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Oficio Interno n° 27/2025/CVM/SIN/GAIN

Rio de Janeiro, 13 de maio de 2025.

De: SIN
Para: SGE

Assunto: Recurso contra indeferimento ao pedido de credenciamento como administrador de carteira
de valores mobiliarios — Processo SEI 19957.001630/2025-97.

Senhor Superintendente Geral,

1. Trata-se de recurso apresentado por Up Gestao de Carteiras Administradas Ltda., nos termos da
Resolugdo CVM n° 46, contra a decisdo da SIN de indeferir seu pedido de credenciamento como
administrador de carteiras de valores mobiliarios na categoria gestor de recursos, formulado com base no
artigo 4° da Resolugdo CVM n° 21.

A) HISTORICO

2. Em 20/01/2025, a empresa protocolou pedido de autorizagdo para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios perante a Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA). Apoés a verificagao da documentacgao inicial, bem como da
resposta ao oficio inicial, a ANBIMA encaminhou seu relatorio (doc. 2305909). Neste sentido, a partir da
analise da documentagdo apresentada, foram identificadas as seguintes impropriedades:

a. o diretor responsavel pelas atividades de compliance e risco, Sr. S-, ¢ pai do
diretor responsavel pela atividade de gestdo de recursos, Sr. , 0 que poderia
limitar em tese a independéncia do seu trabalho, configurando infracao ao art. 4°, § 3°, I da Resolu¢do
CVMn®21;e

b. a politica de negociagcdo de valores mobiliarios e a politica de rateio e divisdo de ordens ndo estido
disponiveis para consulta no website da requerente (www.up-gestora.com.br), pois hd a solicitacdo de
senha para acessar estes documentos.

3. Dessa forma, o pedido foi indeferido em 15/04/2025, decisdo essa que foi informada a recorrente, por
meio do Oficio n°® 209/2025/CVM/SIN/GAIN (doc. 2305916). Em razdo do exposto e nos termos da
Resolugdo CVM n° 46, a interessada veio apresentar recurso no dia 20/04/2025, contra a decisdo da SIN
(doc. 2323900).



B) RECURSO

4. Com relacdo ao item “b” do Oficio n® 209/2025/CVM/SIN/GAIN a recorrente informou que a politica
de negociacao de valores mobilidrios e a politica de rateio e divisdo de ordens se encontram disponiveis
para acesso em seu website sem qualquer restri¢cao de acesso.

5. No que se refere ao item “a” do Oficio n° 209/2025/CVM/SIN/GAIN, inicialmente a recorrente alegou a
auséncia de vedacdo explicita com relacdo a existéncia de vinculo familiar entre os diretores responsaveis.
Além disso, argumentou que o indeferimento partiria de uma mera suposi¢ao, pois estaria baseado na
possibilidade de que a relagdao familiar afetasse a independéncia do diretor de compliance.

6. Em seguida, a recorrente se refere ao principio da igualdade e isonomia ao indicar que outras gestoras
credenciadas também teriam diretores com vinculos afetivos ou de parentesco equivalentes. Por fim, alega
que os referidos diretores também teriam atuado em condi¢des similares em empresas registradas para a
prestagdo dos servigos de analise de valores mobiliarios e de consultoria de valores mobiliarios.

C) MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

7. Inicialmente, com relacdo ao item “b”, verificou-se que as politicas de negociacdo de valores
mobiliarios e de rateio e divisao de ordens estao disponiveis no website da recorrente sem a necessidade de
senha e, portanto, tal apontamento se encontra sanado.

8. No entanto, a argumentacao trazida pela recorrente em referéncia ao item “a” ndo pode prosperar, no
entendimento desta area técnica. Inicialmente, cabe destacar que, de fato, a Resolugdo CVM n° 21 ndo
possui em seu texto qualquer comando que proiba de forma explicita a existéncia de vinculo familiar entre
os diretores responsaveis. Entretanto, o artigo 4°, § 3°, inciso I é claro em estabelecer que a atuacdo do
diretor de compliance e risco deve ser pautada pela independéncia, ou seja, deve ser exercida com
autonomia e imparcialidade.

9. Nesse sentido, torna-se dificil crer que a atuagdo do diretor de compliance e risco sera imparcial, caso na
execucdo de seu trabalho identifique graves erros ou falhas cometidos pela area de gestdo de recursos
dirigida pelo seu filho. Portanto, no entendimento desta area técnica, o vinculo familiar entre os diretores
constitui um potencial conflito de interesses que vai contra a relagdo fiduciaria que a empresa habilitada
para a gestao de recursos de terceiros deve manter com seus clientes.

10. No que se refere a informacdo de que outras gestoras credenciadas também teriam diretores com
vinculos afetivos ou de parentesco equivalentes, serdo realizadas as acdes de supervisdo cabiveis,
conforme a decisdo proferida pelo Colegiado neste caso concreto.

11. Com relacdo a atuacao conjunta dos diretores na atividade de anélise de valores mobiliarios, verificou-
se junto a APIMEC que, de fato, no periodo de 24/09/2021 a 08/09/2022, eles exerceram as fungdes de
diretor de compliance e diretor de analise na empresa Ticker 11 Consultoria S.A. (Ticker Research) (doc.
2323901). Cabe destacar que a Resolu¢do CVM n° 20 nao dispde de comando semelhante ao disposto no
art. 4°, § 3°, I da Resolugdao CVM n° 21. De todo modo, esta area técnica entende que a relagdo de vinculo
familiar entre os diretores responsaveis ndo pode ocorrer tanto para gestoras de recursos quanto para
consultorias de valores mobiliarios e casas de analise. Assim, conforme a decisao proferida pelo Colegiado
neste caso concreto, a APIMEC sera orientada acerca do procedimento a ser adotado em casos
semelhantes.

12. No entanto, com relacdo a empresa Ticker Wealth Ltda., registrada em 28/06/2023 para prestar o
servico de consultoria de valores mobiliarios, verificou-se no sistema de cadastro que o Sr.
ndo exerceu a funcdo de diretor responsavel pela consultoria de valores mobiliarios.

13. Portanto, esta area técnica mantém seu entendimento de que o vinculo familiar existente entre o diretor
responsavel pelas atividades de compliance e risco e o diretor responsavel pela atividade de gestdo de
recursos macula o requisito da independéncia do primeiro, em desacordo com o disposto no art. 4°, § 3°, 1
da Resolugdo CVM n° 21, conforme indicado no item “a” do Oficio n® 209/2025/CVM/SIN/GAIN.

D) CONCLUSAO



14. Em razdo do exposto, esta area técnica sugere a manutengao da decisdo recorrida, e, em consequéncia,
a submissdo do presente recurso a apreciacdo do Colegiado, com proposta de relatoria por parte desta
SIN/GAIN.

Atenciosamente,
MARCO ANTONIO VELLOSO DE SOUSA

Superintendente de Supervisdo de Investidores Institucionais - SIN

Q Documento assinado eletronicamente por Marco Antonio Velloso de Sousa, Superintendente,
a;-;ingmi @ em 13/05/2025, as 14:28, com fundamento no art. 6° do Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de
eletrénica 2015.
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