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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 16/2013
Reg. Col. n°® 9675/2015

Acusados: Nilton Garcia de Aradjo
José Manoel Joaquim
Gilberto Barreto da Costa Pereira
Roberto Villa Real Junior
Companhia Docas de Imbituba S.A.

Assunto: Apurar responsabilidade do acionista controlador e dos
administradores da Companhia Docas de Imbituba S.A. por
eventual favorecimento de outras sociedades na gestdo da
Companhia. Auséncia do livro de atas de reunido da diretoria.
Infracdo aos artigos 100, 153 ¢ 117, §1°, “a”, da Lei n°® 6.404/1976.

Diretor Relator: Henrique Machado

MANIFESTACAO DE VOTO

1. Na sesséo de julgamento realizada no dia 18.12.2018, solicitei vistas deste processo para
melhor refletir acerca da responsabilizacdo de companhia aberta por problemas relacionados aos
livros sociais. No caso em tela, a Acusacgdo® verificou que a CDI ndo possuia livro de atas das
reunides de diretoria, e acusou a prépria Companhia de descumprir a exigéncia constante do artigo
100, VI, da Lei n° 6.404/1976. Acompanhando a posi¢do da area técnica, o Relator votou pela
condenacdo da Companhia a pena de multa.

2. Entendo que a Acusacdo logrou demonstrar a materialidade da infragdo no caso em tela.
Divirjo, contudo, no tocante a autoria, por entender que, em situagdes como essa, a
responsabilidade ndo deve recair sobre a companhia aberta, mas sim sobre seus administradores.

1 Os termos iniciados em letra maitscula utilizados neste voto e que néo estiverem aqui definidos tém o significado
que lhes foi atribuido no relatério elaborado pelo Diretor Relator.
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3. A tese acusatéria, cabe reconhecer, é aderente a uma interpretacdo gramatical da Lei
Societaria. Com efeito, o artigo 100 da Lei n° 6.404/1976 tem como destinatario a companhia.
Segundo o caput do referido dispositivo, “a companhia deve ter, além dos livros obrigatorios para
qualquer comerciante” uma série de livros especificos, que constam dos sete incisos que o seguem,

“revestidos das mesmas formalidades legais”.

4. Nessa mesma direcdo, € inegdvel que, em outras passagens, a Lei n° 6.404/1976
expressamente atribui a administracdo responsabilidade pela elaboracdo de documentos que, a
rigor, sdo da companhia e ndo dos administradores. E o caso das demonstragdes financeiras, cuja
preparacdo cabe a diretoria (artigo 176, caput), mas que também devem ser analisadas pelo
conselho fiscal, quando instalado (artigo 163, VI e VII), e, dentro de uma visao sistematica, pelo
conselho de administracéo (artigo 142, Il e 1V).

5. No entanto, ndo me parece crivel que a diferenca entre o texto do artigo 100 e o das regras
relativas as demonstracdes financeiras decorra da vontade do legislador de criar regras distintas de
responsabilidade. Mais ainda, entendo que tal interpretacdo conduz a um resultado insatisfatorio.

6. No meu entender, o que explica a diferenca acima assinalada foi a preocupacédo dos autores
do anteprojeto de estabelecer um regime detalhado acerca da elaboracdo e conteldo das
demonstragdes financeiras, enquanto ndo pareceu necessario — a meu ver, acertadamente — regrar
com a mesma mindcia os livros sociais.

7. A despeito disso, parece-me que uma leitura sistematica da Lei Societaria nos leva
exatamente & mesma conclusdo quanto & responsabilidade pelos livros da companhia. E que a
manutencdo e a atualizacdo dos livros sociais decorrem de um dever genérico atribuido pela Lei
n° 6.404/1976 aos administradores de companhias: o de assegurar o seu regular funcionamento.

8. Reconhecendo a fungdo executiva da diretoria — a quem cabe a gestdo ordinaria da
companhia —, o artigo 144 da Lei determina que, no siléncio do estatuto e inexistindo deliberagéo
do conselho de administracdo, compete a qualquer diretor a pratica dos atos necessarios ao seu
funcionamento regular.

9. Nessa linha, ao elencar as competéncias do conselho de administragdo, o artigo 142
prescreve que cabe ao 6rgdo colegiado fiscalizar a gestdo dos diretores e examinar, a qualquer
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tempo, os livros e papéis da companhia — o que me parece reforcar o argumento de que o dever de
manter e atualizar os livros sociais é, de fato, um dever da administraco, em regra da diretoria.?

10.  Ressalto ndo estar aqui argumentando que a companhia aberta ndo deve, em certas
situaces, figurar no polo passivo de um processo administrativo sancionador. Essas situa¢@es ndo
incluem, contudo, problemas relacionados a ndo elaboracéo ou entrega de informacdes periddicas
ou eventuais, situacdes que habitualmente levam a instauracdo de novos processos sancionadores,
ou dos livros societarios, como no presente caso.

11. A questdo que se coloca neste processo &, em Ultima instancia, a mesma que se apresenta
nos processos sancionadores instaurados para apurar responsabilidade pela ndo elaboragéo ou
entrega de informacdes periddicas e eventuais. Naqueles casos, hd muito a CVM adota a politica
de ndo incluir as companhias emissoras no rol de acusados. Os processos sancionadores
instaurados para apurar responsabilidade por infracdo ao artigo 100 sd0 menos numerosos, mas
também nesses casos a responsabilidade tem sido imputada aos administradores e ndo a companhia
aberta®,

12.  Essa opgdo me parece correta ndo apenas por decorrer de uma interpretacdo sistematica da
Lei n®6.404/1976, como por, pelo menos, dois outros motivos.

13. O primeiro deles € que penalizar a companhia é, em Ultima instancia, onerar 0s seus
acionistas por falhas que, materialmente, prejudicam a base acionaria e, genericamente, o publico
investidor.

14. O outro é que tal posicdo exime de responsabilidade aqueles que, em ultima instancia,
deveriam diligenciar para que a companhia cumprisse com as obrigacOes fixadas na legislacao e
nos normativos editados pela CVM: os seus administradores. Como se sabe, a finalidade precipua
do regime administrativo sancionador é o desincentivo de condutas irregulares.*

2 Nessa linha, 0 § 2° do artigo 158 prevé que “os administradores séo solidariamente responsaveis pelos prejuizos
causados em virtude do ndo cumprimento dos deveres impostos por lei para assegurar o funcionamento normal da
companbhia, ainda que, pelo estatuto, tais deveres ndo caibam a todos eles”.

3 Cf. PAS CVM n° RJ2017/905, Dir. Rel. Gustavo Gonzalez, j. em 11.12.2017; PAS CVM n°
19957.009255/2016-32, Dir. Rel. Gustavo Gonzalez, j. em 11.12.2017; PAS CVM n° SEI 19957.006239/2016-98,
Dir. Rel. Pablo Renteria, j. em 19.06.2018; PAS CVM n° RJ2017/17, Dir. Rel. Pablo Renteria, j. em 19.06.2018; PAS
CVM n° 19957.006974/2017-82, Dir. Rel. Gustavo Gonzalez, j. em 19.06.2018; PAS CVM n° 19957.006972/2017-
93, Dir. Rel. Gustavo Gonzalez, j. em 19.06.2018.

4 E como leciona a doutrina: “Em sintese, é possivel afirmar que: (a) o direito administrativo sancionador, como regra,
busca a conformacéo da conduta dos particulares para evitar resultados contrarios a objetivos de interesse publico
definidos no ordenamento juridico. Ele opera, portanto, a partir de um olhar eminentemente prospectivo e
conformativo, dissociado de um juizo de condenagdo moral”. VORONOFF, Alice. Direito Administrativo
Sancionador no Brasil: Justificacdo. Interpretacdo e Aplicacdo. Belo Horizonte: Férum, 2018, p. 102. No mesmo
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15.  Assim, responsabilizar as companhias abertas acaba por, em certa medida, penalizar duas
vezes 0s acionistas dessas companhias e falha em criar incentivos adequados para que 0s
administradores diligenciem para que todos os documentos sociais sejam elaborados, mantidos e
divulgados nos termos estabelecidos na lei e nas normas editadas pela CVM.®

16.  Diante do exposto, voto pela absolvi¢cdo da CDI da acusagéo de violagédo ao artigo 100 da
Lei das S.A.

17.  No tocante as demais infracdes, acompanho o voto do Diretor Relator.

E como voto.

Rio de Janeiro, 19 de fevereiro de 2019

Gustavo Machado Gonzalez

Diretor

sentido: “A san¢@o administrativa esta baseada na premissa de que coibir atos ou omissdes contrarias aos deveres de
conduta impostos aos agentes do mercado contribuira para o cumprimento daquelas normas, 0 que, por sua vez,
presumidamente contribuird para o funcionamento do mercado de valores mobiliarios de maneira mais eficiente e
adequada a protegdo dos interesses dos investidores”. TRINDADE, Marcelo. “Processo Sancionador na CVM:
Limites e Possibilidades”. In: VENANCIO FILHO, Alberto; LOBO, Carlos Augusto da Silveira; ROSMAN, Luiz
Alberto Colonna (Org.) Lei das S.A. em seus 40 anos. Rio de Janeiro: Forense, p. 496.

5 Mesma orientacao, vale dizer, de outros reguladores ao redor do mundo. Veja-se, a proposito, 0 mais recente relatério
anual da Division of Enforcement da US Securities and Exchange Commission — SEC, que destaca a importancia da
responsabilizacdo dos individuos por atos ilicitos praticados por meio da companhia para um regime eficiente de
enforcement: “Principle 2: Focus on Individual Accountability: Holding individuals accountable for wrongdoing
is a key pillar of any strong enforcement program. Institutions act only through their employees, and holding
culpable individuals responsible for wrongdoing is essential to achieving our goals of general and specifc
deterrence and protecting investors by removing bad actors from our markets. The SEC’s actions over the past
year illustrate the premium we place on establishing individual liability where appropriate. In FY 2018, the
Commission charged individuals in more than 70% of the stand alone enforcement actions it brought. Those charged
include individuals at the top of the corporate hierarchy, including numerous CEOs and CFOs, as well as accountants,
auditors, and other gatekeepers.” Disponivel em https://www.sec.gov/files/enforcement-annual-report-2018.pdf,
acesso em 05.02.2019.
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