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1. RELATORIO

1.1. ACUSACAO

1. Em 17 de outubro de 2012, o Diretor de Autorregulagio da BM&FBOVESPA
Supervisdo de Mercados (“BSM™) determinou a instauragdo de termo de acusacio (“Termo de
Acusacdo”, fls. 1 a 10) em face de Um Investimentos S.A. Corretora de Titulos e Valores
Mobilidrios e de Marcos Pizarro Mello Ourivio (“Corretora” ou “Um” e “Sr. Marcos ”,
conjuntamente, “Acusados” ou “Defendentes”) em razio de fatos e elementos de autoria e
materialidade de infragdo apurados no Parecer de Acompanhamento de Mercado niimero 43-
A/50/2010 da GAM/BSM (“Parecer GAM™).

2. A acusagd@o acredita na existéncia, apuradas por meio do Parecer GAM, de provas
caracterizadoras das seguintes infragdes, supostamente praticadas pela Corretora e pelo Sr.
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Marcos, que nfo teria adotado controles para evitar: (a) operacdes realizadas entre as mesmas
partes, as quais resultaram em seguidos ganhos e perdas para os envolvidos, em infracéo a0 art.
6° inc. 1, da Instrugdo 301, de 16 de abril de 1999 (“Instrucao 3017);" (b) operagbes que
evidenciaram oscilagdo significativa em relagdo ao volume e freqiiéncia operado pelos
investidores, violando o mesmo art. 6° da Instrucio 306, dessa vez em seu inc. I1;2 (¢)
transferéncia de recursos por meio de day trades, artificialmente executadas no mercado de

op¢des, infringindo os incs. I e I, “a” e “c”, da Instruggo 08, de 08 de outubro de 1979

(“Instrucdo 08)°

1.1.1. OPERACOES DE D4y TRADE REALIZADAS ENTRE AS MESMAS PARTES E COM GANHOS
SUCESSIVOS PARA UMA DELAS

3. Aponta o Parecer GAM que os Acusados nfo teriam identificado operagdes day trade

realizadas sistematicamente entre os investidores“”) G
’"m em 29 pregdes no periodo de 05.04 a 02.06.2010, no mercado de

op¢des, que resultaram lucro bruto, para a-de R$ 73,2 mil em 28 pregoes.

! “Art. 6° Para fins do disposto no art. 11, inciso 1, dalein®9.613, de 1998, as pessoas mencionadas no
art. 2° destq Instrugdo devem monitorar continuamente as Seguintes operagdes ou Situacdes envolvendo
titulos ou valores mobilidrios: (.) Il - operagdes realizadas, repetidamente, entre as mesmas partes, nas
quais haja seguidos ganhos ou perdas no que se refere q algum dos envolvidos; (... )

“Art. 69 (..), Il - operacbes que evidenciem oscilagdo significativa em relagdo ao volume e/ou
freqiiéncia de negécios de qualquer das partes envolvidas;

Sep. E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermedidrios e aos demais
participantes do mercado de valores mobilidrios, a criacdo de condicGes artificiais de demanda, oferta
ou prego de valores mobiligrios, a manipulagdo de prego, a realizagdo de operagdes Jraudulentas e o uso
de prdticas ndo eqiiitativas.

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

a) condigdes artificiais de demanda, oferta ou prego de valores mobilidrios aquelas criadas em
decorréncia de negociagdes pelas quais seus participantes ou intermedidrios, por agdo ou omissdo
dolosa provocarem, direta ou indiretamente, alteragdes no Jluxo de ordens de compra ou venda de
valores mobilidrios;

¢) operagdo fraudulenta no mercado de valores mobilidrios, aguela em que se utilize ardil ou artificio
destinado a induzir ou manter lerceiros em erro, com a finalidade de se obter vaniagem ilicita de
natureza patrimonial para as partes na operagdo, para o intermedidrio ou para terceiros;

a) condigBes artificiais de demanda, oferta ou prego de valores mobiliérios aquelas criadas em
decorréncia de negociagées pelas quais seus participantes ou intermedidrios, por agcdo ou omissdo

BM&FBOVESPA SUPERVISAO DE MERCADOS
Rua XV de Novembro, 275, 8° andar

01013-001 - S30 Paulo, 5P

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax: (11) 2565-7074




BM&FBOVESPA
SUPERVISAO DEMERCADOS

Processo Administrativo Ordindrio n° 36/2012
Defendentes: UM Investimentos S.A. Corretora de Titulos ¢ Valores Mobilidrios e Marcos Pizarro Mello Qurivio

Julgamento Turma — Relatério — Fls. 3 de 13

4. Tratava-se de operagcdes com grandes lotes de opgdes de baixa liquidez, com oscilagdo
de prego, e em um curto intervalo de tempo (menos de um minuto, dificultando a interferéncia
de terceiros) com sucessivos ganhos para SrahO Sr.~oi contraparte de 97.6% do
volume das operacdes realizadas pel~ tendo também atuado pela Corretora. Além

disso, tanto a:_quanto o inham o mesmo procurador, ‘o
‘- © 0 mesmo assessor, o agente auténomom junto a

Corretora. Nas 36 operagdes day trade realizadas de acordo com o modus operandi acima

mencionado a S eria auferido um lucro bruto de R$ 73,2 mil.

5. Sustenta entdo o Termo de Acusagio que os negbcios entre Sr. M

teriam sido previamente acertados com a finalidade de transferéncia de Tecursos e que teriam,

ainda, provocado alteracées indevidas no fluxo de ordens, no volume de negbeios e na formacdo

regular de preco dos ativos.

6. As mesmas infraces estariam presentes, ainda, em operacdes realizadas por outro
investidor da Corretora, o Sr. , que havia indicado

como procurador o mesmO‘ € também tinha o Sr. m

COmMo assessor.

7. O Sr R o2 20 day trades no periodo de 18.06 a 09.08.2010, por meio de home
broker e por meio de um outro operador da Corretora, Sm tendo tido como
contraparte investidores de uma outra corretora, sendo certo que as ditas operacles resultaram
em prejuizo, para C_de R$ 57,9 mil. O modus operandi dos 20 day trades envolvia,
igualmente, negdcios entre as mesmas partes de grandes lotes de opgdes de baixa liquidez, com
oscilacdo de prego e em curto intervalo de tempo. Adicionalmente, a Corretora nio apresentou
as gravacBes das ordens enviadas pelo “ao operador da Corretora, apesar de uma
parte do periodo de 18.06 a 09.08.2010 em que ocorreram as ditas operagBes corresponder ao

periodo obrigatério de manutencdo das gravacdes.
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8. Ainda, teria havido oscilagéo significativa de volume nas operagdes realizadas pelo Sr.
- que, no periodo de 20.05 a 17.06.2010, fez 460 operagdes representativas de uma
média didria de R$ 28,2 mil, e, no periodo de 18.06 a 09.08.2010, fez 463 operacgdes

representativas de uma média diaria de R$ 711,8 mil, 25 vezes a mais que no perfodo anterior.

9. Dessa forma, as Operagles entre a Srh teriam infringindo (a) os

itens [ e 11, alinea “a”, da Instrucdo 08, combinado com o item 23.3.2, subitem 5, alinea “b” do
Regulamento de Operacdes da Bolsa de Valores de S&o Paulo S.A. (“Regulamento de

Operacdes da Bovespa™),’ pois teriam tido por finalidade transferir recursos entre os citados

investidores; (b) os itens I e 11, alinea “c”, da Instruciio 08, combinado igualmente com o item
23.3.2, subitem 5, alinea “d” do Regulamento de Operagdes da Bovespa,” por terem tido
finalidade de gerar vantagem ilicita de natureza patrimonial é“em detrimento do Sr.
- e (c) o art. 6° inc. II, da Instrugdo 301, na medida em que a Corretora ndo teria

dispensado atencfio especial aos negdcios diretos realizados entre aqueles investidores, que

resultaram em lucro A4 EENINNR

10. Ja as operacdes realizadas pelo TR, constituiriam violagfo ao art. 6°, incs. || e
I, da Instrugdo 301, pois a Corretora igualmente nio teria dispensado atengiio especial as
operacGes realizadas pelo (RSN .., respectivamente, resultaram em prejuizo aquele
investidor e evidenciariam oscilagdo significativa em relacdo ao volume e 3 frequéncia dos

negocios por ele realizados.

4 CAPITULO XXIII - DOS DIREITOS E OBRIGACOES DAS SOCIEDADES CORRETORAS, 23.3 —
DAS REGRAS DE CONDUTA, 23.3.2 - REGRAS DE CONDUTA DE ORDEM GERAL: "(..) 5) néo
contribuir para: (... )b} a criagdo de condig¢des artificiais de demanda, oferta ou prego;

s CAPITULO XXiiI — DOS DIREITOS E OBRIGAGCOES DAS SOCIEDADES CORRETORAS, 23.3 — DAS REGRAS DE
CONDUTA, 23.3.2 - REGRAS DE CONDUTA DE ORDEM GERAL: “(...) 5) ndo contribuir para: (...) d) a
realizacéio de operacées fraudulentas.
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11. Teria havido ainda infragdo ao art. 7° da Instrugdo 301,° posto que a Corretora nio teria

comunicado & CVM, no prazo de 24 horas, as operagdes realizadas pelm e

m; que poderiam constituir sérios indicios de crimes de lavagem de dinheiro.

12. Finalmente, teriam sido violados os itens 56 ¢ 57 do Oficio Circular BM&BOVESPA

, 7 ~ ~ \
numero 69/09," uma vez que a Corretora ndo apresentou as gravacOes referentes as ordens

enviadas ao operador em nome do-

1.2. MANIFESTACAO DOS ACUSADOS

13. Regularmente intimados, a Corretora ¢ o Sr. Marcos apresentaram solicitagdio para
concessdo de prazo adicional para a apresentacdo da defesa (fls. 73 a 76), a qual foi deferida.
(f1s.77 a 80). Em 11.01.2013, os Acusados entdio se manifestaram (fls. 81 a 86) afirmando que
0s controles existentes a época dos fatos objetos do presente processo foram substancialmente
aperfeicoados por meio da revisio dos procedimentos e pela contratagdo de novos sistemas de
controle e que, embora tal afirmacdo nio representasse o reconhecimento, pelos Acusados, da
existéncia de irregularidade, o citado aperfeigoamento justificaria a celebragdo de termo de
Compromisso nas seguintes condi¢des: pagamento conjunto da quantia total de R$ 35.000,00
(trinta e cinco mil reais) 8 BSM, nas modalidades que a BSM determinar; investimento de RS

15.000,00 (quinze mil reais) em desenvolvimento de colaboradores da Corretora com palestras,

6 Art. 7° Para os Jins do disposto no art. 1 1, inciso If, da Lei n°9.6] 3, de 1998, e no Decreto n° 5. 640, de
26 de dezembro de 2005, as pessoas mencionadas no art. 2° desta Instrucdo devem comunicar ao
Conselho de Controle de Atividades Financeiras - COAF, abstendo-se de dar ciéncia de tal ato g
qualquer pessoa, inclusive aquela a qual se refira a informagdo, no prazo de 24 (vinte e quatro) horas a
contar da ocorréncia que, objetivamente, permita fazé-lo, todas as transagdes, ou propostas de
transacdo, abarcadas pelos registros previstos no art. 4° desta Instrugdo, que possam ser considerados
sérios indicios de crimes de "lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores provenientes de infragdo
penal, conforme disposto no art. 1° da Lei n° 9.613, de 1998, inclusive o terrorismo ou seu financiamento,
ou com eles relacionar-se, em que: .y

7 Oficio Circular BM&FBOVESPA n° 69/2009: “(.) 356. O Participante deve gravar, de Jorma
inteligivel, todas as ordens verbais recebidas por telefone ou dispositivo semelhante ¢ rodas as ordens
escritas recebidas por um sistema de mensagem instantdnea emitidas pelos clientes ao Participante ou
qos seus representantes. Ordens recebidas pessoalmente devem ser registradas por escrito. 57. O
Participante deve manter integras todas as transmissdes de ordens recebidas dos clientes pelo prazo
minimo de 5 (cinco) anos e em que constem registradas as seguintes informagées: data, hordrio de inicio,
hordrio de fim ou duragéo, ramal telefonico, usudrio de origem e de destino.”
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cursos, treinamentos; auséncia de confissdo; e abrangéncia de todas as situagBes iguais as ora

imputadas, tenham sido ou nfo objeto de outros processos, relativas ao periodo de abril de 2010

até a data da apresentagfo da proposta de termo de compromisso.

14. O Conselho de Supervisio da BM&FBOVESPA Supervisio de Mercados — BSM

(“Conselho de Supervis&0™), em reunido de 07.01.2013 rejeitou a proposta apresentada uma vez

que as irregularidades constatadas envolviam infragdio a Instrucdio 301. Quanto as acusacdes

remanescentes, condicionou a celebragio de termo de compromisso ao pagamento de RS
100.000,00 (cem mil reais).

I5. Os Acusados pediram prazo adicional para manifestar-se sobre a deliberagdo do
Conselho de Supervisio (fls. 92 a 98). Em 12.08.2013 entiio se pronunciou a Corretora
concordando com o condicionamento proposto pelo Conselho de Supervisio, mas solicitando

120 (cento e vinte) dias de prazo para pagamento.

16. Em 22.08.2013 o Conselho de Supervisio novamente reuniu-se, ratificou a rejeicdo a
proposta de termo de compromisso em relagdo as infracBes a Instrucdo 301 e indeferiu a
concessdo do prazo de 120 (cento e vinte dias) para pagamento dos R$ 100.000,00 (cem mil
reais), que deveriam ser adimplidos em prazo nio superior a 10 (dez) dias contados da data de

assinatura do termo de compromisso o que, entretanto, ndo foi aceito pela Corretora.
1.3. PARECER DA GERENCIA JURIDICA

17. A geréncia juridica manifestou-se sobre as acusagdes ¢ manifestagdes dos acusados
(“Parecer da GJUR”, fls. 117 a 134).

18. Quanto 4 acusagfio de operacdes realizadas entre as mesmas partes, as quais resultaram

em ganhos ou perdas no que se refere a algum dos envolvidos, o Parecer da GJUR afirma que:
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() as operactes realizadas pela m e“ causaram

alteragdo no fluxo das ordens do mercado, permitindo que o resultado fossem

aqueles previamente definidos pelo agente auténomo vinculado a Corretora;

(i) o Parecer GAM evidenciaria que as operagbes tinham o objetivo de gerar

vantagem patrimonial para uma das partes; e

(1))  os Acusados nio apresentaram argumentos que afastassem a responsabilidade na
medida em que nio hegaram as ocorréncias tampouco apresentaram justificativas

para a sua ocorréncia.

19. No tocante a acusacdo de realizacdio de operagdes com oscilagio significativa em
relacdo ao volume de negdcios dos investidores, o Parecer GJUR reitera a importincia da
atuacdo dos intermedidrios como asseguradores do cumprimento das regras vigentes
getekeepers) de modo a garantir a integridade do mercado. Afirma, ainda, que a manifestagio
dos Acusados ter-se-ia limitado a afirmar que os controles da Corretora haviam sido
sensivelmente aperfeicoados, o que equivaleria a admissio de que os controles exercidos pelos
Acusados a época dos fatos nio estava apto a cumprir a supervisio exigida pela regulamentacio

em vigor, culminando na nio identificagdo das condutas irregulares ora discutidas.

20. No que se refere 4 inobservancia do dever de comunicagdo de operacdes que
apresentem sérios indicios de crimes de "lavagem" ou ocultagdo de bens, direitos e valores
provenientes de infracdo penal, o Parecer GJUR afirma que se ndo houve a comunicacso, o
dever de supervisio dos acusados, que compreende a implementagdo de controles e
monitoramentos de determinadas operagdes e a comunicacio de opera¢Bes, ndo foi
adequadamente desempenhado. Destaca, também, que os controles somente foram
aperfeicoados apés a ocorréncia das infragBes, indiretamente reconhecendo os Acusados a
ineficiéncia de seus controles internos, o que denota a omissio da Corretora no cumprimento de

suas obrigacdes.
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21. Relativamente as infracdes cometidas pelo Diretor Responsavel, aduz o Parecer GJUR

que:

)

(i)

(iii)

0 Sr. Marcos era, nos termos do artigo 10 da Instrugdo 301, responsavel pelo
cumprimento dos dispositivos, vedagBes e deveres previstos na citada norma,
entendendo, portanto, que ele deveria e poderia ter atuado para evitar a série de
irregularidades ora discutidas, as quais teriam se estendido por consideravel

periodo de tempo;

a principal fun¢fo do diretor responsavel € assegurar que o intermediario e seus
prepostos cumpram seus deveres legais, tendo o Sr. Marcos falhado nesse sentido
ao permitir operacbes reiteradas e sistematicamente executadas por seus
prepostos, devendo ser responsabilizado por nédo ter demonstrado o cuidado e

diligencia que dele se exigia no exercicio de suas funcdes; e

em relagdo a existéncia de prova da responsabilidade subjetiva do Sr. Marcos, o
entendimento da CVM seria no sentido de que mesmo a prova indicidria —
quando apresentada por indicios miltiplos, veementes, convergentes e graves,
conforme os descritos no presente processo — autoriza conclus@o fundada acerca
do fato que se quer provado e, consequenternente, a punicdo do Diretor

Responsavel.

22. Finalmente, no tocante ao descumprimento da obrigacio de gravagdo de ordens, o

Parecer GJUR entende que, ao nfo apresentar a totalidade das gravagdes referentes as ordens

enviadas pelo investidor ao seu preposto, a Corretora descumpriu obrigacdes estabelecidas no

Roteiro Basico do Programa de Qualificagdo Operacional, cujo o cumprimento € condicio

necessaria para obten¢fo e manutencio da autorizacdo de acesso aos segmentos de negociagio

dos mercados administrados pela BM&FBOVESPA.
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23. Conclui recomendando a aplicagdo de penalidade ao Acusado e sugerindo que se
considerasse, no tocante 3 dosimetria, a existéncia de condenagdes anteriores dos Acusados em

procedimentos administrativos no ambito de competéncia da BSM.
1.4. DEFESA DOS ACUSADOS

24, Os Acusados se manifestaram sobre o Parecer GJUR (fls. 146 a 180), argiiindo diversas
preliminares e rebatendo os argumentos ali aduzidos em relacdo a cada uma das acusacSes.

Preliminarmente, sustentam a nulidade do Termo de Acusagdo por inlimeras razdes:

(i)  ndo deteria a BSM poder de policia ou sancionador porque a Lei 6.385/76 nio
atribuiria poder ou Jurisdicdo & BSM, admitindo somente que as bolsas de valores
tenham competéncia propria para certas e limitadas atividades de fiscalizagdo e,
ainda, de que o artigo 36 da Instrugdio 461, de 23 de outubro de 2007 (“Instrucio
4617) seria inconstitucional por autorizar pessoa distinta daquela autorizada pela

lei para exercer atividades autorreguladoras;

(i)  ndo existiriam fundamentos 16gicos ou juridicos para atribuir & BSM o poder de
fiscalizar e sancionar as corretoras e demais agentes do mercado em funcio da
auséncia de vinculo associativo com a BM&FBOVESPA (que teria sido extinto
com a transformagio da bolsa em sociedade empresaria), vinculo esse que
Justificaria a capacidade de impor regras de atuacio aos seus associados e, ainda,
por forga da auséncia de relagdo juridica entre a BSM e os intermediérios e

demais participantes do mercado;

(il)) ndo competiria 4 BSM a aplicagdo de instrugSes e demais normas emitidas pela
CVM, posto que a Lei 6.385/76 nio autorizaria a CVM a delegar sua
competéncia a terceiros, autorizando tio somente o exercicio da autorregulacao
pelas Bolsas de Valores, como competéncia paralela para fatos que nio sejam

objeto de capitulagio pelas normas da CVM;
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haveria risco de caracterizagdo de bis in idem caso a CVM inicie processo

administrativo que tenha como objeto os mesmos fatos ora discutidos;

0 argumento de que os Acusados expressa e voluntariamente aderiram aos
regulamentos editados pela BM&FBOVESPA, os quais prevéem a sujeicdo das
pessoas autorizadas a operar aos poderes fiscalizadores da BSM, seria
insubsistente por serem os Acusados obrigados a aderir aos citados regulamentos,

sob pena de fecharem as portas;

haveria conflito de interesses na atuacdo da BSM como entidade sancionadora na
medida em que os recursos recebidos com a imposi¢do de penalidades em
procedimentos sancionadores sio por ela prépria utilizados, como pessoa juridica

de direito privado;

ndo haveria garantias legais de independéncia e imparcialidade daqueles que
Julgam as infracdes e aplicam as sanges no ambito da BSM por existirem
membros do Conselho de Supervisio que exercem atividades paralelas no
mercado de valores mobilidrios, comprometendo a independéncia, a

imparcialidade e sendo fonte de conflito de interesse;

ndo haveria garantias constitucionais e legais relativas ao direito de defesa e ao
devido processo legal no ambito do processo administrativo disciplinar e
sancionador no 4mbito da BSM por tratar-se de um rito processual privado e
proprio, que ndo respeitaria os principios processuais, e nio por um rito

processual determinado por lei infra-constitucional;

quem apura os fatos que ddo suporte ao processo administrativo é a mesma

pessoa que determina, posteriormente, sua abertura; e
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(x)  ndo haveria indicagdo da sangfo a que estariam sujeitos os Acusados, sendo certo
que uma das regras do devido processo legal e do direito de defesa & que toda a

acusagdo deve indicar, com exatid&o, a sangdo aplicavel.

25. No tocante as acusagdes de criacdo de condices artificiais e de realizacdo de operacdes

fraudulentas, alega a defesa que:

()  a nota explicativa 14/79 da CVM seria inconstitucional na medida em que
confirmaria a criaco, pela Instrugdo 08, de infragdes vagas, de contetido variavel
e dificilmente determinaveis, que poderiam abranger qualquer situagiio conforme
0 caso, criando uma inseguran¢a juridica incompativel com o principio da
legalidade e do devido processo legal. No entendimento da defesa seria esse o
caso das condutas ora discutidas, o tipo teria sido amoldado de forma a

compreender as citadas condutas;

(i) o Parecer GJUR nio identificaria ou qualificaria elementos que estabelecessem a
intengdo dolosa dos Acusados, apenas constatando supostos fatos, sem buscar
qualquer explicacio para as supostas operagdes que nio as infracdes impostas e
ndo levando em consideracfo que intmeros motivos poderiam explicar as

operagdes realizadas; e

(iii) ndo haveria demonstracdo, pelo Parecer GJUR ou no Termo de Acusacio, de
participagdo dos Acusados, ou de sua inten¢do, nas supostas operagdes diretas
realizadas entre os investidores. Tratando-se de infragdo dolosa (por agdo ou
omissao), seria indispensavel que o dolo dos Acusados restasse demonstrado pela

acusacio.

26. No que diz respeito as supostas infragdes aos dispositivos da Instrucdo 301, aduz a

defesa que:
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embora a Corretora deva atuar como auxiliar dos drgdos reguladores e
autorreguladores, os principais responsaveis por garantir o cumprimento das
normas sdo os reguladores (CVM) e autoreguladores (BSM), cabendo as
Corretoras a obrigacdo de vigildncia, mas nio de controle sistematico,

responsabilidade esta que caberia aos reguladores e autorreguladores;

as infragdes objeto do Termo de Acusagdo sdo delitos de resultado, cuja
configuracdo exige que o resultado seja alcangado (lavagem de dinheiro) ou possa
ser alcancado (tentativa de lavagem de dinheiro). Sendo assim, as obrigacSes de
especial atengdo e de comunicaciio somente existem quanto as opera¢les que
possam constituir sérios indicios de lavagem ou ocultac@o de bens e valores. Em
seu entendimento caberia a0 Termo de Acusagdo e a0 Parecer GJUR demonstrar
que houve crime de lavagem de dinheiro ou tentativa de cometimento de tal

crime, o que ndo teria sido realizado;

a expressao “sérios indicios de crime de lavagem” expressamente requereria um
Juizo de valor por parte das pessoas sujeitas a obrigagdo de comunicar. Dessa
forma, deveriam ser comunicadas apenas operagdes que gerassem davidas a
Corretora quanto & ocorréncia de lavagem de dinheiro. A simples variacio
quantitativa e qualitativa nas operagdes realizadas, o que se admitiria apenas para
efeito de argumentagio, ndo seria suficiente para, por si s0, provocar a obrigagfo
de comunicagfo. Consequentemente, nio teria restado comprovada a falta de

especial aten¢o dos acusados;

a conduta imputada ao Sr. Marcos ¢ a de nZo empregar a diligéncia que dele seria
esperado como diretor responsavel. Entretanto, nfo teria sido demonstrado pelo

Termo de Acusagio a agdo ou omissio especifica do Sr. Marcos;
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(v)  ndo teria havido descricdo de como o Sr. Marcos teria deixado de empregar o
cuidado e diligéncia que dele eram esperados, nem teria sido demonstrada a
participagdo direta do Sr. Marcos nos fatos que constituem a acusacdo. Sustenta
que sua responsabilidade ndo pode ser presumida por se tratar de infragdo no
ambito do direito administrativo sancionador sempre subjetiva e personalissima,
Jamais objetiva;

(vi) a suposta ndo detecgio, ou o suposto Julgamento sobre a regularidade de tais
operagdes, nfo necessariamente significaria que o diretor responsavel tria deixado

de cumprir sua missio e fiscalizado, o quanto pode, as atividades da Corretora;

27. Finalmente, quanto a nio apresentacdo das gravagdes, a defesa alega que a Corretora
ndo foi intimida a apresentar as gravagoes e, ainda que tivesse recebido tal intimac3o, nio
estaria obrigada a fazé-lo por caber exclusivamente a acusacdo a obrigagio da producdo de
provas. Tratando-se de infra¢do definida como a ndo realizagio das gravacdes, a simples nfo
apresentagdo das citadas gravacdes pela Corretora nio poderia ser considerada como infracdo

pois ndo teria restado configurada sua inexisténcia.

E o relatério.

Sdo Paulo, 23 de julho de 2014.

Wiladimir Castelo Branco Castro

Conselheiro-Relator
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