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EXTRATO DA SESSAO DE JULGAMENTO DO PROCESSO ADMINISTRATIVO
SANCIONADOR CVM N° RJ2010/9129

Acusado: Luiz Gastao de Lara

Ementa: Obrigacao do administrador de fundo de investimento de manter, assinados e
a disposicao da CVM, os termos de adesao dos cotistas. Adverténcia.

Decisao: Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissdao de Valores
Mobiliarios, com base na prova dos autos e na legislacdo aplicavel, na forma do art. 11, inciso I,
da Lei n° 6.385/76, por unanimidade de votos, decidiu aplicar ao acusado Luiz Gastdo de Lara a
penalidade de adverténcia, por infracdo ao art. 30 da Instrucdao CVM n° 409/04.

O acusado punido terd um prazo de 30 dias, a contar do recebimento de comunicagdo da CVM,
para interpor recurso, com efeito suspensivo, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional, nos termos dos artigos 37 e 38 da Deliberagdo CVM n° 538/08.

Presente a Procuradora Federal Adriana Cristina Dullius, representante da Procuradoria Federal
Especializada da CVM.

Ausentes o acusado e o representante constituido.

Participaram do julgamento os Diretores Otavio Yazbek, relator, Alexsandro Broedel Lopes,
Luciana Pires Dias, e a Presidente da CVM, Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana, que
presidiu a sessdo.

Ausente o Diretor Eli Loria.
Rio de Janeiro, 09 de agosto de 2011.
Otavio Yazbek
Diretor-Relator
Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana

Presidente da Sessao de Julgamento

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2010/9129
Acusado: Luiz Gastao de Lara

Assunto Processo Administrativo Sancionador instaurado em face do Acusado com a finalidade
de apurar suposta infragcdao ao art. 30 da Instrugao CVM n.° 409/2004.

Diretor relator: Otavio Yazbek

Relatério

I. Objeto

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador instaurado em face de Luiz Gastao de

Lara ("Acusado") com a finalidade de se apurar suposta infragdo ao art. 30! da Instrugdo
CVM n.0 409, de 18.8.2004.

http://www.cvm.gov.br/port/inqueritos/201 1/rordinario/inqueritos/TA%20RJ2010-91... 26/03/2013



SESSAO DE JULGAMENTO DO Pagina 2 de 12

I. Fatos

1. Em junho de 2007, época dos fatos investigados, o fundo de investimento BB BESC Renda
Fixa Pratico Crédito Privado Fundo de Investimento ("BESC Pratico" ou "Fundo") era
administrado pelo Banco do Estado de Santa Catarina S/A ("BESC"), sendo Luiz Gastdo de
Lara o diretor responsavel pela administracdo de carteiras de valores mobiliarios do BESC.
Ao fim deste mesmo més de junho, o BESC Pratico possuia 3.351 cotistas e patrimdnio
liquido de R$ 382.571.023,26 (fl. 66).

2. Em 30.9.2008, o Banco do Brasil S.A. ("Banco do Brasil") incorporou o BESC e a BB
Gestdo de Recursos - Distribuidores de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. ("BB DTVM")
tornou-se a nova administradora do BESC Pratico.

3. Em 9.4.2009, Mario Rocha Meyer, Odete Rocha Meyer e Rocha Administradora de Imoéveis
Ltda. ("Reclamantes") protocolaram reclamacgao contra o Banco do Brasil S.A. e contra a
BB DTVM (fls. 14-29). Em sintese, os investidores aduzem que incorreram em perdas em
decorréncia de o BESC ter aportado recursos deles no BESC Pratico sem que eles
tivessem concordado expressamente com este investimento. Tanto assim que nos
"apocrifos" termos de adesdo anexados a reclamagdo ndo constava a assinatura de
nenhum deles.

4. Indagada em mais de uma ocasido sobre os termos de adesao dos reclamantes (fls. 67 e
71), a BB DTVM informou ndo ter logrado éxito na localizagdo de tais documentos, pelo
gue estes ndo foram encaminhados a CVM (fls. 69 e 72).

5. A SIN, por meio do Oficio CYM/SIN/GIA/N.° 2.086, de 3.9.2009 (fls. 79-81), solicitou
manifestacdao do Acusado sobre o teor da reclamacgao apresentada.

6. O Acusado argumentou, em carta protocolada em 1.10.2009 (fls. 82/84), que nao lhe
pode ser imputada responsabilidade pela nao localizagao, por parte da BB DTVM, dos
termos de adesdo dos investidores, inclusive por qué:

i. durante todo o periodo em que respondeu pela diretoria responsavel pela
administracdo de carteiras de valores mobiliarios do BESC, "sempre foram
contundentes e determinantes as orientagdes para que nenhuma aplicacdo de
cliente fosse efetuada sem a total observancia de todas as determinagoes legais e
regulamentares, em especial a da coleta do TERMO DE ADESAQ";

ii. além da emissdo de comunicados e da realizacdo de reunides com gerentes e com
os responsaveis pelas aplicacbes a fim de manifestar esse intuito, determinou ainda
"o bloqueio, no sistema informatizado de grande porte do ex-BESC - mainframe, de
aplicagbes de clientes que ndo tivessem assinado o Termo de Adesdo e o Termo de
Ciéncia de Risco, o que impossibilitaria a aplicacdo, pois requereria a anuéncia do
Gerente da Agéncia ou de comissionado com competéncia, que naquele momento,
ao anuir, se responsabilizava pela coleta do termo"; e por qué

iii. "a conduta exigida dos Gerentes e de todas as pessoas habilitadas a efetuar
aplicacdoes em fundos de investimento sempre foi a do mais completo rigor na
observancia de tais normas".

7. Também foram intimados o BB DTVM e o Banco do Brasil por meio, respectivamente, do
Oficio CVM/SIN/GIA/N.° 2.087, de 3.9.2009 (fls. 85-87) e do CVM/SIN/GIA/N.° 2.764, de
23.10.2009 (fls. 91-93). Em suas respostas, a BB DTVM (fls. 88-90) e o Banco do Brasil
(fls. 94-95) destacaram, entre outros, que:

i. os termos de adesdo sdao documentos oriundos do BESC e que, até aquele
momento, ainda nao teriam sido encontrados; que
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ii. ainda que os termos ndo estivessem assinados pelos Reclamantes, é certo que eles
tiveram acesso aos respectivos documentos e que, por este motivo, a funcdo
daqueles teria sido cumprida; que

iii. os cotistas recebiam todos os informes relativos aos fundos e a conta-corrente para
acompanhamento, razao porque o investimento de valores expressivos nao poderia
ter passado despercebido quando da conferéncia de saldo de suas contas-correntes;
e que

iv. eventual indenizagao devida pelo Banco do Brasil (na qualidade de sucessor do
BESC) estaria sob discussdo no Poder Judiciario em razdo de agdo proposta pelos
Reclamantes.

8. Com o objetivo de verificar se a falha na obtencdao e manutencdo dos termos de adesao
seria um ato isolado ocorrido durante o periodo em que Luiz Gastdo de Lara foi o diretor-
responsavel pela administragdo de carteiras do BESC, foi solicitado ao atual administrador
do fundo, por meio do Oficio/CVM/SIN/GIA/N.© 465/10, de 23.2.2010 (fl. 96), a relacdo
de cotistas na data base de 30.6.2007.

9. Em 15.3.2010, a BB DTVM encaminhou a CVM arquivo contendo relagdo com os nomes,
CPF/CNPJ, e data de ingresso dos cotistas no BESC Pratico (fl. 97). A partir dai foi
selecionada de forma aleatdéria uma lista contendo 50 investidores que realizaram a
primeira aplicagdo no fundo apos 20.7.2005 (fl. 99). Por meio do
Oficio/CVM/SIN/GIA/N.© 996/10, de 6.4.2010 (fls. 98-99), foi entdo solicitado que a BB
DTVM apresentasse os termos de adesdo referentes aqueles 50 cotistas selecionados
aleatoriamente.

10. Em sua resposta, protocolada em 30.4.2010 (fl. 100), a BB DTVM apresentou um CD
contendo os arquivos referentes a 28 termos de adesdo. A instituicao alegou que os
"termos de adesdo dos demais cotistas ndo foram localizados junto as agéncias oriundas
do antigo BESC - Banco do Estado de Santa Catarina".

11. A SIN destaca que nao se pode atribuir ao Banco do Brasil (sucessor do BESC), ou mesmo
a BB DTVM (atual administradora do Fundo), qualquer desinteresse na busca dos
referidos termos de adesdo, uma vez que as instituicdes, até aquele momento, ndo
tinham conhecimento da sua exclusdo do rol de acusados. De fato, nem o Banco do
Brasil, nem a BB DTVM tinha, naquele momento, conhecimento do teor do MEMO/PFE-
CVM/GJIU-4/N.° 70/09 (fls. 125-128), onde se expressava a opinidao de que, com relagao
aos fatos objetos deste processo, nao deveriam ser responsabilizados o Banco do Brasil
(em razao de este nao ter praticado o ilicito, cuja punibilidade deveria se ater a figura do
infrator, e na medida da sua participacao na producao do resultado), tampouco a BB
DTVM (em razao de os fatos serem anteriores a sua administracao).

12. A SIN concluiu, assim, que os processos e as rotinas de obtengao e guarda dos termos de
adesao previstos no art. 30 da Instrugao CVM n.° 409/2004 apresentavam graves
deficiéncias no periodo em que Luiz Gastdo de Lara esteve responsavel pelos fundos de
investimento administrados pelo BESC.

13. Em 13.7.10 foi enviado ao Acusado o Oficio/CVM/SIN/GIA/
N.© 2.254/10 (fls. 146-147), solicitando que este se manifestasse acerca das deficiéncias
nas rotinas de obtencdo e guarda de termos de adesao dos cotistas dos fundos
administrados pelo BESC, nos termos do disposto no art. 11 da Deliberagcdo CVM n.°
538/2008.

14. Em resposta protocolada em 16.8.10 (fls. 148-155), Luiz Gastdo de Lara argumentou:

i. ser impossivel o exercicio de seu direito de defesa, seja (i.a) pela imprecisdo dos
fatos a ele atribuidos, seja (i.b) por ndo mais pertencer ao quadro funcional do
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vi.

Vii.

BESC, seja (i.c) por desconhecer quais foram os cotistas cujos termos de adesao
nao foram localizados, as datas de ingresso desses cotistas nos fundos, onde se
encontram hoje guardados os respectivos termos e quem eram e quem sdo 0s
responsaveis pela guarda de tais documentos;

que por quase 40 anos o BESC esteve desprovido de controles adequados, tendo
sido administrado por pessoas indicadas pelos sucessivos governos estaduais. A
partir de 2000, teria se iniciado um rigido acompanhamento da instituicdao pelo
Banco Central, Ministério da Fazenda e Conselhos de Administracdo e Fiscal. O
esforgo dos diretores do banco, a partir de 2002, teria sido testemunhado inclusive
pela CVM. Além disso, os préprios diretores, em sua maioria, seriam oriundos do
servigo publico federal, com larga experiéncia na area de fiscalizacdo, como seria o
caso do préprio Acusado;

seria injusto responsabilizar uma Unica pessoa, que respondeu apenas
temporariamente pela Diretoria de Recursos de Terceiros, por "questoes
relacionadas a desorganizacdo institucional, fruto de desleixo e mau trato (...) da
coisa publica por quase quarenta anos, aliado ao fato de que cerca de noventa por
cento dos empregados (...) se encontravam inscritos no Programa de Dispensa
Incentivada (...) sem qualquer comprometimento com a instituicao". Os votos de
dois membros do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional ("CRSFN")
no ambito do Processo CVM n.° R] 2005/5204 ja teriam reconhecido esta realidade
e entendido que pena de adverténcia aplicada pela CVM ao Acusado seria
despropositada, especialmente em razao da situacdo em que se encontrava a
instituicdo;

gue teria agido de forma diligente, ao (iv.a) "ndo tolerar quaisquer inobservancias a
normas, leis e regulamentos", ao (iv.b) expedir iniUmeros comunicados e
orientagdes para que as agéncias, responsaveis pela guarda dos documentos,
cumprissem todas as determinagdes relacionadas aos termos de adesao, ao

(iv.c) determinar "o bloqueio, via sistema informatizado, de aplicacdes de clientes,
caso fosse constatada a falta de assinatura do termo de Adesao";

quando do processo de incorporacao do BESC pelo Banco do Brasil, as empresas de
auditoria contratadas para realizar detalhado levantamento de contingéncias e
riscos ndo registraram qualquer falha quanto aos controles adotados pela area de
administracdao de recursos de terceiros. A partir da incorporacao, a responsabilidade
pela guarda da documentagdo do BESC seria do sucessor do banco, sendo possivel
presumir que os termos de adesdo possam ter sido extraviados ja sob a guarda do
incorporador;

nao lhe pode ser atribuida responsabilidade por falha na obtencao e guarda dos
termos de adesdo, uma vez que o prazo de cinco anos, "previsto no art. 36,
paragrafo Gnico da Instrucdo CVM 409/2004, para guarda da respectiva
documentacao, refere-se a responsabilidade do administrador, no caso o
incorporador, e ndo do diretor responsavel perante a CVM." E, embora ndo aplicavel
especificamente ao caso, o art. 1.146 do Cdédigo Civil prevé que em transagoes
comerciais a responsabilizacdo solidaria do ex-administrador seria de no maximo
um ano; e

os fundos do BESC possuiam cerca de 42.000 cotistas e a responsabilidade de
guarda dos termos de adesdo era dos gerentes de cada um dos 256 pontos de
venda no Estado de Santa Catarina. Nao haveria, pois, "comprovacao efetiva da
inexisténcia dos mesmos" ou de "total deficiéncia nas rotinas de controle dos
documentos", devendo a imputacdo ser afastada a luz do disposto no art. 2° da Lei
n.°© 9.784, de 29.1.1999, "que adota o principio da razoabilidade e da
proporcionalidade na defesa do interesse publico".

I. Termo de Acusacao
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1. A SIN rebateu a manifestagdo do Acusado aduzindo que:

i. embora Luiz Gastdo de Lara alegue que seu direito a ampla defesa esta sendo
cerceado, o Acusado ndo solicitou vistas a investigagdo objeto do Processo
Administrativo CVM n.° RJ 2009/8054;

ii. o Processo CVM n.° R]J 2005/5204 se tratava de expediente aberto para cuidar de
desenquadramento da carteira do proprio BESC Pratico, observado em 2004 e
2005. Em julgamento realizado em 7.12.2005, o Colegiado decidiu impor pena de
adverténcia ao Acusado. Quanto ao recurso interposto, apesar dos votos favoraveis
ao recorrente dos Conselheiros Johan Albino Ribeiro e Darwin Corréa, a pena
aplicada pela CVM foi mantida pelo CRSFN em sessdo de julgamento realizada nos
dias 23, 24 e 25 de setembro de 2008;

iii. a adaptacdo do BESC Pratico as regras da Instrugdo CVM n.° 409/04 se deu em
20.7.05, de modo que, com relacdo aos sujeitos que realizaram investimento apds
esta data2, pouco importariam as medidas tomadas pelo Acusado, ja que, de um
ponto de vista objetivo, dos 50 termos de adesdo solicitados ao atual administrador,
22 nao foram encontrados;

iv. ndo existem provas nos autos da alegagdao de que as auditorias realizadas no BESC
ndo registraram falhas quanto aos controles adotados pela area de administragao
de recursos de terceiros. De toda forma, dificilmente os auditores verificariam tal
deficiéncia, quando o foco da auditoria estava direcionado para um processo maior
de incorporacdo;

V. a hipotese de perda dos termos de adesdo pelo Banco do Brasil S.A. ndo seria
razoavel. No mais, os termos de adesdo de Mario Rocha Meyer, Odete Rocha Meyer
e Rocha Administradora de Imodveis Ltda. (fls. 77-79), foram datados e preenchidos
com nome e matricula de funcionario do BESC sem, no entanto, conter a assinatura
dos investidores. Tal conduta na origem da obtencao dos referidos termo de adesao
refletiria uma falha de procedimento do BESC, que ndo pode ser atribuida ao atual
administrador do fundo; e

vi. o paragrafo Unico do art. 36 da Instrucao CVM n° 409/2004, e o art. 1.146 do
Codigo Civil ndo seriam aplicaveis a situagdo, que esta expressamente prevista no
art. 30 da Instrugcdo CVM n.° 409/2004. O § 1° do art. 30 da Instrugdo CVM n.°
409/2004 determina que cabe ao administrador do fundo manter a disposicdo da
CVM o termo de adesdao, sendo Luiz Gastao de Lara, na qualidade de diretor
responsavel pela administracdo das carteiras de valores mobiliarios do BESC a
época dos fatos, a pessoa indicada na norma para assegurar o seu cumprimento em
nome da pessoa juridica; e

vii. a responsabilidade regulamentar pela obtengdo e guarda de termos de adesdo dos
cotistas de fundos de investimento ndo é dos gerentes de agéncias, mas sim da
instituicdo administradora, cabendo ao diretor responsavel pela administragcdo de
recursos de terceiros adotar rotinas e procedimentos que assegurem seu
cumprimento. Com relagdo aos principios da razoabilidade e da proporcionalidade
mencionados na Lei n.° 9.784/1999, a simples "falta de localizagao de alguns
termos de adesao" ndo seria o motivo do presente Termo de Acusacgdo. O que se
observou das diligéncias efetuadas foi que as deficiéncias nas rotinas e
procedimentos para a obtencao e guarda de tal documento pelo BESC eram
generalizadas, e por isso, passiveis de punicao.

2. Diante de todo o exposto, a SIN propde, em Termo de Acusacao datado de 6.10.2010, a
responsabilizacdo de Luiz Gastdo de Lara, o diretor-responsavel pela administracdo de
carteiras do BESC a época dos fatos, por descumprimento do art. 30 da Instrugdo CVM
n.° 409/2004.
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3. Ainda nesta ocasido, a SIN, corroborando a posicdo da PFE3, entendeu que ndo deveriam
ser responsabilizados o Banco do Brasil (em razao de este ndo ter praticado o ilicito, cuja
punibilidade deveria se ater a figura do infrator, e na medida da sua participagcdo na
producdo do resultado), tampouco a BB DTVM (em razdo de os fatos serem anteriores a
sua administracdo) ou o BESC (que ndo mais existiria).

I. Defesa

1. Regularmente intimado em 22.10.2010 (fl. 179), o Acusado apresentou defesa (fls. 190-
200) tempestiva abordando, essencialmente, que eventual descumprimento do art. 30 da
Instrugdao n.% 409/2004 dependeria da prova de que os termos de adesao ndo foram
formalizados; e que o Acusado s6 poderia ser punido neste Processo caso se provasse que
os termos de adesdo ndo foram guardados a contento e, cumulativamente, que ha um
nexo causal entre a quebra deste "dever de guarda" e as agdes do Acusado.

2. Nesse sentido, o Acusado alega que a nao localizacdo dos termos de adesdo e dos termos
de ciéncias de risco ndo prova que 0os mesmos nao existiam. Mais do que isso: segundo o
Acusado, os seguintes fatos seriam bons indicios de que os termos de adesdo teriam sido
formalizados:

i. os Reclamantes anexaram, em sua reclamacgao, copia dos Termos de Adesdo - a
falta das assinaturas dos Reclamantes nas copias do termos por eles apresentadas
nao é um problema, pois, normalmente, apenas as copias que ficam de posse da
instituicdo financeira sdo assinadas, ja que os investidores podem apor a assinatura
em suas cépias quando |Ihes aprouver;

ii. as empresas de auditoria contratadas quando do processo de incorporagdao do BESC
pelo Banco do Brasil ndo fizeram nenhum comentario ou ressalva quanto a
eventuais irregularidades relacionadas a documentos essenciais de fundos de
investimento - no escopo de trabalho destas empresas estava a identificacdo de
todos os riscos, contingéncias, falhas em controles, irregularidades e informagdes
que pudessem influenciar a decisdo sobre o valor das empresas;

3. Também alega o Acusado que foi responsavel pela guarda dos termos somente até
30.9.2008, data de sua exoneracao dos quadros da diretoria do BESC. A partir de entao,
a responsabilidade pelos acervos patrimoniais do banco foi assumida pelo Banco do Brasil,
que "desmontou" toda a area de recursos de terceiros do BESC e transferiu todos os
documentos para outros locais, submetendo tal acervo ao risco de extravio. Assim, nao
haveria nexo causal entre a conduta do Acusado e a ocorréncia da infragdo, por tratar-se
0 sumigo dos documentos de caso fortuito ou de forga maior.

4. Por fim, afirma o Acusado que, por todo o exposto, a sua condenagao redundaria em
violagdo ao principio da presuncao de inocéncia.

5. O processo foi distribuido para o Relator em 28.12.2010.
E o relatério.
Otavio Yazbek
Diretor-relator
1 Art. 30. Todo cotista ao ingressar no fundo deve atestar, mediante termo proprio, que:

I - recebeu o regulamento e, se for o caso, o prospecto;
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IT - tomou ciéncia dos riscos envolvidos e da politica de investimento;

IIT - tomou ciéncia da possibilidade de ocorréncia de patriménio liquido negativo, se for o caso,
e, neste caso, de sua responsabilidade por conseqlientes aportes adicionais de recursos.

§19 O administrador deve manter a disposicdo da CVM o termo contendo as declaracbes
referidas no caput deste artigo, devidamente assinado pelo investidor, ou registrado em
sistema eletrénico que garanta o atendimento ao disposto no caput.

§290 O regulamento e, se for o caso, o prospecto deverdo ser entregues pelo administrador em
suas versoes vigentes e atualizadas.

2 Corroborando a posicdo contida no voto proferido pelo Diretor Marcos Barbosa Pinto ao
Processo Administrativo Sancionador n.° RJ 2007/3560, decidido em 21.8.2007, a SIN
entendeu ser inaplicavel a determinagdo do art. 30 da Instrucdo 409/2004 aos casos em que a
aplicacdo de recursos se deu em momento anterior a adaptacdo do fundo as regras desta
Instrucgao.

3 Cf. paragrafo 12 deste relatério.

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° 2010/9129

Acusado: Luiz Gastao de Lara

Assunto: Processo Administrativo Sancionador instaurado em face do Acusado com a finalidade
de apurar suposta infragdo ao art. 30 da Instrucao CVM n.° 409/2004.

Diretor-relator: Otavio Yazbek
Voto

1. Em primeiro lugar, gostaria de deixar claro qual é o verdadeiro objeto do presente
processo sancionador. Isso porque um dos pontos trazidos pela defesa foi o da imprecisao
dos fatos pelos quais a area técnica da CVM procurou responsabilizar o Requerido. A
despeito de ndo concordar com esta afirmacao no presente caso (pois me parece, sim,
gue ha clareza quanto a imputagdo que é feita ao Acusado), acredito que esse
esclarecimento é necessario, pois, a meu ver, trata-se de uma questdo de fundo para
muitos outros casos, com a qual tenho, com freqUéncia, me deparado.

2. Nao sdo raras as normas, emitidas pela CVM, em que se estabelecem obrigacoes
procedimentais, aparentemente meramente de cunho formal, para os agentes que se
encontram sob a jurisdicao da autarquia. E o caso, por exemplo, de regras referentes a
cadastramento de clientes, nas normas destinadas aos intermediarios!, ou da presente
regra, que trata da obrigagcdo de manutencdao dos termos de adesao dos cotistas, pelo
administrador do fundo de investimento.

3. Essas normas, e ndo seria dificil trazer outros exemplos, dizem respeito a estrutura e a
organizacao das atividades dos jurisdicionados da CVM, ou seja, os procedimentos
internos daqueles agentes devem ser com base nelas definidos. Nao importa tanto, aqui,
explorar as finalidades de cada uma delas, que variam a cada caso, mas muito mais falar
da sua dinamica.

4. O que seria, entdo, o descumprimento da obrigacao de cadastramento de clientes
estabelecida na Instrugdo CVM n.© 387/2003? E o descumprimento do art. 30 da
Instrugao CVM n.° 409/2004?
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10.

11.

12.

13.

Entendo que tal descumprimento ndo é a falha no cadastro de um cliente ou a
inexisténcia do termo de adesdo de um cotista - ou, da mesma maneira, a falha formal
em um termo de adesao isolado. Tal fato pode corresponder a determinadas
irregularidades, sim, mas, de um modo geral, ndo me parece que ele seja habil a suportar
uma acusacgao de descumprimento daquelas obrigacdes procedimentais.

O descumprimento de tais obrigacGes é evidenciado, isso sim, pela identificacdo de falhas
ou de inexisténcia nos préprios procedimentos que cumpria, ao agente jurisdicionado,
estabelecer. Assim, a falta generalizada de termos de adesdo, na amostragem solicitada
pela area técnica da CVM, evidencia falhas graves na estrutura de gestdo de recursos de
terceiros do BESC. Este, ao que parece, ignorava cuidados essenciais para o adequado
desempenho de suas atividades.

E é muito sintomatico que, em trecho ja transcrito no Relatorio acima, que vale
novamente aqui transcrever, ainda que apenas parcialmente, o Acusado remeta a
"questbes relacionadas a desorganizacdo institucional, fruto de desleixo e mau trato".
Agora, por mais que essas questdes tenham um carater sistémico, ndo me parece haver
como negar que o diretor responsavel pela administragdo de recursos de terceiros possa
se esquivar de responsabilidade pelo quadro instalado.

A ldgica de se estabelecer focos de responsabilizagdo - diretores responsaveis por
atividades especificas - é a de criar ndo apenas centros de imputacdo de
responsabilidades, de modo que estas ndo fiqguem sempre diluidas na pessoa juridica,
mas também a de, com isso, criar estimulos para a conduta diligente - ou protetiva - dos
administradores designados para aquelas funcgdes.

Assim, ainda que uma determinada instituicdo sempre tenha adotado mas praticas, de
maneira generalizada, cabe ao diretor responsavel registrar seus esforcos, tomar medidas
habeis tanto a resolver os problemas existentes, quanto a delimitar sua responsabilidade.
E isso, vale dizer, € um dos elementos a diferenciar a responsabilidade de que aqui se
esta tratando de responsabilidade objetiva. Também ndo € de inversdo do 6nus da prova
que se trata no presente caso, uma vez que a situacao, de flagrante irregularidade, restou
também comprovada.

Ndo ha que se falar em injustica, entdo, na atribuicdo de responsabilidade a uma Unica
pessoa no caso vertente, mas sim no fruto de uma estratégia regulatoéria que sempre foi
clara. E ndo ha que se falar também, a meu ver, que, em caso como este, a
responsabilidade deva caber, de forma exclusiva, a instituicdo administradora, eximindo-
se, desta maneira, o diretor que teria assumido a area com problemas.

Em suma, apurou-se, no presente caso, uma situacao de descontrole que corresponde, de
fato, a adjetivagdo usada pelo Acusado e acima transcrita: da amostragem analisada,
quase a metade dos termos de adesao nao foi identificada. Diversos fatos comprovam tais
descumprimentos ou reiteram as constatacdes da acusacao. Ao lado deles, aponto que
uma das medidas referidas pelo Acusado e que teria sido por ele imposta nao teria nem
mesmo sido plenamente adotada. Refiro-me ao bloqueio de aplicacbes de clientes que
nao tivessem assinado a documentagao necessaria. As evidéncias colhidas dao sérios
indicios de que tal medida, se de fato tomada, ndo era amplamente adotada no BESC.

O Acusado, vale repisar, respondia pela area sob a qual deveriam ocorrer aqueles
processos. Comprovado o descumprimento da regulamentacdo em vigor, nos termos
acima descritos, impde-se, entdo, a sua responsabilizacao.

Feitas essas consideragOes, gostaria de passar pelos argumentos trazidos pelo Acusado
em sua defesa. Em breve sintese, ele apontou que:

i. 0s Reclamantes teriam, com o intuito de provar o quanto foi por eles alegado,
trazido cépias de termos de adesdo nao assinados, quando, como se sabe, as copias
detidas pelos investidores usualmente ndao sdao mesmo assinadas. Tal argumento
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14.

15.

16.

17.

ndo afasta o fato de que, nas diligéncias realizadas nos arquivos do BESC
identificaram-se diversos casos em que inexistiam os termos devidos. Vale reiterar,
nado se esta julgando, aqui, a falta de um ou de dois termos de adesao, mas a
inadequacdo das praticas adotadas pelo BESC;

ii. as empresas de auditoria contratadas quando da incorporagdao do BESC pelo Banco
do Brasil ndo apresentaram nenhuma ressalva quanto a tais pontos, embora o
escopo de seu trabalho fosse justamente a identificagdo de riscos, contingéncias,
falhas em controles, irregularidades e outras informagdes capazes de influenciar a
decisdo sobre o valor da incorporada. Também ndo me parece que se deva levar tal
argumento em consideragao. Por mais que as falhas identificadas no presente
processo sancionador sejam, efetivamente, falhas de controles internos, a auditoria
destinava-se a identificar processos capazes de afetar as relagdes de troca da
incorporacao - ela tinha, entdo, cunho mais amplo, nao precisando,
necessariamente, adentrar em detalhes que, para aquele fim, ndo se consideravam
essenciais;

iii. o Acusado foi responsavel pelas atividades da area apenas até 30.09.2008, havendo
o0 Banco do Brasil (e a BB DTVM), posteriormente, assumido todas as atividades,
"desmontado" a area e transferido todos os documentos para outros locais. Tal fato
faria com que se perdesse o0 nexo causal entre a atuagdo do Acusado e o
desaparecimento dos documentos. Ora, como apontado pelo prdprio Acusado, tais
documentos nunca foram guardados em arquivo centralizado, ficando nas
respectivas agéncias. A pesquisa realizada pelo Banco do Brasil (e pela BB DTVM),
alias, foi feita nas proprias agéncias. A partir do momento em que se assume um
procedimento daquela natureza, se estd assumindo o risco de que cada agéncia
adote um padrao de conduta diferente, a menos que se fagam esforgos de
harmonizagao de tais procedimentos - ainda assim, o controle mostra-se mais
problematico. Ante esse quadro, ndo vejo como meramente assumir que o
desaparecimento de documentos decorre de fatos ocorridos apds a incorporagao e
em razao desta.

Reitero, assim, que nao vejo como afastar a responsabilidade do Acusado ante o quadro
acima descrito e discutido. Antes de tratar dos critérios que adotarei para a sua apenacdo,
porém, creio que se deve explorar outro ponto que surge na andlise do presente caso. E a
guestdo da responsabilidade da pessoa juridica sucessora do BESC pela guarda daqueles
documentos.

Com efeito, se o diretor responsavel ndo pode se eximir, sem que tenha tomado maiores
cuidados, da responsabilidade pela adequada estruturacdo da area que estava sob a sua
responsabilidade, isso nao significa que a entidade administradora esteja isenta de
responsabilidade. E por que motivo, no presente caso, ndo se procurou responsabilizar
nem o Banco do Brasil, instituicdo que incorporou o BESC, nem a BB DTVM, nova
administradora? A questdo foi tratada nos autos, havendo sido mesmo objeto de parecer
da Procuradoria Federal Especializada.

Esta, em sua manifestacdo, afastou a possibilidade de inclusdo do Banco do Brasil no pdlo
passivo do presente feito, reconhecendo que, ainda que a incorporagao seja a operagao
pela qual uma sociedade é absorvida por outra, que lhe sucede em todos os seus direitos
e obrigacOes, a responsabilidade da sucessora ndo é tdo ampla ou tao irrestrita assim.
Sustenta, dessa maneira, que "em homenagem aos principios da pessoalidade e da
individualizacdo da pena" a imputagdo deve se restringir a pessoa do ora acusado. Em seu
despacho, a Subprocuradora-Chefe da GJU-4 acompanhou tal posicao, ressalvando,
porém, que entendia importante realcar que, em determinados casos, pode haver
responsabilizacdao administrativa da sucessora.

A questdo dos limites da responsabilidade da incorporadora, civil, administrativa e
criminal, é problematica e pouco explorada na doutrina patria, que, como é comum em
guestdes mais tormentosas, ndo raro fica restrita a tematica mais genérica. A solucdo
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vem sendo dada, assim, a partir de casos concretos. E parece-me que, a pouco e pouco,
vém se consolidando alguns entendimentos. Creio que, correndo o risco de uma
generalizagdao desta ordem, pode-se asseverar que obrigagdes de natureza civil sdo,
usualmente, transferidas no processo sucessorio - é o que vale para indenizagdes
devidas, por exemplo. A responsabilidade propriamente penal, em consonancia com o
principio da individuagdo da pena, referido pela douta Procuradoria, de modo geral tende
a se extinguir, ainda que mesmo este entendimento deva ser nuangado em face da
evolucdo do pensamento doutrinario e jurisprudencial a respeito da responsabilidade
criminal das pessoas juridicas. Ja no que tange a responsabilidade administrativa, o
regime € mais flexivel.

18. Creio que uma prova dessa maior flexibilidade existente nos processos administrativos se
encontra no art. 52 da Lei n. 9.784, de 29.1.1999, que dispbe que "[0] drgdo competente
podera declarar extinto o processo quando exaurida sua finalidade ou o objeto da decisdo
se tornar impossivel, inGtil ou prejudicado por fato superveniente". Trata-se de solugdo
coerente com a natureza dos processos administrativos, que permite uma avaliagdo, pelo
orgdo responsavel, da adequagdo da manutencdo de procedimento persecutdrio em
determinadas ocasides.

19. A Advocacia Geral da Unido ja teve oportunidade de sustentar, na Nota Técnica
CGCOB/DIGEVAT N.© 46/2009, que tal possibilidade decorre "da natureza mista da
sancdo administrativa, que, (...), ora pode ser pessoal (aproximando-se da sangao penal)
e ora pode ser real (semelhante a obrigagdo civil)". Embora tenha algumas ressalvas
guanto a possibilidade de aplicacdo de tal esquema para a resolugdo de todas as questbes
gue surgem quando se esta tratando do presente tema, creio que ele é mais do que
suficiente para o presente caso.

20. Trata-se, aqui, de sancdo de conteldo antes de qualquer outra coisa penal, tipicamente
sancionatorio, em razdo de praticas e procedimentos inadequados que eram preexistentes
a incorporagdo. E bem verdade que pode haver casos em que caiba mesmo a sucessdo na
esfera administrativa: o entdao Diretor Wladimir Castelo Branco Castro fala, em voto
apresentado no Processo Administrativo Sancionador n.° 34/00 (julgado em 16.9.2004),
no momento da instauragao do processo administrativo como um dos elementos a ser
levado em conta; o despacho da Subprocuradora-Chefe da GJU-4, no presente feito,
aponta casos em que haja flagrante fraude. Ha, ainda, os casos em que se evidencia a
inexisténcia de qualquer ato, pelo sucessor, capaz de fazer cessarem as praticas
irregulares?.

21. Tendo em vista a natureza dos ilicitos identificados no presente caso, porém, ndo me
parece haver como, com razoabilidade, responsabilizar também o Banco do Brasil. Nao ha
como negar a responsabilidade do BESC, é verdade. Mas tal constatacdo ndo permite que
se conclua que o Banco do Brasil, que incorporou aquela instituicdo, seja, a priori,
responsavel pelos descumprimentos descritos nos autos. Isso tanto em razdo do acima
exposto, quanto em razao da subseqliente implementacdo, na rede da sociedade
incorporada, de novos mecanismos de contratagao de operacgdes e de controles internos.

22. Isto posto, deve-se passar a questdao da pena proposta para o Acusado. E neste ponto
destaco que, mesmo se os argumentos por ele apresentados ndo tém o conddo de elidir a
ilicitude da conduta por ele praticada, ndo ha, por outro lado, como desconsidera-los
completamente na dosimetria da pena a ser aplicada. Ndo ha como negar, por exemplo, o
quadro preexistente, no BESC.

23. Por outro lado, deve-se atentar para os "antecedentes" do Acusado. Em decisdo ao
Processo CVM n.° R] 2005/5204, a ele foi imposta pena de adverténcia por infracdao ao
item I, do § 89, do artigo 13, da Circular BACEN n.° 2.616, de 18.9.1995. Isto, contudo,
ndo significa dizer que ha reincidéncia por parte do Acusado, pois os fatos apurados
abrangem periodo anterior, indo de meados de 2005 ao fim de setembro de 2008; e o
transito em julgado desta decisdo se deu apds a sua confirmagao pelo CRSFN, em
5.11.2008.
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24. Assim, ante o exposto, voto pela aplicacdo ao Acusado de pena de adverténcia por
infracdo ao art. 30 da Instrugao CVM n.° 409/2004.

E 0 meu voto.
Rio de Janeiro, 9 de agosto de 2011.
Otavio Yazbek

Diretor-relator

1 Cf. artigos. 9° e ss da Instrugdo CVM n.° 387, de 28.4.2003.

2 Esta "ressalva", ainda que no contexto das transferéncias de controle, foi feita pelo entdo
Diretor Pedro Oliva Marcilio de Sousa, em seu voto ao Processo Administrativo Sancionador
n.° 14/03, julgado em 15.5.2007: "ndo creio ser possivel aceitar essa tese [da extincdo da
punibilidade em razédo da transferéncia de controle], a ndo ser que (i) a transferéncia tenha se
dado, com o incentivo da autoridade reguladora, justamente em razdo de falhas encontradas
nos procedimentos da entidade regulada ou (ii) o adquirente do controle comprove que
estabeleceu novos controles e substituiu os responsaveis anteriores (isto é, tomou medidas
efetivas para alterar o ambiente de negdcios da instituicGdo adquirida com, entre outros, o
objetivo de fazé-la cumprir as normas)".

Declaracao de voto do Diretor Alexsandro Broedel Lopes na Sessao de Julgamento do
Processo Administrativo Sancionador CVM n° R3J2010/9129 realizada no dia 09 de
agosto de 2011.

Senhora Presidente, eu acompanho o voto do Relator.
Alexsandro Broedel Lopes

DIRETOR

Declaragcao de voto da Diretora Luciana Pires Dias na Sessao de Julgamento do
Processo Administrativo Sancionador CVM n° R3J2010/9129 realizada no dia 09 de
agosto de 2011.

Senhora Presidente, eu acompanho o voto do Relator.
Luciana Pires Dias
DIRETORA

Declaragcao de voto da Presidente da CVM, Maria Helena dos Santos Fernandes de
Santana na Sessao de Julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n°
RJ2010/9129 realizada no dia 09 de agosto de 2011.

Eu também acompanho o voto do Relator e proclamo o resultado do julgamento, em que o
Colegiado desta Comissao, por unanimidade de votos, decidiu aplicar ao acusado Luiz Gastdo de
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Lara a penalidade de adverténcia e encerro esta sessdo, informando que o acusado punido
podera interpor recurso voluntario, no prazo legal, ao Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional.

Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana

PRESIDENTE
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