiado;

v) que, independentemente de instauracao de processo sancionador, seja determinado o
satisfatério cumprimento do Oficio de Alerta por meio do: (a) refazimento do
cdlculo dos valores das cotas FACB, desde a sua constituicdo, a fim de que sejam
precificadas de acordo com os termos previstos no Regulamento e (b) refazimento
das Demonstracées Financeiras do FACB, desde a sua constituicao, de modo que
reflitam as quantidades e valores corretos das cotas do FACB, de acordo com os
parametros previstos no Regulamento, tudo em observédncia com as regras da
CVM; e

vi) que Ministério Publico seja informado a respeito dos fatos aqui descritos

Vale ressaltar ainda que, em 8/12/2022, foram protocoladas diversas outras
solicitacdes de igual teor por parte de outros credores da massa falida do BCS, todos

representados por Godke Advogados (Processos CVM n®5 19957.014983/2022-12,
19957.014972/2022-24, 19957.014986/2022-48, 19957.014970/2022-35,
19957.015014/2022-71, 19957.015015/2022-15, 19957.015016/2022-60 e
19957.015017/2022-12).

C - ENTENDIMENTO DA SIN SOBRE OS RECURSOS
APRESENTADOS:

Esta SIN entende que, nos termos do Despacho de 26/9/2019 (0847533), aplicou a
BEM DTVM medida de supervisao adequada ao caso, concluindo pela emissao de
Oficio de Alerta devido ao descumprimento pela administradora do FIDC ACB do art.
14 da Instrucao CVM n¢ 356/01.

Tal decisao estd devidamente fundamentada e em consonancia com o disposto no
art. 49, inciso I, “b”, da entao vigente Instrucao CVM n2 607 e nao se encontra em
desacordo com posicionamento prevalecente no Colegiado.

Conforme ja bem esclarecido aos Recorrentes, o objetivo do referido Oficio de Alerta
nunca foi determinar o refazimento do calculo do valor da cota do Fundo,
procedimento a que a SIN ja se declarou contraria, considerando as especificidades
do caso. Além disso, o entendimento da area técnica foi o de que a resposta da BEM
DTVM (0858202) ao Oficio de Alerta foi satisfatoria para o encerramento do caso.

Assim, esta area técnica mantém sua posicdao original e recomenda que as



solicitacOes dos Recorrentes sejam negadas.

D - Conclusao:

A verdade é que, neste caso concreto, os recorrentes vém demonstrar insatisfacao
com a interpretacdo desta area técnica para um documento (Oficio de Alerta) de sua
prépria lavra. Interpretacdo essa, alids, da qual eles ndao podem alegar
desconhecimento, uma vez que a nao reprecificacao das cotas do FIDC foi
justamente o fundamento que levou a SIN a emissdao do Oficio de Alerta em
substituicao a instauracao de um processo administrativo sancionador.

Assim, dada a natureza dessa orientacao, e como ela sequer envolve qualquer nova
decisao sobre o mérito da questdo (alids, tomada em 2019 e que foi objeto de
recurso préprio), mas apenas a reiteracdao de um esclarecimento, a hipdtese de
recurso ao Colegiado contra tal manifestacdo nos parece descabida a luz da
regulamentacao aplicavel.

Menos cabivel ainda seria argumentar contra o préprio entendimento anterior do
Colegiado, pois nao se enunciou aqui qualquer tipo de erro, omissao, contradicao ou
obscuridade naquela decisao.

De toda forma, opta-se por encaminhar o tema ao Colegiado para a confirmacao do
entendimento da SIN de que descabe a submissao de tamanho pleito ao Colegiado
da CVM, seja porque a repeticao de argumentos anteriormente jd expostos e
rechacados pelo Colegiado nao fundamenta um pedido de reconsideracao valido,
seja porque recorrer de esclarecimentos prestados por uma area técnica ao teor de
um documento emitido por ela mesma, além de nao encontrar respaldo em qualquer
previsao regulamentar, sequer é provido de sentido l6gico, uma vez que a area
técnica exerce nesses casos a condicao de interpretador auténtico do documento.

Mais uma vez, esta area técnica entende que o assunto em tela ja foi enfrentado
com ampla andlise dos fatos e que resultou com emissao de oficio de alerta a BEM
DTVM. Inconformados com a decisao da SIN de nao instaurar um processo
administrativo sancionador, os reclamantes interpuseram recurso ao Colegiado da
CVM, que decidiu, em marco de 2020, por nao conhecer tal recurso, uma vez a
decisdo da area técnica estava devidamente fundamentada, e nao contrariou
gualquer entendimento prevalecente no Colegiado, a luz de como a questao é hoje
regulada pela Resolucao CVM ne 45.

Nao custa ponderar que ja se passaram mais de dois anos da Decisdao do Colegiado
em sede de analise do recurso contra a decisao original da SIN, momento no qual é
de causar perplexidade que, sem qualquer fato novo, o grupo de credores do BCS
volte a questionar na pratica a decisao desta area técnica, com o intuito que as
cotas do FIDC ACB sejam reprecificadas de forma retroativa.

Assim, apesar da Superintendéncia entender que esta nova demanda deveria
mesmo ser encerrada na prépria area técnica, o presente caso possui caracteristicas



Unicas e inéditas, especialmente no que tange a repeticao de recursos pela parte,
razao pela qual encaminhamos o presente processo para apreciacao do Colegiado e,
se julgar cabivel, esclarecimento sobre a correcao da interpretacdao da SIN para o
tratamento do caso.

Atenciosamente.

DANIEL WALTER MAEDA BERNARDO
Superintendente de Supervisao de Investidores Institucionais

Q , Documento assinado eletronicamente por Daniel Walter Maeda Bernardo,
mirﬂ'ﬂ @ Superintendente, em 16/01/2023, as 12:06, com fundamento no art. 62 do
Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.

eletrénica

D) A autenticidade do documento pode ser conferida no site
ful https://super.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo verificador

Referéncia: Processo n? 19957.006097/2018-21 Documento SEI n? 1685943
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