ILUSTRISSIMO SENHOR DIRETOR DE AUTORREGULACAO DA
BM&FBOVESPA SUPERVISAO DE MERCADOS — BSM :

Processo Administrativo Ordinario 009/213

SOLIDEZ CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA. ¢ CHAO EN MING, ja devidamente qualificados nos
autos do processo em epigrafe, vém, por intermédio da presente, apresentarem sua
defesa, nos termos a seguir aduzidos:

NECESSARIAS CONSIDERACOES PREVIAS

Tendo-se em conta a minuciosidade da analise promovida na Solidez, ha que se
considerar que os diversos apontamentos, embora merecedores de registro, ja
objeto, por parte da Autoridade, de anterior analise.

Desse modo, entende-se por desnecessaria a duplicidade de analise(folhas 2,3,93)
a que fora submetida a Solidez Corretora e seu S6cio Chao En Ming, impondo-
lhes, nio obstantes todos os esfor¢cos para a sanagdo dos problemas, a toda forma
de desgastes e¢ submissio as constantes exigéncias, bem como 4 sobrecarga de
trabalho na elaboragdo, desnecessaria, dos relatorios de ajustes ¢ justificativas.

Ou seja, o Termo de Acusagdo referente ao Processo Administrativo Ordinario N°
09/2013 é compilagdo de analise anterior. Verifica-se, claramente, que conclui
pela sanagdo de inlimeros apontamentos, mas, justifica a intengdo de punir com a
alegaciio de que isso ocorreu ap6s ter sido apontadas eventuais irregularidades,
fazendo surgir o sentimento que tais procedimentos levam, sempre, a constante
busca de motivos para a penaliza¢fo pura e simples.

Ressalte-se que o fato de ndo se ter obtido, na oportunidade, a concessio do Selo
PQO, sob a alegac@o, pela Bolsa, da falta, em tese, de enquadramento para a sua
obtengdo, contraria a prépria constatagdo expressa no Termo de Acusag¢do, gquanto
aos esforgos despendidos pela Solidez Corretora ¢ seu Sécio Chao.

E o que se verifica no Termo de Acusagdo, quando se refere aos ajustes,
aperfeigoamento, esforgos, implantagdo de sistemas e demais justificativas




apresentadas pelos acusados, para espanto destes, &, justamente, o que motiva
intengio de punibilidade.

Ou seja, as possiveis falhas anteriormente apontadas e devidamente corrigidas,
bem como outras que jd tinham sido implementadas, além daquelas relacionadas
em processos ja extintos, sfo os fundamentos utilizados para se apontar a
identificacdo de possiveis falhas. Contudo, anteriormente, ja fora objeto de
analise, apontamento e corregéo, diga-se.

Assim, repita-se, a conclusdo légica ¢ no sentido de que as diversas Auditorias
realizadas na Solidez Corretora sdo, na verdade, e indisfarcavelmente, a intengéo
velada de fustigar aqueles que ndo concordam com a condugdo administrativa da
Bolsa, pois trata-se de conduta que vai de encomtro & busca de correcdo,
aprimoramento e desenvolvimento do Mercado, que ¢ interesse de todos os
participantes; a Bolsa, inclusive, por depender das Corretoras para sedimentar a
confianga dos investidores, fomentando, com 1ss0, o mercado, inclusive.

Todavia, e lamentavelmente, os procedimentos da Bolsa (BSM) em relagdo a
Solidez Corretora ¢ o seu Socio Chao, somente poderdo ser atribuidos a retaliagdes
motivadas pelas manifestagdes destes, contrdrias as diretrizes definidas e

praticadas pelos seus dirigentes, posto que, tais praticas, frise-se, vdo de encontro
aos interesses do Mercado.

Cumpre salientar que a oposi¢do exercida por alguns Participantes, dentre cles a
Solidez Corretora, consubstanciada no escopo maior de proporcionar credibilidade,
liquidez e crescimento ao Mercado, ndo deveriam cnsejar, como se vé, retaliagGes,
represalias ou coisa que o valha, por parte da BM&FBOVESPA, por intermédio da
BSM, entidade esta controlada por aquela.

Com efeito, o Mercado de Capitais para se aprimorar, se desenvolver e abranger
maior parcela de investidores na sociedade, necessita que a BM&FBOVESPA
tenha e trate as Corretoras como parceiras nesse objetivo, ndo como suas “inimigas
que precisam ser combatidas até sucumbir”.

Hodiernamente, a BM&FBOVESPA, mais voltada para a intransigéncia no trato
com as Corretoras, comportando-se perante os demais integrantes do sistema com
perniciosa supremacia, distancia-se, com isso, do interesse comum que deve
nortear as entidades (Bolsa e Corretoras) atuantes no Mercado.

Tais fatos, aliados aos altos custos, &s excessivas ¢ dispendiosas exigéncias
operacionais com prazos exiguos para sercm cumpridas, além de exigir pesados

investimentos, acabam por criar intransponiveis barreiras ao salutar crescimento
do Mercado.

Note-se, evidenciando-se as razdes insertas nas assertivas acima, que o proprie
Termo de Acusagio reconhece, em todas as passagens, os esforgos depreendidos
pela Solidez Corretora ¢ o seu Sécio Chao, na constante busca de aperfeigoamento
com a adocfio de medidas corretivas anteriormente tomadas e, ainda, outras
providéncias que foram e estdo sendo implementadas.

Ou seja, o Termo de Acusagdo reconhece que todas as medidas foram tomadas para
o aperfeigoamento dos mecanismos de controle. Medidas estas, todas, tomadas a




seu tempo e hora, de modo a merecer destaques nos diversos apontamenios no
ultimo relatério.

No entanto, vale ressaltar, que esses esforgos na implementagio, correclo € adogdo
das medidas preventivas e adequagdo as normas reguladoras, visando a atender ©
corrigir anteriores apontamentos, € que ensejaram, conforme entendimento da
Auditoria, a sugestio de aplica¢fo de penalidades.

Como se v&, e isso resta claro, a cada conclusdo sobre o apontamento feito, em que
pese a comprovagdo e justificativas da Solidez Corretora quanto &s providéncias
anteriormente tomadas no sentido de adequé-las, o Termo de Acusagédo imputa a
pratica de descumprimento a dispositivos. Muito embora, ressalte-se, ja se
encontrarem corrigidas e outras implementadas antes mesmo da realizac8o da
Auditoria.

Ou seja, a causa maior da intencio punitiva, ¢, justamente, os esfor¢os conjugados
no sentido de corrigir e de aperfeicoar os mecanismos de controles, cujos

apontamentos e respectivas corregdes advém de analises anteriormente realizadas
pela BSM.

Nio se pode olvidar que, tendo-se em vista a proposta de sugestdo de eventual
puni¢fo, somada aos anteriores apontamentos, ¢ que seriam a causa da negativa de
obtencido do Selo de Qualificagéo, consiste, indubitavelmente, na ocorréncia de
dupla punigdo pelos mesmos fatos - muitos ja corrigidos ¢ adequados as exigéncias
impostas — caracterizando-se o “non bis in idem” (folhas 2,3,93), pelo qual, ndo se
pode ser condenado duas vezes pela mesma causa.

Ora, diferentemente é a conduta da Solidez Corretora ¢ de seu S6cio Chao, ante a
identificacdo de diversas irregularidades praticadas por importantes Dirigentes da
BSM e da BM&FBOVESPA, cujo apontamento visa a devida correg¢éio e ndo a pura
¢ simples punigio.

Como se vé, nio obstante o importante mister desempenhado pela BSM, com o que
concorda plenamente oS acusados, as recentes investidas contra a Solidez
Corretora e seu Soécio, faz aflorar o sentimento de que o mero apontamento de
equivocos, reconhecidamente corrigidos e justificados & época da auditagem, tem-
se que nio se visa a sua regular corre¢do, mas a motivacio para aplicar puniglo,
que, na verdade, trata-se de pura vinganga.

Mas nio é sé6: a Solidez Corretora fora vitima, em outras oportunidades, tendo que
se valer do Poder Judiciario, inclusive; sendo que, em recente julgado mereceu, &
unanimidade, e de oficio, o decreto de anpulacdio da decisfo pelo Tribunal de
Justica.

Nio bastasse, noutra oportunidade, recorreu, também, ao Poder Judiciario Federal,
com a impetragio de Mandado de Seguranca, tendo sido concedida a medida

pleiteada em Primeira Insténcia ¢ mantida, 2 unanimidade, pelo Tribunal Regional
Federal (em fase de cumprimento de sentenca).

E, assim, tem-se que as manifesta¢des dos acusados contrdarias as iniciativas da
Direciio da BM&FBOVESPA, por entenderem prejudiciais aos acionistas e ao
Mercado, bem como as necessarias buscas da tutela jurisdicional para




resguardarem os seus direitos, provocaram a ira destes dirigentes, que ndo poupam

esforcos para se “vingarem”. E, portanto, revolvem fatos para justificarem suas
intencdes (inseguranga juridica).

Destarte, ao que tudo indica, o entendimento e a conduta da BSM nfo ha
prevalecer, pois, comparativamente, seria o mesmo que se buscar, revolvendo o
passade, tal como agora, alardear-se a constrangedora situagdio a que fora
submetido o entio Diretor Geral, atual Presidente da BM&FBOVESPA, que, ante a
sua conduta, mereceu decreto de PRISAO pelo Juizo da 38* Vara Civel da
Capital/SP (proc. n° 0065064-26.2001.8.26.0000 — 993.01.06.5064-1).

Todavia, a conduta da Solidez Corretora e seu Sécio Chao En Ming € no sentido de
se buscar solugbes para o aprimoramento ¢ desenvolvimento do Mercado, por
intermédio de esforgos suficientes para voltar a merecer e sedimentar a atengéo e o
respeito da sociedade, transformando as pessoas fisicas e juridicas, ora temerosas
e arredias, em investidores seguros ¢ engajados.

E, agindo assim, todos, Bolsa e Corretoras, com objetivos comuns, certamente
encontrar-se-4 caminhos que levardo ao desenvolvimento e fortalecimento do
Mercado, reconquistando-se a confianga e o respeito dos investidores desse
segmento, cuja fraqueza e descrédito, que ora experimenta (redug¢do brusca de
investidores e participantes), devem ser creditadas as condutas equivocadas ¢ aos
exageros dos atuais Dirigentes da BM&FBOVESPA e sua Controlada BSM.

Definitivamente, sio medidas concretas, fundadas em comportamentos seguros €
voltados para o bem comum, e nfo por intermédio de pesados investimentos em
marketing, inclusive apelando-se para a utilizagdo da figura de Pelé, que se
alcangara maior participagdo da sociedade no seguimento de Bolsa.

Nenhuma campanha publicitdria, por mais profissional e convincente que seja,
substituird, principalmente tratando-se de investimentos em Bolsa, a eficacia de
bons exemplos e confianca.

Mas, certamente, com o0s atos equivocados com que a atual Diregdo se insurge
contra os demais participantes (Corretoras, Agentes Autdnomos, colaboradores,
investidores, etc.), o caminho para o encolhimento do Mercado esta sendo trilhado
a passos largos.

Isso porque, priorizar o monopolio do Mercado por pequenos grupos poderosos
(ROBO TRADE), afastando-se, principalmente, os pequenos e médios investidores
(altos custos), bem como as Corretoras independentes, cujos Dirigentes, outrora,
tanto deram de si para a criagdo e desenvolvimento do Mercado e da BM&F,
somente poderd resultar em insucesso.

No mais, a Solidez Corretora e o seu Sécio Chao En Ming, nio medirdo esforgos e
investimentos na busca do desenvolvimento, aprimoramento e seguranca do
Mercado. Para isso, uma vez que acreditam nesse objetivo, buscardo, sempre,
unido de todos, pois, somente assim, e para o bem de todos os seus participantes,
possivel tornar o Mercado de Capitais atraente, seguro e confidvel para toda
sociedade.

P Cap




MERITO

Preliminarmente, cumpre salientar que o presente Processo Administrativo, néo
obstante todos os esforcos na capacitagio dos profissionais e pesados
investimentos da Solidez Corretora e de seu Sdécio Chao En Ming para se
adequarem, integralmente, as Normas ¢ Regulamentos da BM&FBobvespa (Regras
de Acesso) ¢ BSM, aponta, no seu Relatério alguns desajustes reconhecidamente
sanados.

Reitere-se que a Solidez Corretora e seu Sécio Chao, conforme exigem as
previsdes normativas, bem como informado alhures nestes autos (fls. 97 e ss.), ja

providenciaram, com a devida diligéncia, o enquadramento nos regulamentos
pertinentes.

Por outro lado, cumpre salientar que, nfo obstantes todos os apontamentos insertos
no Termo de Acusacfio, conforme se verificard, nenhuma das irregularidades
apontadas poderdo, por absoluta desconformidade, ser tipificadas na Lei

9.613/1998, que trata dos crimes de lavagem ou ocultagdo de bens, direitos e
valores.

A qualidade ¢ a minuciosidade da Auditoria realizada, consubstanciada no
Relatério apresentado, reconhece e registra a efetivagdo dos respectivos ajustes,
nio obstante aludir, em desfavor dos acusados, & intempestividade do ato. Muito
embora, conforme restou esclarecido na RESPOSTA AUDITORIA OPERACIONAL

— BSM, apresentada pela Solidez Corretora (fls. 97, e ss.), a efetivagéo de todos os
ajustes.

Ademais, tendo-se em vista que as acusagdes no Processo estdo fundamentadas em
periodos diversos, ou seja, em Auditorias realizadas em momentos diversos, a
conclusio a que chega, por vezes, ¢ a dé que suscita ou demonstra fatos ja, ha
muito, ultrapassados, posto que resolvidos ¢ sanados.

Alias, isso resta evidente quando se verifica que a cada apontamento a concluséo ¢
a de que aquilo que se aponta como irregular, restou por ultrapassado ante os

ajustes levados a efeito, e, a0 mesmo tempo, a 1l6gica manutengio da pretensio
punitiva.

E isso é perfeitamente constatado quando se observa as justificativas constantes
dos itens 16 a 24, do Relatério do Termo de Acusacdo (fls. 5/6).

Assim, grande parte dos apontamentos insertos mo Termo de Acusagdo, ndo se
justifica, tampouco a motivagdo do processo, pois a finalidade das respectivas
analises decorrentes das Auditorias, tém, por objetivo, alcance diverso da
conclusio a que chegou o Relatdrio final.

Diante disso, ndo se pode olvidar que isso limita o direito a ampla defesa e ao
contraditério, pois, uma vez que houve adequagdo, justifica uma penalizacfo
fundamentada em casos anteriores, portanto, prolongado no tempo, esbarrando,
assim, naquilo que o doutrinador denominou de seguranca juridica.




A bem da verdade, apesar da inegdvel qualidade do Relatoério, ¢ certo que em todos
0$ apontamentos as corre¢des ja haviam sido implementadas, restando, por
conseguinte, apenas ¢ tdo somente, pequenos detalhes que, se o Auditor, por
exemplo, em alguns casos, solicitasse o documento ou a providéncia necessaria a
comprovagfo da diligéncia, lhe possibilitaria melhor compreenséo.

Nesse sentido, é o que se verifica, a titulo de exemplo, no item 67, fls. 17, quando
a Inspetoria busca justificar o apontamento na falta de entendimento ou
dificuldade em melhor entender, o que de fato teria ocorrido, nfo justifica o
apontamento como se fosse caso insuperdvel ou incorrigivel mesmo com a tomada
de medidas ou ajustes necessarios.

Ora, dai justificar o apontamento na falta de identificacfo, no seu entendimento:
“.. sem indicar a que tal prazo de refere ou maiores detalhes ou justificativas
(fl. 10 da Resposta ao Relatdério GAP 81/2012).”, traduz, data vénia, se ndo ma
vontade, o desejo claro de imposi¢do de penalidade, apesar da disponibilizagéo de
todos os recursos para a realizacfo dos trabalhos executados pelo Auditor.

Como exemplo, reporte-se ao item 27, fl. 8, cujo apontamento deveu-se a auséncia
de documento. Contudo, a Corretora disponibiliza toda a sua estrutura, incluindo,
salas, mesas, funciondarios e toda a documentac¢ido requerida, ndo havendo porque
subsistir tal apontamento, fundado, pois, na auséncia de documento.

Vale destacar que a mesma alegagfo da Inspetoria & aplicavel aos itens 28, 29, 30
e 31 do Termo de Acusacio.

Outro ponto que merece registro, data vénia, ante ao possivel desconhecimento,
pelo Auditor, das ocorréncias de emissfio, realizagdo e liquidacdo das operagdes, ¢
aquele em que aponta como sendo caso de grande repercussfo o fato de que a
ordem emitida nHo conteria na assinatura as mesmas caracteristicas de
autenticidade daquela que consta na ficha de cadastro, no item 50, fls. 13. Ou seja,
haveria divergéncia de assinatura.

No entanto, houve apresentagio de justificativa pela Solidez no sentido de que,
embora trate-se da mesma pessoa, a divergéncia residiria no fato de a Solidez
aceitar, até entfo, o que é perfeitamente cabivel, a substitui¢fo da assinatura por
vistos. No entanto, a Inspetoria que demonstra toda a sua minuciosidade na
analise, preferiu quedar-se, nfo buscando, e valendo-se do mesmo critério
minucioso de andlise, informac¢8es quanto a possiveis reclamag¢des sobre a
existéncia ou nfo de divergéncias na execu¢do da referida ordem.

Evidentemente, tal nfo ocorreu, pois as ordens sfo, na sua totalidade, cumpridas
nas condi¢Bes do mercado, respeitando-se a vontade do emissor, mesmo porque a
Auditoria nfio fez qualquer apontamento em sentido contrario.

De outra banda, é o que se verifica no item 52, fls. 13, onde tal apontamento teve
como justificativa a ocorréncia de falha no preenchimento da boleta. Contudo, vé-
se que, mesmo diante da enormidade de quantidade de ordens, haja vista que o
numero a que alude corresponde a boleta numero 1.718.424 (um milhfo setecentos

e dezoito mil e quatrocentos e vinte e quatro), somente em uma fora encontrada a
aludida falha.




Aponta, ainda, a Inspetoria, a inexisténcia de profissionais certificados para ¢
exercicio de determinada funcdo, na quantidade determinada, mesmo estes
merecendo a confianca ¢ o reconhecimento da Solidez quanto & capacidade para o
exercicio da fungfo, que, na maioria dos casos, exercem desde sempre.

A propésito, correspondente certificagdo também deveria ser exigida dos
Inspetores, visando a comhecerem a operacionalidade do Mercado para, entdo,
emitirem juizo de valor, pois a falta de conhecimento salta aos olhos, quando
entendem, como falha grave, a substitui¢do da assinatura por vistos ou, entdo, a
insuperavel falha na omissdo de dados na boleta, de modo a merecer apontamento
quando essa é a Gnica irregularidade apontada em um universo tdo vasto.

Ora, os custos operacionais de uma Corretora nio permite a disponibilizacdo de
profissionais e recursos financeiros para atender meras conjecturas sobre a

existéncia e a importincia de determinadas condutas, sem se conhecer a extensao ¢
a consequéncia delas.

Ademais, se para cada movimento da Inspetoria no curso de uma Auditoria a
disposi¢io de profissionais, relatérios e justificativas em nada serve para o
perfeito entendimento de causas que permitiriam, como no ¢aso, evitar-se
desdobramentos, evidentemente, ndo se justifica a disponibilizacdo dessa
estrutura.

Como se v&, a Solidez Corretora ndo deixou, nunca, de disponibilizar documentos,
locais, condicdes, profissionais e todos os demais meios necessarios para a
realizagdo das auditorias, e, portanto, ndo se pode concluir pelo apontamento de
falhas se, ao seu tempo e hora, foi devidamente justificado.

Se assim ndo fosse, nada, repita-se, justificaria a disponibilizagdo de todos os
meios possiveis, consubstanciados em custosa estrutura para atender ao quanto
solicitado.

A par disso, contradi¢io maior é o que se verifica no item 53, fls. 14, que faz
aflorar o sentimento de tratar-se, nio de uma simples auditoria, rotineira, mas, a
toda evidéncia, existindo ou ndo a justificativa, ou corre¢des e ajustes, a sugestao
de penalidade.

Nesse sentido, o item 53 deixa claro que pouco ou nada fara modificar a
compreensio quanto a penalizagdo da Corretora auditada, o que se comprova 0S
argumentos registrado no Relatério:

“Nesse sentido, diante das irregularidades acima referidas,
relacionadas a documentacdo das ordens inseridas pela Corretora e
que ndo foram esclarecidas pela manifestacdo da Corretora, restou
configurada a violagdo ao item 57 das Regras de Acesso,”

Como se v&, ha que se observar a falta de conhecimento da operacionalidade do
mercado, pois, o que levou ao apontamento da existéncia de violacfo foi a falta de
conhecimento para o perfeito entendimento da manifestagdo e esclarecimento
prestado pela corretora e nio a sua falta.




Ora, o apontamento tem como causa, na interpreta¢io e conclusio da auditoria,
exatamente as manifestacles e esclarecimentos prestados pela Corretora.

Assim, diante das contradigdes e da minuciosidade das andlises e, considerando a
extensdo do processo, preferiu-se, por economia processual, apontar alguns pontos
que podem, em tese, facilitar a compreensio dos Julgadores a decidir com justeza.

Cumpre salientar que, com isso, nfio se pretende dizer que nfo houve nenhuma
falha da Solidez e Chao. Contudo, como restou consignado no Relatoério, todas as
medidas, sem exceglo, foram tomadas de modo a corrigir eventuais falhas e
implementagfio de instrumentos com a finalidade de contribuir para o
aperfeigoamento e maior eficdcia dos controles.

Desse modo, passa-se a esclarecer os pontos que restaram controvertidos e que
teriam, em tese, contribuido para a conclusfo a que chegou o Termo de Acusagéo,
e, para isso, entende-se, por necessario, os seguintes esclarecimentos para melhor
visualizacdo e entendimento dos fatos tal como se deram:

Conforme manifestacdes da Solidez Corretora, constantes as fls. 97 e seguintes,
cujo teor justifica cada procedimento e aponta os ajustes decorrentes da imposigéo
das normas, bem como atende e esclarece os apontamentos decorrentes do
Relatério, razio por que vale destacar alguns poucos pontos que servirdo como
balizamento aos Julgadores e & propria avaliagdo da conduta dos acusados na
incessante busca de aperfeigoamento dos instrumentos de acompanhamento ¢
avaliacdo constante de modo a evitar-se riscos.

Sem se olvidar que, ante os apontamentos do Relatério tido por violadores da
norma, ficou registrado que todos os apontamentos estdio avalizados na ocorréncia
de ajustes entdo ocorridos; outros merecedores de destaque quanto a implantagéo
de novos sistemas; outros na adequacio. Mas, de qualquer modo, todos plenamente
~justificados e, se o caso, corrigidos.

A propésito, é o que se verifica, a titulo de exemplo nos itens III.A, e seguintes,
onde vale destacar alguns aspectos que servirdo para uma melhor avaliacéo.

E que nestes itens, pode-se destacar, quanto aos apontamentos de monitoramento
do perfil de clientes, cujo sistema havia sido contratado com previsdo de sua
implantacio definitiva para dezembro de 2012. Tal sistema ecncontra-se
implantado.

No mesmo sentido, quanto ao apontamento referente ao cadastro e 4 exoneragéo da
BM&FBovespa, que na oportunidade foi justificada a ocorréncia de efetiva
alteracdo das clausulas, desde maio de 2012, ¢ devidamente comprovada a sua
alteracio, bem como no tocante aos participantes da ferramenta DMA.

Houve, também, singelo apontamento quanto & falta de atualizagdo em
determinados cadastros, cujas justificativas foram apresentadas, restando por
esclarecidas as ocorréncias e encontram-se inteiramente sanadas.

No mesmo sentido, é o que se verifica quanto as informagdes da situaclo
financeira e patrimonial que, muito embora justificadas, vale esclarecer que dentre
elas constava empresa cuja liquidagio havia se operado.




Vale destacar, ainda, o que registram os itens 57 e seguintes do Relatério, no

tocante & falta de qualificagfo dos profissionais das arcas comercial, back office e
risco, nominalmente indicados.

Conforme consignado em manifestaco anterior, ante as exigéncias das normas, no
sentido da obrigatoriedade de certificacdo, nfo se pode ignorar a realidade social,
pois a reprovacdo em exame de certifica¢fio, ndo podera ser entendido como falta
de conhecimento ou inexperiéncia para o exercicio e desempenho da funcio.

Por outro lado, conforme destaca o prdéprio relatério, varios profissionais ja
obtiveram certificacdo nas é4reas de cadastro compliance e risco. Registrando,
ainda, quanto aos demais colaboradores, que continuarem em fase preparatéria
para serem submetidos as futuras provas de certificagéo.

Vale ressaltar que n#o se pode desconsiderar, por exemplo, os investimentos
realizados pela Solidez e Chao na preparagio e capacitacio dos seus
colaboradores, inclusive com promoc¢des de alguns destes profissionais que ha
muito atuam nas suas respectivas areas.

Muito mais relevante € que a Solidez e Chao ndo podem ignorar a condi¢io
humana desses profissionais, mas, também, os pesados investimentos realizados, e
cuja substitui¢do desses colaboradores implicaria em aumento significativo de
despesas no treinamento de outros, além da perda de qualidade ¢ aumento dos
riscos nas suas respectivas areas.

Isso ndo significa que a Solidez e o0 seu Séeio Chao ndo estejam empenhados em

cumprir as obrigac¢des que lhes sdo impostas pelas normas pertinentes a sua
atividade.

No mesmo sentido, é o que se verifica quanto ao apontamento de inexisténcia de
profissional na area de ouvidoria. Contudo, ante a dificuldade encontrada pelo
profissional inicialmente indicado para fazer o exame e obter o Selo, para evitar-se
a demora no decorrer do processo de indicacgdo, a Solidez Corretora indicou outro
profissional na busca de certificagdo, o que ja ocorreu.

Assim, ante tais apontamentos, vale discorrer acerca da eventual falta de
conhecimento pormenorizado de alguns auditores, com destaque para as nuances da
pratica operacional, pois, ao que parece, é o que levou aos apontamentos dos itens
38,39, 40 e 41, quando concluiu-se pela reespecificacio do comitente/cliente.

Ora, como ¢ cedigo, para a realizacdo de uma operagdo a termo, hd que se ter a
figura do detentor de uma posig¢@o de agdes a vista disposto a vendé-las a termo.

Mas, 0 mais corriqueiro no Mercado € a existéncia do Financiador, cujo interesse €
auferir uma taxa de juros sobre o valor das acdes que adquire no mercado a vista e
vende ao interessado na compra a Termo. Essa ¢ a tecnicidade do mercado, de que
os investidores se valem e praticam ha século.

Desse modo, ante a existéncia de uma ordem de compra a termo, utiliza-se através
do que ficou denominado financiador, adquirir em nome préprio agdes no mercado
a vista e vendé-las a para o comprador a termo.




No entanto, considerando-se as praticas usuais do mercado, pode ocorrer que O
comprador a termo, em razdo de eventuais oscilagdes do préprio mercado, e no
decorrer da compra a vista, desista de concluir a operagdo a termo e resolva
revendé-las, se for o caso, no mercado a vista. Nesse caso, a compra a vista que
fora executada em nome do Financiador, mas, para atender o comprador a termo,
devera ser lancada (reespecificada) para este.

Frise-se: as operacdes realizadas em nome do financiador séo reespecificadas para
aquele que pretendia adquird-las a termo. Dai porque as operagdes realizadas em
nome do (financiador) Chao (item 38, fl. 10), terem sido reespecificadas para
(comprador a termo) Elie (item 40, fl. 11).

No caso em tela, o Financiador ¢ o Tomador a termo sio da mesma Corretora. Na
maioria dos casos, estes sdo de Corretoras diferentes, quando, entdo, se o
comprador a termo resolver ndo mais coencluir a pela compra a termo, mas uma
compra & vista, necessariamente havera de se transferir a operacdo (compra) de
uma Corretora para ouira, com a anuéncia da Bolsa, quebrando, assim, a ordem
cronolégica das ordens. Mas, nem por isso houve irregularidade.

Isso & pratica usual do mercado, e ocorre com a anuéncia da Bolsa.

Como se vé&, mesmo aqueles com o minimo de conhecimento das especificidades do
mercado concluiria como inaplicavel qualquer infra¢do ao item 49, das Regras de
Acesso, ou qualquer outra norma em tais operagdes.

Vé-se, ainda, que os apontamentos dos itens 42, 43, 44 e 45, decorreu de falta de
conhecimento, haja vista que, para a ocorréncia de infracdo as normas, antes de
mais nada, mereceria o apontamento de reespecificagdo, por exemplo.

Melhor explicando: todas as operagdes realizadas nos diversos sistemas
disponibilizados pela Bolsa sfo por intermédio do sistema eletrdnico. De modo
gue, todas essas operagdes sdo realizadas obedecendo a cronologia das ordens.
Assim, para ferir e prioridade daqueles que néo estdo vinculados ou a preferéncia
sobre eles por pessoas vinculadas, a quebra dessa cronologia implicaria,
necessariamente, na reespecificacéo.

Como se vé, inaplicavel & espécie, qualquer infragéo.

No mesmo sentido, é o que se observa nos itens 48 e 49, a auséncia de
identificagio da transmissdio da ordem mn° 1.497.718, de 14/11/2011, se deu em
decorréncia do que ja restou justificado acima, correspondente aos itens 38/45, fls.
10/12.

Por outro lado, houve apontamento, ¢ o que ¢ pior, identificado como infracdo de
natureza grave, o que demonstra a desatualizagdo da norma ou do auditor quanto as
formas atuais de tecnicidade ¢ comunicagdo, especialmente quando o apontamento
se refere a um Clube de Investimento.

E que a composi¢io dos quadros de um Clube de Investimento, bem como suas
modalidades operacionais escolhidas, obrigam a identificacio do administrador ou
pessoas autorizadas a transmitirem as ordens.




Desse modo pode-se concluir tratar-se de verdadeiros profissionais, com
acompanhamento na transmissio e realizacdo das opecracdes, bem como as
oscilagdes do mercado se darem de forma continuada.

Assim, na eventualidade de realizar-se qualquer operagdo nio autorizada e em face
da existéncia dos diversos sistemas de informagdes disponibilizados pela
corretora, teria como consequéncia, a imediata insurgéncia ou comunicado de
discordancia.

Assim, ante a frequéncia das operagdes realizadas ¢ dado que a recepclo das
ordens é feita por profissionais altamente experimentados, sua identificagédo ¢
instantdnea ¢ sem margem de erro.

Assim, uma vez que ndo houve qualquer desaprova¢do ou apontamento de
irregularidade na execugdo das ordens, permite-se concluir, facilmente, que a
totalidade das ordens foram transmitidas por pessoas devidamente autorizadas,
indicadas nos Estatutos que se encontram arquivados na Solidez Corretora, em
complemento a ficha cadastral ¢ a disposigdo da BSM.

Vale, ainda, reportar-se ao item 70, vez que a lnspetoria afirma que agentes
autdnomos vinculados a Corretora, seriam pessoas autorizadas a “emitir ordens de
clientes ou gestores de clubes de investimentos administrados pela Corretora”.

Nesse aspecto, vale dizer que o proprio texto do relatério conduz a entendimento
equivocado, posto que confuso, nada explicativo naquilo a que alude sobre a
questdo, ndo dando aos acusados o direito consittucional de ampla defesa e
contraditério de forma clara e objetiva.

A primeira dificuldade consiste em entender inteiramente o que 0 relatoério quis
dizer sobre “administrados pela corretora” (ICVM 306/99). Isso porque néo revela
claramente se o termo “administrados” se refere a administragfo de carteira, ou se
4 exigéncia de que trata a norma reguladora dos fundos financeiros (ICVM
409/04). O que sdo coisas absolutamente diferentes.

Por outro lado, ndo restou claro o apontamento envolvendo diversos agentes
autdnomos, como incursos no artigo 13, inciso [1I, da ICVM 497/11, no ponto em
que consta que eles seriam pessoas autorizadas a emitirem ordens.

Nesse ponto a Corretora se manifestou, mas, evidentemente, sem compreender, a
principio, a extensdo do que pretendia dizer o auditor, justificando que os agentes
autdnomos nio seriam pessoas autorizadas a transmitirem ordens ¢ que 0 referido

apontamento j4 constaria no relatério constante da auditoria operacional de 2011 —
GAP 81/2012.

Segundo o termo utilizado “pessoas autorizadas a emitir ordens de clientes”, ndo
tem o significado e o alcance a merecer imputagdo a infracfio ao artigo 13, III, da
ICVM 497/11. Pois, a norma diz que o agente auténomo néo pode ser procurador
ou representante de clientes, ou ainda, administrador de recurso, perante as
institui¢des integrantes do sistema.




Na verdade o apontamento do nome do agente autdénomo na ficha cadastral do
cliente, objetiva maior operacionalidade do proprio mercado, pois, o agente
auténomo, por intermédio dos diversos sistemas disponibilizados, e, inclusive,
diversas portas — tron 310 ou 314, por exemplo — sfo instrumentos identificadores
daqueles autorizados a inserir, diretamente, nestes sistemas, as ordens recebidas
dos respectivos clientes.

Como se vé, e esta ¢ a conclusio do relatério, a Corretora responde pelos atos
praticados pelos agentes autdnomos a ela vinculados. Restando, pois, plenamente

justificado que o registro de autorizagdo de pessoas é o que assegura a perfeita
fiscalizacéo.

Assim, a despeito da ICVM 497 de 03 de junho de 2011, atualizando a ICVM
434/06, restou pouco clara a interpretagio objetiva dos fatos ¢, a despeito disso, é
o que se verifica quanto a vinculagdo do agente auténomo.

Muito embora a norma disponha sobre a vincula¢do exclusiva, nfo hd como a
Corretora assumir o papel da autoridade, incluindo-se a atuag¢iio de BM&FBovespa
e BSM, pois a desvinculacfio pura e simples, com a simples rescisido contratual,
ndo torna habil a comprovacéo de desvinculacio.

Isso porque é permitido as Corretoras emitirem Carta de Apresenta¢io, pois exige-
se, através dela, a consumacio do ato, ou seja, desvinculacio.

Ou seja, falta instrumentos que possibilitem acesso, com seguranca, de se conhecer
a real existéncia, ou ndo, de vinculacdo exclusiva. Nesse ponto, resta claro no

relatdério quando registra no item 77 a mesma falha ocorrida com Solidez, Petra,
Infinity, Um e XP.

Ora, como se vé, a norma nfo permite o regular cumprimento de seus dispositivos,
haja vista que as Corretoras néo dispdem de instrumentos habeis para tanto, no

A

tocante a vinculagfo do agente autdnomo. Quem credencia e descredencia € a
Bolsa.

Isso porque, a apresenta¢do pelo agente autdnomo de um contrato de rescisdo
deveria ser o bastanie, pois quem deveria ser responsabilizada pela irregularidade
era a Corretora cujo contrato rescindiu e nfo requereu o descredenciamento do
agente auténomo, ¢ nfo aquela que requercu o credenciamento, no caso a Solidez.

Ademais, o relatério aponta alguns equivocos, plenamente justificaveis, quando se
refere ao autdnomo Guilherme Mei Carrasco, pois o mesmo nfo era vinculado a
Solidez desde 24/03/2011. Portanto, trata-se fato muito anterior ao apontamento.

A despeito de tudo isso, pode parecer, por vezes, que Solidez e seu So6cio Chao
deixaram de cumprir alguns dispositivos normativos. Isso porque, muitos pontos
dependem de interpretagles, mas, evidentemente, na busca do aperfeigoamento de
controles, os acusados tém buscado prevalecer os entendimentos ¢ as normas da
BM&FBovespa ¢ BSM. E, nesse sentido, inclusive, providenciou, com a imperiosa
diligéncia, os necessarios ajustes.

O relatério, praticamente, esgotou todas as ocorréncias possiveis em wuma
Corretora e analisou, com minucias, incluindo-se, nessa andlise, a politica de




scguranca, e, ainda, quanto os paradmetros de senha, trilhas de auditoria,
administragdo de acessos.

Cabe destacar, por oportuno, a unanimidade das Corretoras, quanto a inadequagéo
do sistema Sinacor para o mercado. Isso porque, em face do avango da tecnicidade
operacional e da informatica, esse sistema demonstrou inumeras falhas que
somente puderam ser identificas ao longo do tempo, o que impossibilitou inclusive
uma ampla implanta¢io na seguran¢a de informagdes.

No mesmo sentido, ¢ o que se verifica com os pardmetros de senha, fazendo com
que a Solidez buscasse o aprimoramento dos seus sistemas com a implantacdo do
Sinacor +.

A Solidez ainda buscou apoio em novas ferramentas — HB(OMS2.0) -
providenciando, inclusive, migracdo para essa nova ferramenta. Contudo, toda
implantacio e atualizacio de sistemas implica em demanda maior de tempo.

Razio por que a conclusfio da implantagio e migracdo de sistemas estava previstas
para dezembro de 2012, e que encontra-se devidamente concluido.

O mesmo ocorre quanto & trilha de auditorias e administracdo de acessos. cuja
necessidade de desenvolvimento operacional, pelo fornecedor, implica em prazos
razoaveis para atender todos os itens desejados.

Vale ressaltar que a implantagio de novos sistemas, considerando-se sua
contratacio, atualizagdo na drea de tecnologia de informagio, ¢ possivel, como
ocorre em todas as empresas, a ocorréncia de falhas e¢ sua identificag@o se da no
decorrer do tempo, impondo-se as nccessarias corregdes, e se for o caso, inclusive,
com blogueios de acessos.

Por outro lado, Termo de Acusagdio, respeitosamente, promove um esforgo
descomunal para fazer concluir que Chao En Ming, teria cometido falta grave,
infringindo as normas estabelecidas pela Instrucio CVM 301, artigos 6°, inciso X.
3°,§3°,2° §1°e aLei 9.613/98.

Evidentemente, tal entendimento nfo poderd prevalecer, haja vista que o
mandamento normative pertinente define, para a sua penalizagfo, se assim
considerada, o descumprimento dos prazos definidos pela autoridade para a
implementagdo dos ajustes assim entendido. E tal néo ocorreu.

Vale transcrever as seguintes normas:

“Instrugdo CVM n® 301/98

Art. 8° As pessoas mencionadas no art. 2° desta Instrugdo que deixarem de cumprir
as obrigacdes previstas nos arts. 10 e 11 da Lei n® 9.61 3/98 e nesta Instrugdo serdo
aplicadas, cumulativamente ou ndo, as sancbes do art. 12 da Lei n® 9.613/98, na
Forma prevista no Anexo ao Decreto n®2.799, de 8 de outubro de 1998”.

Por sua vez, os mandamentos legais a que alude a norma acima transcrita, reza:




“Lei 9.613/98

Art. 12. As pessoas referidas no art. 9°, bem como aos administradores das pessoas
Jjuridicas, que deixem de cumprir as obrigacdes previsias nos arts. 10 e 11 serdo
aplicadas, cumulativamente ou ndo, pelas autoridades competentes, as seguintes
sangdes:

I - adverténcia;

II - multa pecunidria varidvel ndo superior:

§ 1° A pena de adverténcia serd aplicada por irregularidade no cumprimento das
instrucdes referidas nos incisos I e Il do art. 10.

§ 2% 4 multa serd aplicada sempre que as pessoas referidas no art. 9, por culpa ou
dolo:

I — deixarem de sanar as irregularidades objeto de adverténcia, no prazo assinalado
nela quioridade competente;

1r

Todavia, o Termo de Acusagdo destaca, no item 174, fls. 44, que as alegadas
infracbes teriam sido corrigidas (ainda no decorrer da auditoria), mas, nio
obstante isso, concluiu pela ocorréncia das infragdes apontadas.

Como se vé&, os argumentos restaram contrariados, ndo se podendo compreender a
conclusio a que chegou o Relatério quando destaca das proprias palavras insertas
no Termo de Acusagfo, item 174, fl. 44:

“174. Os esforcos de regularizacdo por parte de Corretora ocorreram
apés o apontamento das infragdes pela GAP, o que demonstra
fragilidade nos procedimentos para cumprimento da ICVM 301, que é
de responsabilidade de Chao na gualidade de Diretor responsavel por
tal instrucdo”. (g.n.)

Decorre, pois, que a BSM reconhece, expressamente, os esfor¢os para sanar 0s
problemas, e que, efetivamente, foram sanados conforme ja informado
anteriormente pela Corretora, mas, inclina-se para a possibilidade de contrariedade
da norma.

De qualquer modo, vale destacar que, para se caracterizar infracdo aos dispositivos
apontados, necessariamente, teria que ocorrer a inexisténcia de cadastro,
impossibilidade de se conhecer os beneficiarios, dificuldade na identificacdo da
operagio propriamente dita ou qualquer outro obstaculo a identificacdo do cliente
ou a movimentac#o financeira.

De outra banda, é certo que a infringénecia a norma deveria ajustar-se ao tipo
verbal verificado na Lei 9.613/98, ou seja, a conduta deveria descrever e, portanto,
inserir-se nos verbos: ocultar ou dissimular a natureza, origem, localizagéo,
disposi¢io, movimentagdo ou propriedade de bens, direitos ou valores
provenientes direta ou indiretamente de infracéo penal.




Como se vé&, por maior que seja o esforgo dependido para tanto, nfo se verd a
ocorréncia de qualquer infragio de modo a merecer qualquer apontamento que
possibilite concluir pela a ocorréncia de infracdo a norma.

E que, nos casos de transferéncias de valores, tais os recursos financeiros tem
origem certa e conhecida, cuja titularidade, tal como registrou a auditoria, € de
Chao En Ming, tem a sua localizagéo certa ¢ aferivel, possui todos os registros de
sua movimentacio e nio decorre de qualquer infragéo penal.

De outro lado, os beneficiarios das transferéncias sdo todos conhecidos,
devidamente identificados, facilmente localizados, os valores sio certos ¢
aferiveis, e as movimentagdes financeiras encontram-se devidamente registradas.
Além disso, sdo clientes de longa data, ¢ a movimentacdes financeiras sio
compativeis com situagio espelhadas nas respectivas fichas cadastrais.

Some-se a isto o fato de que todos os valores apontados, pertencentes a Chao En
Ming, encontrar-se plenamente declarados, especialmente, mas ndo se limitando,
aqueles cujos beneficiarios das transferéncia sdo as empresas em que ele tem forte

presenca e participagdo acionaria. Portanto, legitimos interesses econdmicos e
financeiros.

Estando plenamente justificados os apontamentos acima referidos, no que tange a
lavagem de dinheiro, vale observar, do mesmo modo, que o Termo de Acusacéo,

muito embora aponte apenas duas falhas, estas nfio se deram por culpa ou dolo dos
acusados.

Conforme restou consignado no Termo de Acusacdo, os apontamentos restaram
plenamente justificados nos itens 22, 23, 26 e 27 e seguintes, cumprindo, para
melhor esclarecer que esses apontamentos restaram, todos, corrigidos.

De qualquer modo, e isso € o que importa, todas as falhas, além de corrigidas, séo
decorrentes de falhas em razdo da ampliagdo e modernizagdo do sistema E-
Guardiam, inexistindo, nesse casos, qualquer apontamento de ocorréncia de
operagbes que pudessem, em qualquer situacdo, resvalar em ilicitude.

A bem da verdade, tais apontamentos, conforme o que ficou consignado no Termo
de Acusagdo, teria como fundamento a auséncia de documentos gue pudessem
comprovar o alegado. Contudo, também nio houve qualquer apontamento de que
eventual solicitacfio niio tivesse, a seu tempo, sido atendida pela Corretora ou seu
S4cio Chao.

CONCLUSAO:

Ha que se ressaltar que inexiste qualquer apontamento que mereca alguma
indicacdo de que Solidez e Chao, tenham obstaculizado o desenvolvimento dos
trabalhos promovidos pelos profissionais auditores, ou que 0s acusados tenham, a
qualquer tempo, deixado de disponibilizar todos os meios, mormente o0s
documentos ou informagdes solicitados.




De tal sorte que, o Termo de Acusacdio, apesar dos apontamentos, mesmo que
equivocados, apresenta, a cada ponto, as justificativas de modo a sustente.lrﬁe
comprovar a inexisténcia de irregularidades, afastando-se, pois, qualquer punigao
que seja, a qualquer titulo, especialmente quanto as infragdes & Instruc@o CVM
301/98.

Isso porgue, repita-se, as transferéncias entre contas, de que trata a acusagdo, se
deram entre pessoas fisicas e juridicas ligadas ao proprio Sécio Controlador, de

valores com origem comprovada ¢ compativeis com a capacidade financeira destas
mesmas pessoas.

Isto posto, restou claro que a Solidez e o seu Sécio Chao En Ming, envidaram
todos os esforcos de modo a cumprir as normas ¢ a lei ¢, desse modo, ficou
reconhecido em todas as passagens do Relatdrio, que, a todos os apontamentos os
ajustes correspondentes foram implementados, de forma a acolher 08
entendimentos esposados pela BSM.

Desse modo, respeitosamente, os acusados entendem que deve ser aplicado o
entendimento jurisprudencial da CVM, de que a corregdo da irregularidade antes

da instauragdo do Processo, tal como constam dos Relatérios, ensejam o0 scu
arquivamento.

De outro lado, a acusaglo, por ndo ter se limitado a uma causa especifica de
auditoria, e valendo-se de outras, que, inclusive, ja foram imputadas penas pela
nio emissio do Selo PQO, além de nfo ser observado o principio pelo qual nio se
pode condenar duas vezes pelos mesmos fatos, restou, sobremaneira dificultando a

defesa caracterizando-se inobservédncia ao Principio Constitucional da ampla
defesa e do contraditério.

Assim, em caso do nfo acolhimento do pedido de arquivamento ou do nio
reconhecimento das nulidades, e, uma vez que nao h4, nem de longe, indicios de
dolo, ou, sequer, culpa consciente, requer-se a Vossas Senhorias, a absolvigdo dos
acusados, de todas as imputacdes insertas no Termo de Acusagéo.

Por fim, nos termos do artigo 46, ¢ seguintes, do Regulamento Processual da BSM,
nio importando confissdo ou reconhecimento de quaisquer praticas que lhe foram
imputadas, manifestam-se no sentido de celebracio do Termo de Compromisso,
que, acelito, serdo formalizados com a apresentacio das devidas propostas.

Pede e espera,
Deferimento.
S50 Paulo, 31 de outubro de 2013.

Solidez CCTVM L(Lda.




