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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM Ne SEI
19957.008274/2018-11 (RJ 2018/5469)

Reg. Col. n°® 1718/20

Acusados: MH Inn Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
José Luiz Hirota

Assunto: Apurar a responsabilidade de incorporadora hoteleira e de
seu administrador, por realizacdo de oferta publica
irregular de contratos de investimento coletivo hoteleiros
sem a obtencdo do registro previsto no art. 19 da Lei n°
6.385/1976 e no art. 2° da Instrugcdo CVM n° 400/2003, e
sem a dispensa prevista no inciso | do 85° do artigo 19 da
Lei n° 6.385/1976 e no artigo 4° da Instru¢do CVM n°
400/2003.

Relator: Presidente Marcelo Barbosa
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Relatério
I Objeto e origem

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela
Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios (“SRE” ou “Acusacdo”) em face
de MH Inn Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. (“Incorporadora” ou “Ofertante™)

e do administrador da Incorporadora José Luiz Hirota (“José Hirota™)!, para apurar a
suposta realizacdo de oferta de valores mobiliarios sem a obtencdo do registro previsto
no art. 19 da Lei n® 6.385/76% e no art. 2° da Instrucdo CVM n° 400/03° e sem a dispensa
prevista no inciso | do § 5° do art. 19 da Lei n° 6.385/76" e no art. 4° da Instrucdo CVM
n° 400/03°.

2. O presente  PAS originou-se do Processo  Administrativo  SEI
19957.004576/2016-41, instaurado em razao de pedido de dispensa de registro realizado
em conjunto pela Incorporadora e pela Atlantica Hotels International (Brasil) Ltda.

(“Operadora Hoteleira™), protocolado na CVM em 29.06.2016, relativo a pedido de

distribuicdo pablica de contratos de investimento coletivo (“CICs”) do empreendimento

Sleep Inn Jacarei, localizado no municipio de Jacarei — SP (“Empreendimento”)°.

! Paulo Plinio Orcesi da Costa foi excluido do polo passivo do processo, por motivo de falecimento,
conforme Despacho SRE (doc. SEI 0649663).

2 Art. 19. Nenhuma emissdo publica de valores mobiliarios sera distribuida no mercado sem prévio
registro na Comissao.

% Art. 2°. Toda oferta publica de distribuicio de valores mobiliarios nos mercados primario e secundaério,
no territorio brasileiro, dirigida a pessoas naturais, juridicas, fundo ou universalidade de direitos,
residentes, domiciliados ou constituidos no Brasil, devera ser submetida previamente a registro na
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, nos termos desta Instrugéo.

* Art. 19. (...) § 5° - Compete & Comissdo expedir normas para a execucdo do disposto neste artigo,
podendo: | - definir outras situacdes que configurem emisséo publica, para fins de registro, assim como 0s
casos em que este podera ser dispensado, tendo em vista o interesse do publico investidor; (...)

® Art. 4°, Considerando as caracteristicas da oferta publica de distribuicio de valores mobiliarios, a CVM
poderd, a seu critério e sempre observados o interesse publico, a adequada informagdo e a protecdo ao
investidor, dispensar o registro ou alguns dos requisitos, inclusive publicacdes, prazos e procedimentos
previstos nesta Instrucéo.

® Doc. SEI 0593862.
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II. Fatos

3. Com base em informag6es encaminhadas pela Incorporadora’, para instruir o
pedido de dispensa de registro concedida em 08.12.2016, verificou-se que houve a
venda de diversas unidades do Empreendimento, antes da concessdo do pedido de
dispensa.

4. Com o objetivo de obter esclarecimentos, no que tange a venda de unidades do
Empreendimento previamente a obtencdo da dispensa de registro, a SRE solicitou

informacdes adicionais sobre o Empreendimento.

5. Em resposta, a Incorporadora informou que o Empreendimento conta com 166
unidades autdnomas, das quais 106 (cento e seis) foram alienadas mediante distribuicéo
plblica até 14.04.2016% e que ap6s esta data, mais 9 (nove) unidades foram vendidas,

porém sem esforgos publicos de distribuicéo.

6. Em resposta a novos questionamentos da SRE, a Incorporadora esclareceu,
contudo, que foram 28 (vinte e oito) unidades vendidas posteriormente a 14.04.2016 e
ndo 9 (nove), conforme anteriormente informado, reafirmando, porém, que as vendas se
deram de forma privada. Conforme sustentado pela defesa da Incorporadora, “ao todo,
apos a publicacéo da ata do colegiado da CVM, de abril de 2016, (...) a incorporadora
negociou 28 (vinte e oito) unidades. Tais negociacgdes, entretanto, deram-se téo
somente para colaboradores, empresas parceiras e pessoas proximas a Incorporadora”
9.

I11. Acusacéo

7. Depois de analisar os materiais publicitarios veiculados entre os anos de 2014
e 2016, bem como a propaganda veiculada no sitio do empreendimento na Internet’®, a

SRE concluiu, com fundamento na decisdo do Colegiado de 22.01.2008, relativa ao

" Doc. SEI 0128251.

® Data da publicacdo do Extrato da Ata da Reunifo do Colegiado n° 14 de 12.04.2016, que deu
publicidade & deciséo relativa ao Processo Administrativo SEI 19957.004122/2015-99.

° Em resposta ao Oficio n® 44/2018/CVM/SRE/GER-3, a Incorporadora afirmou que “também alienou
outras unidades autbnomas durante o periodo do més de abril de 2016 até o més de dezembro de 2016.”
(Doc. SEI 0472037)

19 \www.sleepinjacarei.com.br
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Processo CVM-RJ-2007-11593, estarem presentes todas as caracteristicas de CICs, nos
termos do inciso IX do art. 2° da Lei n° 6.385/76. Identificou, assim, que os
investimentos eram coletivos na medida em que foram oferecidos indistintamente ao
publico em geral, foram formalizados por contrato'? e ofertados por meio de site na
internet, prometendo aos investidores remuneracao resultante de esforco de terceiros (no

caso, a Operadora Hoteleira).

8. A Acusacdo argumentou, ainda, que a propria Incorporadora informou que “a
oferta se iniciou em 10 de abril de 2014 e encerrou no dia 14 de abril de 2016, sendo
que tal informacédo foi confirmada documentalmente pela relacdo de vendas enviadas
pela Incorporadora™ e considerou que a solicitacdo, em 21.06.2016, da dispensa de
registro, ndo deixa margem para qualquer davida de que a Incorporadora tinha ciéncia

de que se tratava de CIC.

9. Em relacdo as 28 unidades alienadas apos 14.04.2016, que alegadamente
foram objeto de oferta privada e ndo publica, a SRE, por meio da GER-3, encaminhou
13 Oficios para os investidores que adquiriram essas unidades entre 15.04.2016 e
08.12.2016, porém, segundo a Acusacdo, até a elaboracdo do Termo de Acusacdo nédo
houve qualquer “resposta desses investidores, ndo sendo possivel afirmar que foram
identificados esforcos publicos de venda que capazes de evidenciar a ocorréncia de

oferta publica entre o pedido de dispensa e o seu deferimento. ”

10. Com isso em vista, e levando em conta a realizacdo da distribuicdo publica de
unidades anteriormente ao pedido de dispensa de registro, a Acusacdo assinalou ter
restado caracterizada a oferta publica irregular de 106 unidades autébnomas do

Empreendimento.

1 Art. 2°. S&o valores mobiliarios sujeitos ao regime desta Lei: (...)

IX — quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que
gerem direito de participacdo, de parceria ou de remuneracdo, inclusive resultante de prestacdo de
servigos, cujos rendimentos advém do esfor¢o do empreendedor ou de terceiros.

12 Instrumento Particular de Promessa de Compra e Venda (Doc. SEI 0128281 - Anexo B) e o Contrato de
Constitui¢do de Sociedade em Conta de Participa¢do (Doc. SEI 0128281 - Anexo C).

" Doc. SEI 0472037.
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11. Quanto a autoria da infracdo, a Acusacdo concluiu pela responsabilidade da
Incorporadora, uma vez que se apresentou como ofertante quando do envio da
correspondéncia que solicitou a dispensa do registro'* e era parte nos contratos
relacionados ao Empreendimento, que estabeleciam a locacdo obrigatdria da unidade
autbnoma®®, e do seu administrador, nos termos do art. 56-B da Instrugdo CVM n°
400/03"°.

12. Em relacdo a Operadora Hoteleira, ndo foi formulada qualquer acusacao tendo
em vista a edicdo na Instrucdo CVM n° 602, em 27.08.2018, e a decisdo do Colegiado
no julgamento do PAS CVM n° RJ2017/2225, em 28.08.2018, que absolveu o operador

hoteleiro por ndo consideré-lo como ofertante®”.

13. Por todo o exposto, a SRE propds responsabilizar os acusados pela realizacéo
de oferta de valores mobiliarios sem a obtencdo do registro previsto no art. 19 da Lei n°
6.385/76 e no art. 2° da Instrucdo CVM n° 400/03 e sem a dispensa prevista no inciso |
do § 5° do art. 19 da Lei n° 6.385/76 e no art. 4° da Instru¢do CVM n° 400/03, o que é
considerado infragdo grave nos termos do inciso Il do art. 59 da referida Instrucdo. Por
fim, tendo em vista os indicios de crime de acdo penal pablica, sugeriu o envio de

comunicacgdo ao Ministério Publico.
IV. Manifestacéo da PFE

14. Examinada a peca acusatoria, a Procuradoria Federal Especializada — PFE

entendeu restarem atendidos os requisitos previstos nos incisos do art. 6°, bem como o

' Doc. SEI 0128251.

> Os CIC relacionados com o empreendimento hoteleiro em tela sdo compostos por trés contratos
principais, que foram ofertados publicamente: (i) “Instrumento Particular de Promessa de Compra ¢
Venda e Outros - Pactos de Unidade Autbnoma - Empreendimento: MH Inn Jacarei”, firmado entre a MH
e 0 adquirente da unidade autbnoma (Doc SEI 0128281-Anexo B); (ii) “Acordo Comercial de
Administracdo de Empreendimento Condo-Hoteleiro”, firmado entre MH Inn Empreendimentos e
Atlantica Hotels (Doc SEI 0128281-Anexo A); (iii) “Contrato de Constitui¢do de Sociedade em Conta de
Participagdo”, firmado entre a Atlantica Hotels e os condéminos proprietérios (Doc SEI 0128281-Anexo
C).
¢ Art. 56-B. Os administradores do ofertante, dentro de suas competéncias legais e estatutarias, sio
responsaveis pelo cumprimento das obrigages impostas ao ofertante por esta Instrucéo.

' Doc. SEI 0593862.
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disposto no caput do art. 11, todos da entdo vigente Deliberagdo CVM n° 538/08 (doc.
SEI 0605289).

V. Defesa
15. Os acusados apresentaram defesa separadamente.
16. A defesa da Incorporadora questionou o marco temporal estabelecido pelo

Colegiado da CVM para a aplicagdo de penalidades. Sustentou que a venda de condo-
hotel, na forma estabelecida pela Incorporadora, era o padrdo difundido no mercado e
que, até a decisdo proferida no ambito do Processo Administrativo SEI
19957.004122/2015-99"® — referido pela defesa como “Caso Oliva” — “era invidvel

considerar o registro de oferta das unidades auténomas na CVM*°,

17. A defesa esclareceu que a venda das unidades autdbnomas teve inicio quatro
meses depois da publicacdo do Alerta ao Mercado, em 12.12.2013% porém,
argumentou que, mesmo posteriormente ao referido alerta, a Incorporadora estava em
processo de assimilagcdo da nova regra da CVM, que era “totalmente diferente do que

era a pratica de mercado até entdo”.

18. Sobre a Deliberacdo CVM n° 734, de 17.03.2015, alegou que o normativo ndo
estabeleceu de forma clara que o pedido de dispensa de registro era aplicavel a ofertas
que teriam se iniciado antes da edicdo dessa norma e que a Incorporadora, de boa-fé,
entendia que a Deliberacdo n° 734 ndo se aplicava as ofertas iniciadas anteriormente a

sua edicéo.

19. No que tange as 28 unidades autbnomas alienadas a partir de abril de 2016,
aduziu que as vendas foram efetuadas de forma privada e procurou demonstrar a
existéncia de vinculo prévio entre os adquirentes e a Incorporadora, tendo,
adicionalmente, protestado pela juntada de declaracdo por parte dos compradores de

cada uma dessas unidades para fins de comprovacéo do referido vinculo.

18 Apreciado pelo Colegiado em 12.04.2016.

' Doc. SEI 0537277.

20 Alerta ao Mercado divulgado pela CVM em 12.12.2013, ocasido em que esta autarquia manifestou-se
institucionalmente a respeito da caracterizagdo dos empreendimentos “condo-hoteleiros” como contratos
de investimento coletivo.
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20. Amparando-se em argumentos similares aos apresentados pela Incorporadora,
a defesa de José Hirota sustentou a auséncia de culpa deste acusado, afirmando que o
marco temporal a partir do qual passou a ser necessaria a obtencdo de registro para a
oferta de CICs foi abril de 2016, apds a decisdo do Colegiado no Caso Oliva, e que,
posteriormente a essa decisdo, as 28 unidades restantes foram vendidas de forma

privada.

21. Dessa forma, ambas as defesas alegaram inexistir elementos suficientes de
materialidade e tipicidade, requerendo, com isso, a absolvicdo dos acusados.*

22. Por fim, em 25.05.2020, os advogados dos Acusados se reuniram em
audiéncia com a Presidéncia e apresentaram memoriais, onde além de resumir as suas

razOes de defesa, apresentaram outras alegagoes.
VL Distribuicdo do processo

23. Em Reunido do Colegiado ocorrida em 18.02.2020 (Reg. 1718/20), fui

sorteado relator deste processo.
E o relatorio.

Rio de Janeiro, 08 de junho de 2020.

Marcelo Barbosa

Presidente Relator

21 Os acusados apresentaram propostas de celebragdo de Termo de Compromisso, porém, ao final das
tratativas com o Comité de Termo de Compromisso, ambos peticionaram pela desisténcia de suas
propostas, conforme Memorando n° 76/2020-CVVM/SPS/CCP (doc. SEI 0936323).
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