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Oficio Interno n2 11/2024/CVM/SSE/DSEC

Sao Paulo, na data da assinatura eletrénica.

De: SSE/DSEC
Para: SGE

Assunto: Recursos contra aplicacdo de multas cominatérias por atraso no envio de informacées ao sistema SCR
do Banco Central do Brasil - DOC3040.

Senhor Superintendente Geral,

1. Trata-se de recursos interpostos pela MAF DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., CNPJ
36.864.992/0001-42, contra decisdo da Divisdo de Supervisdao de Securitizacdo e Agronegécio - DSEC/SSE de aplicacao das
multas cominatérias ordindrias previstas no art. 32 da Resolucdo CVM n? 47/2021, por meio dos Oficios/CVM/SSE/DSEC/MC/N®%s
455/2022, 458/2022, 491/2022, 499/2022, 501/2022, 503/2022,
520/2022, 536/2022, 543/2022, 544/2022, 550/2022, 618/2022, 621/2022, 625/2022, 648/2022, 660/2022, 672/2022, pelo
nao envio das informacgdes ao Sistema de Informacbes de Créditos - SCR do Banco Central do Brasil - BCB dos fundos abaixo
listados, previstas no art. 12 do Anexo A a Resolucao 47/21 e Instrucdo CVM n2 504/2011 ("ICVM 504"), aplicavel aos fatos da
época.

2. Esta SSE entende que o presente recurso deve ser apreciado pelo Colegiado desta Autarquia, tendo em vista que
as multas foram emitidas em 15/7/2022 e a Resolugcdo CVM n? 159, que alterou o rito de recurso previsto no art. 13 da
Resolugdo CVM n2 47, entrou em vigor em 1/8/2022.

3. Os documentos em atraso listados nas multas abaixo se referem a data-base de janeiro de 2022.
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CVM/SSE/DSEC/MC/N¢ SAM - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

618/2022

CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

CVM/SSE/DSEC/MC/N¢ AGHI FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

621/2022

CREDITORIOS NAO-PADRONIZADOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

CVM/SSE/DSEC/MC/N¢

625/2022

JIVE PRECATORIOS SELECIONADOS - _FUNDO DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS NAO- |15/07/2022 R$ 30.000,00
PADRONIZADOS

CVM/SSE/DSEC/MC/N¢ NEB FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

648/2022

NAO-PADRONIZADOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

CVM/SSE/DSEC/MC/N? SAM 2 - FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS

652/2022

CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

CVM/SSE/D
660/2022

SEC/MC/N¢ DELTA ENERGIA STRATEGY - FUNDO DE INVESTIMENTO EM

DIREITOS CREDITORIOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

CVM/SSE/D
672/2022

SEC/MC/N¢ JIVE CONSORCIOS | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM

DIREITOS CREDITORIOS NAO PADRONIZADOS 15/07/2022 R$ 30.000,00

Total

R$ 540.000,00

4,
administrad

5.
abaixo:

Primeiramente, os recorrentes alegam que os valores sdo expressivos e desproporcionais ao patriménio da
ora, conforme transcrito abaixo:

“Neste més, portanto, a MAF foi intimada ao pagamento de multas cominatdrias referentes ao mesmo Evento, as quais,
conjuntamente, totalizam, até entdo, o montante de R$ 210.000,00 (duzentos e dez mil reais), com potencial de atingir valores
expressivos e desproporcionais ao patriménio e a realidade da MAF, conforme sera demonstrado neste Recurso. Além disso, de
forma a utilizar os Principios da Economicidade e Eficiéncia, ressalta-se que esse Recurso devera abranger também todo outro
oficio da DSEC que venha a ser relacionado ao mesmo evento e enviado de forma posterior ao presente Recurso, na medida
em que, por conexdo, também se enquadrardo como infragcées continuadas, sem prejuizo do item 3.6. abaixo.”

Além disso, os recorrentes afirmam que ndo houve comunicacao prévia da CVM, conforme também, transcrito

“Feitas as primeiras consideracées, cumpre destacar nesse ponto do Recurso que por for¢ca do artigo 4° da Resolu¢do CVM n°®
47, uma vez descumprida a obrigacdo de fornecer informacgdo periddica de fundo de investimento, no prazo de 5 (cinco) dias
uteis deve ser encaminhada uma notificacdo ao administrador fiduciario, alertando-o de que a partir da data informada incidira
a multa cominatdria ordinaria.”

“Assim, ndo obstante a manutencdo sempre atualizada dos dados de seu cadastro perante a CVM, a MAF néo identificou o
recebimento de comunicacéo eletrénica relativa ao atraso no envio do DOC3040 de nenhum dos Fundos.”

“Neste sentido, existe a necessidade preliminar de reconsideracdo por este D. Colegiado acerca da aplicacdo de multa
cominatdria ordindria, uma vez que a falta do recebimento da comunicacdo prévia de descumprimento da obrigacdo de
prestacdo de informacdo periédica ndo somente vai contra os preceitos de atuacdo fiscalizatéria e sancionatéria desta D.
Autarquia, na busca de um ambiente eficiente e colaborativo entre regulados e reguladores de mercado, mas também viola os
termos do artigo 42 da Resolugdo CVM n.© 47.

Em seguida, os recorrentes apontam que foram acusados do cometimento de infragao continuada:

“Conforme indicado acima, a MAF foi acusada do cometimento das infracbes continuadas e intimada ao pagamento de 7 (sete)
multas cominatdrias, sendo todas referentes ao atraso no envio do DOC3040. Ou seja, temos um mesmo evento, causa e
efeito, caracterizando-se, assim, que todas as multas que foram apuradas e encaminhadas pela DSEC e, ato continuo,
recepcionados pela MAF, somente podem ser entendidas como 1 (uma) unica apuragéo fiscal.”

“Face ao exposto, na perspectiva da MAF, os DOC3040 apresentados com atraso corresponderiam, em conjunto, a um Unico
descumprimento regulatdrio, circunstdncia que caracteriza a chamada “infracdo continuada” e, por consequéncia, sujeitaria a
MAF a imposicdo de multa singular, haja vista que o suposto descumprimento ocorreu em momentos sucessivos, com as
mesmas condi¢des de tempo, lugar e modo de execugédo.”

“Nesse sentido, reforca-se que a infracdo administrativa continuada é um conceito adotado na esfera administrativa, inclusive
por esta D. CVM, por analogia com a previsdo contida no art. 71 do Cédigo Penal , podendo ser considerada como infracdo
administrativa continuada 2 (duas) ou mais infracbes da mesma espécie que: “pelas condicées de tempo, lugar, maneira de
execugdo e outras semelhantes, devem ser havidas como continua¢do da primeira”

“Assim, pode-se verificar o reconhecimento e a familiaridade desta D. Autarquia em relacdo a aplicabilidade de tal conceito, o
qual ja foi amplamente utilizado para definicdo da contagem do prazo prescricional na prdtica de condutas infratoras
reiteradas, conforme pode ser verificado no voto proferido pelo llustre Diretor Gustavo Machado Gonzales, apresentado por
ocasido da relatoria dos Processos Administrativos Sancionadores n.2 19957.000592/2019-15 e n° 19957.004091/2019-08, cujo
objeto relacionava-se a apuracdo de infragées de manipulagdo de pregos (layering), conforme estipuladas no itens | e Il, alinea
(b), da Instrucdo CVM n?2 08, de 8 de outubro de 1979.”

Por fim, os recorrentes pedem que, seja aplicado o Principio da Insignificancia, conforme transcrito abaixo:

“Ndo obstante o acima expendido, deve-se - na eventualidade desta D. CVM entender pela desconsideracdo dos argumentos
prévios acima - ser aplicado o Principio da Insignificdncia pela inexisténcia de relevdncia material da conduta, como
excludente de tipicidade ou elemento direto a diminuicdo do valor imputado pela conduta.”

“Neste sentido e conforme acima comprovado, a MAF foi acusada do cometimento de supostas infracbes que foram
identificadas antes dos Oficios e vém sendo corrigidas desde entéo, todas fruto do mesmo evento operacional, o qual ja foi
corrigido e os controles ainda aprimorados, sem qualquer dano efetivamente material para os investidores. Outrossim, em
uma anélise de cada situacédo, a insignificdncia é ainda mais cognoscivel.”

“Neste sentido, notadamente quanto a eventual dosimetria da aplicacdo de san¢édo por qualquer um dos eventos, mesmo em
caso de violacdo objetiva, é o entendimento da MAF que ndo ha como este D. Colegiado divergir da defesa em termos de
relevéncia material da conduta.”




1 - DO ENTENDIMENTO DA SSE/DSEC

8. Primeiramente, ressalta-se que as multas em questao ndo sdo calculadas com base no patrlmonlo liquido dos
fundos ou da administradora e, dessa forma, ndo procede a alegacao de "desproporoonahdade Os valores sao fixados em
norma, desde janeiro de 2012, com atualizacdo sofrida em agosto de 2021 conforme Anexo A a Resolucdo CVM n? 47.

9. Em seguida, importa destacar que a multa cominatéria ordinaria ndo guarda relacdo com infracdao administrativa
sujeita a sancdo ou punicao pela Autarquia. Portanto, ndo merece prosperar a argumentacao da Recorrente de que hd uma
"infracdo continuada" e que a MAF estd sendo "acusada". A multa foi aplicada por um descumprimento objetivo e previsto em
norma, que € a nao entrega de determinada informacdo periddica.

10. Assim, esta SSE entende que todas as alegacbes da Recorrente sobre aspectos penais e prescricionais perdem o
seu objeto, haja vista que nao estamos diante de uma atuacado na esfera sancionadora. A multa sequer foi calculada com base
em critérios subjetivos de aplicacdo de pena, mas sim com base em métrica objetiva e disposta na norma, ou seja, R$ 500,00
por dia de atraso, considerando o limite maximo de 60 dias.

11. Ressalta-se que a ICVM N2 504/11, vigente a época dos fatos, dispde que:

Art. 72 Os administradores dos fundos de investimento elencados no art. 12 estdo sujeitos a multa diaria prevista na norma
especifica que trata de multas cominatérias em virtude do descumprimento dos prazos previstos nesta Instrucao para
entrega de informacoes, sem prejuizo do disposto no art. 11 da Lei n? 6.385, de 1976.

Paradgrafo Unico. Os administradores dos fundos de investimento elencados no art. 12 estdo sujeitos a multa prevista no
caput a partir da etapa de regime de producao definitiva do documento prevista no art. 32 desta instrugdo.

(Grifos Nossos)

Art. 22 Os administradores de fundos de investimento elencados no art. 12 devem encaminhar ao SCR documento composto
pelos dados individualizados de risco de crédito referentes a cada operacdao de crédito, conforme modelos
disponiveis na pagina do BCB na rede mundial de computadores.

(Grifos Nossos)

12. Como verificado no referido regramento, os dados devem ser individualizados, ou seja, cabe ao administrador, por
fundo de investimentos elencados no art. 12 da Instrucao, enviar as informacbes para o Sistema de Informacdes de
Créditos - SCR do Banco Central do Brasil - BCB. Assim, o administrador que administra muitos fundos de investimentos, como
0 caso da MAF, estd sujeito a receber quantidade significativa de oficios de multas caso ndo venha a cumprir os prazos
normativos para a entrega de documentos periédicos.

13. Continua a Recorrente dizendo que deve ainda "ser aplicado o Principio da InsignificAncia pela inexisténcia de
relevdncia material da conduta, como excludente de tipicidade ou elemento direto a diminuicdo do valor imputado pela
conduta.”.

14. Entende-se como “principio da insignificancia” quando a casos em que a lesividade da conduta é minima e em que
nao hé dano efetivo ou potencial ao patriménio da vitima. Contudo, tal argumento guarda relacao com a atuagcdo sancionadora
da CVM o que, como ja mencionado neste Oficio Interno, ndo é o caso na aplicacdo de multas de natureza cominatéria.

15. A despeito de a SSE entender que tal argumento também deve ser desconsiderado, por falta de objeto, no caso
concreto a lesividade da conduta e o dano efetivo ou potencial ao mercado é publica e bastante clara para os participantes
deste mercado. Qual seja, a indisponibilizacdo das informacdes no SCR nao permitiria aprimorar a supervisao das operacdes
estruturadas, viabilizadas por meio dos fundos de recebiveis, tendo em vista pela falta de cruzamento das informacdes dos
devedores das carteiras dos fundos com as informacdes destes clientes fornecidas pelos demais participantes do Sistema
Financeiro Nacional (Edital de Audiéncia Piblica SDM N2 02/2011).

16. Ademais, a ndo entrega sistémica dos DOCs 3040 prejudicou a abertura das informacdes dos FIDC no sistema SCR
do Bacen para demais participantes do Sistema Financeiro Nacional, o que permitiria uma melhor visibilidade da situacao de
crédito dos devedores dos FIDC.

17. Assim, ndo deve prosperar o argumento de que a area técnica fere o “principio da insignificancia” ao emitir multas
cominatérias ordindrias expressamente previstas em norma da CVM, a qual foi amplamente debatida com o mercado por
ocasiao da sua audiéncia publica, .

18. Em relacdo ao argumento de que ndo houve comunicacdo prévia da CVM, ressalta esta SSE que o envio das
informacdes ao SCR do BCB, nos termos da ICVM 504, configura-se uma entrega de informacao peridédica ordinaria. Neste
caso, o rito a ser seguido estd previsto no art. 32 da RCVM 47 e nao no art. 49, conforme alegado.

19. A Recorrente confunde, assim, o rito para a cobranca de uma informacdo eventual, prevista no art. 42, com o rito
de cobranca de uma informacao periddica, prevista no art. 32 da RCVM 47. Conforme previsto no art. 32 da RCVM 47, a
Autarquia deve divulgar até o dia 15/12 de cada ano, em sua pagina na internet, um calendario com as informacdes a serem
entregues no ano seguinte.

20. Esse rito foi rigorosamente cumprido pela SSE, como pode observado por meio do acesso ao seguinte
link: https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/regulados/envio-de-informacoes-a-cvm-calendario/sse/fundos-de-investimento-em-
direitos-creditorios-fidcs-e-fidcs-nao-padronizados.

21. Por fim, em razao do exposto, esta SSE/DSEC se manifesta pelo indeferimento do recurso e propde que a relatoria
seja conduzida pela area.

Atenciosamente,

Marcelo Firmino dos Santos
Chefe da Divisao de Securitizacdo e Agronegdcio - DSEC

Bruno de Freitas Gomes
Superintendente de Securitizacdo e Agronegdcio - SSE
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Documento assinado eletronicamente por Marcelo Firmino dos Santos, Chefe de Divisao, em 06/11/2024, as 15:34,
com fundamento no art. 62 do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

Q CVM Documento assinado eletronicamente por Bruno de Freitas Gomes Condeixa Rodrigues, Superintendente, em
assinatura 06/11/2024, as 15:36, com fundamento no art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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i E! A autenticidade do documento pode ser conferida no site https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo
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] Q:‘!:‘-E- . verificador 2192171 e o cédigo CRC 275D4ADC.
N This document's authenticity can be verified by accessing https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cddigo

f Verificador" 2192171 and the "Cédigo CRC" 275D4ADC.
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