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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ 2015/9465
Reg. Col. 0183/2016

Acusados: Petra Personal Trader CTVM S/A (“Petra CTVM” ou
“Administradora”)
Ricardo Binelli (em conjunto com a Administradora,
“Acusados”)

Assunto: Acusagdo de descumprimento do dever de diligéncia na

administragdo dos recursos do FIDC ESHER, em violagdo ao
disposto no art. 65-A, inciso I, ¢/c art. 119-A, da Instrugdo CVM
n° 409, de 18/08/2004.

Diretor Relator: Gustavo Borba
Relatério
I. Do Objeto
1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS™) instaurado pela

Superintendéncia de Rela¢des com Investidores Institucionais (“SIN” ou “Acusa¢do™)
para apurar eventual descumprimento do dever de diligéncia na administragdo dos
recursos do FIDC ESHER (“Fundo”), em violagdo ao disposto no art. 65-A, inciso I, ¢/c
art. 119-A, da Instrucdo CVM n° 409, de 18/08/2004.

Il Dos Fatos

2. Até fevereiro de 2010, a composi¢do do Fundo encontrava-se distribuida da
seguinte forma: i) Alexandre Beldi Netto (“Alexandre Beldi”), com 73% das cotas; ii)
sua filha, Maria Claudia Beldi (“Maria Cldudia”), com aproximadamente 16% das
cotas; e iii)) BLD Fomento Mercantil Ltda. (“BLD” ou “Consultora”), detentora de
aproximadamente 11% das cotas.

3. A BLD, além de cotista, fora contratada para prestar os servigos de consultoria
e selegcdo de crédito do Fundo. Ademais, 99% das suas cotas eram detidos por Maria
Claudia (que, portanto, terminava por deter, direta e indiretamente, 27% das cotas do
FIDC ESHER).
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4. Com o falecimento do cotista majoritario Alexandre Beldi, em margo de 2010,
suas cotas passaram para a administragdo espolio, cujo inventariante, desde 28/04/2010,
era Luiz Rosati (“Inventariante”). Os herdeiros do de cujos eram tanto os seus filhos
Antdnio Roberto Beldi, Marco Anténio Beldi e Anténio Fabio Beldi (em conjunto,
“Reclamantes”), quanto sua filha Maria Cl4udia, que ja era cotista do FIDC ESHER.

5. Em 24/08/2010, os Reclamantes protocolaram na CVM reclamacdo (fls. 22)
sobre eventuais irregularidades ocorridas na convocacgdo de assembleia geral ordindria e
extraordinaria (“AGOE”) do Fundo realizada em 27/04/2010 (cerca de dois meses apos
o falecimento de Alexandre Beldi) (fls. 42).

6. Segundo eles, a referida AGOE teria contado apenas com a presenga da cotista
Maria Claudia, que, nessa ocasifio, teria deliberado unilateralmente nio apenas a
aprovagdo das contas do exercicio anterior do Fundo, como também, e mesmo sem que
a matéria constasse da ordem do dia, a majoragéo da remunera¢éo minima da BLD, cujo
pagamento minimo mensal teria passado de R$ 40.000,00 para R$ 80.000,00 mensais,
beneficiando, assim, a consultora de crédito que era controlada pela prépria Maria
Claudia (99%).

7. Entretanto, ao contrario do que foi relatado pelos Reclamantes e em
conformidade com o que foi previamente apontado pela Petra CTVM, a propria
Acusagdo constatou que a alteracio da remuneragdo foi assunto tratado em AGE de
26/02/2007 (fls. 45), que foi regularmente convocada e contou com a participagdo do
controlador Alexandre Beldi (que s6 viria a falecer em mar¢o), o qual inclusive assinou
a respectiva ata.

8. Em 17/04/2012, dois dos Reclamantes (Antdnio Roberto e Marco Antdnio)
protocolaram nova reclamagfo alegando a ocorréncia de fatos supostamente irregulares,
relacionados tanto & Administradora quanto & Consultora do Fundo (fls. 64):

1. Em 07/01/2011, Maria Claudia teria se tornado sécia da Petra Asset, gestora do
Fundo e empresa ligada a Petra CTVM (“Gestora”);

ii. A BLD teria contabilizado em seu balan¢o a marca AMAZON PC, que havia
sido dada em garantia a0 Fundo em operacio de crédito com Amazon PC
Indistria e Comércio de Computadores Ltda (“Amazon PC™), como
contrapartida de uma divida de R$ 8,8 milhdes. Em momento posterior, a Petra
CTVM, em nome do Fundo, teria devolvido a marca a proprietaria original, que
passava por processo de faléncia, desfazendo a operacfio e transformando tal
crédito em subordinado; e
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iii. Teria sido constatada a inadimpléncia de aproximadamente 88% dos créditos da
carteira do Fundo, revelando desempenho insatisfatério da BLD, que além de
responsavel pela selegdo de créditos, recebia mensalmente a injustificada
remuneragdo de R$ 80 mil mensais. ‘

9. Apbs a andlise dos documentos relevantes e pertinentes a esses pontos, a
Acusag@0 considerou que, como garantia de crédito, a Amazon PC cedeu
fiduciariamente ao Fundo a propriedade e a titularidade de 20% dos direitos da marca
AMAZON PC. No entanto, no instrumento particular firmado, a BLD nfio constava
como fiel depositaria ou proprietdria fiducidria da marca, mas sim como sua nova
proprietaria. A Acusagdo considerou, baseando-se em manifestagio da propria Petra
CTVM!, que a BLD integrava o Grupo Petra.

10. Em 15/10/2012, os Reclamantes Anténio Roberto e Marco Antonio
apresentaram nova reclamagéo contendo as seguintes alegagdes (fls. 119):

1. Maria Claudia teria passado, oficialmente, a integrar o grupo de controle indireto
da Petra CTVM?, o que consolidaria ainda mais o conflito de interesses contido
na estrutura do Fundo; e

ii. Maria Cléudia estaria atuando no sentido de impedir que o Inventariante
substituisse a Administradora, a Gestora e a Consultora do FIDC ESHER, o que,
segundo eles, importaria em uma enorme reducfo de custos.

11. Em 28/08/2012 foi realizada assembleia de cotistas, na qual se deliberou pela
substituicdo da Administradora, da Gestora, e rescisdo do contrato com a Consultora.
Entretanto, Maria Claudia, por meio de agdes judiciais, conseguiu evitar que tais
medidas fossem implementadas.

1. Do Termo de Acusacgio

12. Em primeiro lugar, a Acusagio considerou que ndo haveria que se falar em
irregularidade de qualquer convocagio de assembleia do Fundo, tendo sido comprovado
que todas teriam transcorrido de forma regular.

! Tal manifestagdio teria sido realizada em correspondéncia protocolada junto 4 CVM em 09/11/2011 (fls.
79 a 80), em resposta ao Oficio/CVM/SFI/GFE-3/N° 136/2011, de 18/08/2011 (fls. 74 a 78) no ambito do

Processo CVM n°® RJ-2011-9433.
> Em 14/03/2012, Maria Claudia passou a fazer parte do bloco de controle do Banco Petra S.A.,

companhia da qual, na mesma data, a Petra CTVM tornou-se subsidiaria integral.
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13. A Acusagdio também considerou ndo haver irregularidade na alteracdo do
regulamento do Fundo no que concerne & majoragio da remuneragdo mensal minima
devida a Consultora, ja que tal medida foi implementada apos regular deliberagdo que
contou inclusive com a participagéo de Alexandre Beldi, que era controlador do Fundo
época.

14. Assim, o nicleo do Termo de Acusagfio é o “possivel conflito de interesses
entre a Administradora e a BLD, com possivel prejuizo aos cotistas do FIDC ESHER”,
cabendo “analisar, dessa forma, a atuagdo da administradora no que concerne ao seu
dever de resguardar os interesses dos cotistas do Fundo” (fls. 7).

15. Segundo a SIN, “ndo hd como ndo reconhecer que a Sra. Maria Cléudia Beldi,
como controladora de 99% das cotas da BLD (fls.17 a 20), possui total interesse em
maximizar as receitas da sociedade que controla”. Ademais, “o fato da Sra. Maria
Cldudia Beldi ser sécia com participacdo relevante na PETRA Personal Trader
Administragdo e Consultoria Ltda, [...] e ter, portanto, forte influéncia das decisées da
institui¢do administradora do FIDC ESHER, ndo seria, por si 56, uma irregularidade,
mas sim um fator de risco com potencial de lesar o interesse dos cotistas” (fls. 7).

16. Em seguida, a Acusagdo passa a demonstrar o quiio omissa teria sido a postura
da Petra CTVM em relagdo & atuagdo da BLD, mesmo apds as declaragdes de
insatisfagdo dos Reclamantes, na qualidade de cotistas do Fundo. Segundo ela, a
Administradora, ao ndo rescindir contrato de prestagio de servigos com a Consultora,
teria deixado de adotar conduta condizente com o seu dever de diligéncia na
administragdo dos recursos do FIDC ESHER.

17. Para tanto, a SIN estabeleceu como premissa que a remuneracio mensal
minima devida a Consultora s6 deveria ser recolhida em fungéo da real prestagdo dos
servigos por parte da BLD, qual seja, o de selegdo de créditos para o Fundo.

18. Ao verificar a situagfo relatada nos relatérios mensais disponibilizados pela
Administradora, que demonstravam nfo haver aquisi¢fio de qualquer direito creditério
desde janeiro de 2013, a Acusagfio considerou restar evidente a ndo prestacio dos
servigos para a qual a BLD foi contratada, terminando por classifica-los como
desnecessarios.

19. Segundo a SIN, nessa situacfo a conduta correta seria o cancelamento do
contrato firmado entre o Fundo e a Consultora, ressaltando ainda que “os valores
anuais pagos pelo Fundo as Consultoras Especializadas somavam cerca de RS 1,86
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milhdes por ano, totalizando pouco mais de R$ 5,1 milhdes somente entre os meses de
Janeiro de 2013 e setembro de 2015, sem que houvesse a contraprestacdo esperada dos
Servicos ou suporte normativo que justificassem tais despesas pelo Fundo” (Fls. 9).

20. Inquirida sobre esta situagdo por meio de Oficio enviado pela SIN, a Petra
CTVM alegou que a BLD prestava outros servigos ao Fundo, e que estes justificariam a
sua remuneragdo. Dentre esses servigos destacou a recepgdo e guarda dos documentos
que evidenciavam o lastro, bem como o acompanhamento dos procedimentos de
cobranca dos direitos creditdrios.

21. No entanto, a Acusagdo, ao analisar o “Contrato de Prestagio de Servigos de
Cobranga de Direitos Creditérios de Devedores Inadimplentes”, firmado entre a
Consultora e o Fundo, teria constatado que tais servicos tinham a sua remuneragio
pactuada de forma bem definida. Nos termos deste contrato, a BLD faria jus a 20% dos
valores efetivamente recuperados, nio justificando, assim, qualquer valor minimo
mensal pago a Consultora, j4 que s6 seriam devidos quando houvesse a efetiva
recuperacdo de crédito. Nas palavras da SIN:

“w

os servicgos de cobranca possulam remuneracio
especifica associada aos valores efetivamente
recuperados; 0 pagamento mensal a BLD de RS
80.000,00, ac contrario do alegado pela PETRA CTVM,
esté inteiramente vinculado ac unico servigo
efetivamente contratadoe com  tal sociedade com
pagamento mensal, ou seja, a prestacdo de servicos
de selegdo de direitos creditérios para o FIDC
ESHER.” (Fls. 10/11)

22. Em relagdo a questdo da contabilizagdo da marca AMAZON PC pela BLD em
seu balango, apesar do argumento da Petra CTVM de que ndo seria possivel o seu
registro em nome do Fundo junto ao INPI (ja que a titularidade nzo poderia ser
transferida a um condominio, desprovido de personalidade juridica), a SIN considerou
que certamente existiriam alternativas mais adequadas a serem adotadas. A titulo de
exemplo, propds “a busca de um comprador para o ativo, a colocacdo da marca em
leildo ou, ao menos, registrar o ativo em nome do administrador ou custodiante do
FIDC ESHER” (Fls. 12).

23. Em suma, as imputag3es pretendidas pela Acusagdo se baseiam nos seguintes
atos, atribuidos a Administradora:

(i) trazer risco adicional para o FIDC ESHER
permitindo gque a marca “AMAZON PC”, garantia de
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operacdo de crédito adquirida pelo Fundo, fosse
transferida para a titularidade da consultora de
crédito e uma das cotistas do Fundo; e (ii1) manter
com a BLD Contrato de Consultoria Especializada para
Andlise e Selecdo de Direitos Creditérios, fazendo
com que o Fundo arcasse com custos mensais de
servigos desnecessarios que sequer estavam sendo
prestados. (Fls. 12)

24, Ante o exposto, a SIN argumenta que a Petra CTVM infringiu o inciso I do art.
65-A% da ICVM n° 409/04, por forga do art. 119-A* do mesmo diploma.

25. Por fim, a Acusagfio considera que as infracdes cometidas sio de ordem
institucional, sendo, portanto, atribuiveis ao diretor responsavel pela administragfo de
fundos de investimento em direitos creditérios indicado pela Petra CTVM. Isto posto,
Ricardo Binelli, nessa qualidade, também foi acusado de violar os dispositivos
supracitados.

1v. Da Defesa conjunta dos Acusados (Fls. 321/359)

IV.1. DO PROCESSO DE PARTILHA E DA SUA INFLUENCIA NA ATUACAO DOS
ACUSADOS NO FUNDO

26. Para a Defesa, o fundo estaria inserido em um cenario de conflito e inimizade,
sendo o hostil relacionamento entre seus cotistas a causa mais relevante para tanto.

* Art. 65 —A. O administrador € o gestor estdo obrigados a adotar as seguintes normas de conduta:

[ — exercer suas atividades buscando sempre as melhores condigdes para o fundo, empregando o cuidado
e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar 4 administracdo de seus proprios
negocios, atuando com lealdade em relagfo aos interesses dos cotistas e do fundo, evitando praticas que
possam ferir a relacdo fiducidria com eles mantida, e respondendo por quaisquer infracdes ou
irregularidades que venham a ser cometidas sob sua administragéio ou gestdo;

IT — exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos decorrentes do patrimdnio e das
atividades do fundo, ressalvado o que dispuser o regulamento sobre a politica relativa ao exercicio de
direito de voto do fundo; e

I — empregar, na defesa dos direitos do cotista, a diligéncia exigida pelas circunstincias, praticando
todos os atos necessarios para assegura-los, e adotando as medidas judiciais cabiveis.

Paragrafo tnico. O administrador e o gestor devem transferir ao fundo qualquer beneficio ou vantagem
que possam alcangar em decorréncia de sua condi¢do, admitindo-se, contudo, que o administrador e o
gestor de fundo de cotas sejam remunerados pelo administrador do fundo investido.

* Art. 119-A. Esta Instrugéo aplica-se a todo e qualquer fundo de investimento registrado junto a CVM,
no que ndo contrariar as disposi¢des das normas especificas aplicaveis a estes fundos.
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217. Haveria diversas disputas judiciais envolvendo os herdeiros de Alexandre
Beldi, o que, segundo a defesa, demonstraria a fragilidade dos relacionamentos que
envolvem os quotistas do FIDC ESHER e importaria na restricdo da capacidade de
atuacdo da Administradora.

28. Destacou a decisdo judicial proferida nos autos do Agravo de Instrumento n°
0199368-73.2012.8.26.0000, em trimite perante a 10* Camara de Direito Privado do E.
Tribunal de Justica de Sdo Paulo (“Agravo de Instrumento™), pela qual se determinou a
suspensdo dos efeitos da assembleia de cotistas de 28/08/2012 (referenciada no §11
desse Relatério) que havia deliberado pela substituicdo da Administradora, da Gestora,
e rescisdo do contrato com a Consultora. Tal suspenséo teria sido capaz de justificar a
inércia da Administradora quanto & implementacio das referidas medidas que obtiveram
aprovagdo assemblear. Os Acusados teriam entendido, portanto, que estariam impedidos
de implementar a deliberagfo até que fosse decidido o Agravo de Instrumento.

29. Quando da reverséo, dois anos mais tarde, da decisdo judicial que suspendeu os
efeitos da referida assembleia, os Acusados teriam considerado que ndo deveriam
implementar as medidas por ela deliberadas, vez que estava sendo discutida, no 4mbito
judicial, a legitimidade de Luiz Rosati para atuar como Inventariante e,
consequentemente, a sua legitimidade para votar em assembleia de cotistas do Fundo.

30. Para ilustrar esse ponto, a Defesa ressalta a decisdo proferida em 22/10/2015,
no ambito do Processo n® 0021136-93.2013.8.26.0100, ajuizado incidentalmente aos
autos do inventario. Tal decisdo determinou a destitui¢do de Luiz Rosati do cargo de
Inventariante, o substituindo por Guilherme S’antana (“Novo Inventariante”).

31. Em vista dessa substitui¢do, os Acusados entenderam que seria necessario
esperar pela manifestagdo do Novo Inventariante acerca da destituicio da
Administradora, Gestora e Consultora do Fundo para dar prosseguimento (ou néo) a
implementagio dessas medidas.

IV.2. ELUCIDACOES ACERCA DA EXISTENCIA DE SUPOSTA RELACAO DA BLD
COM 0 GRUPO PETRA

32. Sobre a afirmacdo da Acusagéo de que a BLD faria parte do Grupo Petra, e de
que tal relagfo fora reconhecida pela Petra CTVM, a Defesa esclarece que, em verdade,
fora reconhecido que a BLD faz parte do grupo de empresas de Alexandre Beldi,
denominado Splice (“Grupo Splice”).
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33. Em relagdo a este topico, a Defesa apontou que, embora Maria Claudia possua
participa¢do aciondria direta na BLD e indireta no Banco Petra S.A. (controlador da
Petra CTVM), o Grupo Petra possui outros acionistas que ndo possuem participa¢do na
Consultora, e tampouco em outras empresas do Grupo Splice. Segundo a Defesa:
“as instituicdes participantes do Grupo Petra s&o
entidades reguladas, que tomam suas decisdes de
forma independente e possuem como norteador de suas
decisbes outros interesses, ndoc havendo espaco para
se admitir a hipéteses de que os acionistas do Grupo

Petra tenham agido de forma a perseguilr interesses
pessoais de um individuo”. (Fls. 327)

IV.3. DA CONTABILIZACAO DA MARCA AMAZON PC NO BALANCO DA BLD

34. A Acusacdo aduziu que a Administradora teria exposto o Fundo a
desnecessario risco ao permitir que a titularidade da marca AMAZON PC (dada em
garantia ao FIDC ESHER em operagio de crédito como contrapartida de uma divida da
Amazon PC com o Fundo) fosse transferida 4 Consultora.

35. Sobre essa acusagdo, a Defesa argumentou pela inexisténcia de tal risco, ndo
havendo que se falar, portanto, em descumprimento do seu dever de diligéncia para com
o Fundo ou seus cotistas.

36. A operagdo de transferéncia ndo teria sido feita em nome do proprio FIDC
ESHER porque existiria uma restrigio do INPI ao registro de marca em titularidade de
entidade sem personalidade juridica, como é o caso do Fundo. Diante de tal restricdo, o
melhor contorno teria sido registrar a marca em nome da BLD, na qualidade de
depositaria fiel do ativo.

37. A escolha pela BLD como depositaria fiel se deu em raziio do seu
relacionamento de confianga com o Fundo, por ser parte relacionada do Grupo Splice,
que, conforme mencionado, era o grupo de empresas de Alexandre Beldi (antigo cotista
majoritario do Fundo).

38. A Defesa reconhece que, de fato, o Instrumento Particular de Dacgdo em
Pagamento, celebrado entre o FIDC ESHER, BLD e Amazon PC (“Instrumento™), no
estabelece expressamente que a Consultora seria a detentora da marca AMAZON PC
especificamente na qualidade de fiel depositaria. Ndo obstante, afirma que tal
caracteristica poderia ser subentendida por uma série de outros elementos presentes no
Instrumento:
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“i) a nota promisséria a ser quitada com a dagdo em
pagamento da marca pela Devedora era de titularidade
do FIDC ESHER, [...] ndo havendo razio para gque a
marca fosse entregue e registrada em nome da BLD se
ndo na qualidade de fiel depositdria; ii) o FIDC
ESHER, na qualidade de titular do crédito, era parte
signatéria do Instrumento [...1, evidenciando
justamente o acordo entre as partes para que a BLD,
de Dboa-fé, recebesse a marca em seu nome, na
qualidade de fiel depositdria e no melhor interesse
do FIDC ESHER, ndo sendo aceitavel pressupor de
outra forma; e iii) pela impossibilidade de o FIDC
ESHER registrar o ativo em seu nome, o fundoc se
assegurou de que iria receber tal ativo de outra
forma, sendo o mais seguro recebé-lo por meio da
BLD, na qualidade de fiel depositaria”. (Fls. 329)

39. A Defesa ainda ressaltou a existéncia de outros aspectos que tornavam o
Instrumento evidentemente um contrato de depdsito:

AN

1) o ativo ndo foi usado pela BLD em beneficio
proprio; ii) foram criadas obrigacdes diretas apenas

N

& BLD [...] caracterizando um contrato sinalagmético
imperfeito; iii) estabeleceu-se por prazo
indeterminado, vigendo até a data da solicitacdo do
ativo pelo fundo; iv) houve a efetiva devolucdo do
ativo pela BLD gquande solicitado; e v) foi celebrado
intuitu personae, em razido do relacionamento de
confianca que existe entre a BLD e os quotistas do
FIDC ESHER”. (F1l. 329)

IV.4. DA REMUNERACAO DEVIDA A BLD

40. A Acusagio alegou que a BLD nfo mais faria jus ao recebimento da
remuneracdo mensal prevista no Regulamento do Fundo, uma vez que os servigos para
os quais a Consultora havia sido contratada nfio estariam sendo prestados. Por isso, a
Administradora teria sido negligente ao nfio_rescindir os vinculos obrigacionais do
FIDC ESHER com a BLD.

41. Para a Defesa, a referida remuneragdo mensal ndo seria devida somente em
raz8o da aquisicdo de novos direitos creditorios, como teria feito parecer a Acusacéo.
Dentre os servigos contratados e, segundo os Acusados, efetivamente prestados pela
BLD, estariam:
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AN

1) a selecdo e cadastro de empresas aptas a cederem
direitos creditérios para o fundo; ii) analisar e
selecionar os direitos creditérios que poderdo ser
cedidos ao fundo; 1ii) consultar sistemas de risco
de crédito para obter informagées a respeito de
cedentes ou devedores antes de oferecer os
recebiveis ao fundo; iv) receber e analisar a
documentagdo gque . evidencia o lastro dos direitos
creditérios, independentemente da obrigacdoc do banco
custodiante contratado pelo fundo para este fim; v)
acompanhar o procedimento de oferta e de cessdo dos
direitos creditérios ao fundo; vi) notificar, em
nome do fundo, os devedores, sacados das duplicatas,
das cessdes de crédito realizadas, para que estes
efetuem os pagamentos direta e exclusivamente ao
fundo através de boletos bancarios; e vii)
acompanhar o©s procedimentos de cobranca dos direitos
creditdérios”. (F1.331/332)

42, Assim, valores pagos a BLD representariam uma contraprestagio pelo conjunto
de servigos prestados, e ndo apenas pela indicacdio de novos direitos creditdrios.

43, A titulo de ilustragdo da importincia da atuagfio da Consultora, a Defesa cita o
acompanhamento que a BLD teria feito junto & cedente United Mills, bem como a sua
participagdo na negocia¢do dos créditos por esta devidos ao Fundo, o que teria sido
essencial ao efetivo pagamento da divida, na quantia de R$ 14 milhdes. De acordo com
a Defesa, “por meio de acordo homologado em juizo em maio de 2013 (Anexo IV), a

United Mills vem pagando sem atrasos sua divida, que correspondia a 122% do
patrimonio liquido do FIDC ESHER”.

44. Por fim, alegou que a selecdo e indicagdo de novos créditos consistia em uma
obrigacdo de meio e ndo de resultado, ndo havendo que se pensar que os créditos
indicados pela Consultora necessariamente seriam adquiridos pelo Fundo. Seria de
responsabilidade da Petra CTVM a decisio pela efetiva aquisi¢do ou nfo dos ativos.

45. No entanto, em decorréncia do cenario de conflitos e inimizade que haveria se
instaurado entre os cotistas, a Administradora teria achado por bem ter maior cautela na
aquisi¢do de novos direitos creditérios, mantendo sempre, porém, caixa disponivel no
Fundo caso fosse deliberada a liquidagdo antecipada ou qualquer outro evento do qual
resultasse um pagamento aos cotistas.
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V. Das Propostas De Termo De Compromisso (Fls. 448/525)

46. Logo apos a entrega das razdes de defesa, foi proposta a celebracio de um
termo de compromisso (fls. 360), pelo qual os Acusados efetuariam pagamento no valor
de R$200.000,00 visando & suspensdo e ao posterior arquivamento do processo em
epigrafe.

47. Tal proposta, ao ser apreciada pelo Comité de Termo de Compromisso, foi
considerada insuficiente, tendo em vista o ndo atendimento ao requisito inserto no
inciso II, §5°, art.11, da Lei n® 6.385/76°. O Comité considerou que o prejuizo sofrido
pelo Fundo com as operagGes supostamente ilicitas® tornava injustificavel a abertura de
negociagdes junto aos proponentes. Ademais, considerou que “o caso em tela demanda
um pronunciamento norteador por parte do Colegiado em sede de Julgamento, visando
a bem orientar as prdticas do mercado de operacdes dessa natureza” (Fls. 397).

48. Acompanhando o Comité de Termo de Compromisso, o Colegiado julgou a
proposta improcedente.

49, Posteriormente, em 22/07/2016, a Defesa protocolou correspondéncia na qual
s¢ apresentavam novos fundamentos e nova proposta de termo de compromisso (fls.

=N
0
—

° §5° A Comissio de Valores Mobilidrios podera, a seu exclusivo critério, se o interesse publico permitir,
suspender, em qualquer fase, o procedimento administrativo instaurado para a apuracéo de infracdes da
legislagdo do mercado de valores mobiliarios, se o investigado ou acusado assinar termo de compromisso,
obrigando-se a: [...]

II - corrigir as irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.

® De acordo com o Comité o prejuizo poderia ser estipulado em torno de R$7.000.000,00.

Em atendimento & cldusula compromisséria presente no Regulamento do Fundo, instaurou-se
procedimento arbitral sob a Camara de Arbitragem do Mercado. A sentenca data de 05/01/2015.

~
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51. A Defesa também comentou que o presente caso cuidaria de uma disputa
inteiramente familiar, sem qualquer reflexo ou prejuizo para o mercado de capitais, e
adicionou: “é bastante comum que fundos de investimento sejam utilizados como
veiculos para viabilizar investimentos de um tinico investidor ou de uma familia” (Fls.
457).

52. Em relagdo a nova proposta de termo de compromisso, foi proposto o
pagamento de R$300.000,00 8 CVM. Observou que o contrato de consultoria objeto de
questionamento no processo em epigrafe ndo mais se encontraria em vigor, mesmo
porque o Fundo se encontra em processo de liquidagdo, conforme decisdo tomada em
01/07/2016. Ademais, ndo haveria que se falar em indenizag¢do ao Fundo pelos supostos
prejuizos, com base em argumentos ja trazidos no capitulo IV deste Relatorio.

53. A nova proposta também foi interpretada como sendo insuficiente pelo Comité
de Termo de Compromisso, que foi acompanhado pelo Colegiado. Ambos se basearam,
principalmente, no fato de que ndo haveria sido apresentada proposta indenizatéria as
supostas vitimas da indiligéncia com a qual, segundo a Acusagio, os Acusados teriam
atuado.

E o relatério.

Rio de Janeiro, 13 de julho de 2018.

Gustavo Tavares Borba
Diretor Relator
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