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EMENTA: Recursos Voluntdrios. Violagdo de normas de boa gestdo e seguranca operacional.
Agressiva atuagdo na concessdo de financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de
estrutura adequada de controles internos e de gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e
risco das operagdes, resultando em elevadas perdas para a instituicdo financeira.

ACORDAO CRSFN 36/2018

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, os membros do Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional decidem:

1. conhecer dos recursos, por unanimidade, com base no voto do Relator;

2. com relagio 2 recorrente BV FINANCEIRA S.A. — CREDITO FINANCIAMENTO E
INVESTIMENTO, pela acusagio de conduzir os seus negdcios em desacordo com os principios e as
normas da boa gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessio de
financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de
gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas
perdas para a institui¢do financeira, dar provimento parcial ao recurso, por maioria, com base no
voto do Conselheiro Antonio Augusto de Sa Freire Filho, reduzindo o valor da penalidade de multa
pecunidria de R$100.000,00 (cem mil reais) para R$50.000,00 (cinquenta mil reais), vencido o
Conselheiro Relator, que votou pelo desprovimento do recurso;

3. com relagdo a DIDIMO SANTANA FERNANDES JUNIOR, na qualidade de Diretor Gerente da
BV Financeira — CFI, pela acusacdo de conduzir os seus negdcios em desacordo com os principios e
as normas da boa gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessdo de
financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de
gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas
perdas para a instituicdo financeira, dar provimento ao recurso, por maioria, com base no voto do
Conselheiro Antonio Augusto de Sa Freire Filho, vencidos o Relator e o Conselheiro Sérgio Cipriano
dos Santos, que votaram pelo provimento parcial do recurso para reduzir a penalidade de inabilitagiio
de 4 (quatro) anos para 2 (dois) anos;

4. com relagio a MARCELO PARENTE VIVES, na qualidade de Diretor da BV Financeira — CFI,
pela acusagdo de conduzir os seus negécios em desacordo com os principios e as normas da boa
gestdo e seguranga operacional, caracterizada por agressiva atua¢do na concessdo de financiamentos
de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de gestdo,
compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas perdas
para a instituic@o financeira, dar provimento parcial ao recurso, por maioria, com base no voto do
Conselheiro Antonio Augusto de Sd Freire Filho, convolando a penalidade de inabilitagdo de 4
(quatro) anos em multa pecunidria no valor de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais). Vencidos o
Relator e o Conselheiro e Sérgio Cipriano dos Santos, que votaram pelo provimento parcial do
recurso para reduzir a penalidade de inabilitacio de 4 (quatro) anos para 1 (um) ano e 6 (seis) meses, e
o Conselheiro Alexandre Henrique Graziano, que votou pelo provimento parcial do recurso para
convolar a penalidade de inabilitagdo de 4 (quatro) anos em multa pecunidria de R$50.000,00
(cinquenta mil reais);

5. com relagdo a MARIO ANTONIO THOMAZI, na qualidade de Diretor da BV Financeira — CFI,
pela acusagdo de conduzir os seus negdcios em desacordo com os principios e as normas da boa
gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessdo de financiamentos
de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de gestdo,
compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas perdas
para a instituicdo financeira, dar provimento ao recurso, por unanimidade, com base no voto do
Conselheiro Relator;

6. com relagio a MILTON ROBERTO PEREIRA, na qualidade de Diretor Executivo da BV
Financeira — CFI, pela acusacdo de conduzir os seus negdcios em desacordo com os principios e as
normas da boa gestdo e seguranga operacional, caracterizada por agressiva atua¢do na concessdo de
financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de
gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas
perdas para a institui¢do financeira, dar provimento ao recurso, por unanimidade, com base no voto
do Conselheiro Relator;

7. com relagio a WALTER GUILHERME PIACSEK JUNIOR, na qualidade de Diretor Executivo da
BV Financeira — CFI, pela acusagdo de conduzir os seus negécios em desacordo com os principios e
as normas da boa gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagao na concessdo de
financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de
gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas
perdas para a institui¢do financeira, dar provimento ao recurso, por unanimidade, com base no voto
do Conselheiro Relator;

8. com relagio a WILSON MASAO KUZUHARA, na qualidade de Diretor Executivo da BV
Financeira — CFI, pela acusagdo de conduzir os seus negécios em desacordo com os principios e as



normas da boa gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessio de
financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de
gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas
perdas para a institui¢do financeira, dar provimento parcial ao recurso, por maioria, com base no
voto do Conselheiro Antonio Augusto de Sd Freire Filho, convolando a penalidade de inabilitagdo de
4 (quatro) anos em multa pecunidria no valor de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais). Vencidos o
Relator e o Sérgio Cipriano dos Santos, que votaram pelo desprovimento do recurso, e o Conselheiro
Alexandre Henrique Graziano, que votou pelo provimento parcial do recurso para convolar a
penalidade de inabilitagdo de 4 (quatro) anos em multa pecunidria de R$50.000,00 (cinquenta mil
reais); e

9. com relagdo a YEH JUI CHENG, na qualidade de Diretor Gerente da BV Financeira — CFI, pela
acusagdo de conduzir os seus negdcios em desacordo com os principios e as normas da boa gestdo e
seguranga operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessdo de financiamentos de
veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles internos e de gestdo, compativeis
com a natureza, complexidade e risco das operacoes, resultando em elevadas perdas para a instituicio
financeira, dar provimento ao recurso, por unanimidade, com base no voto do Conselheiro Relator.

Participaram do julgamento os Conselheiros Carlos Pagano Botana Portugal Gouvéa, Adriana Cristina
Dullius, Francisco Papellds Filho, Sérgio Cipriano dos Santos, Alexandre Henrique Graziano, Antonio
Augusto de Sd Freire Filho, Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo e Ana Maria Melo Netto Oliveira.
Presente o Senhor Representante da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, Dr. André Luiz Ortegal.

Brasilia, 20 de margo de 2018.

- 'T Documento assinado eletronicamente por Ana Maria Melo Netto Oliveira,
gs!; @ Conselheiro(a) Presidente, em 17/05/2018, as 19:52, conforme horario oficial de
eletronica Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n® 8.539. de 8 de outubro de 2015.

E! A autenticidade deste documento pode ser conferida no site

'ﬂ'-;' http:/sei.fazenda.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o cédigo verificador
3 0477866 e o codigo CRC B47C7C08.
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1.Objeto

1. Trata-se de recursos voluntarios interpostos perante o Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional (‘CRSFEN?”) a fim de reformar a decis&o proferida pelo Banco Central
do Brasil (‘BCB”) em 18 de novembro de 2015, que condenou os Recorrentes, aplicando a
penalidade de inabilitagdo temporaria.

2. Tendo em vista que dos 13 (treze) condenados pelo BCB apenas 8 (oito) apresentaram
recurso ao CRSFN (“Recorrentes”), conforme acima identificados, a fim de relatar o
presente caso para fins de julgamento dos presentes recursos administrativos, a exposicéo
deste relatério concentrar-se-a nas manifestagdes e fatos envolvendo os Recorrentes.

Il.Evolugéo temporal

3.Preliminarmente, vale repassar a evolugéo temporal do presente Recurso desde a instauragao
do processo pelo BCB, conforme a tabela abaixo:

Evento ‘ Data ‘ Fls.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2015-2018/2015/Decreto/D8539.htm
http://sei.fazenda.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0

Fatos 01/2010 a 06/2011 02 a 08v

Proposta de Instauragao 13 e 14/03/2013 2a627

628 a 643v, 679 a 695,
702 a712v,728 a 733,
737 a742,744 a 749,
753 a757v,765a 773

Intimac6es 09 a 26/04/2013

Decisao 350/2015 - DIORF 18/11/2015 10.034 a 10.059v
Intimaco6es 07 a 18/12/2015 10.074 a 10.088
Autuacdo CRSFN 10/02/2016 10.531
Despacho a PGFN 23/06/2016 -

Parecer PGFN/CAF/CRSFN/N®

083/2016 23/12/2016 R

lll. Descrigdo das Ocorréncias

4. Em 13 e 14 de margo de 2013, o BCB instaurou o presente processo administrativo (fls. 2 a
627). Segundo a autarquia, entre janeiro de 2010 e junho de 2011, a BV Financeira
“conduziu negdcios em desacordo com os principios e as normas de boa gestao e
seguranga operacional, caracterizada por agressiva atuagdo na concessao de
financiamento de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de controles
internos e de gestao, compativeis com a natureza, complexidade e risco de suas
operagdes”.

5. O BCB entendeu que tal irregularidade se materializou por meio de 7 (sete) aspectos:

a. geragao de ativos de alto risco sem adequada estrutura de controles gerenciais e
operacionais;

b. insuficiéncia de provisdes na carteira propria e nas carteiras cedidas;

c. diferimentos indevidos no pagamento de comissdes a correspondentes e
pagamentos de Participagdo nos Lucros e Resultados — PLR a area comercial da
instituicao;

d. nao retenc¢éo e nao recolhimento do Imposto sobre Servigo de Qualquer Natureza —
ISSQN devido nos casos em que o prestador de servigo nao apresentou a Nota
Fiscal de Servigos;

e. precificagdo incorreta das operagdes;
f. politica de incentivos, baseada em controles inadequados;
g. falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos.

6. Tal conduta para o BCB teria resultado na contabilizagdo de despesas com provisdo para
créditos duvidosos de R$ 2.781.000.000,00 (dois bilhdes, setecentos e oitenta e um
milhdes de reais) durante o exercicio de 2011 e de R$ 4.696.000.000,00 (quatro bilhdes,
seiscentos e noventa e seis milhdes de reais) durante o exercicio de 2012,
correspondentes a 209% e 140% da média do Patriménio Liquido (PL) de 2011 e 2012.

7. Aresponsabilidade pelas infragdes foi atribuida as seguintes pessoas:

BV Financeira S.A. —
Crédito Financiamento e pessoa juridica cujas atividades estariam sendo

Investimento (‘BV. exercidas irregularmente
Financeira”)
Bartholomeu Antonio Diretor Gerente da BV Financeira entre 18.02.2009 e

Gonzaga Machado Ribeiro (02.08.2012

Didimo Santana Fernandes [Diretor Gerente da BV Financeira entre 18.02.2009 e
Junior 12.03.2012

Diretor Gerente da BV Financeira entre 18.02.2009 e

Geraldo Donizeti da Silva 50.01.2012

Diretor da BV Financeira entre 18.02.2009 e

José Manoel Lobato Ba”enaso.oa.zmz

Diretor Executivo Operacional entre 18.02.2009 e

Luis Henrique Campana  |13-07-2011

Rodrigues Diretor Executivo da BV Financeira entre 20.07.2011

e 20.01.2012




Marcelo Parente Vives

Diretor da BV Financeira entre 18.02.2009 e
29.04.2011

Mério Anténio Thomazi

Diretor da BV Financeira entre 18.02.2009 e
04.04.2012

Milton Roberto Pereira

Diretor Executivo da BV Financeira entre 18.02.2009
e 30.03.2012

Paulo Ribeiro de Mendoncga

Diretor Executivo Comercial da BV Financeira entre
18.02.2009 e 29.04.2011

\Walter Guilherme Piacsek [Diretor Executivo da BV Financeira entre 18.02.2009
Junior e 01.07.2012

Wilson Masao Kuzuhara

Diretor Executivo da BV Financeira entre 18.02.2009
e 01.09.2011

'Yeh Jui Cheng

Diretor Gerente da BV Financeira entre 18.02.2009 e
29.03.2012

8. Assim, entre 9 e 26 de abril de 2013, a BV Financeira e 12 (doze) de seus Diretores foram
intimados individualmente a respeito da abertura do processo (fls. 628 a 773).

IV.Defesa

9. Regularmente intimados, em 21 de maio de 2013, o recorrente Milton Pereira pediu
prorrogagdo do prazo para apresentagdo de defesa por mais 60 (sessenta) dias apds o
término do prazo contado em dobro (fl. 821). O BCB concedeu a prorrogagéo até 29 de
julho de 2013 (fl. 833). Apos solicitagdes individuais, a extens&o do prazo foi concedida
expressamente a todos os demais acusados (fls. 854; 855; 861; 867; 877; 878; 880; 881;
882; 885; 889).

. Milton Roberto Pereira, Wilson Masao Kuzuhara, Geraldo Donizete da Silva, José Manoel

Lobato Barletta solicitaram prorrogag¢éo de prazo por mais 30 (trinta) dias, a contar de 29
de julho de 2013, o que foi negado pelo BCB (fls. 1195 a 1200).

. Mario Anténio Thomazi apresentou sua defesa tempestivamente em 26 de julho de 2013,

requerendo o arquivamento do presente processo administrativo (fls. 1202 a 3627). Em
apertada sintese, o Recorrente alegou que:

a.

—

a intimagao deste processo é nula, por ser genérica e ndo apontar as
responsabilidades individualizadas dos acusados;

. a época dos fatos era responsavel pelas areas de controles internos e compliance,

mas a observancia das normas legais, regulamentares e internas é de
responsabilidade de cada uma das areas da institui¢ao;

. aculpabilidade do Recorrente deve ser avaliada do ponto de vista da

responsabilidade subjetiva, fundamentada pela conduta culposa do autor;

. teria cumprido devidamente sua funcgéo, inclusive criando o Comité de Risco

Operacional, ao qual reportavam as Comissées de Risco Financeiro, Risco
Operacional e de Risco de Crédito e todas as atas e relatérios do Comité eram
reportados ao Conselho de Administracao;

. a efetividade do trabalho do Recorrente é provada pela auséncia de qualquer

problema ou reclamagéo anterior a este processo em relagao as carteiras de crédito;

. 0s problemas verificados neste processo administrativo sdo decorréncia da crise de

2008/2009, que abalou todo o mercado de crédito nacional e internacional;

. a comparagao dos resultados da BV Financeira é mais adequada se utilizados como

base os dados relativos ao inadimplemento de pessoas fisicas maior de 90 (noventa)
dias no sistema financeiro nacional; e

. 0 Recorrente nao pode responder por infragdes de areas das quais ndo tem controle,

tais como insuficiéncia de provisdes contabeis, deferimentos indevidos no
pagamento de comissdes ou politicas de incentivos; precificagdo incorreta de
operagdes e nédo retengao e recolhimento de ISS.

12. Didimo Santana Fernandes Junior apresentou sua defesa em 26 de julho de 2013,
alegando sua ilegitimidade passiva e pedindo sua exclusdo da autuagéo enviada pelo
BCB, justificando-se em apertada sintese com os seguintes argumentos (fls. 3682 a 3691):

a.

sempre primou pela atuagédo com ética e competéncia, prova disso é que ndo ha
nenhum apontamento em seu nome nos sistemas do BCB e nunca a diretoria da BV
Financeira censurou as atitudes do profissional;

. sua funcéo na BV Financeira era apenas vender os produtos de financiamento de

veiculos automotores cumprindo a meta estipulada pelo Conselho de Administragao
e jamais participou de reuniao para defini¢ao da linha de atuagao da BV Financeira,
nem participou do Comité de Crédito;

. a area de controladoria da BV Financeira fazia a avaliagdo da carteira do operador e

a incidéncia de maus financiamentos e de ndo regularizagdo do DUT dos veiculos
ensejava a dispensa do funcionario;



d.

—

a época dos fatos, com o ingresso do Banco do Brasil como sécio da BV Financeira
houve intensificagé@o da politica de concessao de crédito;

. 0 indice de inadimplemento constatado na BV Financeira é reflexo do periodo de

crise financeira vivido pelo mercado em geral;

. 0 recorrente ndo era responsavel pela observancia da Resolugdo CMN n®

2.862/1999, nem pela contabilidade dos créditos, pela retengao e recolhimento de
ISS; e

. a BV Financeira sempre praticava a precificacdo dos créditos com as taxas de juros

mais elevadas do mercado.

13. A BV Financeira também apresentou sua defesa em 26 de julho de 2013, pleiteando o
arquivamento do processo. Para tanto, argumentou em resumo (fls. 4501 a 5903):

a.

—

a intimagéo deste processo administrativo é nula, por violar os principios da ampla
defesa e do contraditério, ao nédo identificar os dispositivos legais supostamente
violados e ndo deixar claro os periodos, fatos e relagdo entre as ocorréncias
apuradas e as eventuais irregularidades;

. 0 aumento de cerca de 58% (cinquenta e oito por cento) do mercado de

financiamento de veiculos entre 2008 e 2010 ocorreu por conta da reducéo do IPI
incidente sobre veiculos automotores;

. 0 aumento da inadimpléncia da carteira da BV Financeira deve ser comparado com o

aumento do inadimplemento das operagdes de financiamento de veiculos e ndo com
todo o sistema financeiro;

. atendéncia de aumento da inadimpléncia verificada seguiu 0 movimento do

mercado e a reversdo dela e geragdo de nova safra de financiamentos com
qualidade recorde demonstram a capacidade de a BV Financeira de gerir riscos e se
adaptar a novas condigdes de mercado;

. a BV Financeira possuia diversos féruns e comités de monitoramento de risco de

crédito, ndo obstante tem tomado medidas para melhorar os controles gerenciais e
operacionais, por meio de contratagées de pessoas especializadas, compra e
implementagéo de softwares de monitoramento de crédito, de gestdo de cobranca e
outros e implantagao de comités e projetos;

. quanto a ndo observancia da Resolugdo CMN n® 2682/1999, a época dos fatos

realizava procedimentos internos manuais para identificar eventuais discrepancias e
corrigi-las, mas ja implementou sistemas para evitar a existéncia de discrepancias
como a relatada neste processo;

. quanto as operacdes envolvendo falecidos e desaverbados que, segundo o BCB,

foram agravadas no periodo analisado, a BV Financeira adotou novos critérios a
partir de 31 de janeiro de 2012 de modo a cumprir a Resolugdo CMN n® 2682/1999;

. a BV Financeira cumpre atualmente a referida Resolugéo também no que diz

respeito a classificacdo das operagdes recuperadas de perdas e o fato de ndo
cumprir o acordo operacional celebrado com o Banco do Brasil para recompra de
operagdes cedidas e inadimplidas nédo implica em inobservancia da Resolugéo;

. quanto a precificagdo indevida do valor das cotas subordinadas de FIDC devido ao

nao reconhecimento de despesas de provisdo de créditos cedidos, a BV Financeira
ressalta que isso seria de responsabilidade do custodiante do FIDC, conforme
disposto nos regulamentos, e o valor correto dos ajustes seria R$ 342.000.000,00
(trezentos e quarenta e dois milhdes de reais) e ndo R$ 483.000.000,00
(quatrocentos e oitenta e trés milhdes de reais);

. o fato de a auditoria interna ter verificado a necessidade de ajustes nas provisdes da

BV Financeira n&o significa que nao foram observadas as técnicas e normas
vigentes, j& que isso ocorreu apenas devido a identificagao da necessidade de
reforgar as expectativas de perda e, como os ajustes foram feitos dentro do préprio
exercicio social, ndo serviria para inflar os resultados dos FIDC;

. ndo houve irregularidade no diferimento do pagamento de comissdes a

correspondentes e PLR a area comercial, uma vez que ndo houve qualquer
apontamento a respeito na auditoria interna e a BV Financeira adotava praticas
contaveis internacionais (IFRS);

. ndo haveria irregularidade quanto a retencéo e recolhimento de ISS, uma vez que a

nao recepgao de notas fiscais ndo denotaria fragilidades nos controles internos,
porque héa outras formas de comprovar a efetiva prestagdo de servicos e atender as
normas fiscais e, ndo necessariamente, a BV Financeira é a responsavel pelo
recolhimento do tributo em todos os Municipios — devendo fazé-lo apenas quando for
substituta tributaria;

. aprecificagdo as operagdes nao era incorreta, mas sim, se baseava em perdas

histéricas de acordo com os Ultimos dados confidveis a disposigdo e ndo em safras
de um ou dois anos atrds como afirma a intimagdo do BCB;

. também néo haveria inadequagdes em relagédo a politica de incentivos aos

funcionarios, ja que a relagédo entre remuneragao e risco era perseguida pelo
acompanhamento das taxas de inadimplemento para utilizagao nas regras de
remuneracéo e da qualidade dos contratos celebrados pelos funcionarios;

. apratica de pagamento de comissdes a correspondentes mesmo sem o atingimento

das metas era comum no mercado;

. as novas diretrizes de governanca corporativa da BV Financeira buscam alinhar

melhor a relagéo entre remuneragao dos funciondrios e correspondentes e o risco
dos contratos celebrados;

. 0 Comité Operacional de Riscos era efetivo, uma vez que se reunia periodicamente e

discutia os principais pontos relacionados a suas fungdes e atribuicdes; e



r.

a BV Financeira ndo descumpriu as normas do BCB e em nenhum momento gerou
prejuizos aos bens juridicos tutelados pela legislagdo do BCB.

14. Wilson Masao Kuzuhara apresentou sua defesa em 29 de julho de 2013, requerendo o
arquivamento do processo administrativo, alegando, em resumo que (fls. 5904 a 7.202):

a.

—

=

o relatério que descreveu os fatos e apontou as irregularidades supostamente
cometidas pelos acusados e foi utilizado para abertura deste processo administrativo
é inepto, porque nao apresenta com clareza os fatos, comandos legais e violagdes
que possam resultar na procedéncia da acusagéo, o que impede o exercicio do
direito de defesa por parte do recorrente;

. a acusagéo nao é clara a respeito da participagado do Recorrente nos fatos descritos

e de sua culpa sobre eles;

. ndo é justificavel a existéncia deste processo administrativo sancionador, tendo em

vista que todas as exigéncias apontadas pelo BCB foram prontamente
implementadas pela BV Financeira;

. 0 Banco Votorantim e a BV Financeira cresceram e se destacaram frente aos seus

concorrentes em fungao de um arduo, longo, complexo e responsavel trabalho
realizado por seus administradores, em uma prolongada gestao que foi
continuamente fiscalizada e aprovada pela BCB;

. oingresso do Banco do Brasil no controle da BV Financeira e a crise financeira

global de 2008/2009 causaram um choque de gestdo na empresa;

“a majoragdo dos indices de inadimpléncia ndo atingiu a BV Financeira com
exclusividade, ndo a distinguiu com proeminéncia em comparagao com 0s
indicadores apresentados pelas demais e, muito menos, ndo ocorreu com a fdria e
significagao com que foi descrita pelo relatério do DESUP”;

“apesar de superiores aos do SFN no segmento especifico, os indices de
inadimpléncia suportados pela BV Financeira nos anos de 2011 e 2012
acompanharam praticamente a mesma oscilagdo dos indices de mercado de
instituicbes congéneres”e como a BV Financeira atua exatamente no nicho de
mercado em que a crise financeira se instalou, é natural que a instituicdo sofra mais
impactos da crise;

. O crescimento dos financiamentos é resultado de uma politica governamental de

incentivo ao financiamento em geral, mas também especificamente ao financiamento
de veiculos;

. as normas internas da BV Financeira para concesséo de financiamentos eram

extremamente detalhadas e a instituigdo possuia controles efetivos dos
financiamentos concedidos;

. ao contrario do afirmado pelo BCB, a BV Financeira possuia estrutura organizacional

interna para regular a concesséo de crédito, incluindo Comiss&o de Risco
Operacional, Comissao de Risco de Crédito e a Comissdo de Risco Operacional,
com atribuigdes definidas e atividade comprovada por atas de reunido, dentre as
quais o estabelecimento dos objetivos globais para gerenciamento e controles dos
riscos, além de promover a revisdo periddica das politicas e estratégias para
gerenciamento de risco de crédito. O alto indice de recusa de financiamentos,
praticamente de 60% (sessenta por cento), demonstra o grau de eficiéncia no
sistema de aprovagao do crédito entédo vigente;

. amelhoria da qualidade das safras posteriores a 2010/2011 demonstra que a

Diretoria do conglomerado Votorantim agiu rapidamente para melhorar a politica de
concessao de crédito;

. os procedimentos adotados para reconhecimento de dividas ja incorridas nao

geraram distorgdes nos resultados da BV Financeira, foram corrigidos no mesmo
exercicio social e foram avalizados pela auditora externa, como exige o BCB e o
reconhecimento tempestivo das despesas de proviséo de operagdes inadimplidas de
crédito cedidas diz respeito apenas a relagdo contratual entre Banco do Brasil e BV
Financeira e ndo estaria abrangida pela competéncia do BCB;

. a precificagdo do valor das cotas do FIDC era de responsabilidade do custodiante do

fundo e ndo da BV Financeira;

. o tratamento contabil das despesas operacionais estava em conformidade com as

normas adotadas no Brasil e no exterior. O processo de identificagdo dos contratos
gerados e o célculo dos custos associados era realizado identificando-se as receitas
e despesas atreladas aos contratos, eliminando-se os contratos cancelados,
liquidados ou em prejuizo do tomador dos recursos e buscava-se reconhecer o mais
rapido possivel as despesas em contratos baixados para prejuizo, fraude ou outra
razao que levasse a liquidagéo antecipada;

. embora a incidéncia e o recolhimento de ISS nédo sejam assuntos de atribuigdo do

BCB, a BV Financeira seguiu procedimentos recomendados por renomado escritério
de advocacia sobre a desnecessidade de emissao e recepgdo de notas fiscais pelos
colaboradores, de modo que atendeu perfeitamente a legislagéo tributaria;

. aprecificagdo das operacdes era feita de maneira correta, os niveis de inadimpléncia

subiram devido a fatores externos, a formagéo do PDD era feita com base em
critérios validos e eficientes e é natural que haja um delay dos dados estatisticos de
um ou dois anos entre a detecgao do evento e sua projegdo em um evento futuro;

. 0 BCB néo teria competéncia para tratar da politica de incentivos dos colaboradores,

e a politica de incentivos adotada pela BV Financeira estava de acordo com os
acordos trabalhistas celebrados e ndo trazia incentivos distorcidos, uma vez que o
colaborador ndo tinha controle a respeito da aprovagao do financiamento, nem
recebia comissdo em caso de inadimplemento, fraude, ou desvio de conduta; e

. por fim, quanto & acusagéo de falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos,

como as ocorréncias apontadas pelo BCB ndo tém relagdo com as competéncias



desse 6rgao, que consistia no encaminhamento ao Conselho de Administragdo do
Banco Votorantim agdes de gerenciamento e controle de risco do mercado apés
avaliar as atividades das Comissdes subordinadas ao Comité, nao se pode afirmar a
inefetividade do Comité como fez o BCB.

15. Milton Roberto Pereira apresentou sua defesa em 29 de julho de 2013, requerendo que o
processo administrativo fosse declarado nulo e, subsidiariamente, que fosse arquivado. O
Recorrente alegou em sua defesa que (fls. 8246 a 9587):

a.

—

a autuacdo deste processo deve ser considerada nula, por defeito de capitulagéo das
infragdes;

. excluindo-se a ocorréncia (a), nenhuma das demais ocorréncias que configuraram as

infragdes era de responsabilidade do Recorrente;

. 0 aumento dos indices de inadimpléncia da carteira da BV Financeira ndo tem

relagcdo com a qualidade dos controles internos, mas sim com a politica econémica
de incentivo a concessao do crédito realizada pelo Governo Federal desde 2008 e
com a posterior desaceleragdo do crescimento e estagnagdo econdémica brasileira
que se passou a observar nos meados de 2011;

. para que a comparagao da carteira de financiamento de veiculos da BV Financeira

seja adequada, deve ter como base os dados sobre o setor de financiamento de
veiculos e néo todo o sistema financeiro nacional;

. aestrutura de controles internos do Conglomerado Votorantim e da BV Financeira

dentro da algada de atribuicdo do Recorrente era absolutamente adequada ao porte
e complexidade das operacdes da financeira;

. pela andlise das atas do Comité Operacional de Riscos, foi exercida adequadamente

a supervisdo em relagéo as Comissdes a ele subordinadas, ratificando, modificando
e esclarecendo normas, medidas e limites relacionados aos riscos de crédito,
operacional e de mercado;

. as atas do Conselho de Administracdo demonstram que em muitas reunides foram

abordados assuntos de que o Comité Operacional tratou, tendo ocorrido, inclusive,
apresentagdes dos Diretores do Comité Operacional no Conselho de Administragao
em algumas ocasides;

. os procedimentos de provisionamento da carteira prépria e na carteira cedida foram

justificados pela BV Financeira e que as eventuais deficiéncias foram supridas
voluntariamente e dentro do mesmo exercicio social. Os ajustes foram imateriais e
foram realizados para abarcar o crescimento da carteira de crédito causado pelos
acordos operacionais firmados com o Banco do Brasil;

. quanto a emissao de notas fiscais e recolhimento de ISS, ainda que néo se tratasse

de natureza fiscal, a BV Financeira ndo cometeu irregularidades, uma vez que a
emissao de notas fiscais ndo é o Gnico documento habil para provar a prestagao de
servigos e o recolhimento do ISS era feito com base em pareceres juridicos que
confirmavam a legalidade do sistema adotado pela BV Financeira;

. sobre a precificagao de operagdes, a BV Financeira revisava seus procedimentos

operacionais para adaptacao as disposicdes de Basileia Il desde 2010 e as
estimativas de provisdes sempre foram consistentes com tal metodologia. Nada ha
de errado em utilizar o modelo de score para o célculo das provisdes;

. também néo ha irregularidades a respeito da politica de incentivos adotada pela BV

Financeira, definidos nos acordo de participagéo nos lucros e resultados, com
estipulagao de parametros quantitativos e qualitativos, em linha com préticas de
mercado, que alias, foi alterada para descontinuar as remuneragées titulo de desafio
e verbas de midia; e

. ndo ha nos autos indicios de autoria por parte do Recorrente, ja que a mera

participacéo no Comité Operacional de Riscos ndo é suficiente para identificar sua
culpa, nem de materialidade das infragdes supostamente apontadas pelo BCB.

16. Yeh Jui Cheng apresentou sua defesa também em 29 de julho de 2013, requerendo o
arquivamento do processo e alegando, em sintese que (fls. 9588 a 9642):

a.

—

a acusagao feita pelo BCB é genérica e inadequada, pois ndo identifica a subsungao
da norma supostamente infringida e os dispositivos apontados néo estao
propriamente relacionadas com a atividade dos Recorrentes, além de alguns
dispositivos ndo constarem na legislagéo;

. a ndo disponibilizacdo da documentagao solicitada pelo Recorrente ao Banco

Votorantim e ao préprio BCB impediu o Recorrente de defender-se;

. 0 Recorrente, como diretor de processamento de operagdes, ndo tinha participagao

direta ou indireta na definicao da politica de concesséo de créditos para compra de
veiculos e nao fazia parte do Comité Operacional de Riscos;

. sua responsabilidade era administrar o centro de gerenciamento e verificagdo de

toda a documentacéo relativa aos empréstimos aprovados, mas néo tinha qualquer
incumbéncia para aprovar os empréstimos ou discutir questdes relacionadas as
regras de concessao de crédito;

. a estratégia de ampliagao da carteira de financiamento de veiculos era pilar da

parceria estratégica entre Banco do Brasil e Banco Votorantim;

. 0s controles gerenciais e operacionais e a estrutura de gerenciamento de risco de

crédito da BV Financeira existiam e eram suficientes para permitir o incremento de
risco de crédito para financiamento de veiculos e nenhuma irregularidade jamais foi
apontada por qualquer auditoria;

. 0 aumento de inadimpléncia dos contratos produzidos no periodo em que

supostamente ocorreram as infragdes deste processo foi sentido por todo o mercado
de financiamento de veiculos;



. desde a criagdo da BV Financeira, os controles internos vinham sendo

desenvolvidos e melhorados para suportar o crescimento adequado e constante das
carteiras da BV Financeira, tendo inclusive o Banco Central diversas vezes
analisado os controles internos da empresa e, apesar de algumas vezes ter sugerido
aprimoramentos, nunca houve a constatacéo de deficiéncias significativas que
pudessem interferir no resultado final, ou sugestdo de qualquer tipo de descontrole
gerencial;

. desde 2009, a BV Financeira tinha manual de normas internas para fortalecer o

controle de sua governanga, que detalhava o gerenciamento do risco de crédito e era
devidamente seguido, tendo suportado o crescimento da instituigdo;

. se 0 aumento da inadimpléncia suportado pela BV Financeira tem relagdo com a

falta de controles internos, o BCB deveria explicitar qual seria a justificativa para as
demais instituicdes que também atuam no mercado de financiamento de veiculos
terem igualmente suportado o aumento do inadimplemento;

. os dados utilizados pelo BCB para demonstrar a taxa de inadimplemento da BV

Financeira sdo incongruentes e, ao contrario do que afirmou o BCB, a percepgéo e
confirmagéo da deterioragéo da carteira de crédito deve ser feita com base em um
periodo estavel de confirmagdo das tendéncias de aumento de inadimpléncia; e

. 0 BCB utilizou os dados da carteira propria da BV Financeira e ndo considerou a

carteira que foi cedida a terceiros. Para a viséo adequada, seria necessario analisar
a carteira gerenciada. Além disso, ndo ficou clara a base comparativa do BCB em
relagé@o aos percentuais apresentados sobre o Sistema Financeiro Nacional.

17. Marcelo Parente Vives em sua defesa apresentada em 29 de julho de 2013 pediu pelo
arquivamento do presente processo administrativo e alegou que (fls. 9643 a 9704):

a.

—

as acusagoes feitas pelo BCB nao podem ser imputadas ao Recorrente, que foi
desligado da diretoria de finangas do Banco Votorantim em 6 de agosto de 2010 e
assumiu nova funcé@o no Banco do Votorantim voltada ao planejamento e relagées
externas a partir de entdo, portanto, completamente afastada das antigas fungdes
exercidas na BV Financeira;

. assim, o Recorrente participou apenas dos primeiros 4 (quatro) meses do Comité

Operacional de Riscos;

. anao disponibilizagdo da documentagéo solicitada pelo Recorrente ao Banco

Votorantim e ao préprio BCB impediu o Recorrente de defender-se;

. como diretor de financas néo definia a politica de crédito, a expanséo ou redugao da

oferta de crédito, o recolhimento ou ndo do ISS, a andlise e aprovagéo da liquidagao
financeira de contratos de financiamento de veiculos e outros tipos de financiamento,
a verificagdo da existéncia dos documentos de lastro da operagéo e a alimentagédo
dos sistemas de processamento contabil e controles;

. a acusagio feita pelo BCB é genérica e inadequada, pois néo identifica a subsungao

da norma supostamente infringida e os dispositivos apontados néo estao
propriamente relacionadas com a atividade dos Recorrentes, além de alguns
dispositivos ndo constarem na legislagao;

. 0 Recorrente nao agiu com culpa em relagéo as irregularidades, tendo em vista que

exercia o cargo de diretor de finangas do conglomerado Votorantim, sendo
responsavel pela controladoria, pela gestéo tributaria do conglomerado, elaboragédo
de solugbes para atender projetos de interesse da Diretoria, incluindo o suporte
tecnolégico, controle de negécios, gestéo financeira, relagdes institucionais e analise
de concorréncia e, pelo acumulo de funges, exercia mais a gestdo corporativa do
conglomerado que a gestao operacional;

. a estratégia de ampliagao da carteira de financiamento de carros era pilar da parceria

estratégica entre Banco do Brasil e Banco Votorantim;

. 0s controles gerenciais e operacionais e a estrutura de gerenciamento de risco de

crédito da BV Financeira existiam e eram suficientes para permitir o incremento de
risco de crédito para financiamento de veiculos e nenhuma irregularidade jamais foi
apontada por qualquer auditoria;

. desde a criagdo da BV Financeira, os controles internos vinham sendo

desenvolvidos e melhorados para suportar o crescimento adequado e constante das
carteiras da BV Financeira, tendo inclusive o Banco Central diversas vezes
analisado os controles internos da empresa e, apesar de algumas vezes sugerido
aprimoramentos, nunca houve a constatagdo de deficiéncias significativas que
pudessem interferir no resultado final, ou sugerir qualquer tipo de descontrole
gerencial;

. desde 2009, a BV Financeira tinha manual de normas internas para fortalecer o

controle de sua governanga, que detalhava o gerenciamento do risco de crédito e era
devidamente seguido, tendo suportado o crescimento da instituigdo;

. se 0 aumento da inadimpléncia suportado pela BV Financeira tem relagdo com a

falta de controles internos, o BCB deveria explicitar qual seria a justificativa para as
demais instituicdes que também atuam no mercado de financiamento de veiculos
terem igualmente suportado o aumento dos inadimplementos;

. até agosto de 2010, quando o Recorrente se desligou de suas fungdes relacionadas

a BV Financeira, ndo havia sinais de deterioragdo substancial dos niveis de
inadimpléncia;

. os dados utilizados pelo BCB para demonstrar a taxa de inadimplemento da BV

Financeira sao incongruentes e, ao contrario do que afirmou o BCB, a percepcéo e
confirmagéo da deterioragdo da carteira de crédito deve ser feita com base em um
periodo estavel de confirmagao das tendéncias de aumento de inadimpléncia;

. acontabilizagao das perdas era supervisionada por duas estruturas independentes e

0 ndo reconhecimento tempestivo das despesas citado pela acusagéo foi feito pela



=

auditoria interna tempestivamente, demonstrando a efetividade dos controles da BV
Financeira e as inconsisténcias apontadas foram imateriais;

. arespeito do diferimento supostamente indevido no pagamento de comissdes aos

correspondentes e pagamento de participagéo nos lucros e resultados, a BV
Financeira assim que teve ciéncia do posicionamento definitivo do BCB alterou os
procedimentos adotados e prestou todos os esclarecimentos solicitados pelo BCB,
afirmando que considerava fato gerador a originagdo da operagéo de crédito e ndo o
célculo do efetivo que a mesma gerou para os custos, como é o entendimento do
BCB;

. quanto ao recolhimento do ISS, é preciso esclarecer que o Recorrente ndo tem

qualquer expertise em matéria tributaria e enquanto figurou como Diretor de
Finangas, nao era responsabilidade desta area a verificagdo da legislagao tributaria
e a decisao sobre o recolhimento dos impostos — efetuava os recolhimentos devidos
com base em orientagdes técnicas das areas responsaveis;

. 0 manual que consubstancia as reponsabilidade do Comité Operacional de Riscos

restringe a atuagéo do referido Comité apenas as atividades do Banco Votorantim,
inexistindo qualquer mengdo no manual sobre a responsabilidade do referido comité
sobre os assuntos relacionados a BV Financeira; e

. 0 Recorrente ndo era membro do Comité como pessoa fisica, mas sim como

representante da Diretoria de Financas.

18. Ainda em 29 de julho de 2013, por fim, Walter Guilherme Piacsek Junior ofereceu sua
defesa, requerendo que a pega acusatéria fosse declarada nula e, subsidiariamente, que o
processo fosse arquivado frente a total falta de ilicitude na atuagéo do Recorrente. Em
sintese, ponderou os seguintes argumentos (fls. 9705 a 9773):

a.

—

a intimagao enviada pelo BCB & nula devido a auséncia de descri¢ao especifica dos
fatos imputados ao Recorrente;

. ao Recorrente foi imputada responsabilidade tdo somente por fazer parte do Comité

Operacional de Risco, sem levar em consideragdo se o Recorrente participou
efetivamente dos atos irregulares, nem a forma como isso teria se dado;

. 0 Recorrente nunca foi responséavel pela observancia da Resolugdo CMN n?

2554/1998;

. uma vez que o Comité Operacional de Risco néo fazia parte da estrutura operacional

ou societaria da BV Financeira, instituicdo contra quem o processo é movido, a
atuacao desse organismo foge ao escopo do processo;

. ainclusdo apenas de alguns diretores neste processo confere tratamento desigual e

injustificado aos diretores da BV Financeira

. caso o Comité Operacional de Risco néo tivesse cumprido sua fungdo, o Conselho

de Administragdo do Banco Votorantim também teria falhado em suas funcdes e
seus membros deveriam ser intimados neste processo, mas como o Banco
Votorantim era controlador da BV Financeira, neste caso, nao poderia ser punido
com base no Art. 44 da Lei n 4595/1964. O BCB néo tem poderes para punir os
controladores neste caso;

. é preciso reconhecer o principio da personalidade, pelo qual um érgdo de uma

companhia ndo pode controlar o érgéo de outra, afinal, “ainda que a administragao
do Banco Votorantim — administragdo que compreende tanto a Diretoria como o
Conselho de Administragdo — tivesse constituido drgdo para ingeréncia na instituicao
financeira ndo bancaria como a BV Financeira, esta medida seria invélida e ineficaz.
Em suma, o ato de criagdo ou extensdo de poderes seria inexequivel e nulo”,

. ainda que o Comité Operacional de Risco fosse considerado responsavel pelo

conglomerado Votorantim, o Recorrente ndo poderia ser alcangado pela acdao
fiscalizadora, porque também ndo estava no escopo deste érgéo fiscalizar a BV
Financeira;

. foi contrata uma das melhores empresas de consultoria do mundo para estruturar o

sistema de controle de acordo com as regras da Resolugéo n° 2.554/1998 e, apesar
de néo ser sua competéncia, o Recorrente confiava que estavam estruturados
adequadamente os controles internos da instituicdo, tendo em vista que a auditoria
externa e o BCB jamais levantaram pontos relevantes em suas inspecoes;

. apenas no final de 2011, depois do periodo a que se refere o presente processo, o

Recorrente assumiu como vice presidente corporativo a missao de fortalecer e
consolidar a maior parte das areas corporativas e, dentre outras competéncia, formar
os processos de implementacéo das recomendagdes do CRO, mas ainda assim o
Recorrente permaneceu totalmente desvinculado da area de varejo;

. durante a gestdo da area objeto deste processo administrativo pelo intimado houve

uma profunda alteragdo no modo de gestéo e nos resultados obtidos pela BV
Financeira;

. ndo houve geragao de ativos de alto risco sem a adequada estrutura de controles

internos, porque o aumento da concessao de crédito foi verificado em todo o
mercado e os indices de inadimpléncia apontados pela acusagéo estédo incorretos e
superestimam a real inadimpléncia da BV Financeira e subestimam a real
inadimpléncia do mercado;

. a BV Financeira sofreu os efeitos sistémicos da expansdo do mercado de crédito de

veiculos proporcionalmente a sua importancia neste mercado;

. se no periodo considerado nem mesmo o BCB foi capaz de identificar evento de

anormalidade flagrante, ndo se pode exigir isso do Recorrente;

. apesar de néo ser atribuicdo do Recorrente, foi demonstrado que as andlises de

crédito realizadas eram guiadas por politica de crédito especifica e seguiam as
melhores praticas do mercado;



19.

20.

21.

22.

23.

24.

p. a BV Financeira possuia relatérios de acompanhamento e direcionamento de suas
operagdes financeiras, conforme descritas em sua politica e na linha hierarquica de
reporte ndo consta o Recorrente;

g. nao se pode considerar ineficaz um controle que por quase 15 (quinze) anos foi feito
de forma responsavel, atendendo aos ditames legais e a finalidade regulatéria;

=

. apds assumir suas fungdes ligadas a BV Financeira, criou o Férum de Inadimpléncia
que acompanhava especificamente o tema;

s. quanto a observancia da Resolugdo CMN n° 2682/1999, a Deloitte, em sua auditoria
externa, ndo identificou qualquer irregularidade nos procedimentos adotados e a
época dos fatos, o mercado financeiro ndo fazia — assim como a BV Financeira — que
seus financiamentos de veiculos fossem arrastados por outras operagdes sem
garantia, por conta do elevado valor da garantia do bem e o valor de ajuste é
imaterial;

—

. 0 ndo reconhecimento tempestivo de despesas de provisdes de operagdes
inadimplidas de créditos cedidos foi feito no mesmo exercicio e nao prejudicou
nenhum dos controladores da BV Financeira, além de ser imaterial;

u. aresponsabilidade pela precificacéo as cotas de FIDC era do custodiante e ndo da
BV Financeira;

v. ndo é competéncia do BCB tratar a respeito dos incentivos dos colaboradores, mas a
BV Financeira guiou-se de acordo com as normas que disciplinam a participacéo
nos lucros e resultados, até que no final de 2011, foi implementada uma nova politica
de remuneragao que passou a separar as comissdes por contrato e o componente de
participagao nos lucros e resultados;

w. arespeito do recolhimento do ISS, verificou-se que o tratamento diferenciado entre
os Municipios impedia a BV Financeira de agir de modo padronizado, o que levou a
atuagdo da empresa basear-se em parecer juridico redigido por escritério externo
que confirmou néo haver responsabilidade da BV Financeira de recolhimento do ISS
nos casos em que ndo ha estabelecimento da BV Financeira em Municipio que ndo
institui a substituigéo tributaria;

x. modelo estatistico de precificagdo dos créditos foi substituido pelo Recorrente ap6s
2011;e

y. apds assumir a area o Recorrente alterou o modelo de incentivos aos
correspondentes.

Em 2 de agosto de 2013, o BCB oficiou os indiciados que haviam solicitado vistas de
documentos especificos, dando-lhes o prazo de 10 (dez) dias para manifestarem-se a
respeito do teor da documentagao disponibilizada. Dentre acusados a época, foram
intimados os ora Recorrentes, Yeh Cheng (em 12 de agosto, fl. 9778); Marcelo Vives (em
12 de agosto, fl. 97790; Didimo Fernandes Junior (em 13 de agosto de 2013, fl. 9789);
Mario Thomazi (em 13 de agosto de 2013, fl. 9791); Walter Piacsek Junior (em 13 de
agosto de 2013, fl. 9794); Milton Pereira (em 13 de agosto de 2013, fl. 9797); Wilson
Kuzuhara (em 13 de agosto de 2013, fl. 9800); e BV Financeira (em 14 de agosto de 2013,
fl. 9806).

Wilson Kuzuhara pronunciou-se a respeito em 23 de agosto de 2013 (fls. 9823 a 9827)
afirmando que os documentos apresentados pelo DESUP corroboram com a tese da
defesa de que a BV Financeira acompanhava adequadamente os indicadores de crédito e
a eficacia de sua agéo reduziu o nivel de inadimplemento da carteira apés inicio da crise
sistémica. Os documentos também demonstram indicadores de que nunca houve geragdo
de ativos de alto risco nos financiamento de veiculos. Reiterou que ainda estaria pendente
a juntada do documento de avaliagao da BV Financeira pelo BCB e reforgou o pedido pelo
arquivamento do presente processo.

Walter Guilherme Piacsek Junior manifestou-se na mesma data reiterando seu pedido de
declaragdo de nulidade da peca acusatéria e arquivamento do processo e ressaltando que
os documentos acostados reforgam que o Recorrente teria responsabilidade apenas pelas
areas de negécios de atacado no Banco Votorantim e jamais possuiu qualquer tipo de
poder sobre as areas objeto de atuagéo da BV Financeira (fls. 9829 e 9830).

Yeh Cheng, em 22 de agosto de 2013, afirmou que os documentos nao trazem
informagdes novas ao deslinde, mas comprovariam a existéncia dos inimeros controles
executados pelo conglomerado Votorantim (fls. 9832 a 9834).

Milton Roberto Pereira ressaltou que os documentos acostados corroboram com sua tese
de defesa e reitera seus pedidos (fl. 9839).

Em 18 de dezembro de 2013, o BCB expediu Oficios comunicando a 51 (cinquenta e um)
Municipios os indicios de que a BV Financeira nao teria efetuado a retengéo e
recolhimento integral do Imposto sobre Servigo de Qualquer Natureza devido sobre os
servigos que lhe foram prestados por correspondentes bancarios contratados com o
amparo da Resolugao do Conselho Monetario Nacional n® 3.954/2011, no periodo
compreendido entre janeiro de 2007 e margo de 2013, para que fossem tomadas as
providéncias cabiveis pelo fisco Municipal (fl. 9865 a 9968).

V.Decisdo de 12 Instancia

25.

Em 18 de novembro de 2015 (fls. 10.034 a 10.059v), o BCB proferiu a Decisdo 350/2015 —
DIORF, nos mesmos termos do Parecer 328/2015-DECAP/GTSPA/COPAD-02 (fls. 10.008
a 10.032v), aplicando aos acusados as seguintes penalidades:

a. inabilitagdo para o exercicio de cargos de dire¢gdo na administragdo ou geréncia em
instituicdes autorizadas a funcionar pelo BCB, pelo prazo de 4 (quatro) anos, aos
Srs. Bartholomeu Antonio Gonzaga Machado Ribeiro, como Diretor Financeiro;
Didimo Santana Fernandes Junior, como Diretor Comercial Veiculos; Geraldo
Donizeti da Silva, como Diretor de Crédito; José Manoel Lobato Barletta, como
Diretor Gerente; Luis Henrique Campana Rodrigues, como Diretor Executivo



26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

Operacional; Marcelo Parente Vives, como Diretor Gerente; Mario Antonio
Thomazi, como Diretor Gerente; Milton Roberto Pereira, como Diretor Executivo;
Paulo Ribeiro de Mendonga, como Diretor Executivo Comercial; Walter Guilherme
Piacsek Junior, como Diretor Executivo; Wilson Masao Kuzuhara, como Diretor
Executivo; Yeh Jui Cheng, como Diretor de Operagdes, com fulcro no §4° do art. 44,
da Lei n® 4.595/1964; e

b. multa no valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais) a BV Financeira S.A. — Crédito,
Financiamento e Investimento, com fulcro no §2° do art. 44, da Lei n°® 4.595/1964.

O BCB pontuou todos os argumentos apresentados pelos acusados em sede de defesa,
manifestando-se sobre cada um deles. Em andlise segregada da relagédo de cada
acusado com as irregularidades, o BCB entendeu configurada a culpabilidade dos
acusados em relagao as infragdes investigadas.

Inicialmente, o BCB afastou as alegagdes sobre a nulidade das intimagées, por considerar
que constavam as descri¢des das irregularidades e a correspondente capitulagéo,
assegurando-se aos acusados o direito de defesa.

No mérito, o BCB entendeu que “[ajinda que o fator conjuntural possa ter tido influéncia no
indice de inadimpléncia, a inexisténcia de controles adequados no momento da
concessao do crédito foi o fator preponderante para que a inadimpléncia atingisse o auge
de 12,20% em maio de 2012”".

De acordo com o BCB, a prépria BV Financeira em suas comunicacdes anteriores ja havia
admitido a inexisténcia de limite de inadimplemento definido que propiciasse o
monitoramento da gestdo de qualidade dos ativos. Em relagéo a insuficiéncia de
provisdes na carteira prépria e nas cedidas, o0 BCB apurou que nos contratos de cesséo
celebrados com o Banco do Brasil constava clausula que previa a recompra dos ativos
inadimplidos pelo saldo devedor da operagéo no caso de haver ao menos uma parcela
vendida e ndo paga por mais de 179 (cento e setenta e nove) dias, até 20 % (vinte por
cento) do saldo de cada carteira de crédito cedida, mas havia 12.990 (doze mil,
novecentos e noventa) contratos que se encontram na situacéo de incidéncia da clausula
cujo fluxo de prestagdes mensais foi mantido, como se estivessem normais. Para o BCB
esse procedimento retardava o reconhecimento das despesas, mas tal pratica nao poderia
ser considerada infragdo a regulagéo, devido a auséncia de previsao legal que permita ao
BCB punir inadimplemento contratual entre terceiros.

A respeito da provisdo dos FIDCs, o BCB ressalta que na qualidade de agente de
cobranga a BV Financeira tinha dever de comunicar as informacdes atualizadas ou sobre
mudangas na estimativa de recuperagéo dos direitos creditérios vencidos ao administrador
para realizagao de novas provisdes nas carteiras do FIDC.

J4a a respeito do diferimento do pagamento de PLR aos correspondentes, o diferimento
indevido das despesas néo era permitido pela legislacdo do BCB, por tal despesa nao
poder ser associada a operacdes de credito especificas. Também, pelo fato de serem
incertos no momento da contratagéo, os valores ndo se enquadrariam no conceito de
despesas antecipadas extraido do item 1.10.5.1 do Cosif.

Sobre o recolhimento do ISS, o BCB ponderou ser sua competéncia a avaliagdo do risco
legal a que esta sujeita a instituicao financeira, de modo que tem poderes para avaliar o
nao reconhecimento e recolhimento de tributos. Para o BCB restou comprovado que a BV
Financeira ndo recepcionava as notas fiscais por ocasiao do pagamento dos servigos
prestados pelos correspondentes na contratagdo de financiamentos em diversos
Municipios.

O BCB também considerou configurada a precificagéo incorreta das operagdes, por utilizar
a margem liquida das operagdes de crédito a valor presente, reconhecendo, no inicio da
operacéo, toda a receita de juros de um contrato como resultado. Além disso, os modelos
de PDD nao diferenciavam pesos para as safras mais recentes, o que criava uma
estimativa defasada que deixava de transmitir a area comercial a necessidade de ajustes
na politica de concessao de crédito. Para o BCB, a utilizagdo de tal modelo impediu que
alta inadimpléncia verificada em 2010/2011 influenciasse as estimativas de PDD do
periodo.

Quanto a politica de incentivos, o fato de 70% (setenta por cento) da remuneragao
corresponder a parcela variavel, atrelada ao desempenho individual do funcionério e ao
lucro da empresa gerava distorgdes voltadas a forgar as vendas, associadas as demais
irregularidades acima descritas. O BCB afirmou ter competéncia para avaliar o modelo de
remuneragdo da BV Financeira por ser responsavel por verificar os controles internos das
instituicdes que supervisiona.

Por fim, a falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos restou comprovada pelo
nao encaminhamento ao Conselho de Administrac@o de qualquer proposta de
gerenciamento de controle do risco operacional e de credito e pela configuragéo das
ocorréncias “a”, “b”, “e” e “f".

O BCB reforga que o fato de o Banco Votorantim ser controlador da BV Financeira e
diversos manuais internos fazerem referéncias a ambas as sociedades indica o exercicio
conjugado da atividade empresarial, de modo que a autoria da conduta poderia ser
imputada aos administradores de ambas as empresas.

VI.Recursos ao CRSFN

37.

38.

Os apenados foram intimados da decisdo do BCB entre 7 e 18 de dezembro de 2015 (fls.
10.060 a 10.088).

Walter Guilherme Piacsek Junior ofereceu seu recurso em 23 de dezembro de 2015,
repisando os argumentos apresentados em sua defesa, acrescentando que seu direito de
defesa foi cerceado, tendo em vista a ndo apreciagdo o BCB de seu pedido de produgdo
de provas e que a deciséo proferida pelo BCB seria nula devido a ndo individualizagdo
das penas aplicadas. Além disso, o fato de ndo constar na acusacéo que o Recorrente
estava sujeito a penalidade de inabilitagdo torna-a inaplicavel, por infringir aos dispositivos
legais, além de que as infragdes em questio nao teriam natureza de falta grave.



39. Didimo Santana Fernandes Junior apresentou seu recurso em 5 de janeiro de 2016,
revisitando as alegagdes de sua defesa e afirmando, em resumo, que a aplicagao de
penalidade pelo BCB é nula, por néo justificar o critério de gradagdo das penas, ndo
respeitar as trés fases de aplicacédo da pena previstas no Art. 68 do Coédigo Penal e ndo
individualizar a penalidade aplicada, imputando a todos acusados pessoas fisicas 4
(quatro) anos de inabilitagdo, sem nem mesmo apurar a gradagao da culpabilidade de
cada um.

40. Yeh Jui Cheng apresentou seu recurso em 15 de janeiro de 2016, requerendo o
afastamento de sua responsabilidade e o consequente arquivamento do processo. O
Recorrente reforgou a auséncia de sua culpabilidade em relagdo as irregularidades
apontadas pelo BCB e alegou que a deciséo do BCB foi inadequada, por nao ter levado
em conta a sua e as demais defesas apresentadas, ndo ter individualizado as penas e ter
aplicado ao Recorrente sangao desproporcional a sua culpabilidade. Por fim, o
Recorrente pleiteou que sua penalidade, caso mantida, seja computada desde seu
afastamento das funcdes exercidas na BV Financeira — e, portanto, seu afastamento do
mercado de capitais.

41. Marcelo Parente Vives também apresentou seu recurso em 15 de janeiro de 2016, cujo
contetdo, guardando as especificidades de seu caso ja abordadas em sua defesa,
assemelha-se ao ja exposto no recurso oferecido por Yeh Jui Cheng.

42. Mario Antdnio Thomazi ofereceu seu recurso, tempestivamente, em 19 de janeiro de 2016.
Além de retomar os argumentos apresentados em sua defesa, o Recorrente alegou
nulidade da deciséo por auséncia de motivagéo e asseverando que néo ficou comprovada
a irregularidade apontada pelo BCB, ao contrério do que considerou a deciséo e, ainda
que se tivesse ocorrido irregularidade, sua natureza néo seria grave a ponto de justificar a
imputacao de inabilitacdo temporaria ao Recorrente.

43. Ainda em 19 de janeiro de 2016, Wilson Masao Kuzuhara apresentou seu recurso,
arguindo a nulidade da decisao, por falta de motivagéo. Além disso, o Recorrente aponta a
inadequacéo da decisdo, por ndo refletir a realidade da existéncia efetivada de controles
internos na BV Financeira e ndo ter levado em conta os argumentos apresentados pelo
Recorrente que afastam as irregularidades apontadas pelo BCB. Para tanto, reapresentou
0s argumentos ja trazidos em sua defesa. O Recorrente pleiteou ainda, subsidiariamente,
que sua penalidade seja convolada em adverténcia, tendo em vista que nao agiu com ma
fé ou de forma fraudulenta, o que n&o justifica considerar as infragdes ora em analise como
falta grave.

44. Milton Roberto Pereira também apresentou seu recurso de 19 de janeiro de 2016,
pleiteando a reforma integral da decisdo do BCB para declarar o arquivamento do
processo. O Recorrente alegou além daquilo que ja havia sido exposto em sua defesa,
que foi demonstrado que as eventuais deficiéncias apuradas no processo foram
voluntariamente suprimidas dentro do exercicio de 2011 e, por isso, de acordo com a
funcao utilitaria da pena, ndo haveria razdo para punir o Recorrente, uma vez que o
objetivo de preservagdo do bem juridico tutelado pela regulagdo do BCB foi cumprido
antes da abertura deste processo. Ademais, a conduta atribuida ao Recorrente como
irregular ndo encontra previsao legal de sangdo na regulagdo. Também esta equivocado o
BCB ao afirmar que o patriménio liquido do Banco Votorantim correspondia a R$
1.331.000.000,00 (um bilh&do e trezentos e trinta e um milhdes de reais) em 2011 e R$
3.368.000.000,00 (trés bilhdes, trezentos e sessenta e oito milhdes de reais) em 2012,
quando na verdade, o patriménio da BV Financeira era de R$ 7.800.000.000,00 (sete
bilhdes e oitocentos milhdes de reais), em 2011 e R$ 8.200.000.000,00 (oito bilhdes e
duzentos mil reis), em 2012. Além disso, ndo houve demonstragao de que as supostas
infragdes poderiam ser consideradas graves, de modo que néo seria cabivel a puni¢ao
com inabilitagdo temporaria.

45. Por fim, a BV Financeira protocolou seu recurso, também em 19 de janeiro de 2016. Além
de revisitar os argumentos apresentados em sua defesa, a BV Financeira alegou que
estdo ausentes os pressupostos de constituicdo e andamento neste processo, tendo em
vista que a intimacao inicial é genérica e nao deixa clara a relagéo entre as condutas
atribuidas a Recorrente e as irregularidades apontadas pelo BCB e a deciséo do BCB
carece de motivagéo, o que impossibilita o exercicio da ampla defesa e do contraditério.
Pleiteou, portanto, o arquivamento deste processo sem resolugdo de mérito.

VIl.Remessa ao CRSFN

46. O presente recurso foi autuado no CRSFN em 10 de fevereiro de 2016 (fl. 10.531) e na
389¢ sessdo de julgamento, foi distribuido, por sorteio, a mim.

47. Em 23 de junho de 2016, nos termos do art. 15, I, do Regimento Interno deste CRSFN,
solicitei manifestagéo por escrito da Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (‘PGEN”),
sobre as controvérsias juridicas que me pareceram presentes neste Recurso.

VIll.Parecer da PGFN

48. Em 23 de dezembro de 2016, a PGFN apresentou o Parecer PGFN/CAF/CRSFN/N®
083/2016, no qual afirmou entender que a condugdo do processo respeitou o0s principios
constitucionais da ampla defesa, do contraditério, do devido processo legal, da
proporcionalidade e da razoabilidade, enxergando como regulares todas as intimagdes
enviadas aos Recorrentes, restando sem vicios a instrugdo probatéria deste processo.

49. Quanto a materialidade da infragdo, guiada pelas acusagdes apresentadas pelo BCB, a
PGFN entendeu que, de fato, foram gerados ativos de alto risco sem adequada estrutura
de controles gerenciais e operacionais por parte da BV Financeira. Frente a este fato, a
PGFN reconheceu que a decisdo do BCB encontra fundamento para condenagéo em
relacdo a materialidade das irregularidades apontadas, com excecé@o ao apontamento da
falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos. Para a PGFN, o processo carece
de acervo probatério neste aspecto, uma vez que seria razoavel que o Comité, cuja
atividade repercute sobre controladas e diversos segmentos da Organizagao,
apresentasse alguma ineficiéncia, ndo sendo ela, pelos fatos narrados nos autos,
suficiente para afetar todo o consolidado econémico financeiro do Votorantim.



50. Por fim, quanto a autoria das infragdes, a manifestagdo da PGFN foi no sentido de que ndo
se encontram adequadamente definidas as responsabilidades atribuidas aos Recorrentes,
em razdo da auséncia de individualizagao das condutas, considerando a heterogénea
culpabilidade de cada um deles.

51. Neste sentido, destaca a PGFN que o processo apresenta “um conjunto de acusados
formado por diretores, com diversos periodos de investidura, sendo ora executivos, ora
gerentes, ora com especial designagdo, ora sem designagdo especifica’. Por tal razdo, ndo
poderiam ter recebido puni¢des idénticas, o que justificaria a reforma da decisdo do BCB
para considerar tal aspecto.

52. Diante da manifestagdo da PGFN, em 30 de agosto de 2017, a BV Financeira,
considerando que a PGFN concordou apenas parcialmente com as alegagdes dos
Recorrentes, manifestou-se a fim de reforcar a inexisténcia de irregularidade, com base
nos argumentos ja apresentados em sua defesa e recurso, e seu pedido para que o
processo administrativo seja arquivado, tendo em vista sua nulidade causada pela
auséncia de identificagdo das responsabilidades individuais na intimagéo, vicio ndo
sanado na decisdo do BCB.

E o relatério.

Carlos Portugal Gouvéa — Conselheiro Relator.

'T Documento assinado eletronicamente por Carlos Pagano Botana Portugal Gouvéa,
;}s!{; \ﬂ Conselheiro(a) Relator(a), em 22/01/2018, as 21:23, conforme horario oficial de Brasilia,
¢ com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n® 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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EMENTA: Recursos Voluntirios. Violagdo de normas de boa gestdo e seguranga operacional.
Agressiva atuagdo na concessdo de financiamentos de veiculos automotores, sem dispor de
estrutura adequada de controles internos e de gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e
risco das operagdes, resultando em elevadas perdas para a institui¢do financeira. Ndo provimento
e provimento parcial. Absolvigdes, inabilitagdes e multa.

VOTO DO RELATOR

1. Relatados os fatos, passo ao voto. Trata-se de recursos voluntdrios interpostos perante o Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional (“CRSFN”) a fim de reformar a decisdo proferida pelo
Banco Central do Brasil (“BCB”), em 18 de novembro de 2015, que condenou os Recorrentes,
aplicando-lhes, individualmente, a penalidade de inabilitagdo tempordria para o exercicio de cargos de
direcdo na administracdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a funcionar pelo BCB, pelo prazo de
4 (quatro) anos e pena de multa de R$ 100.000,00 (cem mil reais) 8 BV Financeira S.A. — Crédito
Financiamento e Investimento (“BV Financeira”).

2. Tendo sido os recursos interpostos tempestivamente, ndo vejo ébices a conhecé-los.

3. Antes de adentrar as questdes de mérito do processo, € importante afastar a incidéncia da prescri¢do
ordindria e intercorrente, nos termos previstos na Lei n® 9.873/1999. Conforme a tabela do item 3 do
Relatorio, apuram-se fatos que ocorreram entre 2010 e 2011. Em 2013 o processo administrativo foi
instaurado e, em 2015, julgado pelo BCB. Assim, ndo hd que se falar em prescri¢do ordindria do
processo administrativo, tampouco em prescrigdo intercorrente, nos termos da legislagio.

4. Também vale rechacar os vicios formais alegados pelos Recorrentes. Como bem entendeu a
Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (“PGEN”), ndo identifico nestes autos vicios que maculem a

regularidade do processo, limitando o direito de defesa e contraditério dos Recorrentes.

5. No mérito, 0 BCB puniu os Recorrentes pela conducdo da BV Financeira “em desacordo com os
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principios e as normas de boa gestdo e seguranca operacional, caracterizada por agressiva atuagcdo
na concessdo de financiamento de veiculos automotores, sem dispor de estrutura adequada de
controles internos e de gestdo, compativeis com a natureza, complexidade e risco de suas
operagodes”. Tal irregularidade estaria materializada em 7 (sete) aspectos: (a) geragdo de ativos de alto
risco sem adequada estrutura de controles gerenciais e operacionais; (b) insuficiéncia de provisdes na
carteira propria e nas carteiras cedidas; (c) diferimentos indevidos no pagamento de comissdes a
correspondentes e pagamentos de Participacdo nos Lucros e Resultados — PLR a drea comercial da
instituicdo; (d) ndo retencdo e ndo recolhimento do Imposto sobre Servico de Qualquer Natureza —
ISSQN devido nos casos em que o prestador de servico ndo apresentou a Nota Fiscal de Servigos; (e)
precificacdo incorreta das operagdes; (f) politica de incentivos, baseada em controles inadequados; e
(g) falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos.

. Tal como foi feito na decisao do BCB e no parecer da PGFN, analisarei primeiro a materialidade das

condutas para, em seguida, debrucar-me sobre a autoria delas.

De modo geral, para configurar a infragdo de néo possuir a estrutura de controles internos e de gestio
compativel com os principios e normas da boa gestdo e seguranga operacional, o BCB utilizou a
identificacdo de diversas irregularidades cometidas na gestdo da BV Financeira no periodo analisado.
Quer dizer: o conjunto de irregularidades menores, na visio da BCB, revela a falta de controles da
BV Financeira de forma ampla, o que justificaria a imposi¢do de san¢do a pessoa juridica e a seus
administradores.

. A fim de confirmar a existéncia da infracdo apontada, vale repassar cada um dos aspectos apontados

pelo BCB.

Geragao de ativos de alto risco sem adequada estrutura de controles gerenciais e operacionais

9.

Para o BCB, a irregularidade de geragdo de ativos de alto risco sem a adequada estrutura de controles
gerenciais e operacionais estaria configurada pela falta de um limite de inadimpléncia pré-estabelecido
nos indicadores de risco de crédito. E relevante destacar que, mesmo diante da previsio no manual de
normas e apds indagagdo do BCB, a BV Financeira ndo logrou apresentar evidéncias de sua
determinagdo. Em geral, os Recorrentes alegaram que o item “a” ndo estaria configurado, tendo em
vista que o aumento da inadimpléncia foi sentido por todo o sistema financeiro e mais de 60 %
(sessenta por cento) das propostas de financiamento foram recusadas.

. Todavia, o que se vé&, na verdade, é que os Recorrentes tentam afastar as irregularidades baseados na

pratica de como os créditos foram concedidos de forma individual, e ndo trazem evidéncias da
existéncia efetiva da operac¢do dos controles devidos em um periodo no qual a institui¢do financeira
ampliou a carteira de empréstimo para aquisicdo de automéveis usados, que seria inerentemente de
alto risco. Por isso, os argumentos dos Recorrentes ndo convencem. O fato de, na prética, muitas
propostas de financiamento terem sido recusadas naquele periodo nao demonstra que a BV Financeira
tinha controles efetivos.

Particularmente considerando, como mencionado acima, que se tratavam de carteiras de elevado risco
de inadimpléncia por lidar (i) com um publico em grande parte de renda limitada, com alta sujeigdo
aos efeitos de crises econdmicas, e (i) por se tratarem de empréstimos com garantia com altos indices
de depreciagdo, como, por exemplo, os carros usados, que estdo mais sujeitos a fatores como o
aumento do custo da manutencgio ou, até mesmo, roubos, em razio de serem adquiridos por pessoas
que residem em regides nao centrais de grandes cidades e no interior, ndos e pode ignorar que
tendencialmente muitos contratos de financiamento seriam recusados.

. Além do risco inerente das carteiras, o nimero elevado de rejeicdes pode ser causado por diversos

fatores, como um numero elevado de demandas que ndo seriam demandas firmes, vidveis ou
documentalmente completas. As carteiras de créditos relevantes para o presente processo eram
formadas, em sua grande maioria, por uma pritica comercial bastante agressiva, utilizando-se de
correspondentes bancdrios, ou os chamados “pastinhas”, que estabeleciam pontos de atendimento em
concessiondrias, lojas de veiculos e feirdes de automéveis, por exemplo, com atendentes que, como
seria de se esperar, ndo tinham treinamento ou experiéncia especializada para a distribuicdo de
produtos financeiros. Assim, tais propostas ndo estavam sujeitas a qualquer crivo inicial tanto da
qualidade do crédito, como da completude da documentacio que as embasariam. Pelo contrdrio, pois
a forma de remuneracdo de tais “pastinhas”, podendo chegar a elevados percentuais do valor principal
dos desembolsos feitos aos clientes, estimulava tais agentes a efetivamente gerar contratos de mituo
bancdrio de qualidade duvidosa, quando ndo evidentemente fraudulentos, pois, mesmo ocorrendo uma
fraude, tais “pastinhas” jd teriam ganho suas comissdes no momento do desembolso. Tal sistema
resultou em pagamentos vultuosos por parte da BV Financeira para os membros de sua rede de
correspondentes, ou “pastinhas”. O BCB identificou o diferimento irregular de tais pagamentos de
comissdes num total de R$ 375.000.000,00 (trezentos e setenta e cinco milhdes de reais).

. Nido se pode, de forma alguma, comparar tal pritica com a concessdo de crédito em agéncias

bancdrias, por funciondrios devidamente registrados com carteira assinada, treinados pelas instituicdes
financeiras ao longo de anos e remunerados de acordo com sua maior capacitacio e nivel
educacional. Tais funciondrios, também, estariam sujeitos a avaliacdo interna caso estivessem
envolvidos na geragdo de créditos de baixa qualidade e caso fossem identificadas fraudes futuras.
Como se percebe, o alto indice de rejei¢do de propostas era mais um sintoma do problema do que uma
defesa e prova da existéncia de um elevado nivel de controle.

. E até curioso argumentar que existia um alto indice de rejeicdo sem conseguir fazer prova de como se

operavam os controles que causariam tal rejeicdio. Os Recorrentes ndo conseguiram em qualquer
momento provar quais eram os critérios para tal rejeicdo com base em anélise qualitativa dos créditos,
levando-se a necessdria conclusdo que tais rejeicdes eram resultado de questdoes mais simples, como
falhas documentais e existéncia de apontamentos negativos com relacdo aos clientes em agéncias de
histérico de crédito. Caso tais propostas tivessem sido filtradas por profissionais qualificados em
agéncias bancdrias, na pratica, muito provavelmente, grande parte sequer existiria.

. Fica claro entdo que, do ponto de vista da institui¢do financeira, o aspecto central para se analisar a

existéncia de procedimentos internos adequados a ser considerado é a formagdo da carteira e a
qualidade dos créditos finais, e ndo o mero indice de rejeicdo de propostas. Além das razdes
mencionadas acima, tais rejeicdes podem se dar por miltiplas outras razdes relacionadas com as
condicdes financeiras da institui¢io concedente de crédito, como a disponibilidade ou nio de recursos
no momento da avaliacdo das demandas especificas, e até a op¢ao da formacdo de carteiras com mais
risco, e, também, potencialmente maior lucratividade para a instituicdo financeira em razio da
cobranca de juros mais elevados ou da simples tomada de uma maior fatia de mercado. No caso em
andlise, parece ter sido justamente esta a postura da institui¢do financeira, a qual construiu uma rede de
“pastinhas” para gerar uma grande capta¢io de propostas, mesmo ndo tendo um sistema de controles
proporcional a tal demanda.

O que fica evidente é que a administragdo da instituicdo financeira aumentou substancialmente sua
exposicdo aos créditos de financiamento de varejo, especificamente aqueles voltados ao financiamento
de veiculos, sem qualquer andlise de natureza estatistica sobre as peculiaridades.
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. Importante considerar que a Recorrente BV Financeira pertencia ao grupo do Banco Votorantim, o

qual tinha recentemente constituido uma joint venture com o Banco do Brasil, em um momento em
que tal institui¢do tinha recebido o direcionamento da Unido, sua controladora, para expandir a
disponibilidade de crédito como politica anticiclica para reduzir os efeitos que passavam a ser sentidos
da crise financeira global iniciada nas economias centrais em 2008. Considerando-se que a BV
Financeira tinha uma posicdo de destaque no mercado de financiamento de veiculos, compreende-se a
razdo pela qual foi constituida ajoint venture com o Banco Votorantim naquele periodo. Nio
imagino que o Banco do Brasil poderia criar uma rede de distribuicio baseada no sistema de
“pastinhas”, até em razdo de tratar-se de uma sociedade de economia mista, com uma exposi¢ao maior
até mesmo a opinido publica. Talvez seja mais aceitdvel que uma subsididria de uma joint venture
realize pagamentos anuais proximos a quatrocentos milhdes de reais para correspondentes bancdrios,
sem grande justificativa econdmica para tais despesas.

No entanto, desconsiderando-se o mérito de tal politica de expansao de crédito para consumo, o qual
ndo € objeto do presente processo, ndo se pode negar que, no ambito isolado da Recorrente BV
Financeira, a implementagio de tal politica demandou a exploragio de novos mercados e a
distribuicdo de novos produtos financeiros. Por exemplo, fica evidente que uma parcela substancial
dos créditos era derivada de contratos de mituo para aquisicio de veiculos usados para uma
populacdo de baixa renda a juros comparativamente também mais baixos do que antes praticados no
mercado, utilizando-se uma vastissima rede de “pastinhas” com uma estrutura de remuneragdo que
seria, em qualquer institui¢do financeira de padrao internacional, considerada temerdria. .

Fica evidente aqui que n@o estamos diante de um caso qualquer. Estamos, em verdade, confrontando-
nos com uma situag@o que representou a construgéo do sub-prime brasileiro. Os créditos sub-prime
foram aqueles que estavam na origem da crise financeira global iniciada em 2008, cuja origem foram
contratos de mutuo para compra de iméveis no mercado dos Estados Unidos da América com
financiamentos subsidiados, distribuidos, na sua maioria, por pequenos bancos locais para pessoas de
renda mediana. Posteriormente identificou-se que existiam diversos problemas estruturais na
concessio de tais créditos, como, por exemplo, a falta da devida avaliacdo da capacidade financeira
das familias, que acabavam sujeitas a um alto nivel de endividamento, muito superior a sua efetiva
renda futura.

Tais pequenos bancos passaram a ter uma atuac¢@o similar as dos “pastinhas” no Brasil, pois ndo mais
mantinham os créditos gerados em seu balanco, o que os livrava de arcar com o risco de constituirem
carteiras podres. Os pequenos bancos estadunidenses cediam efetivamente quase a totalidade de tais
carteiras para bancos maiores que operavam a securitizagdo de tais créditos por meio da distribuigio
de derivativos no mercado internacional. Os pequenos bancos perdiam assim a caracteristica de serem
efetivamente institui¢des bancdrias, que analisam efetivamente a qualidade dos créditos. Passaram a
ser exclusivamente geradores de créditos, ganhando, na pratica, uma comissio (entre os recursos que
eram obtidos originalmente com as grandes institui¢des financeiras governamentais que subsidiavam o
crédito imobilidrio, centralizado pelas instituicdes do chamado sistema Fannie Mae e Freddie Mac),
um valor recebido com as cessoes de créditos para serem posteriormente securitizados.

Como se percebe, o modelo adotado no Brasil, para o qual pode-se dizer que a BV Financeira
representou o principal exemplo, foi o mesmo, exceto pelo fato de nos Estados Unidos da América os
pequenos bancos comerciais locais, no Brasil, terem sido substituidos por um conjunto de
profissionais muitas vezes sem treinamento e experiéncia no mercado financeiro, que foram
justamente os “pastinhas”. Além disso, o segundo nivel de dispersdo de andlise de risco no Brasil ndo
era feito por meio da securitizagdo por grandes bancos de investimento com capacidade de
distribui¢@o de derivativos no mercado global, mas por institui¢des financeiras de porte médio, como a
BV Financeira.

Outra diferenca importante estd no ativo escolhido para a expansio creditéria. No caso estadunidense,
o foco principal foram os iméveis, e no caso brasileiro o foco foram os automéveis e outros bens de
consumo durdveis. Talvez a diferenga mais triste esteja relacionada a quem foram as verdadeiras
vitimas de tais processos. No caso estadunidense, considerando-se que se tratavam de bens de alto
valor, foram pessoas consideradas de baixa renda para o mercado dos Estados Unidos da América.
No entanto, é preciso reconhecer que a renda per capita cerca estadunidense € cerca de 4 (quatro)
vezes superior a brasileira. No Brasil, tal publico seria melhor descrito como de classe média ou
classe média alta, mesmo com os adequados ajustes a capacidade de compra de tais sociedades,
considerando-se a diferenca nos precos relativos entre os paises.

No caso brasileiro, o piblico objeto de tal expansionismo creditdrio foi o de pessoas que efetivamente
tinham baixa renda, que estavam entdo na ténue fronteira entre a efetiva pobreza e um padrio de vida
considerado de classe média para padroes brasileiros, muitos ainda com seu primeiro emprego com
carteira assinada e sem qualquer experiéncia na contratagdo de produtos financeiros, induzidos a
realizar o sonho do “primeiro carro”. A realidade € que, em muitos casos, a falta de capacidade
financeira dos clientes chegava ao ponto de ndo ser sequer suficiente para manter o automével
adquirido, incluindo as despesas com manutencdo, seguro, estacionamento e impostos aplicdveis.
Como resultado, muitos automéveis adquiridos, mantidos em regides com altos indices de violéncia,
estavam desproporcionalmente sujeitos a roubos ou a passarem por processos de deterioragido
acelerada por falta de manutengao.

No mercado estadunidense, tais praticas bancdrias ficaram conhecidas como predatory lending, e a
resposta a tal realidade foi a criagdo de uma agéncia reguladora, chamada Consumer Financial
Protection Bureau[l], justamente para evitar que tal pritica voltasse a se repetir no futuro. Tal
resposta parece adequada considerando-se a escala atingida pela crise nos Estados Unidos da
América.

Pelo descrito acima, percebe-se que tudo leva a uma escala maior no caso estadunidense, pois se
tratava de um mercado maior, com pessoas de mais alta renda, para adquirir bens de alto valor, com a
dispersdo do risco no mercado internacional. No caso brasileiro, tratava-se de um mercado menor,
para adquirir produtos de valor reduzido, para um piblico de baixa renda, com institui¢des financeiras
de médio porte.

Assim, por um lado, o impacto das quebras de bancos médios que foram instrumentais na politica de
expansdo de crédito para consumo na economia do nosso pais como um todo foi reduzido. Mas, por
outro lado, as histérias das pessoas que foram vitimas de tal processo de empréstimos predatérios nido
foram ainda adequadamente narradas pelos jornais de grande circulag@o, por trabalhos académicos e
também ndo teve uma firme resposta legislativa ou regulatria. Talvez a razdo para tal esquecimento
seja justamente o fato de que sdo pessoas historicamente excluidas, que recebem menor aten¢do da
midia e do poder publico de forma geral. Trata-se, indiscutivelmente, de mais um capitulo do
processo de socializagio de perdas que marcou a histéria econdmica de nosso pais.

Fica claro que as atividades da BV Financeira no mercado de crédito de financiamento de veiculos
automotores deveriam considerar a precariedade da renda de tais clientes, em razdo do histdrico
pessoal e da situacio econdmica nacional em seu modelo de andlise de risco. Porém, os Recorrentes
ndo demonstraram que desenvolveram um sistema de controle de risco com base em tais andlises
basicas.  Pelo contrdrio, reconhecem que os sistemas de controle foram implementados
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posteriormente, em resposta ao crescimento das carteiras, e ndo como preparagio para tal crescimento.

O reconhecido investidor estadunidense Warren Buffet famosamente chamou os derivativos de
“armas financeiras de destruicdo em massa”, no relatério anual da Berkshire Hathaway do ano de
2002[2]. Considerando-se os eventos que levaram a crise de 2008, Warren Buffet ndo poderia ter se
demonstrado mais correto.

No caso brasileiro, o mercado de derivativos ndo tinha se desenvolvido tanto, mas a formacdo de
muitas carteiras em bancos médios com créditos de baixa qualidade acabou por levar aos mesmos
efeitos danosos. Nao se faz aqui referéncia apenas aos danos as instituicdes financeiras que
eventualmente tenham sido levadas a uma situacdo de crise econdmico-financeira nos anos que se
seguiram, que foram muitas. Trata-se também dos efeitos sobre os clientes sujeitos a situacoes
financeiras complexas e dos efeitos reflexos em todo o sistema financeiro, com a alocacdo inadequada
de recursos tdao necessarios para o estimulo de novos negdcios capazes de gerar a riqueza necessaria
para a superacdo da crise.

A origem de tal problema € a falta de controles internos sobre a adequagio dos financiamentos, os
quais acabam sendo a origem da formacdo de carteiras comprometidas sem controles. Alids, a
existéncia de controles internos justifica-se exatamente para garantir que as instituicdes respondam de
forma estével a diversos cendrios de estresse e que os padroes de conduta ndo sejam estabelecidos
caso a caso, de acordo com a situagdo. Isso é fundamental para assegurar a estabilidade das
instituicoes.

Por essa razdo, o argumento da BV Financeira de que, na prética, tudo no saiu do previsto, uma vez
que a instituicdo ndo entrou em um processo de crise econdmico-financeira, ndo é capaz de afastar tal
irregularidade. A preocupac¢do com a manuten¢do de controles internos adequados estd relacionada
ndo apenas ao que ocorreu no passado, mas também, e talvez precipuamente, a como a instituicio
agird no futuro. Nio se pode aceitar qualquer argumentacdo no sentido de que, no periodo, a
instituicdo financeira identificou um grande crescimento, e que, por consequéncia, seus sistemas de
controles internos foram alcangaram os padrdes de crescimento posteriormente. Tratando-se de
instituicdes financeiras, que gerenciam recursos de terceiros, captados junto a poupanga popular, e que
apresentam riscos sistémicos para a sociedade, é evidente que os controles internos devem ser criados
e implementados previamente a qualquer crescimento. O crescimento sem a existéncia de controles
internos no caso das instituicdes financeiras, é, por si s6, um exemplo de md gestdo.

Também ndo deve ser admitido o argumento de que tal crescimento foi fruto de uma contingéncia
externa, que seria o crescimento do mercado de financiamento de veiculos, ao qual a BV Financeira
apenas reagiu. A BV Financeira era uma empresa lider no segmento de financiamento de veiculos.
De tal forma, ndo seria possivel dizer que determinadas prdticas teriam sido adotadas pela BV
Financeira apenas para se adequar a conduta de concorrentes. Na verdade, como lider de mercado, a
BV Financeira esteve a frente do processo expansionista. Como ndo seria possivel atingir tal
expansionismo com base no aumento da rede de agéncias e treinamento de pessoa capacitado, a
alternativa foi criar uma grande rede de “pastinhas” com uma remuneracdo muito elevada.

Nesse ponto, fica claro que um dos maiores riscos da carteira ndo exigiria a implementa¢do dos
sofisticados sistemas de controle de riscos para ser identificado, conforme exigidos pelos parimetros
de Basileia, vigentes apenas desde 2012. Bastaria considerar o efetivo funcionamento do sistema de
remuneracdo dos “pastinhas” para reconhecer que o modelo representa, por si s6, uma pratica de
gestdo temerdria.

Qualquer pessoa, mesmo sem qualquer experiéncia em institui¢des financeiras, pode identificar que
existe algo de errado com esse sistema. Vamos supor que um consumidor, ao chegar em uma
concessiondria, adquira um automaével por R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais) e financia uma parcela
da divida, de, digamos, R$ 30.000,00 (trinta mil reais). Entdo, apenas R$ 30.000,00 (trinta mil reais)
sdo utilizados para efetivamente financiar o consumo, mas a instituicdo financeira, caso tivesse que
pagar, por exemplo, 20% (vinte por cento) de comissdo para o “pastinha”, na verdade, desembolsa R$
36.000,00 (trinta e seis mil reais). O que ocorre € que a diferenga entre o que o cliente recebe como
efetivo financiamento e o valor total dispendido pela institui¢do financeira com a operacdo de crédito,
sendo, no exemplo, R$ 6.000,00 (seis mil reais), é pago ao chamado “pastinha”, como custo
administrativo da operagdo, sem que seja evidente qual é o servico efetivamente prestado por tal
agente ao funcionamento da economia.

Muitas vezes, 0 que estd sendo remunerado é uma relagdo entre o chamado “pastinha” e a loja ou
concessiondria, criando-se uma relagdo espuiria e que, muitas vezes, acaba sendo também uma forma
de limitar a concorréncia. Para compensar tais custos administrativos extremamente elevados, o que
se faz necessdrio é a cobranca dos consumidores que financiavam seus veiculos de juros também
extremamente elevados.

O que se identifica € um ciclo vicioso, no qual os juros elevados acabam atraindo consumidores que
estejam mais aptos a assumir elevados riscos financeiros, o que leva a configuracdo do efeito
identificado pelo economista George Akerlof da formagdo dos chamados mercados de limdes[3].
Mercados de limdes seriam aqueles formados por produtos de baixa qualidade, pois os donos dos
bons produtos deixam de participar do mercado por serem prejudicados pela falta de clareza entre os
bons e maus produtos. No caso do mercado de crédito, produtos inerentemente comprometidos como
os negociados pela BV Financeira acabariam afastando os bons clientes, e atraindo os clientes que na
verdade nio tem condi¢des de arcar com tais financiamentos, que acabariam movidos por impulsos
irracionais para compras momentaneas. Como consequéncia, a carteira de crédito tenderia a ficar cada
vez mais comprometida até levar a propria instituicio financeira a uma crise econémico-financeira.

Com tal estrutura de distribuicdo, o cliente da BV Financeira, na pratica, nio estava pagando apenas
pelo dinheiro que lhe era emprestado. Estava pagando também por um intermedidrio, com trinsito em
concessiondrias de veiculos, para negociar uma relacdo privilegiada e direcionar todas as
oportunidades para uma unica instituicdo financeira, restringido a livre concorréncia. Em tal mercado,
a tendéncia € que os clientes que procurem esse tipo de financiamento seja, justamente, pessoas que
ndo teriam condigdes de arcar com seus custos. Pessoas com boa capacidade de gestdo de seus
préprios recursos financeiros, que gerariam bons créditos, tenderiam a esperar algum tempo, aumentar
sua poupanga e realizar compras com financiamentos com juros menores, pois ndo teriam a inclusdo
do custo de tais intermedidrios.

Como mencionado acima, de fato ndo seriam necessdrios os sofisticados métodos de controle
sugeridos pelos pardmetros de Basileia de 2012, os quais foram uma resposta justamente a crise de
2008. Bastava um pouco de bom senso e conhecimento do funcionamento do mercado financeiro,
conforme os pardmetros bdsicos seguidos pelas institui¢des financeiras modernas, desde seu
surgimento nas cidades europeias na parte final da idade média.

Primeiro, como visto acima, o modelo de negécios adotado pela BV Financeira era claramente
tendente a formac@o de carteiras de crédito de baixa qualidade. E a capacidade de andlise de créditos
¢é a principal razdo para a existéncia de instituicdes financeiras. Segundo, a crise de 2008 ja tinha
ocorrido ha dois anos e a razdo pela qual ela ocorreu foi justamente pela formagdo de carteiras de
baixa qualidade, com a concessdo dos chamados créditos sub-prime, para pessoas de baixa renda no
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mercado imobilidrio, com a securitizagio e dispersio de tais riscos no mercado.

'Vé-se que alguns anos depois, ainda em meio a uma crise econdmica global, a BV Financeira, como
uma das institui¢des lideres de mercado no financiamento de veiculos, decidiu seguir um plano de
negdcios baseado em créditos com juros altos (para compensar o pagamento das comissdes dos
“pastinhas”), para pessoas de baixa renda, com substancial prolongamento dos prazos de crédito e
com a cessdo dos créditos para terceiros em sistema andlogo a da securitizagdo no mercado
internacional, seguindo o modelo que levou a maior economia do mundo a uma recessdo, acrescendo
a tal modelo a 16gica de pagar comissdes em valores injustificiveis para correspondentes bancarios.

Nio se trata aqui de adotar a l6gica de engenheiro de obra feita, apontando defeitos que levaram ao
colapso de uma estrutura apds a obra estar concluida. Trata-se de revelar o fato de que o modelo de
negdécios adotado pela BV Financeira estava em total desacordo com as prdticas bancdrias minimas
em qualquer lugar do mundo, mesmo considerando-se os padrdes anteriores a crise de 2008.

A BV Financeira, em uma situagdo como aquela, ou seja, em meio a uma crise econdmica global, e
como, mais uma vez, uma lider de mercado, deveria se perguntar: quais os efeitos negativos de dar a
um intermedidrio, como os chamados “pastinhas”, um incentivo tdao grande para a gera¢do de créditos
independentemente de sua qualidade? Afinal, mesmo quando gerados financiamento fraudulentos,
era possivel que o “pastinha” ja tivesse recebido sua comissdo, mesmo que meses, talvez anos depois
a revelacdo da verdadeira extensdo da fraude. Em situagdes menos extremas, o mesmo efeito poderia
ocorrer, com o correspondente bancdrio operando de forma muito préxima com os préprios
vendedores de veiculos, muitas vezes dentro das préprias concessiondrias e lojas de veiculos,
estimulando pessoas que ndo teriam condi¢des de assumir uma divida de tal montante a fazé-lo, com
base no sonho de adquirir o primeiro automével. Ou seja, tais agentes teriam um grande incentivo
para indicar para instituicdes financeiras aqueles créditos destinados a compor carteiras de baixa
qualidade e alto risco de inadimpléncia.

Como destacado acima, ndo seria necessdria a existéncia de um complexo e sofisticado sistema de
controles internos com o uso de supercomputadores no caso da BV Financeira. Era o préprio modelo
adotado pela BV Financeira que a levaria, previsivelmente, ao resultado que posteriormente alcangou.
Nio se nega que o periodo relevante representou um momento de aprofundamento da crise econdmica
brasileira. Mas em cada caso é necessdrio discernir entre condutas que sdo afetadas pela crise e
condutas que aprofundam a crise. As condutas objeto do presente processo pertencem a esta tdltima
categoria, de forma que apenas a ocorréncia da crise ndo pode ser considerada uma justificativa para
as perdas obtidas com a formagao de carteiras de alto risco sem os controles prévios adequados.

Insuficiéncia de provisoes na carteira prépria e nas carteiras cedidas
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O BCB considerou que a BV Financeira nio provisionava adequadamente nas carteiras proprias e
cedidas com base em 2 (dois) aspectos: (a) ndo observancia da Resolucdo n°® 2.682/1999; e (b)
precificagéo indevida no valor de cotas subordinadas de FIDC devido ao ndo reconhecimento de
despesas de provisdo de créditos cedidos. De acordo com a acusagdo, apés a mudanga de comando,
em dezembro de 2011 a prépria BV Financeira reconheceu a necessidade de realizar ajustes de cerca
de R$ 483.000.000,00 (quatrocentos e oitenta e trés milhdes de reais).

Vale ressaltar que estou de acordo com o entendimento do BCB de afastar a acusagdo de infragdo a
Resolugdo n° 2682/1999 devido ao ndo cumprimento do previsto no acordo operacional celebrado
com o Banco do Brasil, que previa a recompra dos créditos inadimplidos por mais 179 (cento e setenta
e nove) dias, até o limite de 20% (vinte por cento) do saldo de cada carteira de crédito cedida.
Concordo com o apontamento do BCB de que esta era uma pratica inadequada, mas também nio
vislumbro substrato legal para puni¢do do descumprimento de acordo privado, que ndo enseja
descumprimento a regulac@o.

Assim, para o BCB, restou configurada a ndo observéncia da Resolu¢do n® 2682/1999, porque a BV
Financeira atribufa classificacdes apenas pelas faixas de atraso e ndo considerando o maior risco de
um mesmo cliente e havia cerca de 6.000 (seis mil) contratos ativos de clientes falecidos.

Os Recorrentes alegam que os procedimentos adotados até 2011 foram aprimorados pela
administragdo que assumiu a institui¢do no final daquele ano e como as corre¢des foram feitas no
mesmo exercicio social, ndo houve distor¢des no balango da BV Financeira.

Apesar de ser relevante a correcdo das infragdes pela propria instituicao, antes mesmo da existéncia de
processo administrativo, verifica-se que os Recorrentes ndo trouxeram argumentos que afastem este
item, de modo que me parece ndo haver dividas quanto a configuragio desta irregularidade, uma vez
que até a substitui¢do da administragéio o provisionamento era realizado de forma inadequada. Como
mencionado acima, a melhoria dos sistemas de controle de risco a posteriori ndo ¢ uma pratica para a
qual se possa ter tolerancia em institui¢cdes financeiras.

Quanto ao provisionamento insuficiente das perdas dos FIDC, o BCB constatou que a estimativa de
recuperacdo utilizada pela BV Financeira estava desatualizada e ndo era feito o monitoramento
previsto adequadamente, de modo que foi necessério ajuste da ordem de R$ 151.000.000,00 (cento e
cinquenta e um milhdes de reais) para adequar as expectativas do saldo de recuperagdo de crédito.
Assim, a BV Financeira, na qualidade de agente de cobranga dos direitos creditérios, ndo repassava
aos administradores dos FIDC informagdes atualizadas sobre a necessidade de novas provisdes.

A respeito, os Recorrentes alegaram que, de acordo com a cldusula 12.3 do regulamento do BV
Financeira — Fundo de Investimento em Direitos Creditérios V — Ndo Padronizado (“FIDC V™), a
responsabilidade pela provisdo dos créditos era do custodiante, o Banco Bradesco. Além disso,
argumentam que o fato de terem sido feitos ajustes nos provisionamentos, conforme indicados pela
auditoria interna, ndo quer dizer que necessariamente houve desrespeito a legislagdo. Tal ajuste teria
ocorrido para aumentar a transparéncia das contas dos FIDC.

A consulta ao regulamento do FIDC V revela que o custodiante, o Banco Bradesco, era responsavel
pela cobranca ordindria, enquanto a cobranga extraordindria ficou a cargo da BV Financeira:

“Agente de cobranga”: BV Financeira ou quem vier a substitui-la, responsdvel
pela cobranga extrajudicial e/ou judicial dos Direitos Creditorios Cedidos
inadimplidos.

()

“Custodiante”: Banco Bradesco S.A., instituigdo financeira com sede na Cidade
de Deus, Prédio Novo, 40 andar, Vila Yara, na Cidade de Osasco, Estado de Sdo
Paulo, inscrita no CNPJ sob o n.0 60.746.948/0001-12, para presta¢do dos
servigos de custddia e controladoria de ativos do Fundo, ou qualquer outra
instituicdo financeira que vier substitui-la.

(...)

14.4. O Custodiante prestard ao Fundo os servigos de custédia qualificada e de
controladoria dos ativos integrantes da carteira do Fundo, por meio da
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Diferimentos indevidos no

celebragcdo de contrato de prestacdo de servicos de custddia qualificada e
controladoria de fundos de investimento em direitos creditérios, sendo responsdvel
pelas seguintes atividades: (...) (vi) cobrar e receber, por conta e ordem de seus
clientes, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer outra renda relativa aos
titulos custodiados, depositando os valores recebidos na conta de depdsitos dos
mesmaos.

()

14.6. O Agente de Cobranga prestard servicos de cobranga extrajudicial e/ou
Jjudicial dos Direitos Creditorios a Vencer que tornarem-se inadimplidos e dos
Direitos Creditérios Vencidos, nos termos do Contrato de Promessa de Cessdo.”

Quer dizer: a BV Financeira, como agente de cobranga, tinha obrigacdo de enviar ao custodiante do
fundo as informagdes atualizadas a respeito da cobranca dos direitos creditérios que compunham a
carteira do FIDC e, como os provisionamentos dos créditos inadimplidos ndo eram feitos de modo
adequado, é necessdrio reconhecer a responsabilidade da instituicao financeira e dos administradores
que causaram a precificagio indevida do valor das cotas subordinadas do FIDC V, ja que a BV
Financeira deixou de fornecer adequadamente os dados para tanto.

A respeito dos demais FIDC apontados na acusagdo, entendo que ndo é possivel alcangar conclusdo a
respeito, jd que ndo constam nos autos os respectivos regulamentos, ou qualquer documento que
comprove a responsabilidade da BV Financeira como prestadora de servico dos fundos.

Portanto, considero que também restou configurada a presente infracdo, uma vez que a BV Financeira
ndo realizou o provisionamento adequado a fim de refletir a expectativa de perdas dos direitos
creditérios do FIDC V.
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Lucros e Resultados — PLR a drea comercial da instituicdo
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Para o BCB, a remuneracdo do quadro proprio nao pode ser diferida, como fez a BV Financeira, de
acordo com o disposto na Circular n°® 1.273/1987, porque tais despesas ndo se enquadrariam no
conceito de despesas antecipadas, uma vez serem despesas incertas no momento da contratagdo e néo
estarem diretamente associadas a uma operagao.

Os Recorrentes alegam que as praticas contdbeis da BV Financeira estavam em conformidade com o
TFRS e ndo houve ressalvas por parte da auditoria externa a respeito.

Concordo com a decisdo do BCB e ressalto o que foi observado pela PGFN: a propria BV Financeira
adequou seus procedimentos de acordo com a determinagdo do BCB. Entendo que as despesas com
pagamento de comissdes a correspondentes e pagamento de PLR ndo podem ser consideradas
despesas antecipadas para fins da Circular n°® 1.273/1987.

Mais uma vez, fica claro que ndo havia uma adequada percepgdo por parte da institui¢do financeira e
de seus administradores sobre o risco envolvido no modelo de negdcios totalmente lastreado na
atuagdo dos correspondentes bancdrios, ou “pastinhas”. Tal falta de sensibilidade perpassa muitas das
condutas aqui identificadas. Fica evidente que o crescimento das carteiras de crédito nao foram, de
maneira alguma, uma simples consequéncia do crescimento da demanda no mercado brasileiro, mas
sim uma pratica deliberada de expansdo, sem que cuidados minimos fossem adotados, ou mesmo que
existisse uma reflexao mais profunda sobre a validade do préprio modelo de expansao.

Nao retengdo e ndo recolhi do Imposto sobre Servico de Qualquer Natureza — ISS devido nos
casos em que o prestador de servico ndo apresentou a Nota Fiscal de Servigos
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O BCB entendeu que estaria configurada esta infracdo devido a ndo emissdo de notas fiscais por
ocasido do pagamento dos servicos prestados pelos correspondentes e argumenta que seria sua
competéncia a verificagdo de tal irregularidade, uma vez que o recolhimento indevido de impostos
pode expor a institui¢do a riscos relevantes.

Os Recorrentes alegam, em primeiro lugar, que nio seria competéncia do BCB a fiscalizagdo do
recolhimento de impostos, mas sim do Fisco. Além disso, apresentaram parecer de escritério de
advocacia confirmando que a pratica de ndo recep¢do de notas fiscais ¢ um procedimento adequado,
reconhecido pelo CARF e ndo violaria as regras tributdrias.

A PGFN concordou com o BCB e refor¢ou sua competéncia para tal analise.

A meu ver, contudo, € preciso deixar claro o limite de competéncia do BCB nesta seara. Se por um
lado, o BCB tem razdo ao considerar que o recolhimento de impostos indevidos pode expor a
instituicdo financeira com relacdo a sua higidez econdmico-financeira, também nao cabe a esta
autarquia definir o que seria o procedimento adequado de pagamento de impostos ou ndo. Essa
avaliac@o parece-me caber exclusivamente ao Fisco. Em outras palavras: se por um lado cumpre ao
BCB avaliar o risco legal a que estd sujeita a instituicao financeira, ndo € sua fungdo definir sobre a
correcdo ou ndo dos procedimentos. Assim, tal avaliacdo parece adequada apenas quando leve em
consideracdo os pardmetros estabelecidos pelo Fisco, e ndo de acordo com a convicgdo do BCB a
respeito de como os impostos devem ser recolhidos.

Portanto, neste caso, seria de competéncia do BCB verificar se as instituicdes financeiras estio
preocupadas em cumprir a legislagdo fiscal e se os procedimentos para tal estdo adequados. Por isso,
entendo que a justificativa apresentada pelos Recorrentes de que tal pratica foi adotada baseada em
parecer legal, que da a instituicdo o conforto de ndo recepcionar as notas fiscais para fins de
recolhimento do ISS, € suficiente para afastar esse item da irregularidade.

Faz parte do risco assumido pela BV Financeira a possibilidade de o Fisco ndo acatar sua tese e o
BCB néo pode utilizar-se da justificativa do risco sistémico para invadir a competéncia de outro érgao.

Precificacdo incorreta das operagoes
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O BCB entendeu que o modelo adotado pela BV Financeira para as amostras de 2008/2009 nao
diferenciava pesos para as safras mais recentes e era defasado, o que deixava de transmitir a drea
comercial a necessidade de ajustes em sua politica de concessdo de créditos. Esse modelo, para o
BCB, teria impedido que a alta “inadimpléncia verificada em 2010/2011 influenciasse as estimativas
de PDD do periodo, o que prejudicou uma agdo tempestiva quanto a adequagdo da estratégia de
concessdo de empréstimos ao cendrio real”.

Os Recorrentes sustentam que a utilizagdo de dados histéricos na metodologia de célculo da PDD
gerencial justificava-se, porque esses seriam os ultimos dados confidveis e validados. Contudo,
afirmam que a BV Financeira adotou nova metodologia, baseada nos pardmetros de Basileia, a partir
de 2012.
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Sigo a decisdo do BCB neste ponto e nio vejo razdes para justificar a reforma deste trecho da
decisdo. A adocdo de metodologia inadequada pela BV Financeira, que ndo refletia adequadamente o
desempenho real da carteira, ficou clara neste processo, dado que os dados utilizados eram de safras
de dois anos anteriores ao periodo avaliado.

Ademais, as mudangas no padrdo das carteiras ficaram evidenciadas, como resultado do seu préprio
crescimento absoluto. Conforme mencionado acima, o modelo de negdcios adotado pela BV
Financeira embutia, na prépria carteira, uma tendéncia para a piora na qualidade dos créditos, que
poderia ser identificada estatisticamente. Conforme a carteira crescia, englobando populagdes ndo
anteriormente atingidas, com prazos progressivamente mais longos, € natural que o conjunto estatistico
na populagio de potenciais bons clientes comece a diminuir, aumentando o risco da carteira. Tais
efeitos sdo intuitivos em relacdo ao funcionamento do mercado bancdrio, e fazem parte do que se
poderia chamar de gestdo prudencial desde, pelo menos, a reforma do sistema bancdrio global apds a
conferéncia de Bretton Woods, a partir da qual se reconheceu a necessidade de uma regulagio
sistémica de todos os sistemas bancdrios do mundo e que, tal regulagdo deveria pregar a gestdo
prudencial, capaz de identificar tendéncias futuras, mas previsiveis, na concessao de créditos.

Politica de incentivos, baseada em controles inadequados
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A respeito da politica de incentivos adotada pela BV Financeira, o BCB considerou-a inadequada por
estar atrelada ao desempenho individual do funciondrio e ao lucro semestral da empresa, o que criaria
incentivos distorcidos para que os funciondrios aumentassem indiscriminadamente as contratagdes de
financiamentos. Além disso, na visdio do BCB também era inadequado o fato de a parcela varidvel
corresponder a, em média, 70% (setenta por cento) da remuneragéo paga aos funciondrios.

Os Recorrentes rechacam tal conclusdo, argumentando em primeiro lugar que ndo cabe ao BCB
avaliar a politica de remuneracdo adotada pela instituicdo. Esta seria competéncia do Ministério e da
Justica do Trabalho. Além disso, afirmam que a remuneracdo era adequada e o percentual varidvel
era atrelado aos indices de inadimpléncia dos clientes de cada colaborador, além de critérios de
provisionamento para cdlculo de margem liquida da remuneragdo do empregado.

Mesmo assim, a BV Financeira teria reformulado o modelo de remuneragdo de forma a dar mais
transparéncia aos proprios colaboradores a respeito dos valores pagos.

Concordo com a PGFN que a competéncia do BCB sobre remuneracdo dos colaboradores é
inaugurada “no instante em que os ‘controles inadequados sobre essa remuneragdo tem reflexo na
seguranga operacional da Instituicdo”. Assim, como afirmei em relagdo ao recolhimento de ISS,
entendo que o BCB ndo tem poderes para avaliar a adequacdo da politica de remuneragdo dos
colaboradores da BV Financeira em relagido ao trabalhador, mas, sem divida, é competente para
avaliar a adequagéo da politica em relagdo aos incentivos que ela gera para a atuagio da instituicdo no
sistema financeiro. Se uma institui¢do financeira adota politica de remuneragdo a ponto de coloca-la
em risco operacional, cabe ao BCB limitar tal atitude.

E, mais uma vez, a Crise de 2008 nos obriga a reconhecer que tais condutas tém importantes efeitos
sisttmicos. Naquele caso, com origem no sistema financeiro estadunidense, ficou claro que a
remuneragio dos principais executivos de algumas institui¢des financeiras tinham diretamente causado
a orientagdo de tais institui¢des para condutas temerdrias, assumindo mais riscos em relagdo a geragdo
e negociacgio de instrumentos derivativos do que seria adequado com base na gestdo prudencial. No
caso presente, a situagdo parece ser mais grave. Nio se trata apenas da forma de remuneracéo de altos
executivos, mas nos efeitos relacionados com a remuneracido de funciondrios de diversos escaldes,
criando um regime de incentivo para que o conjunto dos funciondrios assumam riscos exacerbados.

Fica evidente que as condutas se reforgariam para contextualizar as violagdes. Nao existiam controles
de risco para suportar o crescimento das carteiras. Por outro lado, existiam estruturas internas e
externas de remuneracdo diretamente voltadas para estimular tal crescimento. Tais condutas chocam-
se e reforcam o efeito de geragdo de risco a higidez econdmico-financeira da instituico.

E, neste caso, ha uma distin¢do importante em relacdo ao recolhimento de ISS. Naquele item, entendi
que o BCB invadia a competéncia do Fisco ao buscar definir o que seria o recolhimento adequado do
imposto. Neste caso, a atuagdo do BCB estd circunscrita a sua esfera, ja que ndo h4 juizo a respeito
da adequacdo de tal remuneragdo da sob a Optica trabalhista. A questio toda gira em torno dos
incentivos e controles presentes no modelo de remuneragio, considerando-se o dever da instituicdo
financeira de criar estruturas de remuneracdo que reflitam uma gestao prudencial.

A PGFN entendeu, porém, que apesar de competente para avaliar este aspecto, o BCB ndo logrou
provar cabalmente a existéncia desta irregularidade.

Concordo com a PGFN que as cldusulas do acordo coletivo de trabalho celebrado com o sindicado da
categoria indicam que a remuneragio era calculada de modo diferente daquele apontado pelo BCB e,
por isso, me parece afastada tal irregularidade. Entio, apesar de em tese ser possivel realizar tal tipo
de andlise pelo BCB com relaco a seu dever de exercer a regulagao prudencial, no caso presente as
evidéncias constantes dos autos ndo demonstram adequadamente a ocorréncia da infracao.

Falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos.
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Em relacdo a falta de efetividade do Comité Operacional de Riscos, o BCB entendeu que a
configuragdo das irregularidades apontadas nos itens “a”, “b”, “e” e “f”. Na visdo do BCB, ainda que
tenham sido realizadas reunides do Comité, sua atuagdo era foi pouco efetiva e as melhorias
apresentadas pelos Recorrentes ocorreram depois do periodo em andlise neste processo.

Alguns Recorrentes, por sua vez, alegam que Comité era 6rgao do Banco Votorantim e nido da BV
Financeira e que, pelo principio da personalidade, nio seria possivel imputar a responsabilidade pela
infracdo cometida no ambito de uma pessoa juridica a um 6rgdo pertencente a outra pessoa. Além
disso, os Recorrentes alegam que, na pratica, o Comité Operacional foi efetivo, anexando atas para
comprovar a existéncia de discussoes a respeito de suas competéncias.

O Manual de Normas do Comité Operacional de Risco prevé que o Comité serd composto pela
Presidéncia, Vice-Presidéncia Corporativa e de Operagdes, Vice-Presidéncia de Negdcios, Diretoria
de Riscos, Compliance e Produtos, Diretoria de Financas, Diretoria de Crédito, Diretoria de
Tesouraria / Internacional, diretora de Operagdes e Finangas da BV Financeira e Diretoria Comercial
e de Investimentos (fls. 476 a 477). Na versdo de 26 de abril de 2010, dentre os Recorrentes, constam
como integrantes do Comité Wilson Masao Kuzuhara, como Presidente do Banco Votorantim e do
Comité; Milton Roberto Pereira, como Vice-Presidente Corporativo e de Operagdes do Banco
Votorantim; Walter Guilherme Piacsek, como Vice-Presidente de Negdcios do Banco Votorantim;
Mario Thomazi, como Diretor de Riscos, Compliance e Produtos do Banco Votorantim; e Marcelo
Parente Vives, como Diretor de Finangas do Banco Votorantim.
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Dentre as atribui¢des do Comité constam: “encaminhar propostas ao Conselho de Administra¢do no
que se refere a agcdes para gerenciamento e controle de risco de mercado, risco operacional e risco
de crédito; definir os objetivos globais para gerenciamento e controle de riscos inerentes aos
negdcios; analisar as propostas encaminhadas para aprovagdo pelas Comissées de Risco
Financeiro, Risco Operacional e Risco de Crédito; ratificar as decisdes tomadas pelas Comissdes de
Risco Financeiro, Risco Operacional e Risco de Crédito; estabelecer as regras operacionais para
seu proprio funcionamento e para o funcionamento das Comissoes de Risco Financeiro, Risco
Operacional e Risco de Crédito; outras atribui¢oes que o proprio Comité ou o Comité Executivo
entender como relevantes e necessdrias ao seu funcionamento”.

O BCB argumenta ser possivel imputar ao Comité Operacional a responsabilidade pela infracdo ora
em apuracgio, porque apesar de ser parte do Banco Votorantim, em seus manuais € citada a BV
Financeira e, na pritica, observa-se que o Comit¢ também monitorava as atividades da BV
Financeira. Divirjo do entendimento do BCB. Nio me parece claro no manual do comité operacional
que o mesmo 6rgio cuidard tanto do Banco Votorantim, quanto da BV Financeira. A fls. 459
observa-se que o manual menciona:

“2.3 Comités

O Banco Votorantim S.A e a BV Participagdes S.A, possuem uma estrutura de
Comités que tem como finalidade auxiliar a alta administracdo a criar
mecanismos para o desenvolvimento de um ambiente que possibilite:
sustentabilidade dos negdcios, andlise de desempenho, preservacdo de imagem,
administragdo de riscos, projecdo de investimentos, abertura de novos mercados e
outras agoes ou deliberagdes necessdrias a condugdo do negécio.”

Ou seja: ndo ficou claro neste processo que o Comité Operacional do Banco Votorantim teria
ingeréncia sobre a BV Financeira. E vale deixar claro: a participagdo de membros da BV Financeira
no Comité niio pode ser suficiente para alcangar tal conclusdo.

A argumentagio do BCB neste ponto é confusa e nio convence. E perfeitamente possivel que um
conglomerado estabeleca uma estrutura de compliance e de monitoramento de riscos que abranjam
todas suas empresas. A recém publicada Resolu¢do n® 4595/2017 deixou clara em seu Artigo 3° essa
possibilidade. Contudo, é preciso que haja clareza desta op¢do na constitui¢do desse organismo. Nio
¢é possivel que o BCB considere retroativamente que um 6rgio possa ser responsabilizado por algo
que ndo ¢ de sua atribui¢do. Nao ¢ aceitdvel infirmar, como o fez 0 BCB em sua decisdo, que o
simples fato de a BV Financeira ser controlada pelo Banco Votorantim automaticamente atribui ao
Comité de Riscos o papel de monitoramento de sua subsididria.

Alids, quando a efetividade do monitoramento realizado pelo Comité, cumpre notar que a analise das
atas do Comité ocorridas entre 11 de margo de 2010 e 16 de novembro de 2011 (fls. 205 a 523) e do
Conselho de Administragdo do Banco Votorantim de 11 de fevereiro de 2010 a 22 de dezembro de
2011 (fls. 524 a 622), disponibilizadas nos autos, demonstram justamente o contrdrio do alegado.
Houve sim andlise do Comité a respeito do risco de crédito envolvendo o Banco Votorantim e isso foi
devidamente reportado ao Conselho de Administragio.

Em suma, ndo me parece que esta irregularidade estaria configurada, por falta de provas a respeito da
inexisténcia do Comité de Riscos Operacionais na BV Financeira. Para configurar a acusacdo de falta
de efetividade do Comité Operacional de Riscos, o BCB esforcou-se em mostrar que o Comité
constituido no Banco Votorantim foi ineficiente, mas ndo realizou maiores apuracdes em relacdo a
como esses controles ocorriam internamente na BV Financeira, o que impede a concluséo a respeito
de qualquer irregularidade neste caso.

Assim, diante da andlise feita acima, percebe-se que é possivel afirmar que os controles internos e
gerenciais da BV Financeira necessitavam de ajustes a época dos fatos para comportar o grau de
crescimento da institui¢do, mas definitivamente, a gravidade da infra¢do é distinta daquela entendida
pelo BCB. A falta de controles aqui configurada sem divida é grave e contribuiu para a exposi¢do da
instituicdo a riscos relevantes durante o perfodo analisado. Contudo, o fato de a instituicdo ter
conseguido, a partir de 2012, readequar seus pardmetros de atuacdo e ter realizada a troca do comando
que acabou por rever diversos desses procedimentos demonstra que a irregularidade apurada ainda
estava em um patamar corrigivel.

Por fim, retomando as atribui¢des e o periodo que cada um dos Recorrentes exerceu suas fungdes na
BV Financeira, verifica-se que apenas Marcelo Parente Vives ndo ocupou seu cargo durante todo o
periodo investigado neste processo, tendo encerrado seu mandato em 29 de abril de 2011, o que deve
corresponder a redug@o da responsabilidade que recai sobre este Recorrente.

Em relacdo aos demais acusados, observa-se no Sumdrio de Cargos da BV Financeira acostado as fls.
133 a 135 que, de fato, todos os Recorrentes possuiam atribui¢des que englobam nos fatos ora
identificados como irregulares, de modo que parece razodvel considerar que, enquanto membros da
Diretoria, concorreram para o cometimento desta infracdo, porque em suas dreas especificas,
contribufram para a configuracdo da irregularidade.

Wilson Masao Kuzuhara, enquanto Diretor Executivo da BV Financeira, responsdvel “pelo
Consolidado Banco Votorantim, assegurando a correta estruturagcdo das suas atividades,
rentabilidade compativel com o interesse dos acionistas, geracdo de valor e ganho de participagdo
no mercado. Define e propée estratégias estabelecendo as metas e resultados esperados para o
Banco e suas respectivas unidades de negécio” também deve responder pela irregularidade de forma
mais gravosa, ja que possufa o dever especifico de zelar pelo bom funcionamento da BV Financeira, o
que deve agravar sua responsabilidade.

Didimo Santana Fernandes Junior era o direito responsdvel pela drea “Comercial Veiculos”,
responsdvel pela estratégia de comercializagdo dos produtos de financiamentos de veiculos, pela
defini¢do da estratégia com objetivo de maximizar a rentabilidade e acompanhava o rendimento da
equipe na captacdo e prospec¢do, bem como na manutencio e fidelizacdo do lojista. Apesar de
responsdvel pela elaboracdo da estratégia que se mostrou equivocada, entendo que Didimo ndo era
responsavel direto pela implantagéo dos controles internos, de modo que, resguardando-se o principio
da proporcionalidade e da razoabilidade, sua penalidade deve ser diminuida para 2 (dois) anos de
inabilitagdo para o exercicio de cargos de direcdo na administragdo ou geréncia em institui¢des
autorizadas a funcionar pelo BCB.

No caso de Mario Antonio Thomazi, apesar de ocupar a posigdo de Diretor de Riscos e Compliance
do Banco Votorantim, ndo tinha uma diretoria com fungio especifica na BV Financeira, de forma que
ndo ¢ possivel individualizar sua responsabilizacao.

No caso de Walter Guilherme Piacsek Jinior, seguindo a Iégica de responsabilizagdo individualizada,
em razdo, primeiro, da autoridade e descri¢do das responsabilidades de cada Recorrente, e, segundo,
em razdo de atos especificos de cada agente, o que se identifica com relacdo ao Recorrente Walter é
que ocupava um cargo de diretoria sem designacdo especifica, sendo responsavel pelas seguintes
atividades: “responsdvel pelas dreas de Asset Management, Middle Market, Corretora de Valores,



Broker Dealers, Planejamento Estratégico e Juridico, além das dreas de integracdo e desenvolvimento
de parcerias junto ao Banco do Brasil”. Como se percebe, suas atividades ndo estavam relacionadas
nem com a implementagdo de sistemas de controle de riscos, nem com o risco especifico relacionado
com o financiamento de veiculo. Por tais razdes, ndo identifico elementos suficientes para a
responsabilizagdo do Recorrente Walter Guilherme Piacsek Junior pelas condutas objeto do presente
recurso.

94. No caso do Recorrente Yeh Jui Cheng, seguindo-se a mesma logica, apesar de suas fungdes como
diretor operacional estarem ligadas a atividade de financiamento, com a obriga¢do de realizar o
registro de tais operagdes, suas fungdes ndo envolviam diretamente as politicas de risco da instituicdo
financeira. O Recorrente ndo tinha autoridade para alterar a politica de crédito, atuando apenas em
momento posterior. Por tais razdes, ndo identifico elementos suficientes para a responsabilizacdo do
Recorrente Yeh Jui Cheng pelas condutas objeto do presente recurso.

95. No caso do Recorrente Milton Roberto Pereira, também néo foram identificadas agdes especificas que
fossem relacionadas com os fatos investigados no ambito da BV Financeira, assim como ndo se
identificam na descrigdo de seu cargo qualquer obrigagdo objetiva para com os sistemas de controle de
risco. Por tais razdes, ndo identifico elementos suficientes para a responsabilizagio do Recorrente
Milton Roberto Pereira pelas condutas objeto do presente recurso.

96. Diante disso, voto pelo conhecimento dos recursos voluntérios e:

a. com relagdo a BV FINANCEIRA S.A. — CREDITO FINANCIAMENTO E
INVESTIMENTO, por negar-lhe provimento, mantendo a penalidade de multa para
R$ 100.000,00 (cem mil reais), pelo cometimento da irregularidade apontada nos
autos;

b. com relagdo a DIDIMO SANTANA FERNANDES JUNIOR, por dar-lhe provimento
parcial, reduzindo a penalidade de inabilitagdo para o exercicio de cargos de diregao
na administragao ou geréncia em instituicées autorizadas a funcionar pelo BCB pelo
prazo de 2 (dois) anos, pelo cometimento da irregularidade apontada nos autos;

c. comrelagdo a MARCELO PARENTE VIVES, por dar-lhe provimento parcial,
reduzindo a penalidade de inabilitagéo para o exercicio de cargos de diregcdo na
administragdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a funcionar pelo BCB pelo
prazo de 1 (um) ano e 6 (seis) meses, pelo cometimento da irregularidade apontada
nos autos;

d. com relagdo a MARIO ANTONIO THOMAZI, por dar-lhe provimento total ao recurso
voluntario, resultando na sua absolvigédo e arquivamento do processo, em razédo de
néo ter identificado elementos suficientes nos autos que permitam a individualizagao
da responsabilidade;

e. com relacdo a MILTON ROBERTO PEREIRA, por dar-lhe provimento total ao
recurso voluntario, resultando na sua absolvi¢ao e arquivamento do processo, em
razao de ndo ter identificado elementos suficientes nos autos que permitam a
individualizagdo da responsabilidade;

. com relagido a WALTER GUILHERME PIACSEK JUNIOR, por dar-lhe provimento
total ao recurso voluntério, resultando na sua absolvigao e arquivamento do
processo, em razao de nao ter identificado elementos suficientes nos autos que
permitam a individualizagao da responsabilidade;

g. com relagdo a WILSON MASAO KUZUHARA, por negar-lhe provimento, mantendo a

penalidade de inabilitagdo para o exercicio de cargos de dire¢ao na administracéo
ou geréncia em instituigdes autorizadas a funcionar pelo BCB pelo prazo de 4
(quatro) anos, pelo cometimento da irregularidade apontada nos autos; e

h. com relagéo a YEH JUI CHENG, por dar-lhe provimento total ao recurso voluntério,
resultando na sua absolvigdo, em razéo de nao ter identificado elementos suficientes
nos autos que permitam a individualiza¢é@o da responsabilidade.

—

E o voto.

Carlos Portugal Gouvéa - Conselheiro relator.

[1] Para mais informagdes: https://www.consumerfinance.gov/about-us/the-bureau/.

[2] “In our view, however, derivatives are financial weapons of mass destruction, carrying
dangers that, while now latent, are potentially lethal.” Berkshire Hathaway, Inc., 2002 Annual
Report, 2002, p. 15 (disponivel em www.berkshirehathaway.com/2002ar/2002ar.pdf).

[3] AKERLOF, George A. The Market for Lemons: Quality Uncertainty and the Market
Mechanism. The Quarterly Journal of Economics, Vol. 84, No. 3. 1970.
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RECURSOS VOLUNTARIOS

RECORRENTES: BV FINANCEIRA S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO
DIDIMO SANTANA FERNANDES JUNIOR
MARCELO PARENTE VIVES
MARIO ANTONIO THOMAZI
MILTON ROBERTO PEREIRA
WALTER GUILHERME PIACSEK JUNIOR
WILSON MASAO KUZUHARA
YEH JUI CHENG

RECORRIDO: BANCO CENTRAL DO BRASIL
RELATOR: Carlos Pagano Botana Portugal Gouvéa

EMENTA: RECURSOS VOLUNTARIOS. Violagdo de normas de boa gestdo e seguranga
operacional. Agressiva atuagdo na concessdo de financiamentos de veiculos automotores, sem
dispor de estrutura adequada de controles internos e de gestdo, compativeis com a natureza,
complexidade e risco das operagdes, resultando em elevadas perdas para a instituicdo financeira.
Recursos conhecidos e providos ou providos parcialmente.

DECLARACAO DE VOTO DO CONSELHEIRO ANTONIO AUGUSTO DE SA FREIRE
FILHO

1. Desde 1994, com a edicdo da Resolugdo 2099, foi estabelecida uma politica de manutengdo
de valor de patrimonio compativel com o grau de risco da estrutura de ativos, ratificada pela Resolugio
CMN n° 3.490/2007 e normas posteriores.

2. Da leitura destas normas podemos inferir que os administradores das Instituicdes Financeiras
(IF’s) devem definir seu grau de apetite ao risco e, sob fiscalizagdo do Bacen, manter quantidade minima de
capital que garanta sua solvéncia, dentro de um elevado grau de confianca.

3. Dai minha reserva em considerar adequado o encaminhamento deste processo administrativo,
que se baseia no entendimento de que a institui¢do financeira tomou medidas “agressivas” e assumiu riscos
indevidos a sua atuagao.

4. Conheco a dificuldade de trabalhar com defini¢do de risco, pois hd mais de uma, e ndo
pretendo discorrer sobre o tema. Entretanto, entendo como G6bvio que, se havia exposi¢do a risco
desproporcional ao capital da empresa, o Bacen deveria ter solicitado complemento de Patrimdnio ou
redugdo das operagdes, tendo como fundamento o art. 5° da Resolu¢do CMN n° 3.490/2007, que dispde:

Art. 5° O Banco Central do Brasil poderd, a seu critério, determinar a institui¢do:
1 - redugdo do grau de risco das exposicoes;
1I - aumento do valor do PRE.

5. Quanto a constituicdo da provisdo, tema relacionado ao risco de crédito, entendo que ndo
ficou clara a relag@o entre a deficiéncia de provisao nos periodos de 2010 e 1° semestre de 2011, base da
acusagdo, e as decisoes pela Administracdo da IF consideradas irregulares (de aumento da carteira). Ressalto
que a prépria Tabela 1 da Proposta de Instauragdo de Processo Administrativo inicia a informagdo de dados
de inadimpléncia a partir de dezembro de 2010, até¢ dezembro de 2012, quando o perfodo das irregularidades
vai de janeiro de 2010 a junho de 2011. Logicamente, é esperado um atraso entre a geragdo da operacdo e a
ocorréncia de default, entretanto, esta correlagio e respectiva defasagem néo estio bem evidenciadas.

6. Quanto aos argumentos trazidos, que fundamentam o entendimento de que a IF tomou
decisdes equivocadas, entendo que néo justificam punic@o. A respeito, relaciono e comento a seguir algumas
das medidas tomadas pelos administradores da IF que, segundo o Bacen, foram tomadas como exemplos de
operagdes irregulares:
a) Aumento da carteira de financiamento de automéveis e outros créditos: observado que este aumento
é acompanhado da constituicdo de provisdes (para suprir as perdas esperadas) e de capital (para
garantir as perdas nio esperadas), entendo que ¢ uma decisdo puramente gerencial, ndo cabendo
punicdes as empresas que tomam riscos para aumentar sua fatia de mercado, logicamente esta carteira,
seja antes ou depois do aumento, deve possuir controles adequados;

b) Nio exigir entrada para as operagdes de financiamento: observo que, novamente, é uma decisido
gerencial, ao qual ndo cabe critica ou limitagdo do Estado;
¢) Aumento dos prazos: foram aceitas operagdes com 60 meses ou mais, novamente, uma decisdo
gerencial, ao qual ndo cabe critica ou limitagdo do Estado;

d) Estimulo salarial: quanto pagamento a servidores e a correspondentes de prémios financeiros
associados ao aumento de vendas, entendo que ndo ¢ uma situagdo que possa ser objeto de critica pela
Autarquia.

7. Observo que, apesar de a acusacdo tratar de acréscimo da carteira de crédito sem
desenvolvimento dos controles, entendo que a falta de controles associada ao aumento da carteira ndo ficou
plenamente evidenciada relativamente as medidas descritas no item anterior, pois ndo ficou devidamente
comprovado que o aumento percentual da inadimpléncia decorreu exclusivamente do aumento da carteira.
Logicamente, uma parcela desse aumento pode ser relacionada a conjuntura econdmico-financeira do Pais,
assim, entendo que hd falta de elementos que comprovem com razodvel grau de confianca que houve
atuacdo irregular quanto a este aspecto (associacdo da decisdo de aumento da carteira a falta de controles).

8. A respeito, entendo que, mantidos os niveis de capital e de provisdo estabelecidos pelo
Bacen, as IF’s devem ter liberdade para assumir riscos e exercer o seu oficio da melhor maneira que lhes
convenha. Entendo que a maestria dos grandes administradores € tomar riscos e controld-los da melhor
forma. A premiagdo ou penalizagdo dos administradores pela exposi¢do aos riscos deve ser refletida nos
lucros ou prejuizos da empresa.

9. Entretanto, embora considere que as decisdes estratégicas de aumento da carteira ndo devam
ser objeto de penalizacdo pela Autarquia, observo que restaram alguns itens da acusacdo que foram
devidamente comprovados, tais como:

a) Insuficiéncia de provisdes na carteira propria e nas carteiras cedidas (com base em falta de controle
dos tomadores falecidos e na deficiéncia de constitui¢io de perda esperada em créditos cedidos a
FDICs, p. ex.);

b) Diferimentos indevidos no pagamento de comissdes a correspondentes e pagamentos de
Participagio nos Lucros e Resultado - PLR a drea comercial da Instituigao;

c) Nao retencio e ndo recolhimento do Imposto sobre Servico de Qualquer Natureza - ISS devido nos
casos em que o prestador de servi¢o ndo apresentou a Nota Fiscal de Servicos.



10. Quanto a estas irregularidades, reitero que sdo independentes do aumento da carteira, pois ja
ocorriam antes da criticada decisdo de ampliar as operagdes de financiamento.

11. Todavia, apesar de entender que parte das irregularidades foram comprovadas, observo que
ndo sdo suficientes para justificar a dosimetria e o alcance (responsabilizagdo de toda a Diretoria) das
penalidades aplicadas, destacando que as irregularidades foram apontadas pela propria empresa e a
administragdo posterior atuou na corregao.

12. No caso em anélise, pelas irregularidades devidamente comprovadas pela Autarquia, devem
ser responsabilizados:

a) a BV FINANCEIRA S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO;
b) o Sr. WILSON MASAO KUZUHARA, por atuar como Diretor Presidente (fl. 479); e
¢) o Sr. MARCELO PARENTE VIVES, por atuar como Diretor responsdvel pela Resolugigo CMN
n°® 3.198/2004 (fl. 495v), de 13/03/2007 até 09/12/2010 (as irregularidades imputadas ocorreram de
01/2010 a 06/2011), observando que este Diretor é responsdvel pelo cumprimento das normas e
procedimentos de contabilidade previstos na regulamentacdo em vigor (art. 5° da Resolu¢do n°®
3.198/2004).

13. Assim, levando em consideragao:
(i) que as irregularidades permaneceram por mais de um exercicio;
(ii) que os valores envolvidos tinham relevéancia em relagdo ao patrimonio da empresa;
(iii) que a empresa e seus administradores apresentaram dados contdbeis imprecisos, afetando sua
imagem no mercado;
(iv) que deve ser aplicada penalidade que seja educativa, razodvel e proporcional, para a empresa e
seus administradores;
(v) que os ajustes representaram milhdes de reais;
(vi) que ndo houve agravantes ao caso; e
(vii) que a propria empresa apontou as irregularidades cometidas, inclusive quanto aos valores dos
ajustes,

entendo que deve ser aplicada MULTA no valor de R$50.000,00 (cinquenta mil reais) a
BV FINANCEIRA S.A. - CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO e MULTAS individuais
de R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais), individualmente, ao Sr. WILSON MASAO KUZUHARA e ao
Sr. MARCELO PARENTE VIVES.

14. Por fim, tomando ainda os fundamentos do Parecer PGFN/CAF/CRSFN n° 083/2016, de
autoria do Dr. André Luiz Ortegal, voto pelo provimento parcial dos recursos da BV FINANCEIRA S.A. -
CR]:EDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO, do Sr. WILSON MASAO KUZUHARA e do Sr.
MARCELO PARENTE VIVES, com aplicacdo das penalidades supracitadas e pelo provimento integral
dos demais recursos convolando as penalidades de INABILITACAO em ABSOLVICAO.

E 0 voto.

Antonio Augusto de Sé Freire Filho — Conselheiro.
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DECLARACAO DE VOTO DO CONSELHEIRO SERGIO CIPRIANO DOS SANTOS

1. Nao divirjo das conclusdes apresentados no voto do Conselheiro Relator. Considerando isso
pretendo apenas aclarar alguns pontos que motivaram questionamentos sobre a corre¢do da acusagido
formulada pelo BACEN.

2. Um primeiro ponto diz respeito ao aumento da inadimpléncia estar atrelado a uma situagdo de
"crise". De fato houve um periodo de desaceleragdo do crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), como
pode ser observado nos dados apresentados a seguir, que tomam por base a variagao real do PIB, visualizada
de forma trimestralll, onde o periodo de ocorréncia das infragdes (primeiro semestre de 2010 ao primeiro
semestre de 2011) e o perfodo imediatamente subsequente (segundo semestre de 2011 a semestre de 2013),
onde se sentiu mais fortemente os efeitos da inadimpléncia, estdo destacados como uma linha pontilhada em
preto. Mas essa redugdo no ritmo de crescimento ndo se compara aos periodos de forte queda no PIB que
ocorreram em 2009 e entre 2014 e 2017, destacados em vermelho.

3. Dessa forma esse seria ja um primeiro ponto, pois o crescimento forte da inadimpléncia, em
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um cendrio nao recessivo, ou seja, sem queda de PIB, estd relacionado a uma expansdo inconsequente do
crédito.

4. Isso leva a uma segunda questio que foi levantada, a inadequacdo da comparagdo dos
indicadores da BV Financeira com um indicador relativo ao conjunto do Sistema Financeiro Nacional
(SEN). Essa critica é vélida se empresas similares a BV Financeira tivessem um comportamento similar a
essa, e esse comportamento fosse diferente do restante do SFN.

5. Dessa forma devemos definir um peer group de instituicdes que poderiam ser comparadas
com a BV Financeira. Naturalmente o primeiro grupo que podemos imaginar seria o conjunto das
Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento (CFIs). Contudo existem muitas CFIs que ndo estdo
associadas a conglomerados financeiros e, em func@o disso, o seu custo de captagdo se mostra maior. Isso
implica muitas vezes em terem que assumir maiores riscos para obter retornos que compensem os maiores
custos de captagio de recursos e, dessa forma, apresentam uma inadimpléncia superior.

6. Dessa forma um grupo ideal seria o das CFIs vinculadas a conglomerados financeiros.

7. O BACEN disponibiliza diversos dados relativos as instituicdes financeiras

supervisionadasm, assim foi possivel obter os saldos contdbeis trimestrais relativos ao periodo de mar/2010 a
dez/2014. Inicialmente podemos verificar a relacio entre o saldo de provisdes para operagdes de crédito e o
total de operagdes de crédito, ou seja, quanto do total da carteira de crédito estd provisionado, naturalmente
quanto maior o percentual maior o risco e consequentemente menor, em tese, a qualidade da carteira. Os
dados sdo apresentados na tabela a seguir, mas em quatro casos, destacados em amarelo, as institui¢des
informaram um saldo com o valor zero em operagdes de crédito e nao apenas ndo informaram saldo algum,
naturalmente as duas formas indicam a inexisténcia de carteira de crédito, mas o fato de existir o valor zero
nos saldos implicou na selecio dessas quatro instituicdes, mas naturalmente como elas ndo possuiam, no
periodo, um saldo de operacdes de crédito elas ndo devem ser consideradas na amostra.

INSTITUICAO

Hmar/lO || jun/10 || set/10 H dez/10 Hmar/ll H jun/11 H set/11 Hdez/ll Hmar/lz H jun/12 H set/12 Hdez/lZ ||mar/13 H jun/13 H set/13 Hdez/ls || mar/14 || jun/14 || set/14 ”dez/14

ALVORADA CARTOES,

FINANCIAMENTO E

g&?&%mmo 5|l 0:0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0%
INVESTIMENTO S.A.
AYMORE CREDITO,
FINANCIAMENTO E| 44% | 3,8% || 3.3% | 3.1% || 3.3% | 3.8% | 3.9% | 3,7% | 4.0% | 4.6% || 4.9% | 3.8% || 4.5% | 4.5% | 4.0% | 3.4% | 40% | 4.1% | 3.7% | 3.0%
INVESTIMENTO S.A.
BARIGUI S.A. CREDITO,
FINANCIAMENTO E 3.9% || 42% | 41% || 4.0% || 3.1% | 3,5% || 41% | 3.4% | 2.6% || 2.5% || 25% || 2.7% | 2.6% | 2,7%
INVESTIMENTOS
BESC FINANCEIRA S/A -
CREDITO,
FINANCIAMENTO E 20,3%
INVESTIMENTOS ;
BESCREDI
BMW FINANCEIRA S.A. -
CREDITO, 58% | 5.6% | 4.8% || 44% | 4.6% || 2.1% | 2.3% [ 21% || 1.6% | 1.5% | 1.4% || 1.6% | 1.7% || 1.8% || 1.9% || 21% || 21% | 2.1% | 1.6% | 2.2%
FINANCIAMENTO E 5 0 5! 0 s 0 o 0 s 0 y 0 5 0 y 0 s 0 s 0 5 0 s 0 > 0 s 0 s 0 > 0 > 0 > 0 5 0 9 (e
INVESTIMENTO
BONCRED  FINANCEIRA
(SZ-]?I;:_DITO,F[NANCIAMENTO 2.0% [ 03% | 05% || 0.4% | 0.6% | 0.4% | 0.5% | 0.4% || 0.8% | 0.7% | 0.6% || 0.5% | 0.4% | 0.8% || 0.7% || 1.3% || 9.6% [40,0%77,1% 0.0%
E INVESTIMENTO
BRB - CREDITO,
FINANCIAMENTO E| 12,1% | 17.3%]|17,8% | 2.0% || 7.8% [10,6% [26.7% 31.8% || 20.5% | 16.6%]| 3.2% | 3.1% || 2.6% | 2.7% | 4.0% | 23% | 22% | 2.2% || 2.7% || 2.9%
INVESTIMENTO S/A
BRICKELL S.A. CREDITO,
FINANCIAMENTO E 12% [ 11% | 1,0%
INVESTIMENTO
BV FINANCERRA SA. -
CREDITO, 43% | 44% || 3.9% | 23% || 2.8% | 3.7% | 5.0% | 6.7% | 8,7% | 9.6% || 9.7% | 8.8% || 8.2% |7.3% || 7.4% | 7.1% | 7.0% | 6,8% || 6.6% || 6.2%
F[NANCIAMENTO E s ‘0 5 ‘0 . ‘0 ,J 70 o ‘0 3, ‘0 B 0 . ‘0 . 0 ! 0 . 0 N 0 o 0 o 0 o 0 5 0 B @ ! @ B @ - 0
INVESTIMENTO
CATERPILLAR FINANCIAL
S.A. CREDITO,
D ANCIAMENTO Y 49% | a4% | 42% | 40% || 3.6% | 3.0%
INVESTIMENTO
CETELEM BRASIL S.A. -
CREDITO, 5.0% | 4.4% | 4.0% || 3.5% | 2.6% | 2.9% | 3.0% | 3.8% | 3.3% | 2.9% | 5.1% || 6.8% | 5.6% | 9.4% |[12.3% | 8.8% || 5.5% |18.0%
FINANCIAMENTO E 5 0 5 0 ! 0 5 0 N 0 5 0 N 0 5 0 > 0 s 0 > 0 'y 0 5 0 s 0 s 0 N 0 5> 0 3 0
INVESTIMENTO
CIFRA  S.A.  CREDITO,
FINANCIAMENTO E| 17% || 13% | 1.4% | 2.6% | 3.9% | 5.5% || 6.7% || 9.5% | 7.9% || 6.9% | 7.5% | 7.2% | 8.5% | 7.2% || 7.0% || 6.2% | 0,0% || 0,0% | 0,0% | 0.0%
INVESTIMENTO
COMPANHIA DE CREDITO,
fﬁ,‘gﬁﬁgﬁggo RcFi 22% [ 1.9% | 1,8% || 1,5% | 1.4% || 13% | 12% | 1.0% | 11% || 1.1% | 1.1% || L1% | 12% | 12% || 12% || 1.3% || 1.3% | 1.4% | 1.6% | 1.6%
BRASIL
CRED CAPIXABA  S/A
SOCIEDADE DE CREDITO, . . . . .
PRGN » 51% | 57% | 3.1% || 1.7% | 6.8% | 8.9%
INVESTIMENTO
CREDIARE S.A. - CREDITO,
FINANCIAMENTO E| 10,4% ||10,29% [ 10,0% | 8.5% | 8.3% | 9.4% | 10.9%]|13,2% | 16,9% ||19,9% [19.8% [ 15.9% | 13.0% [10.9% 9.6% || 8.1% | 7.0% || 6.9% || 7.2% | 7.3%
INVESTIMENTO
CREDIFIBRA  SA. -
CREDITO,
R, MENTO ol 07% | 25% | 27% | 3.0% | 33% | 3.9% |44% | 5.1% | 58% |66% | 6.0%
INVESTIMENTO
CREDITEC S.A. SOCIEDADE
DE CREDITO,
0.0% | 0.0% | 0,0% || 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0.0% | 0.0% || 0.0% | 0.0% [ 0.0% || 0,0% | 0,0% | 0.0% || 0.0% | 0.0% || 0.0% || 0.0% | 0.0%




INVESTIMENTO

DACASA FINANCEIRA S.A.-

SOC. DE CRED. FINANC. E|| 17,9% [17,0% | 18,2%]|19,2% || 16,3% ||17,1% [ 19.2% [ 19,8% | 18,9%

INVESTIMENTO

DACASA FINANCEIRA S/A -

SOCIEDADE DE CREDITO,

NG ” 26,5% || 24,6% ||26,7% 29.2% || 29,9%
INVESTIMENTO

FAI -  FINANCEIRA

AMERICANAS ITAU  S.A.

CREDITO, 37,0% [36,9% [39,3% || 42.8% || 35.4% ||34,2%|37,0% |40,6% || 40,0% 3779 [|35.4% | 34.0%

FINANCIAMENTO E

INVESTIMENTO

FINANCEIRA ALFA S.A. -

CREDITO, 5.0% | 5.1% | 47% || 3.2% | 2.8% | 2.8% | 2.5% | 2.4% || 2.3% | 21% | 2.2% || 2.2% | 23% || 2.1% || 1.8% || 1.9% || 1.8% | 1.8% | 1.8% | 1.9%
FINANCIAMENTO E 5 0 N 0 N 0 5. 0 5 0 5 0 5 0 y 0 > 0 5 0 s 0 s 0 > 0 > 0 s 0 s 0 5 0 5 0 5 ( s (e
INVESTIMENTOS

FINANCEIRA ITAU CBD

S-A. CREDITO. | )¢ o0z 123,190 [22,3% |26,4% | 24.2% |27.8% 29.4% |23,1% | 22,9% || 32,79 | 31.9% |32.1% | 29,29 |29.26% | 28.99% | 26.2% | 23.5% |22,1% |24.29% | 25 6
HNANCIAMENTO E o ‘0 N ‘0 o ‘0 'y’ ‘0 . ‘0 B ‘0 »f 0 . 0 9 0 . 0 B 0 . 0 - 0 - 0 s @ - @ o @ N @ - (@ B @
INVESTIMENTO

HIPERCARD _ SOCIEDADE

g[]IE\IANCIAMENTOCREDIT% 0.0% | 0,0% || 0,0% || 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0.0% | 0,0% || 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0.0% | 0.0% || 0.0% | 0.0%
INVESTIMENTO S.A.

ITAU UNIBANCO

FINANCEIRA  SA. -

CREDITO, 29.4% ||27.0% 30,3% | 31,3% | 27.9% | 25,1%|26,4%||28.8%
FINANCIAMENTO E

INVESTIMENTO

LECCA CREDITO,

FINANCIAMENTO E| 3.1% || 3.6% | 3.9% | 3.5% | 3.3% | 5.2% || 7.3% || 6.2% | 7.3% || 7.6% | 8.5% | 9.3% | 12.9% [11.4% 9.7% || 8.4% | 6.3% || 5.0% || 4.0% | 2.7%
INVESTIMENTO S/A

LUIZACRED SA.

;%C;E%’?fﬁEEEOCREDIT% 15.4% [ 14,5% | 14.6%]|15.6% | 16,4% || 18,2% |20,6% || 21,9% || 22.2% [22,2% [|22.6% |21,5% | 20,5% || 19,8%1|20,8% |21,5% || 19.4% [19,0% [ 21,0% |21.8%
INVESTIMENTO

MERCANTIL DO BRASIL

FINANCEIRA S.A. -

CREDITO, 6% | 5.9% | 5.1% || 3.9% | 40% | 40% | 3.8% | 3.7% || 3.3% | 2.3% | 2.6% || 1.5% | 1.5% || 1.6% || 1.8% || 21% || 2.6% | 2.9% | 2.9% | 2.8%
FINANCIAMENTO E

INVESTIMENTOS

OBOE CREDITO,

FINANCIAMENTO E| 39% | 2.0% | 1.7% | 1.2% || 1.3% | 1.0% | 7.1% ||13,8%

INVESTIMENTO S.A.

OMNI S.A. - CREDITO

FINANCIAMENTO E| 18.4% ||16,3%[22,0% [ 23.2% | 13.4% [ 14.4% | 12,7%1|11,9% | 12,2% || 11,5% | 12.9% || 13.4% | 12.3% || 11.4% | 11.6%]|11,3% || 11,5% || 11,2% | 12.29% || 11,6%
INVESTIMENTO

PERNAMBUCANAS

FINANCIADORA ~ SA. -

CREDITO, 23,6% [25.3% [ 21,9% | 16,2% || 18,1% |22.9%||24,6% |25.3% || 24.9% |26.5% [ 29.3% | 27.9% || 25.0% [ 23.8%||23,7% |24.3% || 22.9% ||23.9% | 25.5%
FINANCIAMENTO E

INVESTIMENTO

PORTOSEG S.A. - CREDITO,

FINANCIAMENTO E| 16,1% ||14,3% [ 13.29% [ 12,0% | 10.5% [10,1% ] 10.0%]|11,2% | 10,0% || 9.3% | 9.2% [10.4% | 11,1% || 11,1% | 11,1%]|11,5% || 13,5% || 14,4% | 15.6% || 15.2%
INVESTIMENTO

SANTINVEST _ SA. -

CREDITO, 11% || 1,0% | 0.9% [ 0.8% | 1.0% [ 1.3% || 1.4% || 1,7% | 1.8% || 1.8% | 1.9% | 2.0% | 1.5% | 1.0% | 1.1% || 12% | 1.8% | 3.8% | 7.5% | 6.6%
HNANCIAMENTO E N 0 5 0 N 0 'y 0 B 0 5 ( B ( 5 ( 5 0 5 0 9. 0 ! 0 o 0 B 0 5 0 »- 0 o 0 o (e 9 (e f (@
INVESTIMENTOS

SOFISA  S.A.  CREDITO,

FINANCIAMENTO E| 27.6% || 16,5% | 14.79% [ 12,3% | 11,0% [ 2,0% | 22.4%1|23,5% | 25,3% ||25.6% [13.29% [ 10.2% | 9.0% | 12.4% ||22,3%||23,4% || 15,2% || 18,7% |27.5% || 32.3%
INVESTIMENTO

SUL FINANCEIRA S.A.-

CREDITO, 0.6% || 0,5% || 03% | 0.4% || 0.7% | 1.0% || 1.1% || 1.4% | 1.6% | 1.8% || 2.0% | 2.2% | 2.4% || 3.0% || 2.8% || 2.5% | 2.6% | 2.7% | 2.8%
FINANCIAMENTOS E ! 0 . 0 . 0 5 0 'y 0 5 0 5 ( 5 0 5 0 N 0 s 0 s 0 N 0 5 0 N 0 5 0 o (e 5 ( o (e
INVESTIMENTOS

THECA SA. CREDITO,

FINANCIAMENTO E| 0,0%

INVESTIMENTO

UNILETRA S/A SOCIEDADE

DE CREDITO, FINANC. E| 34% | 5.1% || 5.7% || 5.3% || 5.3% || 5.1% | 5.2% | 4.6%

INVESTIMENTO

8. Excluindo as quatro institui¢des é possivel determinar a média do conjunto da amostra e

comparar com a relagdo Operacdes de Crédito/Provisao da BV Financeira.

Hmar/lo || jun/10 || set/10 Hdez/lo Hmar/ll Hjunlll H set/11 Hdez/u ||mar/12 Hjun/lz Hset]lZ || dez/12 Hmar/13 || jun/13 || set/13 Hdez/13 Hmar/l4 Hjunll4 H set/14 Hdez/14|

Média CFls
ligadas a|[10,8% || 9,1% |[9.,0% || 8,2% || 7,.9% || 8.2% ||10,5%|/11,2% || 10,9% |[10,9%9.9% || 9.6% || 9.3% | 9.2% ||9.9% (|10.2% || 9.3% ||11,4% ||13,8% || 9.9%
conglomerados
BV Financeira || 43% || 4.4% ||3.9% || 2.3% || 2.8% | 3.7% || 5.0% || 6,7% || 8.7% | 9.6% |[9.7% || 8.8% || 8.2% | 7.3% ||7.4% || 7.1% || 7,0% || 6,8% || 6,6% | 6.2%

E mais ficil perceber o movimento que ocorre na BV Financeira quando os dados sdo




apresentados graficamente:

100%
0%

100%

——Méds CFsligasasa congomeracos  ——BV Financeia

10. As médias da relagdo Provisdo/Operacdes de Crédito obtida em cada trimestre apresentam
como valor médio no perfodo 9,96%, praticamente 10%, a excegdo € o periodo de jun/10 a jun/11, e set/14,
este dltimo caso derivado de uma distor¢do em uma tnica institui¢do. J4 a BV Financeira apresentou um
comportamento bem diferente. O provisionamento era substancialmente menor do que a média, tendo se
reduzido para uma cobertura de apenas 2,3% em dez/10. Posteriormente a relagiio sobe substancialmente se
aproximando da média do mercado e depois reduz, mas para um patamar préximo de 6%, ainda acima dos
percentuais substancialmente baixos encontrados no periodo em que se configurou a irregularidade segundo
o BACEN.

11. O provisionamento abaixo do devido fica claro se analisarmos a participagdo da BV
Financeira no total de operagdes de crédito na amostra, e a participa¢do no total contabilizado de despesas
com provisio para crédito, como apresentado na tabela abaixo:

Total
Desp. Desp.
i, || Participacdo .~ || Provisdo || Participacio
Tot:al.Op. Op.Crédito BV Provisao p/ Crédito || BY Financeira
Crédito - -BV . . p/ _BV
Trimestre|| Amostra || Financeira Financeira Crédito - | .. N i (il ke
no total de A ¢ Financeira || despesas com
(Saldos em || (Saldos em || o des de || Amostra -
; ; peracdes de (Saldos || provisdo para
R$ mil) R$ mil) crédito (Saldos em R$ créditos
em R$ mil)
mil)
mar/10 51.186.0701( 24.975.184 48,8%|| -967.014| -383.744 39,7%
. 9 - K
jun/10 54.994.056 | 25.832.685 47,0% 1.923.904 752.876 39,1%
set/10 61.646.399|29.990.455 48,6%|| -928.205|| -357.008 38,5%
dez/10 66.728.939 || 32.889.465 49,3% 1.425.059 -293.549 20,6%
mar/11 70.771.501 | 34.526.244 48,8%|| -958.332| -327.039 34,1%
jun/11 76.025.451(37.010.224 48,7% 2.520.960 -1.040.367 41,3%
set/11 78.855.142 || 38.808.682 49,2% 1.728.378 -822.633 47,6%
17 -
dez/11 78.929.306 | 34.634.683 43,9% 3.496.051 1.740.740 49,8%
mar/12  ||82.008.173 | 35.606.270 43,4% 2515274 -1.405.437 55,9%
. q |l -
jun/12 82.786.655|( 35.899.373 43,4% 4.833.008 2.669.704 55.2%
set/12 83.383.185|[ 35.719.691 42,8% 2.973.997 -1.170.881 51,5%
q “|f -
dez/12 81.624.144( 35.658.796 43,7% 3.636.750 2.027.115 55,7%
mar/13 82.444.498(36.182.254 43.9% 1.675.690 -812.022 48,5%
jun/13 83.588.250( 35.906.820 43,0% 3.348.367 -1.566.020 46,8%
set/13 84.177.568 | 35.924.852 42,7% 1.633.442 -726.215 44,5%
dez/13 87.251.2121[35.537.780 40,7% 3.057.355 -1.294.725 42,3%
mar/14  ||87.329.284 |/ 35.538.036 40,7% 1.572.540 -623.305 39,6%
jun/14 86.177.044( 35.457.886 41,1% 3218.961 -1.215.068 37,7%
set/14 84.977.060 || 35.099.062 41,3% 1.425.076 -504.628 35,4%
dez/14 84.607.235|( 35.098.394 41,5% 2298914 -923.655 40,2%
12. Novamente a apresentacdo na forma de grafico deixa mais claro que a BV Financeira estava

sub provisionada. Quando do ajuste ela teve que lancar um volume substancial de despesas para ajustar a
sua provisao, o que naturalmente impactou o resultado. Mais do que isso ela lancou durante vérios trimestres
despesas bem superiores a propor¢ao que ela possufa em termos do conjunto do total de operagdes de crédito
na amostra:
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13. Como pode ser observado no grifico apresentado, o comportamento da BV Financeira no
tocante ao volume contabilizado de despesas para constituicbes de provisdo para créditos destoa
substancialmente do restante das CFIs ligadas a conglomerados, em especial em dez/2010 o volume
contabilizado é especialmente pequeno. E importante notar que em dezembro é fechado o resultado do
exercicio, e a ndo contabilizacdo de despesas com provisdes eleva artificialmente esse resultado.
Posteriormente a baixa qualidade da carteira gerada no periodo transparece em um longo periodo (dez/2011
a dez/2013) onde a participagdo percentual no volume de despesas relacionadas a provisdo para perdas com
créditos € superior ao percentual que instituicdo possuia no total da carteira de crédito das CFIs ligadas a
conglomerados, o que significa que ela sistematicamente estava constituindo provisdo para perdas em
volume proporcionalmente maior que as outras institui¢des desse grupo.

14. Esse aumento das despesas repercute no resultado consolidado do Banco Votorantim,
controlador da BV Financeira. Algo que pode ser observado nas séries histéricas elaboradas pela prépria

instituigﬁolf’—]:

QUALIDADE

DA CARTEIRA

DE CREDITO|[ 1T11 || 2T11 || 3T11 || 4T11 || 1T12 || 2T12 || 3T12 || 4T12 || 1T13 || 2T13 | 3T13 || 4T13 || 1T14 | 2T14
GERENCIADA!

(R$ Milhdes)

Carteira de

Crédito

Gerenciada! (R$([73.313|(77.089(|81.005179.268 || 76.775 || 74.185 | 71.480 | 68.169 || 65.923 || 63.546|| 61.281| 60.539 || 58.281|| 56.806
Milhées)

Operacoes

Vencidas ha +90

dias / Carteira|| 34%|| 4,1%| 47%| 57%| 70%| 7.5%| 74%| 6,6%| 62%| 57%| 55%| 51%| 6,1%| 65%
de Crédito

Gerenciada

Baixa para

Prejuizo (a) (157)|| (304)|| (282)| (546)| (693)|[(1.079)|[(1.269)|[(1.434)|| (1.144)|| (1.339) (902) (869) 874) (860)
Recuperacio de

Crédito (b) 59 37 42 38 44 52 64 93 88 103 223 1o 1o 223
Saldo Perda

(a+b) 98)|| (268)|| (239)|| (509)|| (650){/(1.027)|[(1.205)||(1.341)|| (1.057)|| (1.236) (679) (750) (755) (636)
Saldo Perda /

g::;‘::;“ el 05% | 13%]| 11%| 2.5%| 34%| 57%|| 69%| 8.1%|| 6.6%| 80%| 4.5%| 5.1%| 53%| 4.6%
Gerenciada

New NPL || 1002|936 1374] 1.486] 1228] 1007 78| 80| 00| 639 STy 56 959
New NPL /

Carteira de -l 14%|| 1,2%| 1,7%| 19% 1,6% 1,4%| 0,9% 1,0% 1,4% 1,0% 0,9% 2,2% 1,7%
Crédito?

Saldo de

Provisdo para

Devt.édores 1.617| 2.248| 2.992|| 3.675| 4.535|| 4.842| 4.914| 4.518| 4.313| 3.996| 4.003| 4.514| 4.552| 4.427
Duvidosos (R$

Milhoes)

Saldo de

Provisio /

Carteira de|| 22%| 29%| 3,6%| 4,6%| 59%| 65%| 69%| 6,6% 6,5% 6,3% 6,4% 7,5% 7,8% 7,8%
Crédito

Gerenciada

Saldo de

Provisao /

Operacoes 64,4% || 70,1% || 77,5% || 79,9% || 84,1% || 87,4% | 93,1% || 99.9%|[106,4% |[110,5% ||118,7% ||146,5%||124,1%||117,6%
Vencidas ha +90

dias

15. Como pode ser observado, houve uma deterioracio da carteira, seja pelo aumento de

operacdes em atraso a mais de 90 dias, seja pelo aumento das operacdes efetivamente baixadas como
prejuizo.

16. Poderia ainda existir alguma ddvida se a deterioragdo da qualidade do crédito nas
demonstragdes consolidadas derivaria da carteira de veiculos da BV Financeira, mas essa divida pode ser
sanada com a leitura das Demonstragdes Contédbeis Completas referentes a 31 de dezembro de 201381 onde
consta a seguinte informagao:




3. Desempenho dos Negdcios

Os resultados de 2013 confirmam o avango concreto no processo de reestruturagao
do Banco, que conta com total apoio dos acionistas e que permitird a retomada do
crescimento com rentabilidade e de forma sustentdvel. Os principais destaques dos
resultados do exercicio foram:

2. Melhora da qualidade da carteira. Os financiamentos de veiculos de melhor
qualidade — safras originadas até Jun.10 e apds Set.11 — ja representam 73% da
carteira gerenciada de veiculos (53% em Dez.12), contribuindo para a reduc@o dos
indicadores de inadimpléncia. O Inad 90 consolidado da carteira classificada recuou
para 5,2% em Dez.13, melhora de 1,8 p.p. em 12 meses. O Inad 90 do segmento
Varejo reduziu para 6,9% em Dez.13, sexta redugdo trimestral consecutiva.

3. Redugdo das despesas com provisdes de crédito (PDD). As despesas consolidadas
com PDD reduziram 17,9% no comparativo 2013/2012, totalizando R$ 4.454
milhdes. No segmento Varejo a redugdo alcangou39,5% (R$ 1,9 bilhdo) no periodo.

17. Como pode ser observado ¢ destacado exatamente o problema da carteira de veiculos gerada
no periodo de jul/2010 a ago/2011.
18. E interessante destacar que a ocorrido na BV Financeira extrapolava efetivamente a mera

expansdo de crédito que ocorreu naquela perfodo, algo que pode ser comprovado pela matéria do Valor
Econdmico "Banco do Brasil promove reviravolta no Votorantim"2L, de 09.04.2012, da qual destaco os
seguintes trechos:

Bonus fora dos parimetros de mercado. Cruzeiros maritimos e carros de luxo
distribuidos como brindes para os melhores vendedores de empréstimos. Sistemas
frouxos de avaliac@o de risco de calote. Esse é um retrato parcial da instituicdo que o
Banco do Brasil encontrou no Banco Votorantim, cujo controle o banco estatal
divide com a familia Ermirio de Moraes desde o comeco de 2009.

Segundo apurou o Valor, o impasse em torno do preco se dd porque o Banco do
Brasil avalia que comprou um negdécio que se mostrou diferente daquilo que se
imaginava. O sistema para avaliacdo de risco de créditos, por exemplo, provou nao
ter sido o melhor, ja que a inadimpléncia da carteira de varejo, que é basicamente
composta de financiamento a veiculos, alcancou 8% em dezembro do ano passado.
No sistema como um todo, os calotes dobraram no financiamento de automéveis ao
longo de 2011, mas mesmo assim ficaram em 5%, abaixo do indice do Votorantim.

O Valor apurou que, na interpretagio da familia Ermirio de Moraes, o apetite do BB
levou o Votorantim a acelerar a produ¢do em uma drea que ndo era sua
especialidade: o crédito em concessiondrias de carros. Apesar de ter como foco o
crédito para a compra de veiculos, a BV se especializou em um negécio de nicho, de
carros usados, negociados em revendas. Da carteira de R$ 19,9 bilhdes de
financiamento a veiculos que o banco tinha em 2008, 86% eram para usados. Hoje,
dos R$ 47,5 bilhdes, 67% sdo de carros rodados.

Outra mudanca estd sendo feita nos incentivos dados aos correspondentes bancdrios
- pessoas terceirizadas, encarregadas de gerar créditos em troca de comissoes. Todos
os anos o "Navio BV" zarpava do litoral brasileiro com os correspondentes
premiados a bordo. Diversos videos no Youtube mostram que os cruzeiros
patrocinados pela financeira, em navios para até 2 mil passageiros da operadora
MSC, eram regados a bebida e festas, com direito a shows como da banda Calcinha
Preta (em 2010) e de Gilberto Gil (em 2007). Carros de luxo, como BMWs e Hondas
CRYV, também eram distribuidos aos melhores vendedores. Embora a distribuicao de
prémios seja praxe entre as financeiras, no caso da BV os mimos eram mais
extravagantes. O Valor conversou com dois correspondentes que consideravam o
Votorantim a instituigdo com os melhores incentivos do mercado.

19. Assim acompanho o voto do Conselheiro Relator, apenas divergindo no tocante & multa da
BV Financeira, que acredito deva ser reduzida, pois reconheco que a institui¢do detectou, posteriormente, a
deficiéncia de provisio para operagdes de crédito.

20. Dessa forma voto por conhecer dos recursos voluntdrios e

20.1. com relacgio a2 BV FINANCEIRA S.A. - CREDITO
FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO, por dar-lhe provimento parcial,
reduzindo a penalidade de multa para R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), pelo
cometimento da irregularidade apontada nos autos;

20.2. com relacdo a DIDIMO SANTANA FERNANDES JfJNIOR, por
dar-lhe provimento parcial, reduzindo a penalidade de inabilitacdo para o exercicio
de cargos de dire¢do na administragdo ou geréncia em institui¢des autorizadas a
funcionar pelo BCB pelo prazo de 2 (dois) anos, pelo cometimento da
irregularidade apontada nos autos;

20.3. com relagio a MARCELO PARENTE VIVES, por dar-lhe
provimento parcial, reduzindo a penalidade de inabilitacdo para o exercicio de
cargos de direcdo na administragdo ou geréncia em institui¢des autorizadas a
funcionar pelo BCB pelo prazo de 1 (um) ano e 6 (seis) meses, pelo cometimento
da irregularidade apontada nos autos;

20.4. com relagio a MARIO ANTONIO THOMAZI, por negar-lhe
provimento, mantendo a penalidade de inabilitacdo para o exercicio de cargos de
direcdo na administracdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a funcionar pelo
BCB pelo prazo de 4 (quatro) anos, pelo cometimento da irregularidade apontada
nos autos;

20.5. com relacilo a MILTON ROBERTO PEREIRA, por dar-lhe
provimento parcial, reduzindo a penalidade de inabilitagio para o exercicio de
cargos de direcdo na administragdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a
funcionar pelo BCB pelo prazo de 2 (dois) anos, pelo cometimento da
irregularidade apontada nos autos;



20.6. com relagio a WALTER GUILHERME PIACSEK JUNIOR, por
dar-lhe provimento parcial, reduzindo a penalidade de inabilitacao para o exercicio
de cargos de diregdo na administracdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a
funcionar pelo BCB pelo prazo de 2 (dois) anos, pelo cometimento da
irregularidade apontada nos autos;

20.7. com relacio a WILSON MASAO KUZUHARA, por negar-lhe
provimento, mantendo a penalidade de inabilitacdo para o exercicio de cargos de
direcdo na administracdo ou geréncia em instituicdes autorizadas a funcionar pelo
BCB pelo prazo de 4 (quatro) anos, pelo cometimento da irregularidade apontada
nos autos; e

20.8. com relagdo a YEH JUI CHENG, por dar-lhe provimento parcial,
reduzindo a penalidade de inabilitagdo para o exercicio de cargos de direcdo na
administragdo ou geréncia em institui¢cdes autorizadas a funcionar pelo BCB pelo
prazo de 2 (dois) anos.

E o voto.

Sérgio Cipriano dos Santos — Conselheiro.

[1]1 Dados do IPEA, disponiveis em http://www.ipeadata.gov.br/exibeserie.aspx ?serid=38414:

Produto interno bruto (PIB) real

Frequéncia: Trimestral de 1997 T1 até 2017 T4

Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, Sistema de Contas Nacionais Referéncia 2010 IBGE/SCN 2010
Trimestral

Unidade: (% a.a.)

Comentario: Produto Interno Bruto (PIB) real a pregos de mercado. Variagiio percentual em relagdo a0 mesmo periodo
do ano anterior. As informagdes sobre as séries do Sistema de Contas Nacionais - referéncia 2010 estdo em
conformidade com o novo manual System of National Accounts (SNA) de 2008, da Organizagdo das Nagoes Unidas
(ONU), que inclui, entre outras mudangas metodolégicas, a nova classificagdo de produtos e atividades integrada com a
Classifica¢do Nacional de Atividades Econdmicas - CNAE 2.0.

Atualizado em: 06/03/2018

[2] Disponiveis em http://www.bcb.gov.br/pt-br/#!/n/INFOANAECOFINAN.
[3] Disponiveis em

[4] Disponivel em
https://www.bancovotorantim.com.br/web/export/sites/bancovotorantim/investidores/pt/arquivos/PDF/DFs _4T13.pdf.
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