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CRUZEIRO DO SUL S.A. CORRETORA DE VALORES E MERCADORIAS

(“DEFENDENTE") vem, por seus advogados, apresentar DEFESA as alegacoes de
infragao ao art. 3° da Instrucao CVM n° 306/99, art. 16, inciso Il da instrucao CVM
n° 434/06, art. 7°da Instrugcaoc CVM n° 380/02, item 23.3.2, subitem “7” do
Regulamento de Operagdes da Bovespa, Oficio Circular Bovespa n° 118/05, e ao
item 7.3.1, subitem “a” do Manual de Operacdes da Bovespa que lhes sao
formuladas no Processo Administrativo Ordinario n° 1/10 da BM&FBOVESPA
Supervisao de Mercados (“BSM”), em conformidade com os fatos e fundamentos a

seguir expostos.

| - TEMPESTIVIDADE

Esta defesa é tempestiva vez que o prazo de 30 (trinta) dias contado do
recebimento do Oficio BSM 01/10/PAD/GJUR, recebido pela DEFENDENTE no dia
17 de marco de 2010, se encerra hoje, dia 31 de marco de 2010.
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Il - BREVE RESUMO DOS FATOS

No dia 20 de julho de 2006 a DEFENDENTE celebrou Contrato de Prestacao
de Servico de Distribuicao e Media¢do de Titulos e Valores Mobiliarios com o Sr.

Antdnio Carlos Batista dos Santos (“Antdnio Carlos”), agente auténomolss

devidamente autorizado junto a Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”} no
termos da Instrucdo CVM n° 434/06 (DOC. 1).

De acordo com a clausula 4.1, itens (b) e (d), respectivamente, de referido
contrato, ao Sr. Antdnio Carlos era vedado atuar como procurador de seus
clientes, para quaisquer fins, e contratar com cliente ou investidor a gestao de
ativos ou a administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios, salvo se
estivesse autorizado pela CVM para tanto.

Contudo, alguns meses ap6s a contratacdo do Sr. Antdnio Carlos, a
DEFENDENTE comecgou a receber sucessivas reclamacdes de investidores a respeito
das atividades desempenhadas por referido agente auténomo, reclamacdes que
indicavam que referido senhor estava realizando a administragao de carteiras para

tais investidores, a despeito de expressa vedacdo normativa e contratual.

A DEFENDENTE, de maneira diligente, prontamente providenciou a rescisao
do contrato que possuia com o Sr. Antdnio Carlos, mediante o envio de notificacdo
extrajudicial em 20 de setembro de 2007, notificacao que foi registrada em
cartorio no dia 27 de setembro de 2007 (DOC. 2).

Adicionalmente, a DEFENDENTE revisitou os termos do seu Contrato de
Intermediacéo para Realizacdo de Operacdes nos Mercados Administrado e por
Bolsa de Valores e/ou por Entidade do Mercado de Balcio Organizado e, com o
intuito de garantir maior seguranca aos seus clientes, efetuou alteracoes para
deixar ainda mais claro de que a senha dos clientes é pessoal e intransferivel
(DOC. 3).

Quinze clientes da DEFENDENTE que eram atendidos por Antdnio Carlos
apresentaram reclamacdes ao Mecanismo de Ressarcimento de Prejuizo da

BM&FBOVESPA pleiteando o ressarcimento dos prejuizos sofridos em funcéo da
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atuacao irregular do Sr. Anténio Carlos, sendo que 2 (dois) destes clientes (65°SFs.

I - B :ocm propuseram acdo ordindria
contra a DEFENDENTE, | ' -

0 Sr. Antonio Carlos Batista dos Santos.

As reclamagées deram origem a 14 (quatorze) processos - pois um dos
pedidos de ressarcimento foi formulado intempestivamente -, dos quais 8 (oito)
foram julgados improcedentes, dentre outros motivos, pelo fato de ndo restar
comprovado o desconhecimento, por parte dos investidores, das operacgoes
realizadas pelo Sr. Ant6nio Carlos; e 6 (seis) foram arquivadas em decorréncia da
intempestividade da reclamacéo.

Quanto a acdo ordindria, em sentenca datada de 24 de junho de 2009, a
Juiza Helena Campos Refosco julgou o pedido inicial improcedente, pois entendeu
que a tese de que houve negligéncia, imprudéncia e impericia por parte
DEFENDENTE “nao vingé", e ainda, que o prejuizo sofrido pelos autores nio
decorreu da prestacao dos servicos dos réus, mas da escolha da posicdo de
investimento em operacdes de alto risco, conhecido pelos autores - uma vez que
estes ja realizavam operagées do tipo antes, auferindo lucro inclusive, e recebiam
todas as notas de corretagem e extratos que lhe possibilitavam controlar e
verificar suas negociacdes (DOC. 4).

Ml - PRELIMINAR
EQuivoco pA Acusacio

A acusacdo imputou & DEFENDENTE, de forma equivocada, violacao a dois

dispositivos que nitidamente nao se aplicam ao presente caso.

Um deles, o art. 3° da Instrugdo CVM n° 306/99%, proibe que se realize a
administracdo de carteira de valores mobilidrios recursos de terceiros sem a

competente autorizacdo pela CVM - sendo que a DEFENDENTE nio sé nao

! Empresa representada pelo Sr. Antdnio Carlos, que celebrou contrato irregular de gestdo com
varios clientes da DEFENDENTE, sem o conhecimento dela.

1 Art. 3°, Instrugdo CVYM n® 306/99: “A administragdo profissional de carteira de valores mobilicrios
56 pode ser exercida por pessea natural ou juridica autorizada pela CVM.”
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de valores mobiliarios!

O outro dispositivo é o art. 16, inciso Il, da Instrucdo CVM n° 434/06°, que
veda ao agente auténomo que atue como procurador de investidor. Vez que a
DEFENDENTE nao € e nem atua como agente auténomo, ndo pode ser acusada de

incorrer em vedacao imposta a profissional desta natureza.

Inclusive, conforme se verifica dos precedentes da CVYM, jamais uma pessoa
que fosse devidamente autorizada a administrar carteiras foi condenada por
infracdo ao art. 3° da Instrucaoc CYM n° 306/99.

Da mesma forma, a autarquia nunca condenou alguém que nao fosse
agente autdnomo por violar o art. 16, Il da Instrugcdo CYM n°® 434/06.

Por essas razoes, as imputacbes de infracdc aos referidos dispositivos

devem ser excluidas da acusacdo, por serem claramente inaplicaveis.
IV - MERITO
A DEFENDENTE ATUOU DE FORMA DILIGENTE

Nao se pode perder de vista que nenhum sistema de controles internos ou
monitoramento, por mais rigoroso que seja, é totalmente imune a erros. E natural
que sistemas se tornem obsoletos ou apresentem falhas com o passar do tempo, o

importante € que sejam eficientes na identificacédo e correcao destas falhas.

A DEFENDENTE, tao logo suspeitou das irregularidades ocorridas a época,
tomou medidas enérgicas para resolver o problema verificado, procedendo a
imediata rescisao do contrato com o 5r. Antdénio Carlos mediante notificacéo
extrajudicial e o aditamento de todos os contratos que possuiam para deixar mais
claro o carater confidencial da senha do cliente.

T At 16, 11, Instrugio CVM n° 434/06: “E vedado ao agente auténomo de investimento: (...) Il - ser
procurador de investidores para quaisquer fins".
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Em seguida, a DEFENDENTE, que ja vinha implementando diversas medidas

a fim de aprimorar seus controles internos, acelerou referido processo e conferiu

maior rigor as medidas que estavam sendo adotadas, a fim de reduzir, o quanto

antes, as chances de que irregularidades na relacao entre agente autonomo e

cliente tornassem a acontecer.

As mudancas foram profundas e envolveram desde a realizacdo de

investimentos em infra-estrutura, tecnologia, cursos e ftreinamento de seus

funcionarios, quanto o estreitamento de suas relacdes com seus clientes e de sua

atividade fiscalizatoria junto a seus agentes auténomos.

A fim de aprimorar sua infra-estrutura como um todo, em especial seu

sistema de controles internos, dentre outras medidas, a Corretora:

(i)

(i)

(iff)

(iv)

v)

passou a enviar correspondéncia a seus clientes alertando ac
fato de que agentes auténomos naoc podem administrar recursos,
mas somente transmitir ordens (DOC, 5);

passou a efetuar contato junto aos clientes atraves de ligacoes e
o envio de faturas por email antes mesmo da liquidacdo
financeira das operagdes para certificar que estes que efetuam

as movimentacdes refletidas em sua conta;

passou a realizar visitas aos agentes autdonomos e passara a
exigir, a partir de maio, a apresentacdo das gravagdes com a
transmissac de ordens dos investidores como condicdo para o

pagamento;

passou a ser utilizada a ouvidoria do Banco Cruzeiro do Sul S.A.
como ouvidoria Unica do conglomerado, conforme autoriza a

Resolucao n® 3.477/07 do Conselho Monetario Nacional;

restringiu a Porta 310 (utilizada pelos agentes autdnomos)

somente para a realizagao de venda coberta de opcdes;

o




MOTTA, FERNANDES ROCHA

ADVOGADOS
(vi) contratou um gerente especializado para a area de compliance;
(vii) implementou o programa “Op Advanced” em 2009, mediante {8

qual todas as ocorréncias sdo registradas e levadas ag

conhecimento dos Diretores; e

(viii) criou uma “Central de Atendimento ao Investidor”
especializada, que atende seus cliente no telefone 0800-726-
9333.

Tamanha foi a evolugao dos sistemas e servicos da DEFENDENTE, que esta
hoje possui os selos de qualificacao do Programa de Qualificacdo Operacional -
PQO* da BM&FBOVESPA nas modalidades “Retail” e “Web”, que referem-se,
respectivamente as corretoras aderentes cujo foco de atividade seja o cliente
pessoa fisica e/ou empresas nio-financeiras, e as corretoras que oferecem acesso
direto ao mercado de mini-contratos do Segmento BM&F para pessoas fisicas ou
empresas nao-financeiras.

Resta claro que a DEFENDENTE nao sé aprimorou seu sistema de controles
internos, como ainda realizou significativo investimento em infra-estrutura, que

envolveu inclusive a adesao as normas de auto-regulacio voluntaria.

Por isso, uma eventual condenacao e aplicacdo de penalidade & DEFENDENTE
nao se justifica, vez que os efeitos benéficos almejados, conforme o art. 29 do
Regulamento Processual da BSM - que determina que deverdo ser levados em
conta, no julgamento, “além dos efeitos imediatos da decisdo, seus outros
efeitos, especialmente quanto ao aspecto educacional, ao aprimoramento da

conduta do acusado e a credibilidade do mercado” -, ja foram alcancados.

* Programa implementado pela BM&FBOVESPA que envolve a certificagio de corretoras que
voluntariamente aderem a padrdes de conduta e qualidade mais exigentes do que aqueles impostos
pela regulacao estatal e se sujeitam a uma supervisdo mais rigida por parte da BMEFBOVESPA, que
realiza auditoria periédica nas corretoras certificadas, a fim de verificar se estas atendem aos
requisitos minimos necessarios para obter a correspondente certificacao.
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INEXISTENCIA DE CIRCUNSTANCIAS EVIDENTES
DO EXERCICIO IRREGULAR DE ADMINISTRACAO DE CARTEIRA

Além de a DEFENDENTE ter sido diligente na identificacao de
irregularidades perpetradas por terceiros em seu sistema, deve-se ressaltar ainda
que, diferentemente do que indica a acusacdo, inexistiam circunstancias que
evidenciavam de forma incontestavel o exercicio irregular de administracio de
carteira, muito pelo contrario.

Uma vez que a maioria dos clientes do Sr. Antdnio Carlos ja era atendida
por este senhor em outra corretora, que todos esses clientes recebiam os extratos,
notas de corretagem e Avisos de Negociacdo de Agdes relativos as suas operacdes
por e-mail e em suas residéncias, e jamais entrou em contato com a DEFENDENTE
para registrar qualquer tipo de problema - as circunstincias sé indicavam, na
realidade, a regularidade na atuacio de Antdnio Carlos e a satisfacio de seus
clientes.

Os questionamentos e reclamagdes s6 surgiram no momento em que os
investidores envolvidos comecaram a sofrer prejuizos - momento em que a

DEFENDENTE pdde tomar as medidas que efetivamente tomou.

Nesse sentido, faz-se necessario frisar a clareza da sentenca judicial que
tratou da questdo. Segundo a juiza, os autores ja realizavam operagdes similares
antes de serem clientes da DEFENDENTE, razdo pela qual ndo pode se esperar da
DEFENDENTE conduta diversa da que teve,

NAO EXISTIA, A EPOCA, EXIGENCIA DE SUITABILITY

De acordo com o termo de acusacao (item 13), a “auséncia de
monitoramento no tocante as operacdes realizadas em nome dos investidores
serem incompativeis com seus perfis” e a “desatencdo quanto & realizacdo de
operagdes padronizadas e reiteradas (em mercado de opgoes), em nome de
clientes com perfis de investimento distintos” evidenciaria que a DEFENDENTE
teria sido negligente frente as circunstancias evidentes de exercicio irregular de

administracao de carteira.

i
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A DEFENDENTE nao monitorava a adequacao das operacdes do investidor
com o seu perfil, vez que a tal obrigacdo, que sé foi incorporada a regulacao

brasileira recentemente, nao existia a época dos fatos.

A idéia de suitability s6 foi introduzida & regulacdo® de nosso mercado de
capitais em 30 de junho 2009, quando foi editada a Deliberacao n° 7 do Comité de
Regulacdo e Fiscalizacao dos Mercados Financeiro, de Capitais, de Seguros, de
Previdéncia e Capitalizacao - COREMEC, que recomenda as entidades que o
integram a adocdo de normas que estabelecam, para as instituicdes
supervisionadas, o dever de verificar a adequagao do produto ou servico financeiro
"as necessidades, interesses e objetivos dos clientes ou participantes dos planos
de beneficios".

Como as operacoes de que cuida o presente processo ocorreram entre 26
de maio de 2006 e 26 de julho de 2007, nao ha que se falar em obrigacao, por
parte da DEFENDENTE, de monitorar a compatibilidade das operacdes realizadas
pelos investidores com seus respectivos perfis, e, portanto, nao se pode falar em
negligéncia pelo naoc comprimento de um dever que, a época dos fatos, sequer
existia.

Ademais, vale ressaltar que TODOS os contratos celebrados com os
investidores que apresentaram reclamacdes, contém clausula em que os clientes
declaram “conhecer os termos dos regulamentos referentes as operacgdes
realizadas nos mercados a vista, a termo e de op¢bes, as especificacbes
constantes dos contratos negociados nos pregdes e as obrigacGes e 0s riscos

associados as referidas operagbes” (DOC. 6).

Ndo é razoavel a alegacao de que a DEFENDENTE deveria ter atentado as
operacdes realizadas pelos investidores- no mercado de opc¢odes, visto que, o

contrato celebrado entre a DEFENDENTE e os investidores claramente previa a

5 Antes disso o tema foi tratado no ambito da autorregulacdo da entdo Associag@c Macional dos
Bancos de Investimento - ANBID, em janeiro de 2008, quando a associacdo incluiu disposicoes
prevendo a obrigacdo de avaliar a compatibilidade do cliente ao investimento em seu Cédigo de
Regulacdo e Melhores Praticas para o Mercade de Fundos de Investimento.
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possibilidade de que tais operacdes viessem a ser realizadas, nao havendo

portanto, qualquer motivo para que causassem estranhamento a DEFENDENTE.
BoA FE DA DEFENDENTE

Ainda que se entenda que a atuacdo diligente da DEFENDENTE nao a exime
de responsabilidade pela ocorréncia de determinadas irregularidades de ordem
formal, & importante considerar que a DEFENDENTE nunca se furtou a prestar
informacbes e esclarecimentos a respeito do caso em questac, muito pelo
contrario, pois esta sempre atendeu as solicitagoes que lhe foram formuladas pela
CVM e por essa bolsa.

A titulo de exemplo, ¢é possivel citar resposta a Oficio
CVM/SIN/GIA/1647/2009, apresentada pela DEFENDENTE & CVM em 22 de julho de
2009, oportunidade em que foram voluntariados nada menos do que 41 (quarenta

e um) contratos vigentes a época das irregularidades.

Ressalte-se, mais uma vez, que todos os contratos foram aditados por
iniciativa da DEFENDENTE para explicitar a necessidade do cliente manter a
confidencialidade da sua senha.

Por isso, caso esta bolsa entenda que a DEFENDENTE nao foi diligente, e
que de fato é responsavel pelas irregularidades que lhe foram imputadas, deve
considerar, na aplicacao da penalidade, conforme impbe o art. 30 do Regulamento
Processual da BSM, que a corretora jamais se furtou a prestar informagdes sobre
ocorrido, tanto para a Bolsa quanto para a CVM, mesmo quando tais informacoes
lhe eram desfavoréveis.

V - CONCLUSAO

Preliminarmente, impde-se que as acusa¢odes imputadas a DEFENDENTE de
violacdo ao art. 3° da Instrucdo CVM n° 306/99 (que veda a administracao de
recursos de terceiros sem autorizacao da CVM), e ao art. 16, |l da Instrugao CVM
n° 434 (que veda que agentes autdnomos atuem como procuradores) sejam

excluidas, vez que referem-se a infracOes inaplicaveis - a primeira pele fato da

5




DEFENDENTE possuir autorizagao para administrar recursos da CVM e nac ter
administrado recursas no caso em tela, e a segunda pelo fato da DEFENDENTE ndo |

ser agente autdnomo e muito menos ter, ela propria, atuado como procuradora.

MOTTA, FERNANDES ROCHA

ADVOGADOS

Quanto ao mérito, ainda que se considere que as irregularidades

perpetradas por terceiro ocorreram no sistema da DEFENDENTE, resta claro que

nenhuma responsabilidade devera recair sobre a Cruzeiro do Sul, vez que:

(i)

(if)

(iif)

esta atuou de forma diligente ao tomar providéncias enérgicas téo logo
tomou conhecimento das evidéncias que o agente auténomo realizava a
administracao de carteira de valores mobiliarios de forma irregular,

aprimorando seus sistemas de controles internos significativamente;

inicialmente, inexistiam indicios que apontassem qualquer
irregularidade na atuacao do Sr. Antdnio Carlos, vez que seus clientes
ja eram seus clientes em outra corretora, recebiam todas as
informacdes pertinentes a suas operacoes e jamais entraram em
contato com a DEFENDENTE para reclamar de nada até que passaram a

sofrer prejuizos;

ndo havia normas, a época dos fatos, que impusessem a DEFENDENTE a
verificacao da adequacdo das operacdes de seus clientes com seus
perfis, razac pela qual nao pode considerar que a auséncia de
verificacio do tipo indica auséncia de diligéncia.

Por fim, caso esta bolsa de valores nao acolha os argumentos acima dispostos,

deve considerar, conforme exige o art. 30 do Regulamento Processual da BSM, que

a DEFENDENTE jamais se furtou a prestar qualquer decumento ou informacao

pertinente ao presente caso.

VI - TERMO DE COMPROMISSO

O DEFENDENTE requer a celebracdo de Termo de Compromisso, e se

compromete a apresentar proposta completa detalhada de sua proposta a esta

10
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entidade em até 30 (trinta) dias contados da apresentacdo da presente defesa; ™\

conforme faculta o artigo 58, paragrafo nico do Regulamento Processual da BSM.

Rio de Janeiro, 31 de marco de 2010

LUIZ LEONARDO CANTIDIANO
OAB/RJ 20.282

< ?/(/D /
A0 MACHADO FILHO

OAB/RJ/118.521

JULIA DAMAZIO DE BARROSO FRANCO
OAB/RJ 152.259




