BM&FBOVESPA ~=
SUPERVISAO DE MERCADOS

TERMO DE ACUSACAO

PROCESSO ADMINISTRATIVO ORDINARIO N° 27/2016

ACUSADO: MARCELO MORAES DE GOES MAXIMO

I.  INTRODUCAO

O Diretor de Autorregulacio da BM&FBOVESPA Supervisio de Mercados (“BSM”), no
exercicio da competéncia que lhe é conferida pela Instrugéio da Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM™) n° 461, de 23 de outubro de 2007, determina a instauragio de Processo

Administrativo Ordindrio, em face de Marcelo Moraes de Goes Miaxime, inscrito no CPF

L e (“Marcelo”), na qualidade de operador da XP

Investimentos CCTVM S.A. (“Corretora” ou “XP”), & época dos fatos, em razio dos
elementos de autoria e materialidade de infragdes apurados pela Superintendéncia de
Acompanhamento de Mercado da BSM (“SAM?”), descritos no Parecer n° 64/2016

(“Parecer” — Doc. 1), parte integrante deste Termo de Acusagio, conforme a seguir expostos.

II. IRREGULARIDADES DETECTADAS
1. No pregéo de 19.01.2016, Marcelo, operador da XP, executou 2 (dois) day
tradles, por meio de 7 (sete) negdcios diretos, dentre os quais houve 4 (quatro) negdcios

diretos intencionais', entre os clientes N (S -G
(. 0. opcOes de Ibovespa (IBOVHS1 e IBOVP43). O cliente il

! Denomina-se por negécio direto intencional aquele no qual a mesma Corretora se propde a comprar e a vender
um mesmo ativo para clientes diversos, sendo feito apenas o registro da operagfio direta no sistema eletrénico
de negociacdo. :
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¢ um fundo de investimentos imobilidrios da XP que tem como estratégia principal a
realizacdo de operagSes estruturadas com derivativos e é utilizado para dar liquidez as
operagdes com opcdes.

2. Essas operagGes resultaram na transferéncia de R$ 68.970,00 (sessenta e oito

mil, novecentos e setenta reais) de §HE§ para S, conforme tabela abaixo:

Tabela 1 — Negécios realizados com op¢des sobre a¢des entre (NS e- no pregio

19.01.2016
Pregio Operador Ativo Hora do n® Qtd Prego Cliente Comprador Cliente Vendedor
© . negbcio negoécio :
12:54:08981 10 10 250,00 “ .
12:534:09.592 20 200 250,00 L] &
IBOVHS51
13:02:22.397 30 10 1.783,00 o ,
19.012016  Marcelo 13:02:22.860 . 40 20 1.783,00 L o
12:49:07495 10 10 4.001,00 &= )
IBOVP43  13:02:00.725 20 20 5.150,00 & T
13:22:21208 30 10 4.001,00 F L .
Fonte: BM&FBOVESPA Resultado-(RS) 68.970,00
Resultado GER; (R$) -68.970,00
3. A Corretora foi questionada a respeito das operacdes que resultaram na

transferéncia de recursos de -paraq €, em sua resposta, a XP afirmou que os
negocios foram realizados com o objetivo de corrigir um erro na execucfio das operacdes

solicitadas pelo cliente (il que tiveram il na contraparte.
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4. Ap0s o questionamento da BSM e a realizacio de diligéncias internas na XP para
apurar o caso, a Corretora optou por encerrar o vinculo com Marcelo ¢ comunicou as
operagOes ao COAF.

5. Considerando referidos fatos, que serfio detalhados a seguir, conclui-se que
Marcelo realizou operagdes simuladas em bolsa para dissimular a transferéncia de recursos
entre Sl < @ o que configura pratica irregular de criagio de condig¢des artificiais de
demanda, oferta ou prego de valores mobilidrios, nos termos do item “I”, conforme redacio

do item “II”, alinea “a” da Instrugio CVM n° 8/19792.

IIIl.  FATOS - A TRANSFERENCIA DE RECURSOS

6. Em 19.01.2016, Marcelo executou, por meio de 2 (dois) day-trades, 7 (sete)
negocios diretos, dentre os quais 4 (quatro) foram negocios diretos intencionais, com opcdes
de Ibovespa entre os clientes [l - SHE.

7. As operagdes citadas foram executadas por intermédio do terminal de
negociag@o do operador Marcelo e geraram, em curto intervalo de tempo, resultado positivo
de R$ 68.970,00 (sessenta e oito mil, novecentos e setenta reais) para @l c resultado

negativo de igual valor para (.

2 Instrugiio n°® 8/1979:

“l - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermedidrios e aos demais
participantes do mercado de valores mobiliarios, a criagsio de condig&es artificiais de demanda, oferta ou preco
de valores mobiliarios, a manipulagéo de prego, a realizagio de operag¢des fraudulentas e o uso de praticas nio
equitativas.

I1 - Para os efeitos desta Instrucio conceitua-se como:

a) condices artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobilidrios aquelas criadas em decorréncia de
negociagdes pelas quais seus participantes ou intermediarios, por acdo ou omissfo dolosa provocarem, direta
ou indiretamente, alteragGes no fluxo de ordens de compra ou venda de valores mobiliarios.”
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8. O conjunto das operagdes com IBOVP43 ¢ IBOVHS5], realizadas por Marcelo
no pregéo do dia 19.01.2016, resultou na transferéncia total de R$ 68.970,00 (sessenta e oito

mil e novecentos e setenta reais) de Yuias para Sami.
IV.  MANIFESTACOES DA CORRETORA SOBRE OS FATOS

A. PRIMEIRA MANIFESTACAO
9. Em 18.04.2016, a BSM questionou a Corretora, por meio do oficio 0551/2016-
SAM-DAR-BSM (Doc. 2), a respeito dos “(...) negécios executados por intermédio do

terminal do operador Marcelo Moraes de Goes Mdximo (“Marcelo”), com op¢des sobre

Ibovespa, no pregéio de 19.01.2016, entre os clientes- e
—, que apresentaram atipicidades caracteristicas de

lransférénéia de recursos ( );’. (ﬂ: 1 do Doc. 2)
10. A BSM solicitou que a Corretora procedesse a4 andlise dos fatos com
questionamentos aos clientes e pessoas vinculadas eventualmente envolvidas e, caso
constatasse alguma irregularidade, que adotasse imediatamente as providéncias cabiveis. Foi
solicitado, adicionalmente, que a Corretora informasse:
a. se as operagdes foram identificadas na rotina de monitoracéo;
b. em caso positivo, quando ocorreu a identificacso, quais foram as informacgges
obtidas no processo de andlise das opera¢Bes e se houve contato com o
cliente;
¢. qual foi a conclusdo da andlise e quais os procedimentos adotados com base
nessa conclusio;
d. sua analise dos fatos descritos, bem como o fundamento econdmico das

operacdes entre Al < (TN

e. amanifestagdo do operador Marcelo acerca das operagdes descritas; e
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f. gravagBes telefonicas dos clientes (iR  GEEEE - quaisquer outros
documentos ou informacdes relativos as ordens que deram origem as
operag¢des descritas.

11. Em 24.05.2016, em resposta aos questionamentos da BSM (Doc. 3), a Corretora
informou que, no dia 12.01.2016, o cliente q solicitou a “rolagem” de sua operacio
estruturada com op¢des, denominada “Seagull”, 20 seu assessor Pedro. Por alguma falha
interna, a solicita¢do para execugio da operagdo ndo foi corretamente transmitida por Pedro
para execu¢do pela mesa de produtos estruturados.

12. No dia 15.01.2016, @l ligou para Pedro informando que a operacfo ndo havia
sido realizada. Entdo, Pedro solicitou 4 mesa de produtos estruturados a realizacdo da
operagdo “Seagull”.

13. Em 18.01.2016, a operagdo “Seagull” foi executada contra o fundo |
veiculo utilizado pela XP, para dar liquidez para op¢des iliquidas. No entanto, os precos Ja
ndo eram 0s mesmos conversados com .

14. Em 19.01.2016, tendo em vista o fluxo de caixa das operagdes do dia anterior,
Marcelo decidiu realizar as operages com op¢des IBOVHS] e IBOVP43, listadas na tabela
1, entre (Bl c (WM com objetivo de ajustar o resultado da operagio. Marcelo queria
compor financeiramente o resultado da operagfio de forma que a estrutura refletisse o valor
supostamente combinado com il de R$ 1.000,00 (mil reais) pela rolagem das op¢des que

deveria ter ocorrido dia 12.01.2016.

A.L. MANIFESTACAO DA CORRETORA SOBRE A CONDUTA
DE MARCELO

15. A Corretora questionou Marcelo sobre o fundamento econdmico das operacdes

questionadas e, em resposta, Marcelo informou que:
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“(..) O sales responsdvel pela operacdo da drea de Produtos Estruturados
informou a quantidade errada de uma das opcées da estrutura a equipe de
execugdo. (..) Tentei pensar numa alternativa para acertar a conta, sem
prejudicar o cliente. (...) Estas operagdes Joram realizadas sem o conhecimenio
da parte e contraparte na intengdo de ajustar o erro original. Reconhego que
Infringi uma regra e que néio ¢ tolerado esse tipo de operagdo, mas meu objeiivo
Joi apenas ndo causar transtornos e conseguir corrigir a operagdo que havia
executado erroneamente. Ndo serd repetido esse tipo de erro.” (fls. 2 do Doc. 3).
16. Considerando a resposta do operador, o Compliance e o Diretor de mesa
realizaram reunido presencial com Marcelo. Nesse momento, Marcelo reforgou que a
operagd@o foi realizada para ajustar financeiramente a operagdo, sem dar prejuizo para o
cliente, e que ndo solicitou autorizagdo para tomar esta decisio. Destacou que n#o tinha a
Inteng¢do de agir de forma irregular.
17. Internamente, a Corretora averiguou que Marcelo, cinco dias antes da operacfio
(14.01.2016), participou de um treinamento da 4rea de Compliance sobre “Conta Erro e
execugdo de Operagdes Estruturadas” (Doc. 4). Este treinamento presencial foi desenvolvido
para operadores que ja possuiam adverténcia por parte do Compliance da XP por execucio
incorreta de ordens.
18. Assim, arecorrénceia e ndo adequaciio de Marcelo levaram a Corretora a rescindir

contratualmente a relagdo de trabalho com o operador (Doc. 5).

B. SEGUNDA MANIFESTACAO
19. Em 28.07.2016, a BSM questionou a Corretora, por meio do oficio 1310/2016-
SAM-DAR-BSM (Doc. 6), a respeito das divergéncias em relagdio: a) ao motivo para a
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realizagdo do ajuste financeiro e b) aos calculos apurados pela BSM ¢ os informado por
Marcelo. Nesse sentido, a BSM solicitou:
a. o calculo que apurou a necessidade de realizar ajuste financeiro de
R$ 68.970,00 (sessenta e oito mil, novecentos e setenta reais) em beneficio
do cliente (HfES;
b. o célculo realizado que indicava como correto o crédito de R$ 1.000,00 (mil
reais) para il conforme informado por Marcelo;
¢. as gravagbes telefonicas da ordem de @l para o assessor Pedro de
12.01.2016;
d. agravagfo telefénica sobre a “Explicagdo sobre a operagio” que néo constava
na primeira resposta da Corretora;
e. esclarecimentos sobre a participagfio de Pedro na decisfio de realizar os day-
frades de 19.01.2016, tendo em vista que o primeiro erro ocorreu na
transmissédo das ordens por Pedro; e
f. gravacBes e/ou mensagens trocadas entre Pedro e Marcelo acerca das
operagbes em nome de (il ¢ da posterior corre¢do dos erros operacionais.
20. Em 24.08.2016, em resposta aos questionamentos da BSM (Doc. 7), a Corretora
informou que:
a. Pedro contatou o cliente [l para operacionalizar a rolagem da operaco
estruturada com opg¢Bes denominada “Seagull”. Na conversa telefdnica
(gravagdo enviada em anexo ao Parecer), Pedro informou ao cliente que o
resultado de crédito e débito da rolagem teria resultado financeiro de crédito
positivo de RS 1.000,00 (mil reais);
b. o célculo feito por Marcelo para o ajuste realizado ndo ficou claro para a
Corretora e, por esse motivo, foi necessaria a reunifio presencial com o

operador. Nesse encontro, Marcelo informou que fez “o que foi possivel”
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para passar o neg6cio com um resultado financeiro préximo ao que havia sido
informado ao cliente. Segundo ele, ndo havia como executar o day-trade com
o resultado combinado com -devido as interferéncias de mercado:

C. a gravacio entre Pedro e“ seria a mesma mencionada por Marcelo em
seus esclarecimentos a Corretora;

d. Pedro relatou néo ter participado da decisio de realizar as operacdes do dia
19.01.2016. Marcelo em nenhum momento mencionou o envolvimento de
Pedro nas operages realizadas por ele neste dia; e

e. Pedro e Marcelo estdio alocados em locais fisicamente proximos nas
instalacbes da Corretora e, por esse motivo, tratavam dos assuntos

pessoalmente. Assim, ndo ha registro telefonico de conversas entre ambos.

V. ATUACAO DE MARCELO

21. Os negécios realizados no dia 19.01.2016, listados na tabela 1, foram realizados
para a compensagdo da diferenga entre o valor combinado com o cliente e o valor executado.
Marcelo, ao desenhar e realizar os negécios em nome do cliente Sl contra GEEE planejou
a estratégia de simulagfo. ,

22, Operagéo simulada é feita para ocultar a real vontade daquele que realiza a
operagio, de forma a tornar a sua atuacéo legitima. A realizaco de operagBes com resultados
pré determinados no mercado organizado é uma simulagfo, uma vez que distorce a justa
formag@o de pregos dando falsos sinais para o mercado. O propdsito do mercado de bolsa &
estabelecer sistemas de negociagdo que propiciem continuidade de pregos € de liquidez ao
mercado de titulos e valores mobiliarios.

23. De acordo com a deliberagfio n® 14/1983 da CVM, as operacdes consideradas
legitimas no mercado de bolsa néo se confundem com aquelas “realizadas com a finalidade

de gerar lucro ou prejuizo, previamente ajustados, caracterizando-se tais operagdes, em
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geral, pela emissdo de ordens de compra e venda com coincidéncia de intermedidrio
comitente, prego, hordrio ou quantidade, envolvendo grandes lotes”, em um curto lapso de
tempo.

24, No caso, Marcelo j4 tinha definido quem ganharia, quem perderia e qual seria o
resultado da operagéo para ajustar o valor de R$ 1.000,00 para o clientc @jilll8. Os negocios
diretos foram realizados para compor o resultado financeiro prometido ao cliente, no entanto,
devido aos erros operacionais internos da Corretora na transmissio e execucdo da ordem de
rolagem da posi¢do, a transferéncia de recursos de & para- resultou no valor de
R$ 68.970,00 (sessenta e oito mil, novecentos e setenta reais), conforme demonstrado no
Anexo 1 ao Parecer. Em outras palavras, a execucdo da operagfo dias apds o solicitado e a
inser¢io de quantidade errada de op¢des resultou nessa discrepéncia de valores para o ajuste
no valor de R$ 1.000,00 (mil reais). Pois, na resposta da Corretora, primeiro a operac¢do de
rolagem deveria ter sido executada nas condi¢des de mercado do pregdo do dia 12.01.2016,
depois disso, no dia 18.01.2016, foram vendidas 30 (trinta) op¢Ges de venda de IBOVP40 a

'''' mais que o necessario para o financiamento da operacéio de rolagem.

25. Os negoécios realizados por Marcelo de compra ¢ venda de IBOVHS5!1 e
IBOVP43 no dia 19.01.2016 tinham como propésito a transferéncia de recursos entre (D
e0 ﬁmdo_ Isso pode ser observado pela declaragio, reproduzida no paragrafo 15 desse
Termo de Acusacfo, do operador Marcelo ao ser questionado pela Corretora a respeito das
operagdes.

26. Marcelo afirmou que realizou os negécios do dia 19.01.2016 para ndo gerar
prejuizo para o cliente e que ndo solicitou autorizagio de superior para tomar esta decisfo.
Ainda, de acordo com a resposta da Corretora, 5 (cinco) dias antes da operagio (14.01.2016),
Marcelo teria participado de um treinamento da rea de Compliance sobre “Conta Erro e

execucdo de OperagSes Estruturadas”. Este treinamento presencial foi desenvolvido para
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operadores que ja possuiam adverténcia por parte do Compliance da XP por execucdo
incorreta de ordens.

27. No presente caso, podemos identificar os elementos que indicam a ocorréncia de
simulagfo na operagéo realizada por Marcelo, quais sejam (a) pré definicdio do ganhador
- e do perdedor -; (b) determinagdo do ativo e quantidade a preco pré
estabelecido e (c) dissimulacio da finalidade dos negécios realizados em bolsa, que no
presente caso era o ajuste financeiro entre-e -

28. Pelo exposto, constata-se que Marcelo atuou diretamente na criagdo de
condig¢des artificiais ao estruturar a operacio e executar, durante o pregdo de 19.01.2014, os

negocios analisados.

VI. DA ACUSACAO
20. Diante dos fatos apurados, conclui-se que Marcelo infringiu o item “I”’, conforme
redaggo do item “II”, alinea “a” da Instruciio CVM n° 8/1979 3que expressamente veda a

prética de criagdo de condigBes artificiais de precos no mercado de valores mobilidrios, por

% Instrugdo n® 8/1979:

“I - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos demais
participantes do mercado de valores mobilidrios, a criaciio de condigBes artificiais de demanda, oferta ou prego
de valores mobilidrios, a2 manipulagdo de prego, a realizaggo de operagdes fraudulentas e o uso de praticas néo
eqiiitativas.

Il - Para os efeitos desta Instrucéo conceitua-se como:

a) condicBes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios aquelas criadas em decorréncia de
negociacdes pelas quais seus participantes ou intermedidrios, por agdo ou omisséo dolosa provocarem, direta

ou indiretamente, alteragGes no fluxo de ordens de compra ou venda de valores mobili4rios.”
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ter realizado os negdcios do dia 19.01.2016, listados na tabela 1 deste Termo de Acusacio

3

com o Unico propésito de realizar ajuste financeiro para o cliente (g
30. Intime-se o Acusado para que, no prazo de 30 (trinta) dias, apresente sua defesa,
informando que podera ser proposta celebragéo de Termo de Compromisso nos termos do

artigo 3° e seguintes do Regulamento Processual da BSM.

S&o Paulo, 23 de janeiro de 2017.

Marcos José Rodrigues Torres

Diretor de Autorregulaciio
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