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AO ILMO. DIRETOR DE AUTORREGULACAO DA BM&BOVESPA \“o
SUPERVISAO DE MERCADOS — BSM

Rua XV de Novembro, n° 275, 8° andar
S&o Paulo/SP — CEP 01013-001
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Processo Administrative Ordinario n° 29/2015

L RS s

ANDRE GUSTAVO RICARTE, brasileiro, solteiro, operador de pregio,
portador da Cédula de Identidade n° PN - inscrito no CPF sob o n°
—, residente e domiciliado na Cidade de Sio Paulo, Estado de Sio

Paulo, na Rua ~, n° S8R apto. W, GEEED. Crr DEEEERE

(“Defendente™), vem respeitosamente perante V.Sa., com fulcro no artigo 3° do

Regulamento Processual da BM&FBOVESPA Supervisdo de Mercados — BSM,
apresentar sua

Ladmy

DEFESA

em atendimento ao Oficio OF/BSM/SJUR/PAD-0029/2016 (*Oficio™), emitido
pela BM&FBOVESPA SUPERVISAO DE MERCADOS — BSM (“BSM™)

nos autos do processo em epigrafe, nos termos adiante aduzidos:




I- DA TEMPESTIVIDADE

O Defendente recebeu o Oficio na data de 18 de janeiro de 2016, por meio do
qual lhe foi assinado o prazo de 30 (trinta) dias para apresentacdo de sua defesa,

em conformidade com o artigo 3° do Regulamento Processual da BSM.

Considerando que o prazo final de apresentacdo da defesa sera o dia 17 de

fevereiro de 2016, tem-se que a apresentagdo da presente Defesa & tempestiva.

II - DAS ALEGACOES DA BSM

A BSM aduz em seu Oficio, suportado por Termo de Acusacio emitido com base
no Parecer da Superintendéncia de Acompanhamento de Mercado da BSM n°
005/2015 (“Parecer”), que o Defendente teria realizado operagOes simuladas
consistentes em negdcios diretos intencionais com Contratos Futuros de Taxa de
Cambio de Reais por Délar Comercial intermediados pela Corretora Guide
Investimentos S.A. CV (“Corretora™), no pregéo de 28 de novembro de 2014,

para dissimular a transferéncia de recursos no valor total de R$ 78.000,00
(setenta e oito mil reais) entre o Banco fll S.A. (“Banco i) ¢ a sua

subsidiari Y | : . ).

Como informado 4 BSM pela Corretora, estas operagSes teriam ocorrido com o
propdsito de corrigir erro operacional ocorrido no pregio de 27 de novembro de
2014, referente a estratégia envolvendo certos Contratos Futuros de Café Arabica
(ICFH15 e ICFZ14) e Contratos Futuros de Taxa de Cémbio de Reais por Délar
Comercial (DOLZ14), consistente na diferenca de 40 contratos de DOLZ14, o
que teria acarretado posicdo comprada favoravel de USD 2.000.000,00 para o
Banco MElEER < vendida desfavoravel para a- com ganhos do Banco
RS perante « .
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Detectado o erro pelo cliente, 0 Defendente foi contatado e requerido, no pregio
de 28 de novembro de 2014, a efetuar o ajuste referente a diferenca identificada
por meio da venda pelo Banco TEEEE 20 mercado de 35 contratos de DOLF15,
com vencimento em janeiro de 2015, ao preco de R$ 2.569,00, e da compra pela

TR do mercado de 40 contratos de DOLZ14, com vencimento em
dezembro de 2014, ao preco de R$ 2.549.00.

Em complemento, com o proposito de efetivar-se a compensacéo financeira entre
as partes a fim de eliminar o ganho indevido de R$ 78.000,00 em favor do Banco
. o1 rcalizada compra e venda entre o Banco Jiiummmm ¢ o ey -
260 contratos DOLF15, com perda de R$ 78.000,00 para o Banco jnusmmg
ganho do mesmo valor para a il 8

A BSM alega, com suporte no registro telefénico entre o Defendente e o
transmissor das ordens, que o Defendente teria definido a estratégia das
transacOes para efetivar a operacdo simulada e fugir de interferéncias do
mercado, criando condicdes artificiais no mercado de.valpres mobiliarios, em

violagdo a alinea “a” do item II da Instrucdo CVM n° 8/79! e ao inciso II do § 1°
do artigo 167 do Cédigo Civil.?

Para este fim, j4 teriam sido previamente definidos o comprador, o vendedor, a
quantidade negociada e o spread das transacOes, nio caracterizando-se uma
operagdo regular do mercado. Em complemento, segundo a BSM, os elementos
do day trade, tais como o seu registro na forma de negécios diretos intencionais

para evitar a interferéncia de mercado, o lapso temporal de poucos segundos

"] - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos demais
participantes do mercado de valores mobilidrios, a criagdo de condi¢des artificiais de demanda, oferta ou
prego de valores mobilidrios, a manipulagdo de preco, a realizagio de operag¢Bes fraudulentas e o uso de
préticas ndo eqilitativas. Il - Para os efeitos desta Instrugéo conceitua-se como: a) condigdes artificiais de
demanda; oferta ou prego de valores mobiliarios aquelas criadas em decorréncia de negocia¢des pelas
quais seus participantes ou intermedidrios, por agdio ou omissio dolosa provocarem, direta ou
indiretamente, alteragdes no fluxo de ordens de compra ou venda de valores mobiliarios.” ,

? “Art. 167. E nulo o negocio juridico simulado, mas subsistira o que se dissimulou, se vélido for na
substincia e na forma. § 1°Havera simulacdo nos negécios juridicos quando: (...) II - contiverem
declaracfo, confissdo, condi¢do ou cldusula ndo verdadeira.”
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entre a abertura e o fechamento do day trade, ¢ o fato de a mesma -pessoa
transmitir as ordens das duas partes envolvidas, realizadas pelo mesmo operador,

também comprovariam que o resultado da operagdo teria sido previamente

combinado.

No tocante & conduta do Defendente, a BSM alega que ele teria escolhido a
estratégia adotada para realizar a transferéncia de recursos do Banco YN
para a SENEMEER. definindo o vencimento dos contratos e calculando a quantidade
necessaria para evitar o leildo e chegar ao valor da compensacio financeira

estipulada pelo transmissor das ordens.

Diante dos fatos acima descritos, sio a seguir expostas as razdes pelas quais

nenhuma penalidade deveria ser aplicada pela BSM ao Defendente.

III - DAS RAZOES DO DEFENDENTE
(i) Aplicacéio anterior de penalidade ao Defendente pela Corretora

Em primeiro lugar, deve ser informado que 0 Defendente j4 foi punido pela

Corretora, o que leva, de pronto, a perda do objeto do presente Processo

Administrativo.

Neste contexto, como informado pela Corretora 2 BSM por meio de sua
manifestacdo datada de 23 de fevereiro de 2015, é revelado ao final do item 1 do
documento que o operador ja foi verbalmente advertido pela Corretora. Assim,
conforme formalizado pela Corretora perante este 6rgdo regulador, o Defendente

ja foi submetido a grave penalidade consistente na reprimenda por seus

superiores.

De acordo com o artigo 35 do Regulamento Processual, o Diretor de

Autorregulacdo deve levar em conta no julgamento, além dos efeitos imediatos
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da decisdo sobre as partes, importantes efeitos gerais, “especialmente quanto ao

aspecto educacional, ao aprimoramento da conduta do acusado e a credibilidade

do mercado”.

Ora, havendo sido o Defendente punido por seus superiores, certamente tornou-
se ciente dos padrdes de sua atuagdo profissional perante a Corretora e o
mercado. Deste modo, o efeito educacional priorizado pela legislacdo

procedimental da BSM teria sido atingido mediante a penalidade aplicada pela

propria Corretora.

O artigo 53 do Regulamento Processual da BSM estabelece que as penalidades
passiveis de aplicacdio pela BSM sdo: (1) adverténcia; (ii) multa; (1ii) suspensio,
observado o prazo maximo de 90 dias; e (iv) inabilitacgo 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 BM&FBOVESPA. J4 o
item 5.11.1 do Regulamento de Operagdes do Segmento Bovespa dispde que as
infragdes a legislacio sobre mercado de capitais cometidas por operadores os
sujeitam as seguintes penalidades: (i) adverténcia verbal; (ii) adverténcia por

escrito; e (iii) suspensio.

A puni¢do de adverténcia aplicada pela Corretora consta, como se vé, do rol de
puni¢cbes da BSM, de modo que sua aplicacdo pela Corretora ja configura a
utilizagdo de mecanismo legitimamente eleito pelo 6rgdo regulador. Vé-se,
portanto, que a penaliza¢cdo do Defendente mais uma vez, desta vez pela BSM,
acarretaria a sobreposicdo de punicdes pela mesma conduta sobre o Defendente,

configurando-se um “bis in idem” que contraria as bases de nosso sistema

juridico.

Assim, conclui-se que, ja havendo sido o Defendente punido pela Corretora,

nenhuma penalidade deveria a ele ser aplicada pela BSM.
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(ii) Auséncia de reincidéncia

Ademais, deve ser ressaltado que o Defendente possui historico de conduta
exemplar e ética como operador de valores mobilidrios e nunca foi submetido a

qualquer procedimento similar, seja perante a Corretora, a BSM, a Comissdo de

Valores Mobilidrios ou o Poder J udicidrio.

Desta forma, a instauragio do Procedimento Administrativo em epigrafe
constitui a primeira e Unica manifestagio contra 0 comportamento profissional do

Defendente, que sempre se pautou pela lisura e correcfio em seus atos.

O paragrafo segundo do artigo 53 do Regulamento Processual da BSM
claramente elenca a auséncia de reincidéncia como hipétese de atenuacio das

penalidades passiveis de imposi¢do pelo regulador.

Trata-se, portanto, de mais um fator fundamental para demonstrar o histérico de
conduta ética e ilibada do Defendente, de modo a afastar a aplicacdo de
penalidade pela BSM.

(iii) Auséncia de intencio de criar condicdes artificiais no mercado de

valores mobilidrios

Em linha com os aspectos acima descritos, deve ser salientado que o Defendente

nunca teve a intencdo de criar condi¢des artificiais no mercado de valores

mobiliarios.

Neste cenario, depreende-se da transcricdo do registro telefénico entre o
Defendente ¢ o transmissor das ordens que o unico interesse do Defendente

consistiu em dar suporte adequado ao cliente, mesmo que no calor do momento

>

="
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entre diversas outras transacdes em andamento, ele nfo pudesse ter atinado para

detalhes da conduta.

Da redacdo da alinea “a” do item II da Instrugdo CVM n° 8/79 se vé que a
existéncia do elemento volitivo ¢ essencial para a caracteriza¢do da

irregularidade, como se verifica do teor do dispositivo legal:

“Para os efeitos desta Instrug¢io conceitua-se como: condig¢Bes artificiais de
demanda, oferta ou preco de valores mobilidrios: aquelas criadas em

decorréncia de negociacdes pelas quais seus participantes ou intermediéarios,

por acdo ou omissdo dolosa provocarem, direta ou indiretamente, alteracdes

no fluxo de ordens de compra ou venda de valores mobilidrios™.

Como dito, o Defendente nunca teve a intengdo de causar dano ao mercado e a
terceiros. Isso se torna claro pela verificagio da transcri¢io de sua conversa com
O transmissor das ordens e pela falta de sistematicidade da conduta mediante o
pequeno numero de operagdes realizadas, inclusive em um mesmo dia somente,
néo havendo qualquer indicio de dolo do Defendente com o intuito de causar

dano, o que confirma o seu histérico consistente de conduta ética, como

detalhado no item antecedente.
Este posicionamento é confirmado por Nelson Eizirik, que assim explana:

“Os elementos caracterizadores do tipo ‘criagdo de condicBes artificiais’ na
esfera administrativa sfio: (a) um conjunto de negociacdes ‘aparentes’,
artificiais, simuladas, isto é, realizadas sem as efetivas ordens de compra ou
venda por parte de investidores; (b) que ocasionem alteracdes no fluxo de
ordens de compra ou venda de valores mobilidrios, ou seja, que provoquem
um ‘falso mercado’, levando outras pessoas a negociarem com aqueles
papé€is, por acreditarem que o mercado, artificialmente criado, é real e

decorre de efetivas transagOes; (¢) estando nelas caracterizado o intuito de
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criar um ‘falso mercado’, dai decorrendo que deve estar presente o dolo
especiﬁco.”3

Assim, diante da auséncia de intenc¢do de criar condi¢des artificiais no mercado
de valores mobilidrios, deve ser afastada pela BSM a possibilidade de aplicacdo

de qualquer penalidade sobre o0 Defendente.

(iv) Auséncia de dano

Confirmando o fato de que ndo houve qualquer intencdo de causar dano ou
prejuizo ao mercado e tampouco as partes envolvidas, deve ser ressaltado que o
Gnico objetivo do transmissor das ordens, conforme operacionalizado pelo
Defendente, consistiu na mera compensagédo financeira entre o Banco R -

o SENSERER - fim de corrigir erro operacional havido em pregéo anterior.

Em diversas passagens o Oficio da BSM deixa claro que a compensa¢io
financeira de R$ 78.000,00 era o tnico propodsito visado com as operacdes
atacadas. Ora, uma compensacdo visa somente equalizar e corrigir discrepancias
de crédito e débito de modo que a relagdo financeira entre as partes tenha

resultado zero, sem buscar ganho para qualquer delas. Deste modo, ndo h4 que se

falar na existéncia de dano a qualquer pessoa.

Com efeito, tendo o Banco R indevidamente tido beneficio no montante
de R$ 78.000,00 em desfavor da (BB, o que se fez foi somente realizar o
ajuste entre as partes, de modo que esta vantagem fosse revertida SR o

desfavor do Banco g zerando-se, assim, as variacSes financeiras entre as

partes.

A legislagdo brasileira exige a existéncia de dano como condi¢do para que surja

hipétese de responsabilizagdo, conforme previsto nos artigos 186* ¢ 927° do

. \/
> Mercado de Capitais e Regime Juridico. 2.ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2008. pp. 530-531. V\?é
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Codigo Civil. N&o havendo prejuizo, ndo ha que se falar em responsabilidade.
Em linha com o acima afirmado, o resultado das transagGes denota a completa
auséncia de intencfio ou dolo do Defendente em criar condi¢des artificiais no

mercado ou em buscar beneficio para si ou para qualquer pessoa.

Trata-se, portanto, de mais um elemento apto a afastar qualquer possibilidade de

aplicagio de penalidade sobre o Defendente.
(v) Falta de materialidade do valor envolvido

Deve ser ainda ressaltado o fato de que o valor envolvido nio é material, o que
reforca todas as afirmagdes acima no sentido de inexistir qualquer intengdo de

criar condigBes artificiais no mercado de valores mobiliarios e de causar dano.

Com efeito, ndo & factivel considerar-se que um ajuste no valor de somente R$
78.000,00 seja apto a impactar negativamente o mercado de modo a alterar as
condigdes naturais de formacdo de precos. Assim, além de todos os elementos
acima aduzidos, o baixo valor envolvido na compensacdo deixa clara a
imaterialidade da conduta do Defendente. Milita ainda neste sentido a auséncia

de sistematicidade das operagdes, que se deram em reduzido niimero e no mesmo

pregao.

Trata-se, portanto, de mais um motivo suficiente para afastar a aplica¢do de

qualquer penalidade sobre o Defendente.

IV — DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

N&o obstante todas as razées acima detalhadas, as quais sdo suficientes para

afastar a imposicdo de qualquer penalidade ao Defendente pela BSM, o

* “Art. 186. Aquele que, por a¢io ou omissio voluntéria, negligéncia ou imprudéncia, violar direito e
causar dano a outrem, ainda que exclusivamente moral, comete ato ilicito.”

S “Art. 927. Aquele que, por ato ilicito (arts. 186 e 187), causar dano a outrem, fica obrigado a reparé-lo.”
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Defendente, com suporte no artigo 37 do Regulamento Processual da BSM,
apresenta alternativamente proposta de Termo de Compromisso em razdo do

preenchimento das condigdes aplicaveis, na forma do Anexo Unico a presente
Defesa.

Neste contexto, o Defendente cessou a pratica da atividade ou ato considerado
infringente, como estabelecido no inciso I do mencionado dispositivo, ndo
havendo incorrido em conduta similar desde que foi cientificado da
irregularidade de sua pratica pela BSM. Por outro lado, considerando a
inexisténcia de dano, como acima informado, e o fato de que 0s contratos
transacionados ja se encontram vencidos ha mais de 1 (um) ano, ndo seria
possivel corrigir a irregularidade apontada; de todo modo, como informado, o
Defendente vem desde entio primando para que nenhuma conduta similar seja
praticada e, além disso, vem trabalhando de forma proativa, em conjunto com a
Corretora, conforme informado pela Superintendéncia de Acompanhamento de
Mercado da BSM no item 16 de seu Parecer, a fim de ndo adotar condutas ou
utilizar procedimentos que possam vir a, direta ou indiretamente, configurar

operagoes de criagdo de condices artificiais de mercado.

V - DA CONCLUSAO

Ante todo o exposto, e em especial (i) a aplicacdo anterior de penalidade ao
Defendente pela Corretora, mediante a punicdo por adverténcia de seus
superiores, (ii) a auséncia de reincidéncia do Defendente, com a demonstracio do
seu histérico de conduta ilibada e €tica, (iii) a auséncia de intencdo do
Defendente de criar condi¢des artificiais no mercado de valores mobiliérios, (iv)
a auséncia de dano por meio da compensagdo financeira de valores, ¢ (v) a falta
de materialidade do valor envolvido e da sistematicidade da pratica, o

Defendente requer a esta BSM:
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(1) a ndo aplicagdo de qualquer penalidade, em respeito aos propositos

preconizados pelo artigo 35 do Regulamento Processual da BSM;

(i)  caso, contudo, a BSM venha mesmo assim a entender que seria
aplicével a imposicio de penalidade sobre o Defendente, que ela seja

estipulada na forma de adverténcia, nos termos do inciso | do artigo 53

do Regulamento Processual; e

(iii) alternativamente, que a BSM, a seu critério, acolha a proposta de
celebragdo do Termo de Compromisso, em razio do preenchimento

das condi¢des regulamentares aplicaveis.

Nestes termos,

Pede deferimento.

S&0 Paulo/SP, 16 de fevereiro de 2016.

//

Andre Gustavo Ricarte

........._._._\
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