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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2014/13902

Reg. Col. 0184/2016

Acusados: Felipe Gomes da Silva Barros.

Gustavo Bezerra de Albuguerque.

Assunto: Apurar a responsabilidade de instituicdo administradora de
carteiras de valores mobiliarios, bem como de seus respectivos
diretores responsaveis, por supostas falhas na segregacdo de

funcdes e na precificacdo de ativos.

Diretor Relator: Pablo Renteria
VOTO
1. Cuida-se de processo administrativo sancionador instaurado pela Superintendéncia de

Relacdes com Investidores Institucionais (“SIN”) para apurar as responsabilidades de Felipe
Gomes da Silva Barros (“Felipe Barros”) e Gustavo Bezerra de Albuquerque (“Gustavo
Bezerra”), na qualidade de diretores responsaveis pela administracdo de carteiras da Bancoob
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. (“Bancoob DTVM”)!, por supostas
irregularidades relativas a: (i) precificagdo irregular de operagdes com opg0es; (ii) falhas na

segregacdo de atividades; (iii) falta de diligéncia na administragdo de fundos de investimento.

2. As acusacOes referem-se a administracdo dos fundos de investimento Coopmutuo

Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado (“Coopmutuo”), Diamante Fundo de

1 A razéo social na época da constituicdo era Bancoob Administracdo e Gestdo de Recursos Ltda. (fls. 154 a
161), chamada pelos investigados de Bancoob AGR.
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Investimento Multimercado Crédito Privado (“Diamante”) ¢ FCC Fundo de Investimento

Multimercado (“FCC”), em conjunto “Fundos Bancoob”.

3. De acordo com os regulamentos dos Fundos,? a Bancoob DTVM era responsavel pela
administracdo, inclusive a gestdo, de suas carteiras, sendo que o Bancoob Banco havia sido

contratado para prestar alguns servicos de back office.

| — Da Preliminar

4. Em sede preliminar, Gustavo Bezerra argui a prescricdo da pretensdo punitiva da
CVM, em razdo do lapso temporal superior a 5 (cinco) anos que teria transcorrido entre
2.9.2008, data em que prestou depoimento, e 30.1.2015, data em que foi intimado a apresentar
suas razdes de defesa. Segundo alega, neste intervalo de tempo, néo teria havido qualquer ato

de interrup¢édo do prazo prescricional.

5. O argumento, contudo, ndo merece prosperar. A prescricdo quinquenal prevista no art.
1° da Lei n°9.873/19993 é interrompida sempre que houver a pratica de ato inequivoco de
apuracdo de fatos, conforme estabelece do art. 2°, 1I, da mencionada Lei.* De acordo com o
entendimento pacifico desta Autarquia, 0 ato de apuracdo nao precisa ser bilateral para que
seja considerado inequivoco.® Ou seja, ndo ha a necessidade de notificacdo ou intimagdo do

acusado para que o ato conduza a interrupc¢do da prescricao da pretensdo punitiva da CVM.

6. Em sentido diverso, entende-se por inequivoco o ato documentado, de existéncia certa
e provada, e que importe em apuracio dos fatos objeto da investigacdo.® Compulsando os
autos, identifico diversos atos dessa natureza, tais como: (i) o Relatério de inspecdo
CVM/SFI/GFE-2/N°05/2011, de 11.8.2011;" e (ii) o Oficio CVM/SIN/GIA/N°3162/2012, de

2 Art. 12, caput e paragrafo Gnico, e art. 13 dos regulamentos, vigentes em 30.6.2008 (fls. 164 a 209).

3 “Art. 1° Prescreve em cinco anos a acdo punitiva da Administragdo Publica Federal, direta e indireta, no
exercicio do poder de policia, objetivando apurar infragdo a legislacdo em vigor, contados da data da pratica do
ato ou, no caso de infracdo permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado.”

4 “Art. 2° Interrompe-se a prescricdo da acdo punitiva: (...) II - por qualquer ato inequivoco, que importe
apuragao do fato; (...).”

5> V., por exemplo, os seguintes processos administrativos sancionadores CVM: (i) 02/2009, Diretor Relator Eli
Loria, julgado em 1.12.2010; (ii) 32/99, Diretor Relator Marcelo Trindade, julgado em 3.5.2006; e (iii) 14/05,
Diretor Relator Eli Loria, julgado em 5.5.2009.

6 V. PAS CVM n° RJ2005/6924, Diretor Relator Marcelo Trindade, julgado em 31.10.2006.

" Fls. 42 a 153.
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9.10.2012.2 Desta forma, afasto a preliminar de prescricdo e passo a examinar 0 mérito da

acusacao.

Il — Do mérito

I11.1 — Da precificacao das opcoes de délar e juros

7. A primeira acusacdo formulada neste processo diz respeito a precificacdo das opgoes
de ddlar e de juros que eram negociadas para as carteiras dos Fundos Bancoob. Conforme
apurado no curso deste processo, realizava-se a precificacdo por meio de planilha Excel, que
havia sido programada para reproduzir o modelo conhecido como Black-76. O diretor
responsavel pela administracdo das carteiras dos Fundos Bancoob preenchia diariamente a
planilha, a qual era, em seguida, enviada ao Bancoob Banco, que utilizava os valores ali

indicados para atualizar o valor do patrimonio liquido e das cotas dos referidos fundos.

8. No entanto, segundo a acusacdo, tal metodologia era inadequada, pois que,
contrariamente ao disposto no inciso Il do item 1.2.4.2 do Anexo & Instrugdo CVM
n° 438/2006,° as opgdes ndo eram avaliadas pelo seu valor de mercado, isto é, pelo seu valor

provavel de realizac&o.

Q. Tal fato encontra-se amplamente documentado nos autos e ndo foi contestado pelos
defendentes, sendo, assim, incontroverso. O préprio diretor responsavel Felipe Barros
reconheceu que a metodologia era impropria, limitando-se a afirmar que o erro foi cometido

de boa-fé.

10.  No entanto, as consequéncias foram significativas. Conforme comprovado nos autos e
exposto nos pardgrafos 36 a 42 do relatério que acompanha este voto, o emprego da
metodologia irregular gerou distor¢cdes relevantes na precificagdo das opcdes e, por
consequéncia, na mensuracdo dos valores dos patrimdnios liquidos e das cotas dos Fundos

Bancoob. Tais distorgdes somente foram corrigidas por determinacio da CVM,° em

8 Fls. 298 a 301.

% “As operagdes com instrumentos financeiros derivativos, realizadas pelos fundos de investimento especificados
no item 1.1.1.2, devem ser registradas com observancia dos seguintes procedimentos: (...) Il - diariamente:
avaliar pelo valor de mercado, observando-se o critério estabelecido no item 1.2.2.6”.

10 Oficio/CVM/SIN/GII-3/N° 3.448, de 9.7.2008 (fls. 210 e 211).
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9.7.2008, levando a Bancoob DTVM a divulgar, em 11.7.2008, avisos de fatos relevantes para
noticiar a necessidade de ajustes negativos nos valores das carteiras dos Fundos Bancoob, no
montante de R$ 105 milhdes, o que representou reducdo de 12,68% no patrimonio liquido

agregado dos Fundos Bancoob.!!

11. Em sua defesa, Gustavo Bezerra argumenta, inicialmente, que aludida planilha foi
criada por seu antecessor Felipe Barros, o qual seria, portanto, o verdadeiro responsavel pela
precificacdo inadequada das opg¢des. Alega, ademais, que, embora tenha preenchido a planilha
algumas vezes quando ainda era subordinado de Felipe Barros, desconhecia a metodologia
empregada, uma vez que as férmulas matematicas da planilha eram protegidas por uma senha

a que nao tinha acesso.

12.  No entanto, essa linha de argumentacdo ndo merece prosperar, uma vez que se mostra
flagrantemente incompativel com os deveres fiduciarios que se impunha ao diretor
responsavel pela administracdo dos Fundos, nos termos da regulamentacdo vigente. Ainda que
se admita, como alegado,*? que ndo conhecia 0 método de aprecamento contido na planilha,
Gustavo Bezerra deveria ter se informado sobre o assunto tdo logo tivesse assumido o cargo,
pois, sendo o responsavel pela administracdo das carteiras, ndo podia continuar a empregar
uma metodologia que sequer compreendia. Deveria ter agido diligentemente para se certificar
de que o método era aderente a regulamentacdo e, uma vez constatada a irregularidade, cabia

a ele adotar prontamente as providéncias necessarias para corrigi-la.

13.  De outra parte, Gustavo Bezerra argumenta que ndo poderia ser responsabilizado pela
precificacdo irregular das opcBes, uma vez que teria ocupado o cargo de diretor responsavel
da Bancoob DTVM de 4.3.2008 e 21.8.2008, isto é, por alguns poucos meses. Nesse sentido,
cita a jurisprudéncia da CVM segundo a qual devem ser absolvidos os administradores que
“ndo ocuparam suas fungdes de conselheiros por tempo razoavel para que pudessem tomar as

providéncias que se esperava de um administrador”.*®

11O ajuste negativo no patriménio liquido do Fundo Coopmuituo foi de 6,72%, no do Fundo Diamante, de
25,84% e no do Fundo FCC, de 13,73%.

12 Muito embora Felipe Barros afirme, em sua defesa, que todos os procedimentos e célculos inerentes aos
fundos de investimento eram de pleno conhecimento da equipe de gestdo da Bancoob DTVM e permaneciam em
execucdo, mesmo quando estava ausente, em viagens ou férias (fls. 572).

13 Voto do Diretor Relator Alexsandro Broedel Lopes, no julgamento do Processo Administrativo Sancionador
CVM n° 18/08.
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14.  Quanto a isso, convem esclarecer, inicialmente, que o dia 4.3.2008 corresponde, em
realidade, a data do registro, no sistema de cadastro da CVM, da informacdo de que o
defendente havia assumido a fungdo de diretor responsavel da Bancoob DTVM. No entanto,
ha nos autos provas que indicam, de forma diversa, que ele havia assumido o cargo no inicio

de janeiro de 2008, logo apds o desligamento de Felipe Barros.

15.  Assim, no depoimento prestado a CVM em 2.9.2008,' o préprio defendente declarou
que “Felipe informou que se desligaria da Bancoob [DTVM] (...) tendo se desligado da asset
no ultimo dia de dezembro” e como “havia se credenciado na CVM como administrador de
carteira cerca de um més antes (em novembro de 2007), passou, entdo, a ser 0 gestor

responsavel pelos fundos a partir do inicio de janeiro de 2008 até o dia 21 de agosto de 2008”.

16.  Na mesma direcdo, a instituicdo Bancoob DTVM informou a CVM, mediante carta
subscrita por seus diretores,® que tinha “como administradores ou gestores profissionais dos
fundos, ou seja, das Carteiras dos Fundos nessa época, isto é, de 14.03.2005 até 28.12.2007, o
Sr. Felipe Gomes da Silva Barros, e dessa data até 30.06.2008 — data do ajuste das cotas -, 0
Sr. Gustavo Bezerra de Albuquerque, ambos em cada época com 0s poderes e respectivas

responsabilidades inerentes ao cargo”.

17.  Também corrobora essa versdo dos fatos o depoimento prestado a CVM por F.P.P,
gerente de riscos do Bancoob Banco,*® segundo o qual: “participava, semanalmente, de uma
reunidao nas dependéncias da Bancoob (...) [DTVM], da qual também estavam presentes o
gestor responsavel da asset (Felipe Barros e, a partir do final de 2007/inicio de 2008, o Sr.
Gustavo [Bezerra]) e a equipe de gestio”. Ademais, as atas das referidas reunides®’
comprovam que, ao menos desde fevereiro de 2008, Gustavo Bezerra estava presente na

qualidade de representante da Bancoob DTVM.

18.  De mais a mais, cumpre reiterar que, antes de ocupar o cargo de diretor responsavel,
Gustavo Bezerra ja trabalhava na Bancoob DTVM, secundando Felipe Barros nas atividades

relacionadas & administragdo dos Fundos Bancoob. Nessa direcéo, este Gltimo declarou que a

14 Fls. 228 a 233.

15 CA 268/2012 de 19.12.2012 (fls. 302 a 351).

18 Fls. 414 a 417.

17 Atas de 22.2.2008, 29.2.2008 e 14.3.2008 (fls. 556 a 561).
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Unica pessoa, além dele, que tinha acesso a planilha de precificacdo das op¢oes era Gustavo

Bezerra, como se vé do seguinte trecho do depoimento prestado a CVM:

“a esse respeito, esclarece que somente ele, o proprio declarante, € o Sr. Gustavo

[Bezerra], tinham acesso para atualizar e alimentar a referida planilha de

precificagdo.”’8

19.  Felipe Barros também relatou que, nos seus periodos de auséncia, era Gustavo Bezerra

guem preenchia a planilha de precificacdo das opcdes:

“as varidveis contidas na referida planilha de precificagdo eram alimentadas pelo

depoente ou, na sua auséncia, pelo operador Gustavo [Bezerra]”.*°

20.  Ou seja, quando assumiu o cargo de diretor responsavel, Gustavo Bezerra j& estava
familiarizado com os procedimentos internos que vinham sendo adotados pela Bancoob
DTVM e, por conseguinte, estava em condicGes de adaptar-se rapidamente as fungdes que

passaria a desempenhar.

21.  Por essa razdo, ndo procede a alegacdo de que ndo tivera tempo habil para tomar as
providéncias necessarias a correcdo da irregularidade, até porque, ao contrario do que afirma,
o problema era de simples solucio,?° bastando que fosse efetuada a substituicdo da planilha
Excel pelos valores de referéncia que eram divulgados diariamente pela B3. Essa era a pratica

comumente adotada no mercado pelas demais instituicdes administradoras de fundos.

22.  Tal providéncia, seguramente, poderia ter sido adotada durante o periodo em que
Gustavo Bezerra se manteve no cargo de diretor responsavel. Afinal, quando a CVM
determinou a correcao da precificacdo, a Bancoob DTVM logrou atendé-la em apenas dois

dias.

23.  Pela mesma razéo, ndo afastam a responsabilidade do defendente as medidas que alega

ter tomado, como a troca de emails e a realizacdo de reunides com funcionarios do Banco

18 Trecho do Depoimento de Felipe Barros (fls. 222).

19 Ver nota 18.

20 Em sua defesa, Gustavo Bezerra que o problema referente a precificacdo era de dificil solucdo, tendo levado
mais de um ano e meio para ser resolvido, segundo manifestacdo da Bancoob acostada aos autos (fls. 343 a 348).
No entanto, a consulta a este documento evidencia que o escopo das medidas corretivas era bem mais amplo do
que a precificagdo das opgdes de dolar e juros, tratando, em realidade, do “aperfeigoamento da estrutura e de
seus servigos operacionais em geral”, conforme apontamentos que haviam sido feito pela auditoria interna do
Bancoob Banco. Foi a implementacéo de todas essas medidas que levou mais de um ano e meio.
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Bancoob, que prestava servigos de back office para os Fundos. Tais atos tiveram pouca
efetividade, pois a precificacdo somente foi corrigida apos a intervencdo da CVM. Além
disso, sendo o diretor responsavel pela administracdo dos Fundos, Gustavo Bezerra gozava de
autoridade suficiente para adotar medidas mais eficazes, de modo a solucionar

definitivamente a irregularidade em curso.

24. Também ndo deve prosperar o argumento de Gustavo Bezerra de que a
responsabilidade pelos equivocos cometidos na precificacdo deveria recair exclusivamente
sobre F.P.P., gerente da area de gestdo de risco do Bancoob Banco. Afinal, como ja dito,
Gustavo Bezerra era o diretor responsavel pela administracdo dos Fundos e, por
consequéncia, tinha o dever de zelar para que os servicos prestados, inclusive a precificagdo

de ativos, fossem realizados em conformidade com a regulamentagéo vigente.

25.  Ainda que, hipoteticamente, a precificacdo fosse realizada por F.P.P., caberia ao
diretor responsavel supervisionar o trabalho desempenhado por aquele de maneira a assegurar
a aderéncia com as exigéncias regulamentares emanadas da CVM. Mas, no caso em analise,
como ja exposto neste voto, restou comprovado que Gustavo Bezerra tinha participacao direta
na precificacdo das opcdes de ddlar e de juros, pois era ele quem preenchia a planilha Excel
utilizada para esse fim. Assim, mostra-se indiscutivel a sua responsabilidade pessoal pelas

irregularidades apuradas.

26. Em suma, por todo o exposto, entendo que Gustavo Bezerra assim como o0 seu
predecessor Felipe Barros faltaram com o cuidado e a diligéncia que deles se exigia na
precificacdo das opc¢des que compunham as carteiras dos Fundos Bancoob. Dessa forma,
infringiram o disposto no art. 65-A da Instrucdo CVM n° 409, de 2004, combinado com o
inciso Il do item 1.2.4.2 do Anexo a Instru¢cdo CVM n° 438, de 2006.

11.2 — Da segregacao de atividades

27. A segunda acusagdo formulada nos autos diz respeito a suposta falta de segregacéo
entre a gestdo das carteiras dos Fundos Bancoob e as demais atividades relacionadas a sua

administracdo. Nesse sentido, 0 Termo de Acusacéo apresenta trés evidéncias.
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28. A primeira é que, no periodo apurado neste processo, o diretor responsavel da
Bancoob DTVM pela administracdo dos Fundos desempenhava, ao mesmo tempo, as fungdes
de gestdo dos Fundos e de precificagcdo das op¢des de dolar e de juros que compunham as suas

respectivas carteiras.

29.  Em segundo lugar, embora a Bancoob DTVM tivesse terceirizado ao Bancoob Banco
a claboracdo do relatorio diario sobre “valor de risco” (VaR), este era disponibilizado
intempestivamente, com atraso de dois dias. Em razdo disso, o diretor responsavel pela
administragdo dos Fundos “mantinha uma planilha eletronica (...) que gerava diariamente uma
estimacdo do VaR das carteiras dos fundos, que servia como um parametro para as operacoes
no dia”.?! Ou seja, na pratica, a mensuragio e a supervisdo do risco das carteiras eram

realizadas pela mesma pessoa incumbida de sua gestao.

30.  Por fim, a SIN destaca, com base nas atas de reunides da Bancoob DTVM (fls. 382 a
413), que o titular da geréncia de risco do Bancoob Banco, encarregado dos servicos de
controladoria dos ativos e passivos dos Fundos, participava de encontros semanais para

discutir tendéncias de mercado e estratégias de investimentos.

31.  Segundo a SIN, Felipe Barros e Gustavo Bezerra, que se sucederam no cargo de
diretor responsavel da Bancoob DTVM, teriam infringido o disposto no art. 15, I, da Instrucéo
CVM n° 306, de 1999,%? que exige a segregacio da atividade de administracio de carteiras das

demais desempenhadas pela mesma pessoa juridica.

32. Teriam violado, ainda, o disposto nos artigos 65, VI, 68, I, ¢ 71, II, “b”, da Instrucdo
CVM n° 409, de 2004, na medida em que teriam se imiscuido na prestacdo de servicos —
como a divulgacdo diaria do valor da cota e do patriménio liquido dos Fundos — que

competem ao administrador, e ndo ao gestor.

33.  Os defendentes também teriam, dessa forma, desrespeitado o preceituado no paragrafo

unico do art. 14 da Instru¢do CVM n° 306, de 1999, haja vista ndo terem introduzido na

21 Trecho do Depoimento de Gustavo Bezerra (fls. 229).

22 Art. 15. Na administragéo de carteira de valores mobiliarios deve ser assegurada a completa segregacdo das
demais atividades exercidas pela pessoa juridica, devendo ser adotados procedimentos operacionais, dentre
outros, objetivando:

I - a segregacdo fisica de instalacdes entre areas responsaveis por diferentes atividades prestadas relativas ao
mercado de capitais, ou definicdo clara e precisa de praticas que assegurem o bom uso de instalacGes,
equipamentos e arquivos comuns a mais de um setor da empresa.
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Bancoob DTVM mecanismos de controle interno capazes de garantir 0 permanente

atendimento as normas vigentes.

34.  Concordo com a SIN que a separacdo da gestdo de recursos de outras atividades que
compdem a administracdo de fundos é medida salutar para a higidez do mercado e a protecao
dos investidores, uma vez que o acumulo dessas fungdes representa fonte importante de
conflitos de interesses. Em particular, no que tange a precificacdo de ativos, avulta o risco de
0 gestor, empenhado na valorizacdo da carteira, ndo ter a isencdo necessaria para refletir, de
forma fidedigna, os precos dos ativos que ele decidiu adquirir para o fundo. O gestor, com
efeito, encontra-se submetido a diversos incentivos de ordem comercial, psicoldgica e até
financeira — na hipétese de existir remuneracao baseada no desempenho — que poderiam leva-
lo a consentir com a sobreavaliacdo dos ativos. Por isso, mostra-se absolutamente correta a

méaxima segundo a qual quem compra nao € quem mede o valor do bem adquirido.

35.  No entanto, ha de se convir que a referida segregacdo somente foi introduzida na
regulamentacdo com o advento da Instrugdo CVM n° 558, de 26 de margco de 2015. Tal
diploma diferencia, claramente, a gestdo de recursos das demais atividades inerentes a
administracao de carteiras, que passaram a ser reunidas sob a denominagdo “administracao
fiduciaria”. O art. 27 estabelece, a propdsito, que “as atividades de custddia e de controladoria
de ativos e de passivos devem estar totalmente segregadas das atividades de gestdo de
recursos”. Exige, ademais, que se atribua a responsabilidade pela gestdo de risco a um diretor
estatutario (art. 4°, V), que ndo pode atuar “em fungdes relacionadas a administracdo de
carteiras de valores mobiliarios, a intermediacdo e distribuicdo ou a consultoria de valores
mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na instituicdo ou fora
dela” (art. 4°, § 3°, II).

36.  Tais regras, contudo, ndo se encontravam previstas na Instru¢do CVM n° 306, de 1999,
que estava vigente a época dos fatos apurados neste processo. O art. 15 dessa Instrucdo, que
serve de base para a acusagdo ora em exame, estabelece coisa diversa, a saber, a necessidade
de segregacéo da atividade de administracdo de carteira das demais que sejam desempenhadas
pela mesma pessoa juridica, como, por exemplo, o servico de intermediacdo de titulos e

valores mobiliarios.
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37.  Com efeito, ndo havia na aludida Instrucdo CVM n° 306 preceito normativo a exigir a
separacdo entre as diferentes atividades que integram a administracdo de carteiras de valores
mobiliarios. Disso decorre que ndo se pode considerar irregular, a luz da regulamentacédo
entdo vigente, o fato de os diretores responsaveis da Bancoob DTVM terem desempenhado,
cumulativamente, a gestao de recursos e outras funcdes relacionadas a precificacdo de ativos e

a gestdo de risco das carteiras dos Fundos Bancoob.

38. Ao que tudo indica, a acusagdo se deixou influenciar por projetos normativos que
ainda se encontravam em fase de elaboracdo. Tanto é assim que o Termo de Acusacdo cita o
Edital de Audiéncia Publica SDM n° 14/11, de 22.11.2011, referente a minuta normativa que

viria a converter-se na mencionada Instrucdo CVM n° 558.

39.  Em definitivo, ao tempo dos fatos apurados neste processo, embora fosse considerada
uma boa pratica de mercado, a segregacdo entre a gestdo de recursos e as atividades de
precificacdo de ativos e de gestdo de risco ainda ndo era exigida pela CVM, sendo assim

descabida a punicdo dos defendentes por néo té-la observado.

111 — Das Conclusdes

40. Passo, enfim, as conclusées do meu voto.

41.  Como visto, a metodologia irregular, que os defendentes empregaram no aprecamento
das opc¢des de dolar e de juros, provocou distorcdes relevantes nos valores dos patriménios
liquidos e das cotas dos Fundos Bancoob. Cuida-se de infracdo especialmente reprovavel em
razdo dos efeitos nocivos que dela podem advir.?

42. A meu ver, a conduta de Felipe Barros estd a merecer puni¢cdo mais gravosa, uma vez
que ele permaneceu por mais tempo no cargo de diretor responsavel pela administracdo das
carteiras dos Fundos Bancoob, tendo sido o responsavel pela criagdo da planilha Excel

utilizada para a precificacdo das opcdes.

43.  Em contrapartida, em favor de ambos defendentes, tenho em conta a auséncia de

antecedentes.

23 Cumpre assinalar que a Bancoob DTVM corrigiu as irregularidades e indenizou todos os prejuizos sofridos
pelas cooperativas cotistas dos Fundos Bancoob, por meio de recursos proprios do Sistema Sicoob (fls. 13).
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44,  Assim, com base no art. 11, inciso 1, da Lei n° 6.385, de 1976, voto pela condenagéo
de:

(@) Felipe Gomes da Silva Barros a penalidade de multa pecuniaria no valor de R$
125.000,00 (cento e vinte e cinco mil reais), por ter infringido o disposto no art. 65-A
da Instrucdo CVM n° 409, de 2004, combinado com o inciso Il do item 1.2.4.2 do
Anexo a Instru¢cdo CVM n° 438, de 2006; e

(b) Gustavo Bezerra de Albuquerque a penalidade de multa pecuniéria no valor de R$
75.000,00 (setenta e cinco mil reais), por ter infringido o disposto no art. 65-A da
Instru¢cdo CVM n° 409, de 2004, combinado com o inciso Il do item 1.2.4.2 do Anexo
a Instrucdo CVM n° 438, de 2006;

45.  Voto, ainda, pela absolvigdo de Felipe Gomes da Silva Barros e Gustavo Bezerra
de Albuquerque da acusacdo de infracdo ao disposto nos artigos 14, paragrafo Unico, e 15, I,
da Instrucdo CVM n° 306, de 1999, combinado com os artigos 65, VI, 68, I, e 71, I, “b”, da
Instrucdo CVM n° 409, de 2004.

46.  Por fim, proponho que o resultado deste julgamento seja comunicado ao Banco
Central do Brasil, em complemento ao Oficio CVM/SGE/N°07/2015 (fls. 494), para adocéao

das providéncias que julgar cabiveis no ambito de sua competéncia.

E como voto.

Rio de Janeiro, 11 de setembro de 2018.

Pablo Renteria

DIRETOR-RELATOR
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