COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Memorando n° 2/2018-CVM/SIN/GAIN

Rio de Janeiro, 03 de julho de 2018.

De: SIN
Para: SGE

Assunto: Recurso contra cancelamento do credenciamento como administrador de
carteira de valores mobiliarios — Processo SEI 19957.005830/2018-90.

Senhor Superintendente Geral,

1. Trata-se de recurso apresentado por Construbrokers Asset Management Ltda. (doravante
“Construbrokers”), nos termos da Deliberacio CVM n° 463/03, contra o cancelamento do
seu credenciamento como administrador de carteira de valores mobilidarios, com base no
artigo 34, pardgrafo tinico, da Instru¢cao CVM n° 558/15.

A) HISTORICO

2. No ambito do Programa de Supervisdo Baseada em Risco da CVM referente ao Plano
Bienal de 2017/2018, foi aberto o Processo SEI n° 19957.004779/2018-07 e enviado, em
30/4/2018, o Oficio n° 368/2018/CVM/SIN/GIR (doc. 0534685, fls. 3 a 8), para que a
Construbrokers comprovasse sua adaptacao ao disposto na Instru¢dao CVM n° 558/15.

3. O Oficio n° 368/2018/CVM/SIN/GIR estipulou o prazo para a resposta em 29/5/2018. Nao
tendo recebido qualquer resposta, em 5/6/2018 foi enviado e-mail de reiteracdao a
Construbrokers, novamente nao respondido pela sociedade. J4 em 7/6/2018, foi tentado
contato telefonico com a empresa por meio do telefone constante em nossos sistemas de
cadastro, mas, da mesma forma, a drea técnica nao obteve qualquer sucesso.

4. Adicionalmente, verificou-se em consulta as bases de dados da CVM que inexiste
atualizacdo do formulério de referéncia desde a competéncia de 2015. Além disso, o website
da CONSTRUBROKERS sequer apresenta seu Formulario de Referéncia. Ainda, da leitura do
ultimo Formuldrio de Referéncia (disponivel de 2016, competéncia 2015), ndo custa
perceber que nao € possivel sequer evidenciar o cumprimento de dispositivos da Instrucao
CVM ne° 558/15, como a existéncia de recursos humanos adequados (tendo em vista que a



equipe da gestora seria composta apenas pelos 2 sécios e mais 1 funcionario). Além disso, o
sistema de cadastro mostra que a gestora ndo promoveu a atualizacdo cadastral necessdria,
como o fornecimento de nomes de diretores e quadro societario.

5. A recorrente, que possui registro na categoria gestor de recursos, ja exerceu no passado a
gestdo de 1 (um) fundo de investimento (FIDC) que foi encerrado em 2017. Além disso, em
pesquisa no cadastro de clubes de investimento da B3 nao foi identificado qualquer clube
sob gestdo da sociedade.

6. Dessa forma, considerando a auséncia de resposta ao Oficio n° 368/2018/ CVM/SIN/GIR, a
impossibilidade de se contatar a empresa, a inexisténcia de atualizacao de sua
documentacao em seu proprio website e em nosso sistema de cadastro, a SIN concluiu que
a Construbrokers ndo comprovou sua adaptacdo ao disposto na Instrucao CVM ne° 558/15,
que deveria ter sido realizada até 30/6/2016, conforme disposto em seu artigo 34, caput.
Assim, decidiu pelo cancelamento do seu credenciamento como administrador de carteira
de valores mobilidrios, nos termos do art. 34, Paragrafo tinico, da Instrucao CVM n° 558/15,
o que foi comunicado por meio do Oficio n°® 28/2018/CVM/SIN/GAIN.

B) RECURSO

7. Inicialmente, cabe mencionar que a propria recorrente reconhece a pertinéncia dos fatos
e argumentos que levaram esta Superintendéncia a decisdo de cancelamento do seu
registro, ao assumir que "Assiste razdo ao N. Inspetor Sergio Alves, quando em seu despacho
direcionado a GAIN, opina pelo cancelamento do Registro da Recorrente, considerando a
inexisténcia de respostas aos oficios enviados via e-mail, bem como outras informacoes
colhidas via Internet".

8. Por outro lado, a recorrente aduz que:

Nao obstante as fortes razoes apontadas por esta Superintendéncia que culminaram
com cancelamento do registro da Recorrente, importante consignar que a drdstica
penalidade imposta, poderia ser evitada por medida menos gravosa e que
enquadraria perfeitamente ao caso em espécie - a suspensdo prévia do registro -, por
aplicagdo analdgica do art. 8-A da Instru¢do CVM 558...

9. Nesse contexto, acrescentou ainda que "Os documentos e informacoes especificas
solicitadas no oficio 368/2018/CVM/SIN/GIR, coincidem com as informagoes periddicas a
serem prestadas na forma do inciso II do art. 15 da Instrucdo CVM 558/03, sendo que o
descumprimento teria o conddo de acarretar na suspensdo a ser revertida em diligéncia,
concedendo prazo para os ajustes necessarios".

10. Por fim, requer a concessdo de efeito suspensivo ao recurso. E, no mérito, a "conversdo
do cancelamento em suspensdo do registro", com a concessao de "prazo de 30 (trinta) dias
tuteis, para que possa finalizar a regularizacdo de todas as suas obrigagoes, nos termos da
Instrugcdo CVM 558/15".

C) MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

11. Preliminarmente, informamos que foi concedido efeito suspensivo pela SIN a decisao de
cancelamento do registro do recorrente, como requerido no recurso, decisdo essa
comunicada por meio do Oficio n° 113/2018/CVM/SIN/GAIN (Doc. 549.058).

12. No mérito, cabe esclarecer que o art. 8°-A da Instru¢do CVM ne 558/15, citado no recurso,
prevé a suspensdo da autorizacdo do administrador de carteiras caso sejam descumpridas,
por periodo superior a 12 (doze) meses, as obrigacdes periddicas previstas no art. 15, ou
seja, o envio do Formulario de Referéncia.

13. Entretanto, o Oficio n° 368/2018/CVM/SIN/GIR continha 13 (treze) itens a serem



respondidos pela recorrente a fim de comprovar a sua adaptacao a Instrucao CVM n°
558/15, e um destes itens se referia ao envio do Formuldrio de referéncia vigente. Assim,
acaso a discussdo se limitasse ao nao envio do Formuldrio de Referéncia solicitado, até se
poderia cogitar da pertinéncia de utilizacdo desse dispositivo e da suspensdo do registro do
recorrente, mas, como também ndo foram apresentadas informacgoes sobre nenhum dos
demais 12 (doze) itens do citado oficio entendemos que a gravidade da situacdo da gestora
em relacdo a adaptacado a Instrucao CVM ne 558/15 é muito mais severa e profunda, oque
sugere a suspensao como uma medida muito aquém do necessdrio e desproporcional com
a negligéncia da gestora apurada pela drea técnica.

14. Além disso, é de se destacar a falta sequer de razoabilidade em se conceder um prazo
adicional de 30 (trinta) dias tteis para que a recorrente possa regularizar as suas obrigacoes
em face da Instru¢gdo CVM n° 558/15, uma vez que seu artigo 34, caput, ja havia
estabelecido o prazo até 30 de junho de 2016 para que os administradores de carteiras de
valores mobilidrios, ou seja, um extenso periodo de 15 meses desde a edi¢do da norma. Pior
ainda, o referido prazo ji se encerrou ha mais de 2 (dois) anos e foi possivel constatar que,
apesar de todo esse prazo (ja de mais de 40 meses), a empresa até o momento nao se
adequou a norma.

15. Nao custa observar que o cancelamento, longe de impedir de forma terminativa que a
empresa venha a atuar no mercado, apenas vird exigir na pratica que, no momento em que
a empresa se encontrar plenamente adaptada a regulacao, ela volte a realizar pedido de
registro, momento no qual esta 4rea técnica ndo se furtard a examinar essa aderéncia
normativa e, ao fim, conceder novamente o registro. O que nao parece se justificar é a
tentativa da empresa de - apesar de sua situagdo irregular - contar com uma autorizacao
excepcional e injustificada para que permaneca mais tempo ainda em situacdo de
desenquadramento, mesmo depois de decorrido tanto tempo da edicdo da norma que
passou a regular sua atividade.

16. Por fim, ainda pudemos verificar que, na 32 alteracao do Contrato Social da empresa
(encaminhada quando do pedido de vista do processo), as funcoes de Diretor de Risco,
Compliance e PLD da gestora se encontravam vagas em funcao da retirada do s6cio que
ocupava tais diretorias. Tal fato corrobora o entendimento desta Superintendéncia quanto
a falta atual de estrutura adequada da sociedade a fim de atender aos requisitos previstos
na Instru¢do CVM ne° 558/15, e parece evidenciar que, na medida em que o tempo passa, a
gestora vai na verdade até se distanciando cada vez mais da comprovacao de adaptacdo a
nova regulacao.

D) CONCLUSAO

17. Em razdo do exposto, esta drea técnica sugere a manutencao da decisdo recorrida, e, em
conseqiiéncia, a submissdo do presente recurso a apreciacdao do Colegiado, com proposta
de relatoria por parte desta SIN/GAIN.

Atenciosamente,
DANIEL WALTER MAEDA BERNARDO

Superintendente de Relacdes com Investidores Institucionais - SIN

eil Documento assinado eletronicamente por Daniel Walter Maeda Bernardo,
Sl ﬁ Superintendente, em 05/07/2018, as 14:25, com fundamento no art. 6°, § 1°, do
Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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=0 A autenticidade do documento pode ser conferida no site
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