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Relatério

01. Trata-se de Termo de Acusagdo apresentado pela Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (" SMI"), em 07.03.05 (fls.
553/563), em face de Sdo Paulo Corretora de Valores Ltda., Jorge Ribeiro dos Santos, Ariza Borenstein Intermediacdes e Servigos S/C Ltda., Ari Teixeira
de Oliveira Ariza, HGRC Assessoria, Consultoria e Participagées S/C Ltda., Helio Gonzalez Rodrigues, Renata Jandira Pereira Cimino Rodrigues, Timing
— Assessoria e Participagdes S/C Ltda, André Luiz Pereira e Odete da Conceigdo Domingues Machado Pereira ("Indiciados").

Dos Fatos

02. Em 04.12.02, a Séo Paulo Corretora de Valores Ltda. (" Corretora Sdo Paulo") comunicou a esta Autarquia que o seu cliente, Jeferson Marques da
Silva, depositara cheque de terceiros para pagamento de operagdes realizadas em 26 e 27.11.02, tendo sido devolvido devido a falta de fundos.

03. Com o objetivo de se buscar maiores esclarecimentos sobre a atuagdo desse investidor, a Geréncia de Andlise de Negécios (" GMN") instaurou o
processo n® SP 2002/0600 e emitiu solicitagdo de inspegéo. O resultado dessa inspegao consta do relatério de inspecdo CVM/SFI/GFE-3/03/2003. Nele,
foi constatado que esse investidor fora apresentado a Corretora Sdo Paulo pelo Sr. Ari Teixeira de Oliveira Ariza, sécio da Ariza Borenstein
Intermediagdes e Servigos S/C Ltda. ("Ariza").

04. As seguintes informagdes foram constatadas na inspecgéo realizada:
i. Ari Teixeira de Oliveira Ariza foi registrado na CVM como agente auténomo de investimentos e 07.11.02 e administrador de carteira em 06.10.99;

ii. embora registrado como agente autbnomo de investimentos na CVM e atuando na Corretora Sdo Paulo, Ari Teixeira de Oliveira Ariza nao
possuia contrato assinado com a corretora, conforme prevé o art. 3° da Instrugdo 355/01; e

ii. Ari Teixeira de Oliveira Ariza é s6cio-gerente da Ariza, que nao possui registro na CVM para a atividade de agente autbnomo de investimento.
05. Posteriormente, no relatério de analise CVM/SMI/GMN/029/2003, a SMI veio a propor:
i. a emissdo de ato declaratério de "stop order" para a Ariza, dados os indicios de que atuava no mercado de valores mobiliarios sem autorizagéo;

ii. apresentagdo de Termo de Acusagéo contra a Ariza e seu sécio gerente, tendo em conta a atuagédo desta empresa como agente autbnomo de
investimento sem autorizagao;

ii. apresentagdo de Termo de Acusagéo contra a Sao Paulo Corretora e seu diretor, por contratar pessoa nao autorizada e/ou registrada na CVM
para o agenciamento e a captagéo de clientes; e

iv. comprovada a responsabilidade da corretora, a aplicagdo da multa cominatéria diaria prevista na Deliberacéo 372.

06. Prosseguindo na andlise do caso, constatou a &rea técnica que a Bovespa, no periodo de 25 a 28 de agosto de 2003, realizou uma auditoria na
Corretora Sao Paulo, tendo resultado o Relatério de Auditoria n® 110/03, tendo sido encaminhada copia a GMN. O item 6 do relatério tratou da
intermediagao de ag¢des e agenciamento de clientes, tendo assim se manifestado (fls. 173):

"As empresas a seguir, embora ndo registradas na CVM, praticaram atividades na Corretora S0 Paulo que poderdo ser caracterizadas como
intermediacao de agbes ou agenciamento de clientes:

ABC gestao de Negdcios Ltda.

Cepar Consultoria e Participagdes Ltda.

Ellioti Wave Commodities S/C Ltda.

Futuro Commodities Intermediagao de Negdcios Ltda.
HGRC Assessoria Consultoria e Participagdes Ltda.
Karapthus Holding Ltda.

MGK Empreendimentos e Participagbes Ltda.

Timing Assessoria e Participagdes S/C Ltda.

Vermont Empreendimentos e Participagbes Ltda.

Adicionalmente, os contratos mantidos entre a Corretora e as empresas: ABC gestao de Negdcios Ltda., Futuro Commodities Intermediagdo de Negdcios
Ltda. e Vermont Empreendimentos e Participagdes Ltda., para distribuicdo e mediagdo de titulos e valores mobiliarios nao foram apresentados."

07. De posse de tais informagdes, a GMN encaminhou oficios a Corretora Sao Paulo, solicitando esclarecimentos e cépias de documentos que pudessem
revelar o modo como a corretora se relacionava com as empresas € com 0s seus respectivos sécios. De acordo com a documentagdo fornecida pela
Corretora Sao Paulo, concluiu a area técnica que a relagao existente com as empresas HGRC Assessoria Consultoria e Participagdes Ltda. ("HGRC") e
Timing Assessoria e Participacdes S/C Ltda ("Timing") dera-se de forma idéntica a ocorrida com a Ariza, tendo havido a contratagdo de pessoas ndo
autorizadas e/ou registradas na CVM para a intermediagao de valores mobiliarios, inclusive no que se refere ao agenciamento e captagao de clientes, em
infragédo ao disposto na Instrugao 355/01.

Das Responsabilidades

08. O Termo de Acusagao aponta o descumprimento: (i) por parte da Ariza, HGRC e Timing, bem como por parte dos seus respectivos sécios, do art. 16
da Lei 6.385/76, regulamentado pela Instrugdo 355/01 e; (ii) por parte da Corretora Sdo Paulo e seu diretor, dos arts. 15 e 16 da Lei 6.385/76, por
contratar irregularmente empresas néo integrantes do sistema de distribuicdo e ndo autorizadas para exercerem atividades de intermediagéo de valores
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mobilidrios e captacéo de clientes.
Das Defesas

09. As defesas apresentadas pela Corretora Sdo Paulo (fls. 602/603), Jorge Ribeiro dos Santos (fls. 604/605), Timing, HGRC e seus respectivos sécios
(fls. 609/636) foram tempestivas, a exceg¢éo da Ariza e seu sécio, que ndo apresentaram defesa.

Das Propostas de Celebragdo de Termo de Compromisso
10. Todos os Indiciados apresentaram proposta de celebragao de Termo de Compromisso, da seguinte forma:

i. Corretora Séao Paulo e Jorge Ribeiro dos Santos comprometem-se a: (a) ndo contratar as empresas, ou 0s seus sécios, citados no Termo de
Acusacao, enquanto nao estiverem autorizados a exercer as atividades relacionadas no art. 16 da Lei 6.385/76, contratando apenas pessoas
fisicas e juridicas previamente habilitadas e autorizadas pela CVM; e (b) cada doze meses, informar o nome das pessoas relacionadas no art. 16
da Lei 6.385/76;

ii. Ariza e Ari Teixeira de Oliveira Ariza comprometem-se a (a) cessar a pratica das atividades consideradas ilicitas; (b) implementar as medidas
necessarias a corregéo das irregularidades, consubstanciadas na formalizagao de registro junto a CVM da empresa, na forma e condigdes da
Instrugdo 355/01 e alteragdes; e (c) responsabilizarem-se pelo ressarcimento de eventuais prejuizos comprovadamente causados ao mercado,
aos clientes ou a CVM, em razéo da pratica direta dos atos indicados como irregulares;

iii. Timing, André Luiz Pereira , Odete da Conceicdo Domingues Machado Pereira, HGRC, Helio Gonzalez Rodrigues e Renata Jandira Pereira
Cimino Rodrigues comprometem-se a: (a) doar o equivalente a R$ 6 mil, a serem convertidos em livros juridicos, econdmicos e financeiros para
a biblioteca da CVM, consoante relagédo a ser fornecida pela Procuradoria Federal Especializada ("PEE") ou destinados ao Programa Fome Zero
do Governo Federal; e (b) enviar, em prazo a ser determinado, parecer emitido por auditor independente registrado na CVM, noticiando o
cumprimento das obriga¢des assumidas no Termo de Compromisso.

11. Sobre a proposta de celebragdo de Termo de Compromisso, nos termos do § 2°, do art. 79, da Deliberagao 390/01, a PFE, através do MEMO/PFE-
CVM/GJU-1/N2518/05, manifestou-se pela rejeicdo das propostas da Corretora Sao Paulo, Ariza e seus respectivos sécios, por ndo preenchidos os
requisitos legais previstos e, no que se refere a proposta da Timing, HGRC e seus s6cios, entendeu a PFE que foram atendidos os termos do art. 52, § 1¢,
alineas "a" e "b", da Deliberagdo 390/00.

E o Relatdrio.
Voto
12. N&o se observa nas propostas apresentadas o preenchimento dos requisitos contidos no inciso Il, § 5, art. 11, da Lei 6.385/76.

13. Sé&o trés propostas diferentes de celebragdo de Termo de Compromisso. As duas primeiras deve ser rejeitadas por ndo conterem qualquer prestacéo
por parte dos Indiciados que possa servir como uma compensagao pelos danos sofridos pelos prejuizos causados ao mercado ou a esta Autarquia.

14. No que se refere a Timing, HGRC e respectivos sécios, entendo que a proposta apresentada ndo se mostra oportuna ou conveniente. A orientagdo
recente do Colegiado desta Autarquia tem sido no sentido de que, além de cessar a pratica de atividades ou atos ilicitos, corrigir as irregularidades e
indenizar os prejuizos, requisitos minimos estabelecidos em lei para a celebragdo do Termo de Compromisso, as prestagdes em termos de compromisso
ndo destinadas ao reembolso dos prejuizos devem consistir em pagamento ao Tesouro Nacional em valor suficiente para desestimular a pratica de
infragdes semelhantes pelos indiciados e por terceiros que estejam em posicéo similar a dos indiciados, o0 que ndo é o caso da proposta em questéo.

15. Em face das razdes expostas, voto pela rejei¢ao de todas as propostas de celebragdo de termo de compromisso apresentadas nos autos do presente
processo.

E 0 meu voto.
PEDRO OLIVA MARCILIO DE SOUSA

Diretor
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