PARECER DA SUPERINTENDENCIA JURIDICA
BSM SuPERVISAO DE MERCADOS

PROCES: ) ADMINISTRATIVO ORDINARIO N° 24/2017

Defendente: Francisco Frauendorf

1. RELATORIO
1.1. Termo de Acusacao
1. O Diretor de Autorregulacdo da BSM Supervisdo de Mercados

("BSM”), no exercicio da competéncia que lhe é conferida pela Instrucio da
Comissao de Valores Mobiliarios (“ICVM”) n® 461/2007 instaurou, em 28.2.2018,
0 processo administrativo disciplinar ordinario em face do agente auténomo de

investimentos Francisco Frauendorf (“Francisco” ou “Defendente”), vinculado a

época dos fatos a Corretora [N

_ (“Corretora”), devidamente qualificado no Termo de Acusacéo

(fl. 1), em razdo dos fatos e elementos de autoria e materialidade identificados

no ambito do processo do Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizos

n® 499/2016 (“Processo de MRP”), instaurado a partir da Reclamacao

apresentada pelos investidores_(‘-’) €
I— A - coniorto com B “invesidores”) em

face da Corretora.

2. De acordo com o Termo de Acusacao, Francisco, agente auténomo
de investimento responsavel pelo atendimento dos Investidores perante a

Corretora no periodo de 31.7.2015 a 16.3.2016 (“Periodo da Acusacéao”), utilizou

senha e assinatura eletrénica dos Investidores para acessar o sistema Home
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Broker da Corretora, em infragao ao artigo 13, inciso VIl da ICVM n° 497/20117,

e decidir e executar operagdes em seus nomes, o que teria causado prejuizo no

valor de R | NN (PP ——
s 022 [ 1)

3. Francisco teria enviado mensagens escritas e de audio a-por
meio da ferramenta Whatsapp para informar-lhe a respeito dos resultados das

operagdes executadas D as fl. 146).

4. Para comprovar a conduta irregular do Defendente, a Acusacéo
analisou as mensagens escritas e de audio trocadas entre - e o
Defendente a partir das operagbes executadas em nome dos Investidores no
Periodo da Acusacdo e da forma de registro dessas operacdes, com base no
Relatoério de Auditoria n® 09/2018 elaborado pela Superintendéncia de Auditoria
de Negocios da BSM (“Relatério de Auditoria n® 9/2018”) (fls. 198/217).

5. Segundo o Termo de Acusacdo, essa analise comprova que o
Defendente utilizou o usuario de login e a senha eletrénica dos Investidores para
acessar o sistema Home Broker da Corretora e executar operagdes em nome

dos Investidores.

6. Ainda de acordo com o Termo de Acusacgao, o proprio Defendente
teria admitido a utilizagéo das senhas e assinaturas eletrénicas dos Investidores

no sistema Home Broker da Corretora.

7. A Acusacao concluiu que Francisco utilizou as senhas e assinaturas
eletrénicas dos Investidores para acessar o sistema eletrénico Home Broker da

Corretora e executar operacdes em nome dos Investidores, em infragao ao artigo

T “Art. 13. E vedado aa ¢ nte auténomo de investimento ou & pessoa juridica constituida na
forma do art.2°. (...) VIl — usar senhas ou assinaturas eletronicas de uso exclusivo do cliente para
transmisséo de ordens por meio de sistema eletrénico.”.
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13, inciso VI da ICVM n° 497/2011.
1.2. Defesa de Fr 1cisco
8. Francisco, devidamente intimado, apresentou sua defesa em
4.4.20182, na qual alegou que:
(a) os Investidores o autorizaram, direta e pessoalmente, a

aplicar seus recursos para que fossem investidos em busca de
rentabilidade superior a que auferiam na aplicacdo em fundos de
renda fixa (fl. 223);

(b) as operacgdes executadas no Periodo da Acusacao foram
realizadas por meio de senha de acesso dos Investidores ao sistema
Home Broker, acessada por Francisco e pelos proprios Investidores,
simultaneamente, em livre e regular exercicio da discricionariedade e
liberdade dos Investidores (fl. 223);

(c) as dens, quando inseridas pelo sistema Home Broker,
presumem-se inseridas pelo proéprio cliente e, por isso, “dispensam
maiores controles de risco para operagdes pouco complexas e sem

normas especificas” (fl. 223);

(d) me 10 ap6s prejuizo de R$_ (I
I os Ir :stidores concordaram em manter o mesmo modus
operandi e reforcaram a confianca na continuidade das aplicacbes de

seus ativos para investimento em renda variavel (fl. 223),

(e) -acompanhava todas as operagdes executadas em

2 Q prazo para Francisco apresentar defesa era dia 4.4.2018, data em que recebemos a defesa
via e-mail. A via fisica, foi recebida dia 5.4.2018 na BSM.
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seu nome e em nome de-e também conversava com ele
diariamente : bre seus investimentos e resultados obtidos. Além
disso, os Investidores eram cientificados das operag¢des executadas
a partir do rer  bimento de notas de corretagem, extrato de custddia,
avisos de negociagdo de ativos, extratos de conta-corrente, etc.
(fl. 223);

1) sua atuagdo como agente autbnomo de investimento foi
exercida de acordo com os termos previstos na ficha cadastral e no
termo de adesdo ao contrato de intermediacdo assinado pelos
Investidores (fl. 224);

(9) a formacéo profissional e o perfil agressivo deéo
suficientes p: 1 afastar a alega¢ao de desconhecimento dos riscos do
mercado e s clausulas contratuais contidas nos instrumentos

contratuais celebrados entre as partes (fl. 225);

(h) os Investidores tinham ciéncia de que sua senha de acesso
ao sistema Home Broker nao poderia ser compartilhada com terceiros
e, caso o fizesse, a responsabilidade seria do préprio cliente da
Corretora, conforme previsao das clausulas 15.2, 154 e 15.5 do

Contrato de Intermediacgao? (fl. 225);

(i) na cha cadastral, os Investidores informaram que nao

autorizavam a transmissao de ordens por meio de procurador ou

3415.2 O CLIENTE declara-se ciente de que a senha de utilizagdo dos sistemas eletrénicos é de
uso exclusivo, pessoal e intransferivel.

15.4 O CLIENTE devera manter em absoluto sigilo a senha e assinatura eletronica,
responsabilizando-se pela sua cessé&o a terceiros.

15.5 A utilizacdo da senha de acesso e da assinatura eletrénica, bem como as operagbes que o
CLIENTE realizar por meio dos sistemas eletronicos, seréo consideradas, para todos os fins e
efeitos, como manifestagédo expressa de vontade do CLIENTE sendo reputadas, portanto, como
sua assinatura de prépriop ho.".
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representante (fl. 226);

() de acordo com a resposta da Corretora, quando questionada
pelo Ombudsman da entdo BM&FBOVESPA, “a prdpria cliente
confessou ¢ > compartilhou esses dados [senha e assinatura
eletrénica] com terceiros, o que nos faz concluir, de antemé&o, que este
fato nos tira qualquer responsabilidade [da Correfora] sobre as
operacdes realizadas via HB. Ao bem da verdade, aos nossos olhos,

essas operacdes foram transmitidas pelo proprio cliente.” (fl. 227),

(k) em seu depoimento* em juizo,-teria declarado que
“Eu acompai ava, eu hdo sou trouxa. Depois do que ele tinha feito
[operagcbes malsucedidas em 2015], eu falei. Tanto que eu pedi pra

ele montar pra mim uma planilha aqui, pra eu ficar em cima.” (fl. 229);

) as declaragoes feitas no Termo de Declaracdes do I.P. n°
459/2016 de :riam ser cotejadas e consideradas em seu contexto
completo, tdo somente na esfera penal, sob devido processo legal,

com amplo exercicio do contraditério e do direito de defesa. (fl. 231);

(m) a decisao proferida no ambito do processo judicial n°
_, em andamento na [ Vara Criminal
Federal Especializada em Crimes Contra o Sistema Financeiro
Nacional e Lavagem ou Ocultagcdo de Bens, Direito e Valores,
destacou que as operag¢des realizadas por Francisco n&o incorreram
em ofensa ao sistema financeiro nacional, visto que tal infracéao exige
finalidade especifica de alterar artificialmente o regular funcionamento

do mercado anceiro. (fls. 231/232);

(n) da analise das conversas mantidas com-por meio

4 Francisco ndo menciona em que ocasido Marcelo teria feito referida declaracéo.

SJUR/AKN




Parecer Juridico - Processo Administrativo Ordinario n® 24/2017 — Francisco Frauendorf — Fls. 6 de 29
da ferramenta Whatsapp, verifica-se que estas “demonstram e
compravam, a saciedade, o consentimento, a autorizagdo e o
incentivo deles Investidores ao entdo Agente Autbnomo, para

continuar com as aplica¢ées de risco alavancadas.” (fl. 232);

(0) por fim, os Investidores buscam enriquecimento ilicito,

porque, solicitaram o ressarcimento do valor de R$ -(-

I o \'RP o de Rs IE I

B - .- dc Dirito da JJ] Vara Civel de Sao José dos

Campos (fls. 233/234).

1.3. Despacho do Diretor de Autorregulacao — senten¢a proferida

em ac¢ao de conhecimento

9. Em 23.7.2018, o Diretor de Autorregulacdo da BSM determinou a
juntada da sentenca proferida pelo Juiz de Direito Dr. Luis Mauricio Sodré de
Oliveira da i} vara Civel da Comarca de Sao José dos Campos, Séo Paulo, no
Processo n° _— acao de conhecimento ajuizada pelos
Investidores em face d Corretora e do Defendente visando a indenizagcéao de
danos materiais e more  (fls. 238/311)5 —encaminhada & BSM po-

SEm 20.6.2018,-encaminhou a BSM, por e-malil, a senten¢a proferida em 18.6.2018 pelo
Juiz de Direito Sr. Dr. Luis Mauricio Sodré de Oliveira da 32 Vara Civel da Comarca de Sao José
dos Campos, do Foro de Sdo José dos Campos do Estado de S&o Paulo, o qual julgou
procedente o pedido formulado pelos Investidores, declarando a ilicitude das operagdes
realizadas por Francisco para:

“| — Condenar os réus [Francisco e Corretora), solidariamente, ao pagamento da quantia de R$
2.420.472,43 (dois milhdes, quatrocentos e vinte mil, quatrocentos e setenta e dois reais e
quarenta e trés centavos), a titulo de danos materiais. Quantia essa devidamente atualizada pela
corre¢do monetaria, nos ter s da tabela pratica do Tribunal de Justi¢a do Estado de S&o Paulo,
acrescida de juros remuneratérios de 1% ao més, tudo a partir da data das transferéncias
bancarias para a ré XP, mais juros moratérios de 1% ao més, a partir da citagcéo do primeiro réu
[Francisco] (CC, artigos 395 e 398);
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1.4. Termo de Compromisso

10. Até a presel » data, o Defendente ndo manifestou interesse em

celebrar Termo de Compromisso com a BSM.
2. PARECER

1. O escopo ) presente Processo Administrativo € apurar a
responsabilidade de Francisco, na qualidade de agente auténomo de
investimento, por ter utilizado senha e assinatura eletrénica de uso exclusivo dos
Investidores para transi  ssé@o de ordens por meio de plataforma de negociagéo
de uso do cliente final no periodo de 31.7.2015 a 16.3.2016, conduta vedada
pelo artigo 13, inciso VIl da ICVM n° 497/2011.

Il — Condenar os réus, solidariamente, a titulo de dano moral, ao pagamento da quantia de R$
2.500.000,00 (dois milhdes e quinhentos mil reais). Quantia essa devidamente atualizada pela
correcdo monetaria, nos termos da tabela pratica do Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo,
acrescida de juros moratérios de 1% ao més, a partir deste arbitramento;

Il - Condenar ainda os réus, por serem litigantes de ma-fé, solidariamente, ao pagamento de
multa no valor de 3% do valor corrigido da causa, considerando a gravidade dos fatos e o
flagrante abuso do direito de defesa que, acabou por ofender os principios da boa-fé processual
e da cooperacao;

IV — Condenar os réus, solidariamente, a indenizar os autores no percentual de 2% do valor dado
a causa, deixando-se de condena-los em honorarios de advocaticios, ja que os autores atuaram
em causa propria e sdo beneficiarios da gratuidade processual;

V — Condenar os réus, solidariamente, ao pagamento das custas e despesas processuais, bem
como de honorarios de advogado, fixados em 10% do valor da condenacao; e

VI —Por fim, conceder tutela de evidéncia para o fim de determinar, inicialmente, diante do carater
protelatério das defesas apresentadas, o bloqueio monetario da quantia suficiente e aproximado
a satisfacdo da condenagdo material aqui imposta no montante de R$ 2.420.472 43 (dois
milhdes, quatrocentos e vinte mil, quatrocentos e setenta e dois reais e quarenta e trés centavos),
porque incontroversa, deduzindo-se, desse valor 0s que ja foram bloqueados e se encontram
depositados judicialmente, tanto_em nome do Réu Francisco, no montante atual de R$
434.688,39, quanto em nome da valor esse ndo levantado pela propria ré
Corretora, no montante atu: de R$ 384.586,13, o que resulta no valor de R$ 1.601.197,91 (um
milhdo, seiscentos e um mil, cento e noventa e sete reais e noventa e um centavos) (R$
2.420.472,43 — R$ 434.688,39 — R$ 384.586,13 = R$ 1.601.197,91).
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2.1. Preliminar

12. Em sua defesa, Francisco alegou que “os excertos de Declaragbes
feitas no |.P. 459/2016, m que ser cotejados e considerados em seu contexto
completo, tdo somente na esfera penal, sob devido processo legal, com amplo

exercicio do contraditério e do direito de defesa (...)” (fi. 231).

13. O Defender contesta, portanto, a apreciagdo do Termo de
Declaragdes |.P. n°® 459/2016 no contexto deste processo administrativo, com
fundamento no conceito utilizado no Direito Processual Penal de prova

emprestada.

14. Prova emprestada € aquela tomada de um processo, em que foi
originalmente produzida, para também gerar efeitos em outro processo, em

atencao ao direito a prova das partes ou em razdo de economia processual®.

15. Com base no conceito de prova emprestada, para que o Termo de
Declaracdes |I.P. n® « 9/2016 possa ser utilizado no presente processo
administrativo, os seguintes requisitos devem ser preenchidos: (a) os fatos e as
partes do inquérito policial e neste processo devem ser os mesmos, sobretudo a

parte contra quem se pretenda fazer valer a prova’ e (b) o direito ao contraditério

& ALENCAR, Claudio Demczuk. “O uso da prova emprestada no processo penal” Revista de
Informacao Legislativa, Brasilia, jan/mar, 2012. p.289.

7 “E necessario que exista uma afinidade entre o objeto dos dois processos, de modo a ndo
acarretar prejuizo para a defesa da parte contra quem se pretende usar o empréstimo. (...)

O requisito de ter sido a prova emprestada originalmente produzida em processo em que tenha
configurado como parte aquele contra quem se pretenda fazer valer a prova constitui
simplificag@o para efeitos didaticos da prépria observancia do principio constitucional do
contraditério, em muito facilitada pelo fato de que no processo penal um dos polos da agdo &
guase sempre ocupado pelo Ministério Publico. Desse modo, € importante que o operador do
direito ndo perca de vista as demais implica¢des da observancia do contraditorio para a disciplina
da prova emprestada (...)” ALENCAR, Claudio Demczuk. *O uso da prova emprestada no
processo penal” Revista de Informagao Legislativa, Brasilia, jan/mar, 2012. p.289.
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e a ampla defesa devem ser observados?.

16. Ainda sobre a sujeicdo da prova emprestada ao contraditério em
beneficio do acusado — no caso, o Defendente — transcrevemos o seguinte

trecho da obra de José Frederico Marques:

‘A nslacdo de provas de um processo para outro (a chamada
prova emprestada) € outra questao ligada ao contraditério. Para
Couture, a ‘prova emprestada’, antes que assunto sobre forma
processual da prova, constitui um problema de garantias del
contradictorio; por isso, ensina o que segue: ‘Quando tenha sido
possivel o contraditério, a prova deve reputar-se valida’,
carecendo, porém, ‘de valor de convicgdo’ em caso contrario.”
(MARQUES, José Frederico. Elementos de Direito Processual
Penal. Volume Il. 3?2 atualizacdo. Editora Millennium, 2009,
p.305).

17. Na Reclami @o apresentada, os Investidores declararam que
protocolaram noticia cri e perante a Delegacia da Policia Federal de Sao José
dos Campos a respeito da atuagado de Francisco e dos prejuizos que lhes foram

causados exatamente pela conduta do Defendente (fl. 19 do CD de fl. 25).

18. Conforme consta as fls. 160/162, o Termo de Declaragbes |.P. n°®
459/2016 refere-se a depoimento feito pelo Defendente na presenga de seu
advogado, ao respectivo delegado de policia, na cidade de Sao José dos
Campos — Sao Paulo, na Sede do Primeiro Distrito Policial de Sdo José dos

Campos.

19. No referido depoimento (fls. 160/162), o Defendente declarou, em
sintese, que: (a) exercia a funcdo de agente autdbnomo de investimentos na
Corretora, (b) realizava operagdes em nome dos Investidores desde agosto de

2015, com autorizacao desses, (c) realizava essas operagdes por meio do Home

8 “Sumula 591 — E permitida a prova emprestada no processo administrativo disciplinar, desde
que devidamente autorizada pelo juizo competente e respeitados o contraditério e a ampla
defesa” (Sumula 591, PRIMEIRA SECAOQ, julgado em 13/09/2017, DJe 18/09/2017).
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Broker da Corretora, utilizando as senhas dos Investidores para acesso a esse
sistema, conforme fornecidas pelos Investidores, (d) decidia o que comprar,
sempre com o acompa 1amento de- (e) os Investidores tinham livre
acesso a conta e verificavam constantemente as operagbes que eram
realizadas, (f) se comunicava com essoalmente ou por telefone, (g)
ndo causou prejuizo al im, a e pois o risco & proprio das

operacdes que foram feitas com pleno conhecimento dos Investidores e (h)

-e -pode 1m a qualquer momento modificar suas senhas.

20. Portanto, os fatos objeto do presente processo assemelham-se aos
fatos objeto do depoimento que deu origem ao |.P. n® 459/2016, sendo que o
declarante do Termo de Declaragdes n°® 459/2016 de fls. 160/162 dos autos € o

préprio Defendente do | :sente processo administrativo.

21. Verifica-se ta bém que, por meio dos Oficios de Investigacdo, a BSM
solicitou ao Defendente manifestacao especifica sobre o Termo de Declaragao
I.P. n® 459/2016, no co exto da ICVM n°® 497/2011, a qual prevé a vedagéao a
utilizacéo de senha de uso exclusivo de cliente para transmissao de ordens por

meio de sistema eletronico.

22. Francisco m ifestou-se expressamente a respeito dos Oficios de
Investigacdo em 2.10.2017 e 14.12.2017 (fls. 173/179 e 187/195), exercendo o
seu direito ao contraditério e a ampla defesa. Naquelas oportunidades, Francisco
alegou que: (a) os Inve: dores possuem perfil agressivo e tinham conhecimento
do mercado financeiro; (b) os Investidores mantinham estreita relacao de
confianga com Francisi , autorizando-o, livre e espontaneamente no exercicio
de sua propria discricionariedade, a realizar todas as operag¢des por meio do
sistema Home Broker, (c) os Investidores consultavam e checavam diariamente
todas as operagdes que autorizavam Francisco a realizar via sistema Home

Broker. Essas manifes! :6es comprovam o atendimento do segundo requisito.
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23. Dessa forma, o Defendente teve oportunidade de se manifestar sobre

a referida prova utilizada pela Acusacao e de contraria-la antes mesmo da

instauracao do presente Processo Administrativo.

24, Entendemos, portanto, que a Acusagao respeitou os requisitos para
utilizagdo do Termo de Declaragoes |.P. n°® 459/2016 como prova emprestada no
presente processo administrativo, restando afastado qualquer desrespeito ao

direito de defesa e do contraditério de Francisco.
2.2. Mérito

2.21. Previsdo na ICVM n°497/2011 do uso de senha ou assinatura

eletrénica de uso exclusivo do cliente para transmissio de ordens por meio de

sistema eletrénico

25. O uso de senhas ou assinaturas eletrénicas de uso exclusivo de
cliente para transmissao de ordens por meio de sistema eletronico é pratica
expressamente vedada aos agentes autdnomos de investimento pelo artigo 13,
inciso VIl da ICVM n° 497/2011°.

26. Referida vedacgdo ja constava na antiga ICVM n° 434/2006" que
regulamentava a atividade de agente autdnomo de investimento (essa pratica ja
era considerada irreguli  pela vedagao de representacao de clientes por agentes
auténomos “para quaisquer fins”, prevista no artigo 16, inciso Il daquela
Instrucdo) e foi inserida expressamente na ICVM n°® 497/2011, justamente

porque os reguladores identificaram tal pratica por parte de alguns agentes

9 “Art. 13. E vedado ao agente auténomo de investimento ou a pessoa juridica constituida na
forma do art. 2°: VIl - usar senhas ou assinaturas eletrénicas de uso exclusivo do cliente para
transmiss&o de ordens por meio de sistema eletrénico;”

10“Art. 16. E vedado ao age 3 auténomo de investimento: (...) Il — ser procurador de investidores
para quaisquer fins; (...)".
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autdnomos de investimento, muitas vezes com anuéncia dos clientes.

27. Referida justificativa consta nos documentos relativos ao Edital de
Audiéncia Publica n® 03/10 publicado pela CVM, que colocou em audiéncia
publica a minuta que deu origem a ICVM n°® 497/2011. Abaixo, destacamos
trechos extraidos do referido Edital de Audiéncia Publica sobre essa vedacao,
bem como do respectivo Relatério de Analise elaborado apés recebidas as

contribuicées do mercado:

Edital de Audiéncia Publica N° 03/10:

“(...) Vale notar que hoje ja é vedada a representagado de clientes
pelos agentes autbnomos, para quaisquer fins (art. 16, I, da
Instrugdo CVM n° 434, de 2006), bem como a administragdo de
ca 3ira dos clientes (art. 16, 1V, “b”, da Instrugdo CVM n° 434,
de 2006). Essas disposigdes ja demonstram a irregularidade de
algumas préticas disseminadas no mercado. Dentre tais
praticas, encontram-se (i) tanto a gestdo propriamente dita (por
m ) da emisséo de ordens pelos agentes autbnomos de
investimento ou do uso por eles, das senhas de home
broker/WtR dos proprios clientes), como (i) a colocagdo dos
agentes autébnomos, nas fichas cadastrais dos clientes por ele
apresentados, como representantes destes para uma série de
fins. De qualquer maneira, a propria dindmica do mercado fez
cc que muitos dos dispositivos da regra atual sejam
interpretados de maneira nem sempre coerentes com as
intencbes da regulamentacéo (...)".

Relatoério de Analise da Audiéncia Publica SDM n° 03/2010:

“O uso de senhas eletrbnicas ja é, com efeito, vedado. Pela
adocéo de tal pratica por alguns agentes autbnomos, porém, a
CVM optou por manter vedagédo expressa também na presente
Instrugdo, nos termos em que proposto na Minuta.

E bem verdade que, muitas vezes, tal pratica é adotada com a
anuéncia de clientes. Ndo pareceu adequado, porém, criar
responsabilidade direta para os clientes aqui. A norma se destina
a restringir préticas irregulares por agentes de mercado (...)".

28. A anuéncia do cliente quanto a utilizacdo de sua senha de acesso a

plataforma de Home Broker por agentes auténomos de investimento ndo exclui
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a ilicitude da conduta do agente auténomo de investimento, como se vé dos

trechos acima transcritos.

22.2. Do reconhecimento do Defendente

29. Verifica-se s autos que Francisco reconheceu, em trés
oportunidades, que utilizou as senhas e assinaturas eletrénicas dos Investidores
para realizar operacdes em seus nomes no sistema de Home Broker da
Corretora, bem como que tinha discricionariedade para decidir as operagdes que

executava em nome desses clientes.

30. Conforme o Termo de Declaragdes |.P n°® 459/2016 apresentado pela
Acusacdo (fls. 160/162 dos autos), Francisco reconheceu que utilizava as
senhas e assinaturas eletrénicas dos Investidores para acesso ao sistema Home

Broker da Corretora para executar operagdes em seus nomes:

.) Como ja explicou exerce suas fungdes como agente junto a

realizando operacgoes de investimentos na
fo 1a da legislacdo e regulamentacido em vigor,
expressamente autorizada por eles, inclusive, com
liberacdo de senha, no dmbito de sua discricionariedade, com

pli a assuncao, por eles, dos riscos, especialmente os de
suportar perda financeira em decorréncia de liquidacdo das
operagbes em face da imprevisibilidade e volatilidade, préprias
do conjunto das operacdes, a partir de contas mantidas por eles
junto é-(...)

Que operava as senhas d
espontaneamente fornecidas por
acompanhava, diariamente, mediante log in todas as
o] racgoes (...)

livre e

Que desde agosto de 2015 fazia as operacbes paraw
e sempre autorizado por eles que )

.
diariamente, as operacoes eﬁrecebia todas as Notas

de Corretagem e acessava as contas frequentemente. (...)
(original sem grifos)”.
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31. No mesmo sentido, Francisco reconheceu nas manifestacdes aos
Oficios de Investigacd apresentados pela Acusacédo as fls. 172/183 que
executava operacdes em nome dos Investidores por meio de senha de acesso

ao Home Broker fornecida por eles:

“*Os Recorrentes mantinham estreita, permanente e iterativa
rel :&0 de confianca com seu Agente Autdénomo, autorizando-o,
livre e espontaneamente, expressamente, no exercicio de sua
prc ria discricionariedade, a_realizar todas as operacdes,
através do home broker”.179 e 194) (original sem grifos).

32. Na Defesa apresentada as fls. 222/236 dos autos, Francisco
reconhece, conforme trechos destacados abaixo, que tinha poder decisério
sobre as operacdes que realizava em nome dos Investidores e, por meio da
senha e assinatura eletrénica fornecida pelos préprios Investidores, inseria todas

as ordens no sistema Home Broker da Corretora:

e - sob orientagcdo do conjuge vardo
, advogado, me autorizaram, direta e pessoalmente,
a aplicar seus recursos, para que fossem investidor em busca
de rentabilidade superior a que auferiram na aplicacdo em

fundos de renda fixa, que o casal mantinha até entdo; (...)” (fl.
223) (original sem grifos).

“‘“As operacbes, somente agora impugnadas pelos
investidores foram, entao, realizadas por meio de sua senha
de acesso ao_sistema home broker, por eles e por mim,
simultaneamente, em livre e regular exercicio da
discricionariedade e liberalidade deles investidores, nos termos
do disposto no artigo 5° - inciso |l da Constituicio Federal (...)"
(fl. 223) (original sem grifos).

“0s investidores NN IR t-harm piena ciéncia

que podiam, por sua prépria conta e risco, discricionariedade e
liberalidade deles, compartithar com quem quisessem a sua
senha de acesso ao home broker, pois isso constava
expressamente das clausulas 15.2, 15.4 e 15.5 do CONTRATO.”
(fl. 225).(...

“Atuei como Agente cumprindo orientacdes dos Investidores ora
Recorrentes e-que, acompanharam, com
‘log in’ diario, todas as operacdes realizadas e me incentivaram
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a prosseguir nas aplicacdes quando elas Ihe propiciavam iucrgs
€ até mesmo quando lhes acarretavam prejuizos. (...)" (fl. 228)
(original sem grifos).

“Os INVESTIDORES mantinham estreita, permanente e iterativa
relacdo de confianga com seu Agente Autbnomo, autorizando-
0, 're e espontaneamente, expressamente, ho exercicio de
su proépria discricionariedade, a_ realizar todas as
operacoes, através do home broker; (...)" (fl. 236) (original sem
grifos).

33. Os trechos destacados da Defesa, das manifestagdes aos Oficios de
Investigacao e do Termo de Declaragdes [.P. n° 459/2016, comprovam que
Francisco utilizou as senhas e assinaturas eletrénicas fornecidas pelos
Investidores para realizar operagdes em seus nomes por meio do sistema de
Home Broker da Corretora, durante o periodo de relacionamento com os

Investidores, em infragao ao inciso VIl do artigo 13 da ICVM n° 497/2011.

34. Conforme se vera na segao abaixo, a Acusacdo apresentou
evidéncias do uso das senhas dos Investidores por Francisco para o envio de

ordens por meio do sistema de Home Broker da Corretora.

2.2.3. Do uso de s¢ ha ou assinatura eletrénica de uso exclusivo de cliente

para transmissio de ordens por meio de sistema eletronico

35. A Acusacado exou as conversas entre-e Francisco por meio
da ferramenta Whatsapp (fl. 146) e transcreveu trechos que comprovam que
Francisco decidia e executava operagbes em nome dos Investidores e,

posteriormente, reportava o resultado das operagdes realizadas naquele dia.

36. A Acusacao relacionou essas conversas com as operagoes listadas
no Relatério de Auditoria n® 9/2018 de fls. 198/217, todas registradas via DMA,
a fim de demonstrar a efetiva utilizacdo das senhas dos Investidores por

Francisco na execugao de operagdes em seus nomes por meio do sistema de
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Home Broker da Corretora, conforme os exemplos abaixo.
37. No trecho abaixo, por exemplo, analisado na fl. 14 do Termo de

Acusacao e constante no CD de fl. 146, verifica-se que Francisco informa o

resultado da operacgao por ele decidida e executada em nome dos Investidores:

Dia 14.12.2015:

Francisco: Oi-.. Dia dificil e sem volume, mas deu para
sc ar uns 80,00 humilde ... Quando operagdo andar a favor e
n§o pegar stop de seguranga consegue mais ... Mas vamos na
humildade e tentando somar sempre. Ficou uma operacéo no
Bradesco que usa somente 4500 de caixa. Como ndo pegou
stop da para carregar

38. E possivel verificarmos no Relatério de Auditoria n° 9/2018
apresentado pela Acusacgao (fl. 202) que, no dia 14.12.2015, foi executada uma
operacdo de compra de 5.000 agbes BBDCA21 no valor de - em
nome de- 0 que converge com a seguinte afirmacéao de Francisco acima
transcrita “Ficou uma operagdo no Bradesco que usa somente -de caixa.

Como néo pegou stop da para carregar’.

39. Conforme referido relatério, essa posigao de compra de 5.000 acdes
BBDCA21 foi desfeita no dia seguinte, em 15.12.2015, mediante a venda de
5.000 ag¢des BBDCA21. Portanto, a posigao de compra foi “carregada” de um dia

para o outro, conforme formado por Francisco.

40. Os trechos abaixo transcritos pela Acusagao, constantes no CD de
fl. 146, também sdo evi 3ncias de que Francisco decidia e executava operagdes

em nome dos Investidores a sua discricionariedade, conforme grifos abaixo:

Dia 22.12.2015:

Francisco: Vou tentar algo no dbélar ou indice agora a tarde
Francisco: Deu stop no dolar... 260

Francisco: Bancos agora ndo saem do lugar... Volume fraco
d ais

Francisco: Devido a tudo isso nem vou fazer mais nada hoje.
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Dia 6.1.2016:

Bom dia. Vi que ontem vocé fez um cancelamento de
venda das agdes Bradesco. O que é que vocé fez? Era para
comprar e deixar!

Francisco: Oj - Tive uma reunido longa de manhéa que
virou almogo em seguida ... Vou ligar o comp aqui e te ligo jaja.

41. Conforme indicado pela Acusacéao na fl. 15 e verificado no Relatério
de Auditoria n® 9/2018 (fl. 211), no dia 22.12.2015 foram executadas operagoes
de compra e venda rei zada com WDOF16 em nome de- De acordo
com o referido relatorio, o resultado dessa operagao foi negativo em R$ -

em conformidade com a mensagem de Francisco (“Deu stop no dolar... 260™).

42. Em relacio ao dia 6.1.2016, verifica-se que Francisco nao se reportou
aos Investidores sobre as operacdes realizadas (‘-' Bom dia. Vi que
ontem vocé fez um cancelamento de venda das agdes Bradesco. O que é que
vocé fez? Era para ¢ nprar e deixar!”). Conforme consta no Relatério de
Auditoria n°® 9/2018 (fl. 202) e na Acusagao a fl. 15, nesse dia foi realizada uma
venda em nome de-de 30.000 quantidades de BBDCA21 compradas no
pregdo de 21.12.2015, gerando um resultado negativo de R$ 16.400,00,

novamente em convergéncia com as mensagens trocadas entre- e

Francisco.

43. Esses e os demais exemplos analisados no Termo de Acusacao as
fls. 14-18 dos autos sao evidéncias de que Francisco efetivamente utilizou as
senhas dos Investidores para decidir e executar as operacoes relacionadas no
Relatdrio de Auditoria n® 9/2018 durante o Periodo da Acusacéo, periodo em que

Francisco manteve relacionamento com os Investidores.

44. Conforme a] 3sentado na Acusacéao, no periodo compreendido entre
7.3.2016 e 16.3.2016, Francisco adotou estratégia de investimentos que

acarretou em perda do patriménio dos Reclamantes, o que € comprovado pelas
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mensagens de audio trocadas entre Francisco e-nos dias 15.3.2016 e
16.3.2016 constantes no CD de fl. 146, transcritas no Termo de Acusagao na fl.

18 dos autos:

Dia 15.3.2016 (audio transcrito)

Francisco: “Putz, nem me fale - tinha esquecido uma
or. m aberta ali que era pra fazer uma pressdo compradora pra
subir que eu tava operando comprado. Eu tinha feito o trade la e
comegou a desabar. Eu vou ter que fechar um prejuizozinho
meio grande cara. Vamos fechar no leildo, eu esqueci que ta
fechando as 5 agora. Comega after de novo mas vamos ver,
nada absurdo que vai afetar o resultado global de 2 semanas.
Vamos ver o que acontece ai.”

Francisco: “Esqueci que estava fechando as 5h agora, eu ia
deixar até as 6h. Putz eu fiz uma cagada_meio grande ai, deve
ter dado talvez uns 70 de prejuizo, foi 22 o indice la. Pelo menos
nas duas semanas esta positivo cara. Nossa, que bode que eu
t6. lossa, nem me fala, mas tudo bem, eu preferi fechar o trade,
ndo _vou carreqgar nada porque o _mercado td pesado, mas
amanha eu te pego 0s numeros de corretagem certinho e te
mando e vamos fazendo aquela conta la sem problema.”

Di 16.3.2016 (379) (audio transcrito)

_ “Kiko me atende, pelo amor de Deus, Kiko, me atende,

elo amor de Deus”.
h ‘Kiko, pelo amor de Deus, a -acabou de

receber um email sobre a liquidagao da conta. O que é isso? Me
retorna hoje assim que vocé olhar o celular.”

Di 17.3.2016 (385) (audio transcrito)

I /o Deus, vocé é um filho da **** e ainda some cara.
Vocé acabou com a minha vida. Cadé vocg, filho da ****”

45, De acordo com o Relatério de Auditoria n°® 9/2018, as ultimas
operacdes realizadas em nome de-ocorreram em 16.3.2016, o que

converge com o teor das conversas acima transcritas e a indignagao de-

46. Portanto, da analise das mensagens trocadas entre Francisco e
I <scritas e audios) por meio da ferramenta Whatsapp constante no CD
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de fls. 146, em conjunto com o Relatério de Auditoria n® 9/2018, além do
reconhecimento do Defendente verificado nas manifestacbes de fls. 172/183
apresentadas em resposta aos Oficios de Investigacdo, nas declaracoes
fornecidas por Francisc em depoimento realizado na sede do Primeiro Distrito
Policial de Sao José dos Campos, conforme formalizado no Termo de
Declaracdes 1.P. n° 459/2016 (fls. 160/162), e na Defesa apresentada as fls.
222/236, entendemos estar provado que Francisco utilizou as senhas dos
Investidores para acesso ao Home Broker da Corretora para decidir e executar
discricionariamente operacbées em nome dos Investidores, no periodo de
31.7.2015 a 16.3.2016 (Periodo da Acusacéao), via DMA.

47. Conforme a seguir exposto, as alegagdes apresentadas pelo
Defendente em sua defesa de fls. 222/236, resumidas na secdo 1.2 deste

Parecer, ndo afastam as comprovagdes acima analisadas.

48. Francisco ali a ter sido autorizado pelos Investidores a operar seus

nomes e que os Investidores consentiram com as operagdes executadas.

49, O Defendente se utilizou das mensagens e audios trocados entre
Francisco e - or meio da ferramenta Whatsapp para pretender
demonstrar “evidente e expressa autorizagdo [dos Investidores] e incentivo a
minha [sua] atuacéo” (fls. 230/231).

50. Francisco também ressaltou, em sua Defesa, alguns trechos das
conversas de Whatsapp que, segundo ele, “demonstram e comprovam, a
saciedade, o consentimento, a autorizagdo e o incentivo deles Investidores ao
seu entdo Agente Autbnomo, para continuar com as aplicagbes de risco

alavancadas” (fls. 232/233), como, por exemplo, o trecho abaixo:

“Dia 27/07/2015

11: 33 —m Kiko, t6 pesquisando no site da e
achei um fundo de Iinvestimento nome
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deu 7,8 més
11:33- O que vocé acha?
11:34 — Kiko: Honestamente ainda ndo conhego esse fundo

11:34 — Kiko: Ja vejo e te falo
11-34 N OK
11:35 — Kiko: Mas é provavel que seja atrelado ao mercado de

acOes u dolar pois uma rentabilidade dessas no més é bem
expressiva

11:35— no ano deu 31,56%

11:36 — Fiquei tentado.”.

“‘Dia 14/08/2015

15:37 — Kiko: Vai alavancar legal... Tem uma parte langada em

opg¢do para segunda, mas ndo sera exercida...
Da até pra deixar solta um tempo...

15:39 —FLegal
Vamos acreditar que vai ser bom, obrigado.”.

“Dia 04/09/2015
10:18 — Kiko: Patrimbnio ja superou 700 sem novo aporte
10:18 — Kiko: Vamos brigando dia a dia... hehehe

10:30 — - Legal. Parabéns. Guerra de trincheira,
kkk.”.

51. Francisco alega que os Investidores o orientavam e o instruiam,

podendo, a qualquer tempo, interromper ou desautorizar quaisquer operacdes

autorizadas anteriormente.

52. Conforme tre 1do nos itens 37/51 deste parecer, Francisco utilizou a
senha e assinatura eletrénica dos Investidores para decidir € executar operacdes

em seus nomes no Periodo da Acusagao.

53. A Defesa centra-se no argumento de que os Investidores teriam
fornecido espontaneamente ao Defendente suas senhas e assinaturas
eletrénicas e de que teriam ciéncia e estariam anuentes com a execugao de

operagbes em seus respectivos nomes pelo Defendente.

54. No entanto, a Acusacdo refere-se a conduta do Defendente de
infragéo ao inciso VIl do artigo 13 da ICVM n°®497/2011, o qual veda aos agentes
auténomos a utilizacdo de senha ou assinatura eletrénica de uso exclusivo do
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cliente para transmissé de ordens por meio de sistema eletrénico. Conforme
tratado na segao 2.2.1 deste Parecer, independentemente da concordancia dos
Investidores, Francisco nao poderia acessar a conta dos Investidores por meio
do sistema Home Broker da Corretora, decidir e executar operagdes em seus
nomes, sob pena de inl ¢ado ao art. 13, VI, da ICVM 497/2011.

55. Francisco alega que os Investidores, livre e espontaneamente,
forneceram suas senhas e assinaturas eletrbnicas para que ele executasse
operagbes em seus nomes por meio do sistema Home Broker da Corretora e,
por isso, restaria ‘nitido e evidente reconhecimento da culpa exclusiva dos
investidores bem como da assungdo pelos mesmos, dos riscos das

operagbes/aplicacbes que assim realizavamos.” (fl. 229).

56. A conduta dos Investidores de ceder senha de acesso ao sistema
Home Broker da Corret a para o Defendente também foi identificada no &mbito
do Processo de MRP, ¢ ue ensejou a decisao de improcedéncia da reclamacgao

pelo Diretor de Autorrer lagao da BSM.

57. Nessa decisao, o Diretor de Autorregulacdo da BSM destacou que “foi
a conduta dos prdoprios investidores — cessdo de login e senha de acesso ao
Home Broker da Reclamada a Francisco - que deu origem as operagdes que
geraram o prejuizo reci nado, o que néo caracteriza hipotese de ressarcimento
pelo MRP nos termos do artigo 77 da Instrugdo CVM n° 461/2007. Cabia aos
Reclamantes administrar sua conta junto a Reclamada e seus recursos de forma
diligente, observando, em relagdo ao Contrato de Intermediag&o, os principios
de boa-fé civil.” (fls. 103/104 do CD de fl. 25).

58. A decisdo « - improcedéncia da reclamagado dos Investidores no
ambito do Processo de MRP néao impede a apuragdo da conduta irregular do

Defendente no ambito ) presente processo administrativo.
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59. Conforme esclarecido no Termo de Acusacao, existem na BSM dois
ambitos processuais dii ntos: (1) um, o MRP, que consiste em um mecanismo
de protecado e reparacdo ao investidor em casos de prejuizos especificos,
causados por participar :s do mercado, conforme estipula o artigo 77 da ICVM
n° 461/2007 e (2) o outro, apura infragdes cometidas por participantes do
mercado as normas cujo cumprimento a BSM esta incumbida de fiscalizar e

aplicar as penalidades cabiveis.

60. Nesse sentido, no MRP a conduta do investidor-reclamante é
valorada no contexto da relagdo comercial estabelecida com o intermediario-
reclamado, para apuragdo da responsabilidade do prejuizo sofrido e do
cabimento da sua rep ‘agado ao reclamante. Naquele ambito, a conduta do
investidor &€ analisada a luz do padrao de conduta esperado do homem médio,
diligente e probo. A cessao voluntaria a terceiro, pelo investidor, de sua senha e
assinatura eletrénica : acesso ao sistema eletrbnico de negociagao do
intermediario — informagbes pessoais e intransferiveis (conforme contratado
naquela relagcado comercial com a Corretora) e que conferem poder de negociar
valores mobiliarios com os recursos financeiros do investidor —, como ocorreu no
caso dos Reclamantes, ndo é compativel com o standard de diligéncia minima

que se espera do hom¢ 1 meédio.

61. Nesse sent >, a decisdo de improcedéncia do pedido formulado
pelos Investidores visa vitar a adogao de medida extremamente protetora que
pode gerar o risco mc al (“moral hazard’) dos investidores de agir de forma

negligente em razao da existéncia de mecanismo de ressarcimento de prejuizos.

62. Por outro lac , ndo se pode aceitar a conduta do Defendente que, de
sua parte, ndo atendeu o padrao de conduta profissional que dele era esperado.
Os agentes auténomos de investimentos devem cumprir com as regras a que

estdo sujeitos, exerce lo suas atividades em conformidade com a ICVM n°
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497/2011, segundo o qual o agente auténomo de investimento nao pode utilizar

senha pessoal de investidor.

63. Portanto, refc da conduta dos Investidores nao afasta a vedacao que
era imposta ao Defendente pela ICVM n° 497/2011, artigo 13, inciso VII, de
utilizar senhas e assinaturas eletrénicas de uso exclusivo de cliente para
transmissdo de ordens por meio de sistema eletrénico do intermediario, como

visto na sessio 2.2.1 deste Parecer.

64. As alegacodes de Francisco apresentadas em sua Defesa no sentido
de que “os Investidores tinham e tém conhecimento do mercado financeiro e
sempre ostentaram perfil agressivo, inclusive para o risco, consentindo,
expressamente, a realizagdo de operagbes ndo conservadoras, tais como ‘day
frade’ e compra e venda de acdées” (fl. 235) e também de que os Investidores
‘tinham a sua disposicdo, para fins de monitoramento de suas contas, Notas de
Corretagem enviadas diariamente pela CORRETORA, Extratos de Custddia da
BM&FBOVESPA, Avisos de Negociagdo de Ativos (ANA’s), Extratos de Conta

Corrente, efc.” (fl. 223) também nao afastam referida vedacéo.

65. O Defendente nao poderia, em nenhuma hipétese, utilizar senha de
uso exclusivo dos Investidores para decidir e executar operagdes em nome dos
Clientes por meio do sistema de Home Broker da Corretora, mesmo que por livre
e espontanea vontade desses clientes, como tratado na sessdo 2.2.1 deste

Parecer.

66. A vedacao da utilizagdo de senha por agentes autbnomos de
investimento tem como objetivo a prevengao do conflito de interesses com os
clientes da corretora, considerando que a remuneracao do agente auténomo de
investimento &, geralmente, atrelada aos negdcios realizados pelos clientes por

ele indicados.
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2.24. Da responsabilidade de Francisco
67. A partir da analise das provas e alegacdes constantes no presente

Processo Administrativo constante das secbes 28 e 2.2.3 deste Parecer,
entendemos estar cor jovado que Francisco utilizou as senhas de uso
exclusivo dos Investidores para acesso ao sistema de Home Broker da Corretora
e decidiu e executou operacdes em nome dos referidos clientes, em infracdo ao

inciso VIl do artigo 13 da ICVM n°® 497/2011, as quais causaram um prejuizo no

valor de RS [HNGz@

I—— - . 217 Entendemos,

portanto, que Francisco deve ser responsabilizado por infracao ao inciso VIl do
artigo 13 da ICVM n°® 497/2011.

68. E de responsabilidade dos agentes autdnomos de investimento
orientar os investidores sobre os limites de sua atividade e se restringir a atuar
dentro de tais limites, mesmo quando lhe for solicitado extrapolar suas atividades

regulamentares previst ; na ICVM n° 497/2011.

69. Deste modo, ainda que os Investidores tivessem incentivado e
concordado com a deciséo e execugdo de operacdes por Francisco por meio do
sistema Home Broker, o Defendente néo poderia ter aceitado, em razao da

vedacéo disposta no artigo 13, inciso Vil da ICVM n°® 497/2011.

2.2.5. Precedentes

70. Para fins de analise e comparacado do presente caso com o0s
precedentes da BSM, destacamos os principais elementos do presente

processo:

(@) Francisco, na qualidade de agente autbnomo de
investimento, utilizou senha e assinatura eletrénica de uso exclusivo
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71.

dos Investidores para decidir e executar operagdes em nome dos
Investidores por meio do sistema de Home Broker da Corretora no

Periodo da Acusacéo;

(b) Embora tenha reconhecido que utilizou senha e assinatura
eletrénica de uso exclusivo dos Investidores para decidir e executar
operagdes em nome dos clientes por meio do sistema de Home
Broker da C retora, Francisco nao reconheceu a irregularidade da

sua conduta.

Considerando esses elementos, os precedentes abaixo foram

analisados de acordo com os pontos de semelhanca e divergéncia comparados

aos do presente proce: o e focados nas acusagodes relacionadas ao artigo 13,
inciso Vllda ICVM n° 4 '/2011: |

PAD n°® 32/2015: Nesse caso, o agente autbnomo de investimento foi

acusado por ter executado operagdes com o ativo WDOV15 em nome do
investidor, nos ¢ 1s 14.9.2015 e 15.9.2015, por meio de plataforma de
negociagao da Corretora por meio de senha e assinatura eletrénica
fornecida pelo proprio investidor. Assim como no presente processo
administrativo, nesse precedente o agente autbnomo de investimento
reconheceu a utilizagdo de senha do Investidor para execucdo de
operagdes, mas ndo compreende essa atuagao como pratica irregular. O
agente auténomo de investimento foi condenado ao pagamento de multa
no valor de R$ ! .000,00 (cinquenta mil reais) por infragao ao artigo 13,
inciso VIl da ICVM n°® 497/2011.

De acordo com o relatério de auditoria elaborado no processo de MRP n°
205/2015 que deu origem ao referido PAD, anexo do Termo de Acusagao,
nos dias 14.9.2015 e 15.9.2015, o agente auténomo de investimento

executou 6 (seis operagdes que resultaram em um prejuizo no valor de
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R$ 41.206,42 (q irenta e um mil, duzentos e seis reais e quarenta e dois

centavos).

. PAD n° 20/2015: Nesse caso, o acusado era empregado de uma empresa
de agentes autébnomos de investimento vinculada a Corretora, mas,
diferente do presente processo, 0 acusado ainda nao possuia
credenciamento na CVM para atuar como agente autébnomo de
investimento a época dos fatos objeto da acusagdo. Em 1°.8.2012, o
acusado, atuando como agente auténomo de fato, solicitou a cliente da
Corretora senha e assinatura eletrénica para acesso ao sistema Home
Broker e, poucas horas depois, executou 1 day-frade em nome do cliente
com o ativo PL 3 por meio da referida plataforma de negociacdo. O
acusado, agente autbnomo de investimento, foi condenado ao pagamento
de multa no valor de R$ 70.000,00 (setenta mil reais) por infracdo aos
artigos 3°, caput e 13, inciso Vil da ICVM n°® 497/2011 e a empresa de
agente auténon de investimento a qual o acusado era vinculado foi
condenada ao pagamento de multa no valor de R$ 50.000,00 (cinquenta
mil reais) por infragédo ao artigo 13, incisos VI e VIl da ICVM n° 497/2011.

O Termo de Acusacao centrou-se na efetiva utilizacdo da senha pelo
agente autdnomo de investimentos horas apds o recebimento da senha
do investidor, ct forme elementos disponiveis no processo de MRP que
deu origem ao referido PAD. De acordo com a nota de corretagem do dia
1°2.8.2012 que integra o processo, a operacado de day-trade identificada
gerou ao cliente um prejuizo de, aproximadamente, R$ 100,00 (cem

reais).

72. Verifica-se que a materialidade da infragdo do presente processo €
bem superior a materialidade da infracdo dos precedentes analisados, uma vez

que, no presente processo, foi comprovado que o Defendente utilizou as senhas
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e as assinaturas eletrénicas dos Investidores durante um periodo de 7 meses e
meio (31.7.2015 a 16.3.2016), tendo executado 128 operacdes, as quais

ocasionaram prejuizo no valor de R$ 1.812.448,20 para os Investidores.

2.286. Dosimetria

73. Para a dosimetria da pena eventualmente aplicada ao Defendente,
sugerimos que seja considerado, como circunstancia atenuante, que até o
presente momento, ndo ha qualquer sancado administrativa em face do

Defendente transitada em julgado na BSM ou na CVM.

74. Ressaltamos que o reconhecimento de Francisco tratado na secao
2.2.2 deste Parecer, sobre a conduta objeto do Termo de Acusacao, nao se
enquadra na previsao do artigo 39 do Regulamento Processual da BSM', uma
vez que Francisco nao compreende que a utilizacdo das senhas e assinaturas

eletrénicas dos Investic res configura infragéo a ICVM n°® 497/2011.

75. Como circunstancia agravante, a utilizacdo de senha e assinatura
eletrénica de uso excl ;ivo dos Investidores para transmissao de ordens por
meio do sistema eletrdnico de negociagao, infracdo ao artigo 13, inciso VIl da
ICVM n° 497/2011, constitui infracdo de natureza grave, para efeito do disposto
no § 3°, do artigo 11 da Lei n°® 6.385/1976'2, nos termos do artigo 23 da ICVM n°
497/2011"3,

11 “Artigo 39 — Na aplicacéo das penalidades, seréo devidamente considerados pelo Diretor de
Autorregulagdo, pela Turma e pelo Pleno o arrependimento eficaz, o reconhecimento posterior
do erro ou a circunstancia de qualguer acusado que, espontaneamente, confessar a pratica das
irregularidades ou prestar informagdes adicionadas sobre os atos e fatos ja apurados.”

12 “§ 3° As penalidades previstas nos incisos IV, V, VI, VIl e VIl do caput deste artigo somente
serao aplicadas nos casos de infracdo grave, assim definidas em normas da Comisséo de
Valores Mobiliarios, ou nos casos de reincidéncia.”.

13 “Art. 23 Constitui infrag&o grave, para efeito do disposto no § 3° do art. 11 da Lei n® 6.385, de
1976: (...) lll — a inobservancia das vedacgées estabelecidas no art. 13 desta Instrugéo.”.
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3. CONCLUSAO

76. Considerand as razbes apresentadas acima, os precedentes
analisados e, levando em consideragdo as circunstancias atenuantes e
agravantes identificadas, sugerimos ao Conselho de Superviséo a aplicacao de
penalidade ao Defendente, conforme disposto no artigo 36 da ICVM n°
461/2007'4, no artigo 62 do Regulamento Processual da BSM'® e no artigo 30
do Estatuto Social da BSM'®, tendo em vista a existéncia de descumprimento,
pelo Defendente, do artigo 13, inciso VIl da ICVM n° 497/2011.

4 “Art. 36. O Departamento de Auto-Regulacao, o Diretor do Departamento de Auto-Regulacéo
e o Conselho de Auto-Reg 1cdo sdo os 6rgéos da entidade administradora encarregados da
fiscalizagdo e supervisdo das operagbes cursadas nos mercados organizados de valores
mobiliarios que estejam sob sua responsabilidade, das pessoas autorizadas a neles operar, bem
como das atividades de organiza¢do e acompanhamento de mercado desenvolvidas pela propria
entidade administradora.”.

5 “Artigo 62 — As penalidades que podem ser aplicadas pela BSM so:

| — adverténcia;

Il — multa;

Ill — suspenséo, observado prazo maximo de 90 dias;

IV — inabilitacdo temporaria, pelo prazo maximo de 10 anos, para o exercicio de cargos de
administradores, empregados, operadores, prepostos e representantes dos Participantes e de
administradores, empregados, prepostos e representantes da BSM e/ou da B3;

V — suspens&o temporaria de um ou mais direitos de acesso do Participantes em relagcéo ao
segmento Cetip UTVM da B3 ou aos sistemas administrados pela B3 no segmento Cetip UTVM;
VI — descredenciamento do Participante em relagdo a um ou mais direitos de acesso do
segmento Cetip UTVM da B3; e

VII — outras penalidades previstas nas normas regulamentares e operacionais da propria B3.”.
8 “Art. 30 — As penalidades ue podem ser aplicadas pela BSM séo:

| — adverténcia;

Il — multa;

Ill - suspenséo, observado o prazo maximo de noventa dias;

[V — suspensdo temporaric or prazo determinado, podendo ser prorrogavel por igual periodo,
de um ou mais direitos de =~-esso o Participante em relagdo ao segmento CETIP UTVM da B3
ou aos sistemas administre s pela B3 no segmento CETIP UTVM da B3;

V - descredenciamento do rarticipante em relagéo a um ou mais direitos de acesso do segmento
CETIP UTVM da B3;

VI — inabilitagdo temporaria, pelo prazo maximo de dez anos, para o exercicio de cargos de
administradores, empregados, operadores, prepostos e representantes da prépria BSM, do
Associado Mantenedor ou dos Participantes; e

VIl — outras penalidades previstas nas normas regulamentares e operacionais da B3.".
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77. Submetemos nosso parecer a consideracao superior.

Séao Paulo, 3 de agosto de 2018.

— e IR AN IO WA I

Gerente Juridica

Ao Defendente par= m=nrifagtacao
~ montaric-mente lho de Supervisao.

wiaisus yuse Rodrigues | orres
Diretor de Autorregulagi em exercicio
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