Indiciados :

Ementa :

Decisao :

SESSAO DE JULGAMENTO DO

INQUERITO ADMINISTRATIVO CVM N2 TA - SP2002/0397

Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva
Jeferson de Deus Soares Brant

Jodo Nunes Ferreira Neto

José Arley Lima Costa

Jose Geraldo Sanabio

Marcio Elison Ferreira Dos Reis

Maxima Factoring Formento Comercial Ltda.

Mercobank S/A Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios (atual Mercobank Empreendimentos, Participagoes e
Servigos LTDA)

Pedro Paulo Nunes Ferreira
Roberto Neves Rodrigues

Saul Dutra Sabba

o Realizagéo de pratica ndo-equitativa, conceituada na alinea "d" do item Il e vedada pelo item | da
Instrucdo CVM n® 08/79. Multa e Inabilitagéo.

¢ Intermediacdo de agdes de companhia fechada no mercado de balcdo nédo organizado, em infracdo ao
artigo 21, § 12 da Lei n® 6.385, de 07.12.76 c.c. o artigo 42, § 12 da Lei 6.404, de 15.12.76. Multa.

o Pratica de operagao fraudulenta, conceituada na alinea "c" do item Il e vedada pelo item | da Instrugéo
CVM n? 08/79. - Absolvigao.

¢ Improbidade na condugao de atividades e de realizag@o de operagéo para cliente que ndo possuia

cadastro, em infragédo aos artigos 19, inciso V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM n? 220, de 15.09.94.
Absolvicao.

e Nao registro em conta-corrente de operagéo realizada em infragao ao artigo 14 do Regulamento Anexo a
Resolugao do CMN n® 1.655, de 26.10.89. Absolvicao.

o Participagao na infragcdo de operar por uma corretora, apesar de pertencer ao grupo da qual fazia parte
outra instituicdo da mesma natureza, em infragdo ao artigo 12 da Instrugdo CVM n® 220/94. Absolvigao.

Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissdo de Valores Mobiliarios, com base na prova
dos autos e na legislagao aplicavel, por unanimidade de votos decidiu:

1) aplicar as seguintes penalidades, de acordo com o disposto nos incisos Il e IV do artigo 11 da Lei n®
6.385/76:

- 8 Mercobank S/A Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios:

- multa de R$ 100.000,00 (cem mil reais) pela realizagdo de pratica ndo-eqitativa, conceituada
na alinea "d" do inciso Il da Instrucdo CVM n® 08/79, em infragdo ao item | da referida Instrugao;

- multa de R$ 50.000,00 (cinqlienta mil reais) pela intermediacdo de agdes de companhia
fechada no mercado de balcdo nédo organizado, em infragcdo ao artigo 21, § 12 da Lei n°® 6.385,
de 07.12.76 c.c. 0 artigo 42, § 12 da Lei n® 6.404, de 15.12.76;

- absolvicdo da acusacdo de pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do
inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em infragao ao item | da referida Instrugéo;

- absolvicdo da acusacdo de improbidade na condugéo de suas atividades, e de ter realizado

operagao para a Maxima Factoring, que ndo possuia cadastro, em infragdo aos artigos 1°, inciso
V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM n? 220, de 15.09.94;

- absolvigdo da acusacdo de ndo ter registrado em conta-corrente a operacao realizada pela
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Maxima Factoring, em infracdo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugdo do CMN n?
1.655, de 26.10.89.

o absolvigdo da acusacgao de participagao na infragdo de operar por uma corretora, apesar de pertencer ao
grupo da qual fazia parte outra instituicido da mesma natureza, em infragéo ao artigo 12 da Instrugdo CVM
n° 220/94.

o -ao0 Sr. José Geraldo Sandbio, Sécio e Diretor da Mercobank S/A CTVM:

o inabilitacdo, pelo prazo de 5 (cinco) anos, para o exercicio do cargo de administrador ou de conselheiro
fiscal de companhia aberta, de entidade do sistema de distribuigdo ou de outras entidades que dependam
de autorizagao ou registro na Comissao de Valores Mobiliarios, pela realizagio de pratica ndo-equitativa,
conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em infragéo ao item | da referida
Instrugéao;

- absolvicdo da acusacdo de pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do
inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em infragéo ao item | da referida Instrugéo;

- absolvicdo da acusacdo de improbidade na condugédo de suas atividades, e de ter realizado

operagao para a Maxima Factoring, que ndo possuia cadastro, em infragcdo aos artigos 1°, inciso
V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM n? 220, de 15.09.94;

- absolvigdo da acusacdo de ndo ter registrado em conta-corrente a operacao realizada pela
Maxima Factoring, em infracdo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugédo do CMN n?
1.655, de 26.10.89.

- absolvicdo da acusacao de participagdo na infragdo de operar por uma corretora, apesar de
pertencer ao grupo da qual fazia parte outra instituicdo da mesma natureza, em infragdo ao
artigo 12 da Instrugdo CVM n® 220/94.

- ao Sr. Carlos Henrigue Novaes de Brito e Silva, Sécio e Diretor da Mercobank S/A CTVM

- inabilitagéo, pelo prazo de 5 (cinco) anos, para o exercicio do cargo de administrador ou de
conselheiro fiscal de companhia aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras
entidades que dependam de autorizagdo ou registro na Comissdo de Valores Mobiliarios, pela
realizagado de pratica ndo-equitativa, conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragcao ao item | da referida Instrucao;

- absolvicdo da acusacdo de pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do
inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em infragao ao item | da referida Instrugéo;

- absolvicdo da acusacao de improbidade na condugao de suas atividades, e de ter realizado

operagéo para a Maxima Factoring, que no possuia cadastro, em infracdo aos artigos 1°, inciso
V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM n? 220, de 15.09.94;

- absolvigdo da acusacgdo de ndo ter registrado em conta-corrente a operacao realizada pela
Maxima Factoring, em infracdo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugdo do CMN n?
1.655, de 26.10.89.

- absolvicdo da acusacado de participagdo na infracdo de operar por uma corretora, apesar de
pertencer ao grupo da qual fazia parte outra instituicdo da mesma natureza, em infragcdo ao
artigo 12 da Instrugdo CVM n® 220/94.

- ao Sr. Roberto Neves Rodrigues

- multa de R$ 100.000,00 (cem mil reais) pela realizagdo de pratica ndo-eqlitativa, conceituada
na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n® 08/79, em infragédo ao item | da referida Instrucao;

- absolvicdo da acusagdo de pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do
inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em infragéao ao item | da referida Instrucéo.

- ao Sr. Jefferson de Deus Soares Brant, Diretor do Instituto Cibrius

- multa de R$ 50.000,00 (cinglienta mil reais) pela realizacdo de pratica ndo-eqlitativa,
conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugcdo CVM n® 08/79, em infragdo ao item | da
referida Instrugéo.

- absolvigdo da pratica de operacao fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da
Instrucdo CVM n® 08/79, em infragdo ao item | da referida Instrugao.
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- ao Sr. Méarcio Elison Ferreira dos Reis, Diretor do Instituto Cibrius:

- multa de R$ 50.000,00 (cinqlienta mil reais) pela realizacdo de pratica ndo-eqlitativa,
conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrucdo CVM n® 08/79, em infragdo ao item | da
referida Instrucéo.

- absolvigdo da pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da
Instrucdo CVM n® 08/79, em infragdo ao item | da referida Instrugao.

o a Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda. e seus sécios, Srs. José Arley Lima Costa, Pedro Paulo
Nunes Ferreira, Saul Dutra Sabba e Jodo Nunes Ferreira Neto:

- absolvicdo da acusacao de ter operado pela Mercobank, apesar de pertencer ao grupo da qual fazia
parte a Maxima CCVM Ltda., em infragcdo ao artigo 12 da Instrugdo CVM n® 220/94.

2) Que seja dada ciéncia desta deciséo a Secretaria da Previdéncia Complementar — SPC.

Os indiciados punidos terao um prazo de 30 (trinta) dias, a contar do recebimento de comunica¢do da CVM, para interpor recurso,
com efeito suspensivo, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, nos termos do paragrafo Unico do artigo 14 da
Resolugao n? 454, de 16.11.77, do Conselho Monetario Nacional, prazo esse, ao qual, de acordo com orientagédo fixada pelo
Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, podera ser aplicado o disposto no art. 191 do Cédigo de Processo Civil,
que concede prazo em dobro para recorrer quando litisconsércios tiverem diferentes procuradores.

A CVM oferecera recurso de oficio ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional de sua decisdo no tocante as
absolvigbes proferidas.

Proferiram defesa oral o Dr. Fernando Antonio Maya Ferreira, advogado de Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva, Mercobank
S/A CTVM (aual Mercobank Empreendimentos, Participagdes e Servicos LTDA) e Jose Geraldo Sanabio; a Dra. Carolina Farinas
Pinheiro, advogada de Jodo Nunes Ferreira Neto, José Arley Lima Costa, Maxima Factoring Formento Comercial LTDA, Pedro
Paulo Nunes Ferreira e Saul Dutra Sabba; e a Dra. Maria Isabel Bocater, advogada de Roberto Neves Rodrigues.

Presente a sessao de julgamento o Dr. Georgios Lima Duim Silveira, representante da Procuradoria Especializada na CVM.

Participaram da sessédo de julgamento os Diretores Wladimir Castelo Branco Castro, Relator; Norma Jonssen Parente e Luiz
Antonio de Sampaio Campos, e o Presidente, Luiz Leonardo Cantidiano.

Rio de Janeiro, 18 de dezembro de 2003.
WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO LUIZ LEONARDO CANTIDIANO

Diretor-Relator Presidente

INQUERITO ADMINISTRATIVO CVM N2SP2002/0397

INDICIADOS : Mercobank SA CTVM
José Geraldo Sanéabio
Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva
Marcio Elison Ferreira dos Reis
Jeferson de Deus Soares Brant
Roberto Neves Rodrigues
Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda.
José Arley Lima Costa
Pedro Paulo Nunes Ferreira
Saul Dutra Sabba

Jodo Nunes Ferreira Neto
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RELATOR : DIRETOR WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO

RELATORIO DO RELATOR

Senhores Membros do Colegiado:

1. Trata-se de Termo de Acusagao apresentado pelo Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios - SMI em
face da Mercobank S.A. CTVM, da Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda. e dos Srs. José Geraldo Sanabio, Carlos Henrique
Novaes de Brito e Silva, Marcio Elison Ferreira dos Reis, Jeferson de Deus Soares Brant, Roberto Neves Rodrigues, José Arley
Lima Costa, Pedro Paulo Nunes Ferreira, Saul Dutra Sabba e Jodo Nunes Ferreira Neto, de acordo com o disposto no artigo 4° da
Resolugao n? 454/1977, com a redacao dada pela Resolugdo de n® 2785/2000, ambas do Conselho Monetario Nacional.

DOS FATOS

2. Conforme consta do RELATORIO DE INSPECAO CVM/SFI/GFE-2/N® 009/2002, de 21/06/2002 (fls. 04/24), foram realizadas
inspegcoes na Mercobank S.A. CTVM e na Multistock S.A. CCV, estando consignado que o INSTITUTO CONAB DE
SEGURIDADE SOCIAL - CIBRIUS, adquiriu, em 29.06.98, mediante negociagdo junto a Mercobank CTVM, 429.288
(quatrocentos e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito) agdes ordinarias nominativas de emissdo da Empresa Brasileira de
Telecomunicagdes S.A. - EMBRATEL, companhia fechada, ao prego unitario de R$ 2,50 (dois reais e cinqlienta centavos),
totalizando R$ 1.073.220,00 (um milh&o, setenta e trés mil, duzentos e vinte reais).

3. Em 29.06.98, foram realizadas operagdes envolvendo acées ON de emissao da EMBRATEL, nas quais a Maxima Factoring
Fomento Comercial Ltda. se desfez de sua posicdo de agdes da companhia. O tomador final das operagdes foi o Instituto
CIBRIUS, tendo, ainda, participado das mesmas o Sr. Roberto Neves Rodrigues e a carteira prépria da Corretora Mercobank.
Conforme ressaltado pelo SMI no Termo de Acusacéao (fls. 197/214), fica evidente a seqliéncia de precos crescentes praticados
nessas operagdes; conforme pode ser observado na evolugéo dos negécios constantes do demonstrativo a seguir:

Vendedor Comprador Pregco | Valor Total | fls.

(R$) (1000 R$)
Maxima Factoring Roberto N. Rodrigues 1,50 643.932 W)

Roberto N. Rodrigues | Mercobank CTVM 2,40 1.030.291 | 45/46
Mercobank CTVM CIBRIUS 2,50 1.073.220 | 2e
46

(*) sem emissao de faturas

4. No Relatorio de Inspegéao, estdo consignados os seguintes fatos:

- a Mercobank CTVM n&o emitiu notas de corretagem relativas a venda da Maxima Factoring;

- sua participagdo ficou caracterizada pelo recibo emitido no valor de R$ 643.932,00 (seiscentos e quarenta e trés mil,
novecentos e trinta e dois reais - fls. 27), sendo esta quantia paga a Maxima Factoring por meio de um cheque de
emissdo da propria corretora Mercobank, além de pessoas ligadas a corretora representarem a Maxima Factoring
quando da liquidagao fisica das operagdes junto a companhia emitente;

- 429.288 agoes ON de emissdo da EMBRATEL foram adquiridas pelo Sr. Roberto Neves Rodrigues, conforme atesta
correspondéncia datada de 29 de junho de 1998 (fls. 28), na qual o Sr. Roberto solicita a Maxima Factoring Fomento
Comercial Ltda. "que a PROCURACAO seja elaborada em nome da MERCOBANK S/A CORRETORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS", constando dos autos cépia do instrumento publico de procuracio datado de 29.06.98, por
intermédio do qual a Maxima Factoring outorgou poderes a Mercobank para vender ou transferir 429.288 (quatrocentos
e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito) agbes EMBRATEL ON de sua propriedade (fls. 25/26);

- com base nas informacgdes fornecidas pela Embratel, em 03.05.02, (fls. 129/139), constata-se que esta registrado nos
livros daquela companhia que, em 29.06.98, ocorreu a transferéncia fisica de 429.288 (quatrocentos e vinte € nove mil,
duzentos e oitenta e oito) agdes ON de sua emissao, de propriedade da empresa Maxima Factoring, diretamente para
o Instituto CIBRIUS (fls. 130 e 139);

- as agdes alienadas, antes de pertencerem a Maxima Factoring, estiveram registradas em nome dos Srs. Jodo Nunes
Ferreira Neto, Saul Dutra Sabbd, José Arley Lima Costa e Pedro Paulo Nunes Ferreira, todos diretores da Maxima
CCVM Ltda;
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- a Mercobank ndo cobrou corretagem mas atuou como contraparte e teve uma remuneragdo no valor de R$
42.928,80, cerca de 4% da operagao,

- na ocasiao, a corretora tinha como diretores estatutarios os Srs. José Geraldo Sanébio (fls. 74/75) e Carlos Henrique
Novaes de Brito e Silva (fls. 76/80), tendo o Banco Central do Brasil posteriormente, mediante despacho datado de
13.07.1999, autorizado o Sr. Roberto Neves Rodrigues para exercer as fungbes de diretor daquela corretora (fls.
081/082);

- a Maxima Factoring, por sua vez, € uma empresa do conglomerado financeiro do Banco Multistock S.A tendo sécios
comuns com a Maxima Corretora de Cambio e Valores Mobilidrios Ltda., conforme documentos de fls. 104/110 e
182/186;

- dessa forma, a Maxima Factoring somente poderia negociar valores mobiliarios por intermédio da sociedade a que
estava vinculada, nos termos do art. 12 da Instrugdo CVM n® 220/983;

- ademais, o campo "Relagdo de Empresas Coligadas ou Controladas" de sua ficha cadastral (fls. 100/118) junto a
Mercobank n&do estava preenchido;

- adicionalmente, a referida ficha cadastral contém outra impropriedade, pois apesar de datada de 17.11.97, o
formulario exibe informagéo acerca da Resolugdo do CMN n° 2.549 de 24.09.98, donde se conclui que a época dos
negécios a ficha cadastral ndo havia sido preenchida, mas o foi a partir de 24.09.98, data da edigdo da Resolugao nela
citada, configurando uma informacéo falsa;

- a Corretora Multistock informou que as agdes ON da EMBRATEL foram adquiridas para a carteira da Maxima
Factoring nos meses de fevereiro e margco de 1997 (fls. 122/127), ou seja, as agoes alienadas ao Instituto CIBRIUS
permaneceram na carteira da Maxima Factoring por mais de quinze meses, tendo a Corretora obtido um ganho de R$
307.987,44 (trezentos e sete mil, novecentos e oitenta e sete reais e quarenta e quatro centavos), conforme pode ser
observado no quadro demonstrativo acostado as fls. 202;

- 2.400.000 (dois milhdes e quatrocentos mil) agcdbes EMBRATEL ON, vendidas a Mercobank pela Multistock, em
01.06.98 foram, apds sucessivas operagdes day-frade, adquiridas pela CERES Fundagao de Seguridade Social dos
Sistemas Embrapa e Embrater, constando do Processo CVM n? RJ2001/06611 a referida aquisi¢ao;

- 429.288 (quatrocentos e vinte e nove mil e duzentos e oitenta e oito) agbes EMBRATEL ON, informado pela
Multistock como tendo sido adquirido pela corretora Mercobank, na realidade foi adquirido pelo Sr. Roberto Neves
Rodrigues, conforme atesta correspondéncia de fls. 28 em que o Sr.Roberto solicita a Maxima Factoring "que a
PROCURACAO seja elaborada em nome da MERCOBANK S/A CORRETORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS (sic)";

- a partir de informagoes prestadas pela Embratel, as fls. 128 e 129/139, foram identificados os detentores originais dos
papéis posteriormente alienados ao Instituto CIBRIUS (quadro n® 3 — fls. 202), tendo sido verificado que as agoes
adquiridas do Sr. Levi Abluleac, antes de pertencerem a Maxima Factoring, estiveram registradas em nome dos Srs.
Jodo Nunes Ferreira Neto, Saul Dutra Sabba, José Arley Lima Costa e Pedro Paulo Nunes Ferreira, todos diretores da
Maxima CCVM Ltda. (fls. 140);

- 808.688 acdes, adquiridas em leildao na Bolsa, em 21.02.97, ficaram custodiadas na CLC em nome da Maxima CCVM
Ltda., ndo havendo registro na companhia emissora de que pertenciam a Maxima Factoring (fls. 141/143);

- quanto a liquidagao financeira das operagoes, estao ressaltados no Relatério de Inspegao os seguintes aspectos:

a) entre o Instituto CIBRIUS e a Corretora Mercobank, aquela foi realizada por intermédio da CETIP
(fls. 158);

b) a liquidagao financeira dos ganhos do Sr. Roberto Neves Rodrigues e o pagamento do custo das
acdes adquiridas da Maxima Factoring foram providenciados pela Corretora Mercobank, em 29.06.98,
com a emissao de dois cheques sacados contra a agéncia Rio de Janeiro, do Banco Cruzeiro do Sul
S.A., ambos nominativos ao Sr. Roberto Neves Rodrigues. O primeiro cheque, de n? 000942, emitido
no valor de R$ 386.359,20, referente ao ganho do Sr. Roberto Neves Rodrigues nessa operagao, foi
depositado na conta n? 98.387-5, Agéncia 0769, do Banco Itau S.A., ndo tendo sido possivel confirmar
a identificagéo de seu titular; o outro, de n® 000255, no valor de R$ 643.932,00 relativo ao custo das
acdes adquiridas, foi endossado pelo Sr. Roberto Neves Rodrigues e depositado no Banco Stock
S.A., atual Banco Multistock S.A. (fls. 144/147);

C) por se tratar de operagao day trade, intermediada pela corretora Mercobank no mercado de balcéo
ndo organizado, o ultimo dos cheques, antes referido, deveria ter como favorecido a possuidora
original das acées, a Maxima Factoring, e ndo o Sr. Roberto Neves Rodrigues.

- quanto a liquidagéo fisica estao salientados os seguintes pontos:
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a) com base nas informagdes e documentos fornecidos pela Embratel, em 17.04.02 (fls. 128),
constata-se que esta registrado nos livros daquela companhia que, em 29.06.98, houve a
transferéncia fisica de 429.288 (quatrocentos e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito) acdes ON
de sua emissao, de propriedade da empresa Maxima Factoring, diretamente para o Instituto CIBRIUS
(fls. 130 e 139);

b) restou evidente que ndo ha qualquer mengéao aos nomes do Sr. Roberto Neves Rodrigues e da
Corretora Mercobank como proprietarios de agbes de sua emissdo.Mesmo que tenham sido
identificados como participantes das operagbes em questdo, esses comitentes, na verdade, sé
tomaram parte das liquidagdes financeiras, haja vista terem sido realizadas operagbes day trade, e

¢) no ato dessa transferéncia, a Maxima Factoring, vendedora, se fez representar pelos Srs. Carlos
Henrique Novaes de Brito e Silva e Nilton Gomes da Silva, respectivamente, diretor e contador da
corretora Mercobank. O Instituto CIBRIUS, comprador, por sua vez, foi representado pelo seu diretor-
superintendente, Sr. Marcio Elison Ferreira dos Reis (fls. 139).

5. Instado a se manifestar através do Oficio CVM/SFI/GFE-2/N? 021/2002 (fls.154), o CIBRIUS, em correspondéncia acostada as
fls.155/168, informou a composi¢éo da diretoria em 1998, com mandato iniciado em 08.03.95 e término em 04.04.99: Marcio
Elison Ferreira dos Reis (Diretor-Superintendente), Jeferson de Deus Soares Brant (Diretor-Financeiro) e Jarbas Cavalcanti Liberal
(Diretor de Seguridade), falecido em 13.12.98.

6. O CIBRIUS informou, ainda, que existia a época das operagbes Comité Técnico de Investimentos, composto pelo Diretor-
Superintendente e pelo Diretor Financeiro, além da Gerente de Investimentos, Sra. Meri Calil Daher, e do Analista de
Investimentos, Sr. André Luiz Ferro de Oliveira, ndo tendo sido localizadas atas ou andlises técnicas que respaldassem a
aquisicao das acgoes de emissdo da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. e nem proposta formal da Mercobank S.A.
CTVM.

7. A entidade anexou documento interno "Informagao de Compra e Venda de Titulos - CVT" (fls. 158), de 29.06.99, onde consta a
assinatura do entdo Diretor-Financeiro, Sr. Jeferson de Deus Soares Brant.

8. Por outro lado, foi constatado no Inquérito Administrativo CVM n? RJ2002/02937- Termo de Acusagao, dentre as informagdes
prestadas pelo CIBRIUS, que o seu Comité Técnico de Investimentos ndo realizou qualquer reunido no mandato relativo ao
periodo de 08.03.95 e 08.03.99, quando ocorreram as operagoes (fls. 150/152).

9. Os diretores da Mercobank, por sua vez, em resposta a formulario constante do Termo de Intimagéo n® 022/2002, acostado as
fls. 178/179, de 18.04.02, alegaram, em sintese, em carta datada de 03.05.02 (fls. 180/181), que:

- 0 Instituto CIBRIUS demonstrou interesse na compra das 429.288 acdes ON de emissdo da Embratel Operacional por
intermédio de um diretor, cujo nome nao se recordam;

- a corretora intermediou no mercado de valores mobilidrios essas agdes de uma companhia de capital fechado,
"porque a Embratel - Empresa Brasileira de Telecomunicagbes S/A, razdo social da empresa na época da negociagao,
fazia parte do grupo Telebras S/A que integrava o programa nacional de desestatizagao";

- ainiciativa de realizar essas operagoes partiu do Instituto CIBRIUS;

- a Mercobank negociou esse papel com um diretor, de cujo nome nao se lembram, mas identifica tratar-se do Inesmo
que assinou o livro de transferéncia das agcdes na Embratel'. Ressalte-se que o Termo de Transferéncia de Agdes n®
16, obtido junto a Embratel, exibe que o Instituto CIBRIUS foi representado na liquidagéo fisica dessas operagdes pelo
seu Diretor-Superintendente, Sr. Marcio Elison Ferreira dos Reis (fls. 139);

- ndo se lembram se foi necessaria a formalizagdo das propostas relativas a essas operagdes, vez que & iniciativa foi
do proprio Instituto CIBRIUS";

- relativamente ao estabelecimento dos pregos praticados, informaram que 'apds o Instituto CIBRIUS ter demonstrado
o interesse de compra, a Mercobank procurou o papel no mercado, e o mercado mostrou o referido lote com o preco ja
definido";

- ndo se lembram se houve barganha por parte do Instituto CIBRIUS no sentido de se obter prego mais baixo;

- somente na hora da liquidagédo financeira a corretora Mercobank procurou se certificar se os vendedores eram
realmente os possuidores das agdes por eles negociadas;

"dentre varios investidores onde a Mercobank procurou as agbes da Embratel - Empresa Brasileira de
Telecomunicagbes S/A, o Sr. Roberto Neves Rodrigues foi um deles";

- a razdo de a corretora figurar como comitente e contraparte do comitente, foi omodo da Mercobank receber a sua
remuneracdo pelo servigo prestado;
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- "a remuneracdo da corretora nao foi através de corretagem, e sim através de spread, R$ 0,05 (cinco centavos) de
cada comitente", e

- relativamente a liquidagao financeira dessas operagdes, nao cruzouem preto o cheque n.2 000943, de sua emisséo,
sacado contra o Banco Cruzeiro do Sul S.A. em 29.06.98, no valor de R$ 643.932,00, em atengédo ao pedido do
favorecido, Sr. Roberto Neves Rodrigues.

10. Em razao do exposto, o Superintendente de Fiscalizagdo - SMI, apresentou suas conclusdes (itens 28 a 39 do Termo de
Acusacgao — fls. 210/212), a seguir transcritas:

CONCLUSOES

28. Conforme se depreende das alegacdes apresentadas pelos diretores da corretora Mercobank, o argumento
utilizado para justificar a aquisicdo de agbes de emissdo de companhias de capital fechado por uma entidade de
previdéncia privada por intermédio do mercado de balcao ndo organizado era o de que estas estavam listadas no
Programa Nacional de Desestatizagéo - PND.

29. Com efeito, a Resolugdo do CMN n*® 2.324, de 05.11.96, autorizou as entidades de previdéncia privada efetuarem
aplicagbes de seus recursos em "agdes de companhias fechadas adquiridas no d&mbito do Programa Nacional de
Desestatizagdo" conforme consta do artigo 2%, inciso lll, alinea d. Essa Resolugdo foi revogada pela Resolugdo do
CMN n® 2.829, de 06.04.01. Entretanto, vigia a época da realizagdo das operagées tratadas neste Relatdrio.

30. Ha de se verificar também que o artigo 8%, inciso 1V, da ja citada Resolugdo n® 2.324, prevé ser vedado a essas
entidades "aplicar recursos na aquisicdo de acdes de emissdo de companhias sem registro para negociacdo tanto em
bolsas de valores quanto em mercado de balcdo organizado, ressalvado o disposto no artigo 2%, inciso Ill, alinea d.
Ocorre que, no caso do negdcio em questao, essa vedagao deveria ter sido considerada, uma vez que a aquisicdo das
acbes EMBRATEL ON néo foi realizada no d&mbito do Programa Nacional de Desestatizagdo (PND), ou seja, no
respectivo leildo de privatizagcdo, que, por sinal, sequer veio a ser realizado. No caso da telefonia brasileira, privatizada
em 1998, o leildo levado a efeito foi 0 das companhias resultantes da cisao de sua holding (Telebras), de onde surgiu a
Embratel Participagbes S.A., e ndo o da controlada, "Embratel Operacional”, cujas agdes foram objeto das operagbes
aqui tratadas e que continua sendo uma companhia de capital fechado.

31. Uma interpretacdo sistematica da referida norma também deve levar em consideracdo o disposto no ja citado
inciso V, do artigo 8% da Resolugdo n°® 2.324, que veda as entidades fechadas de previdéncia privada realizar
operagées com titulos, valores mobilidrios e demais ativos financeiros e/ou modalidades operacionais por meio de
negociagdes privadas, exceto nos casos admitidos nos termos dessa Resolugéo.

32. Talvez esse tenha sido o motivo pelo qual houve a intermediagdo da corretora Mercobank no negécio, visando
tornar publica a operagdo. Porém, por envolver papel de emissao de companhia de capital fechado, ela estava
impedida de intermediar tais negdcios, conforme ja comentado neste relatorio.

33. Cabe repetir, portanto, que a Resolugéo n® 2.324, em seu artigo 2%, inciso lll, alinea "d", deixa claro que é permitida
a aplicagcdo em "agbes de emissdo de companhias fechadas adquiridas no ambito do Programa Nacional de
Desestatizagdo (PND)". Ndo é prevista, portanto, a possibilidade de aquisicao no mercado de balcdao ndo organizado,
fora, portanto, dos leilées do referido PND.

34. Adicionalmente, com base nos depoimentos anteriormente tomados, juntamente com a base documental obtida,
conclui-se que as operagbes aqui tratadas foram preestabelecidas, arquitetadas de modo a proporcionar, diretamente,
ganho substancial a corretora Mercobank e ao Sr. Roberto Neves Rodrigues, em prejuizo do patriménio do Instituto
CIBRIUS. Em resumo, as operagbes foram estruturadas para que a corretora Mercobank e o Sr. Roberto Neves
Rodrigues obtivessem lucro de, pelo menos, R$ 429.288,00 (quatrocentos e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito
reais), em detrimento do Instituto CIBRIUS, sem que tivessem que correr risco algum ou desembolsar um centavo
sequer, uma vez que se valeram de day trades.

35. Outrossim, as operagdes intermediadas pela Corretora Mercobank podem ser caracterizadas como "operagbes
fraudulentas”, inclusive com a utilizagdo de "praticas ndo eqliitativas”, infragées tipificadas no item Il, alineas "c" e "d"
da Instrugdo CVM n® 8, de 08.10.79. Ademais, a Corretora Mercobank ndo atentou para o disposto no artigo 1° da
Instrugdo CVM n® 220, de 15.09.94, no que diz respeito a observancia do principio da probidade na condugdo das
atividades no melhor interesse de seus clientes e na integridade do mercado, inciso I, e da prevengdo de conflitos de
interesses, inciso V.

36. Ainda, na qualidade de participante do mercado de distribuicdo de valores mobiliarios, a Mercobank também
incorreu em pratica vedada pelo art. 4%, § 1°, da Lei n® 6.404, de 15.12.76, c.c. o art. 21, § 1° da Lei n° 6.385, de
07.12.76 - ja que intermediou negociagbes no mercado de balcdo ndo organizado envolvendo agbdes de emisséo de
uma companhia fechada, ou seja, valores mobiliarios ndo registrados nesta CVM.

37. Referidos negdcios somente sdo possiveis quando nos investidores institucionais existem administradores em
conluio com os intermediarios. As operagbes aqui analisadas se deram porque foram avalizadas pelos diretores do

7/18



Instituto CIBRIUS, Srs. Jeferson de Deus Soares Brant e Marcio Elison Ferreira dos Reis, ja que, conforme declararam
Meri Calil Daher, Chefe da Area de Investimento, André Luiz Ferro de Oliveira, Assistente de Diretoria, e Ronaldo
Cosentino Goulart Rocha, Operador, todos do Instituto CIBRIUS, a época dos fatos, a existéncia do comité técnico de
investimentos era pro forma. Na realidade, ficou comprovado que as decisdes de investimento eram tomadas unica e
exclusivamente pelos dois diretores, ja que, conforme informou o Interventor no Instituto CIBRIUS por intermédio do
OFICIO/CIBRIUS/SUP/INT/N® 176 (fls. 151), de 04.04.02, "nenhuma reunido foi realizada depois da composi¢do do
Comité".

38. A atuacdo temerdria dos diretores do Instituto CIBRIUS ficou evidente quando da tomada de decisbes de
investimento sem as formalidades devidas, como analises técnicas que as justificassem e a apreciagdo pelo comité
técnico de investimento da instituicdo, conforme se depreende a partir das informagdes prestadas por seu interventor,
dos depoimentos dos diretores e funcionarios do instituto e das contradigées af verificadas.

39. As operagdes em analise trouxeram para o Instituto CIBRIUS um prejuizo dificil de se mensurar. O prejuizo da
fundagao seria de, no minimo, R$ 429.288,00 (quatrocentos e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito reais), se
forem considerados 0s ganhos auferidos pelos comitentes que, por meio de operagdes day trade, se interpuseram
entre o acionista que detinha o papel - conforme registrado no livro da companhia - e o Instituto.

11. Finalizando suas consideragdes, o SMI entendeu que as seguintes pessoas deveriam ser responsabilizadas:

a) pela realizagdo de operagdes fraudulentas, inclusive com a utilizagdo de praticas ndo equitativas,
conceituadas nas alineas "c" e "d", do item I, da Instrugdo CVM n? 08, de 08.10.79, em descumprimento do
item I, da mesma Instru¢céo, a Mercobank S.A. CTVM e seus diretores Jose Geraldo Sandbio e Carlos
Henrique Novaes de Brito e Silva; os diretores do Instituto CIBRIUS, Marcio Elison Ferreira dos Reis e
Jeferson de Deus Soares Brant; e Roberto Neves Rodrigues;

b) pela intermediacdo de agbes de companhia fechada no mercado de balcao ndo organizado, em infragéo
ao artigo 21, § 1%, da Lei n® 6.385, de 07.12.76, c.c. o artigo 4°, § 1%, da Lei n®6.404, de 15.12.76, a
Mercobank S.A. e seus diretores José Geraldo Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva;

c) pela inobservancia do principio da probidade na condugdo das atividades no melhor interesse de seu
cliente, o Instituto CIBRIUS, e na integridade do mercado e da prevencdo de conflitos de interesse, em
infracdo aos incisos | e V, do artigo 12, da Instrugdo CVM n° 220, de 15.09.94, a Mercobank S.A. CTVM e
seus diretores José Geraldo Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva;

d) por ter realizado operagéo para a Maxima Factoring que nao possuia cadastro, agravado pelo fato de que
a ficha foi confeccionada pés-operagéo, porém retro datada, para iludir a fiscalizagdo da CVM, em infragédo
ao artigo 39, da Instrugdo CVM n? 220, de 15.09.94, a Mercobank S.A. CTVM e seus diretores José Geraldo
Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva;

e) por permitir que a Maxima Factoring operasse pela Mercobank, apesar daquela pertencer ao grupo da
qual fazia parte a Maxima CCVM Ltda. e, portanto, somente por ela poderia atuar, em infragéo ao artigo 12,
da Instrugdo CVM n® 220, de 15.09.94, os srs. José Arley Lima Costa, Pedro Paulo Nunes Ferreira, Saul
Dutra Sabbéa e Joao Nunes Ferreira Neto, diretores da Maxima Corretora e Mercobank S.A. CTVM e seus
diretores, José Geraldo Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva;

f) por ndo ter registrado em conta-corrente a operagdo realizada pela Maxima Factoring, em infragdo ao
artigo 14, da Resolugdo do CMN n? 1.655, de 26.10.89, a Mercobank S.A. CTVM e seus diretores José
Geraldo Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva.

12. O Termo de Acusagéo foi apreciado e aprovado na reunido do Colegiado realizada em 20/09/2002 (extrato de ata as fls.
227/236), tendo sido decidido, ainda, enviar copia dos autos para a Secretaria da Previdéncia Complementar - SPC e para o
Ministério Publico Federal, o que foi feito através de correspondéncias acostadas aos autos, respectivamente, as fls. 258 e 259.

13. Destaque-se o fato de que, na apreciacdo do Termo de Acusacéo, o Diretor-Relator, consignou em seu voto que o CIBRIUS
somente poderia adquirir agbes de emissdo de companhias fechadas para negociagéo, tanto em bolsas de valores quanto em
mercado de balcao organizado, na ocorréncia da hipétese prevista no artigo 2°, inciso lll, alinea "d" da Resolugao CMN n° 2.324,
de 05.11.96, ou seja, no ambito do Programa Nacional de Desestatizagdo (PND), pois o art. 8° da aludida Resolugdo vedava
operagdes daquela natureza. Foi ressaltado que ndo ocorreu tal hipétese, pois nem o CIBRIUS, e nem a Mercobank, participaram
dos leildes de privatizagéo do sistema de telefonia, seja de forma direta ou através da participagdo em consércios.

DAS DEFESAS

14. Devidamente intimados, conforme fls. 237/257, apés o deferimento de dilagdo do pedido de prazo de defesa por quinze dias
pelo Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (fls. 277), os acusados apresentaram defesa do seguinte teor,
a excecgao do Sr. Marcio Elison Ferreira dos Reis.
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15. Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda., José Arley Lima Costa, Pedro Paulo Nunes Ferreira, Saul Dutra Sabba e Joao
Nunes Ferreira Neto

Em defesa conjunta as fls. 279/287, os defendentes alegam, em resumo, o0 seguinte:

- que na definicdo de pessoa vinculada dada pelas bolsas de valores do Rio de Janeiro e de Sdo Paulo, por delegacédo contida no
art. 11 da Instrugdo CVM n? 220/94, ndo estdo contidas as pessoas juridicas cujo controle pertenga as pessoas fisicas dos
controladores da corretora, ndo comportando interpretagdo extensiva, sendo a Factoring e a Corretora sociedades sob controle
comum. Acrescentam que somente com a edigdo da Instrugdo CVM n° 382/2003 vieram as pessoas juridicas a integrar o rol das
pessoas vinculadas.

16. Roberto Neves Rodrigues

- em defesa acostada as fls. 310/313, o defendente argumenta que somente em 13/07/99 obteve junto ao Banco Central do Brasil
autorizagao para exercer a fungéo de diretor da Mercobank SA CTVM;

- que, ao adquirir as agdes de emissdo da Embratel da Maxima Factoring, néo tinha conhecimento de que o comprador final seria
o CIBRIUS;

- que recebeu o valor da operagdo em dois cheques, sendo o primeiro para o pagamento do custo das acdes e o segundo
referente ao ganho nessa operacdo, com o objetivo de diminuir o custo financeiro, ndo existindo a realizacdo de operagdes
fraudulentas com a utilizagao de praticas ndo equitativas;

e que estranha a néo identificagdo do titular da conta n® 98.3875, agéncia n® 0769 do Banco ltal, mencionado no item 20 do
Termo de Acusagao (fls. 203), pois o titular é o ora acusado;

- houve erro na forma da emissao do recibo pela maxima Factoring (fls. 27), pois o cheque era da titularidade do acusado e foi
endossado am favor da prépria Maxima;

- em tempo algum era do conhecimento do defendente a ponta final da Mercobank, no caso o CIBRIUS;

- as ordens de transferéncias de agdes sairam da conta da Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda. segundo autorizagao do
defendente, para o cliente final da Mercobank S/A CTVM, que era o CIBRIUS, e poderia ser outra pessoa, tanto fisica ou juridica,
nao havendo que se falar em artificio destinado a induzir terceiros em erro, com a finalidade de obter vantagem ilicita de natureza
por parte do acusado, ou de colocar outros em posi¢cao indevida de desequilibrio ou desigualdade em face dos demais
participantes da operacao;

- a procuragéo por Instrumento Publico foi elaborada em nome da Mercobank CTVM que atuou na qualidade de procuradora da
Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda., com a unica finalidade de diminuir o custo financeiro da elaboragdo de documentos
para a efetivacdo da transferéncia das agoes, e

- 0 que ocorreu foi que a Mercobank S.A. CTVM atuou como procuradora do acusado, no tocante a transferéncia das agoes, por
solicitagao do acusado a Maxima Factoring.

- em 17/11/2003, o indiciado Roberto Neves Rodrigues apresentou memorial a sua defesa, subscrito pelo escritério Bocater,
Camargo, Costa e Silva Advogados, apresentando novos argumentos, relativos a "caréncia de pressuposto essencial a
propositura de termo de acusagio, e a "incompeténcia da CVM para a apuragao do ilicito", aproveitando também para refutar as
acusacoes de operagao fraudulenta e pratica ndo equitativa.

17. Mercobank S.A. CTVM, José Geraldo Sanabio e Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva

- em defesa conjunta, acostada as fls.314/337, argumentam preliminarmente que teria ocorrido duplicidade de indiciados, sendo
correta a teoria de ndo ser possivel a dupla penalizagdo pelo mesmo ato. Assim caso tivesse ocorrido uma operagéo irregular, ou
a Mercobank ou seu diretor poderiam ser apenados € ndo ambos, constituindo-se o duplo indiciamento uma ilegalidade, o que
gera nulidade;

- da simples leitura do Relatério final da Comissaose depreende, com facilidade, o espirito novelesco que impregna a referida
peca;
- a acusacao estad repleta de"..suposigdes incriveis, ilagbes absurdas e conseqiiéncias fantasiosas, o relatorio apresenta

conclusées inacreditaveis..." chegando por vezes .. "a parecer uma pega de ficcao";

- 0 inciso V, do artigo 82, da Resolugéo n° 2.324/96 do Conselho Monetario Nacional € uma regra a ser seguida pelas instituicoes
de previdéncia privada, mas em virtude do que dispde a alinea "d", do inciso Ill, do art. 2° do aludido ato normativo, podem as
entidades de previdéncia privada adquirir agdes de companhias fechadas, desde que estejam estas no d&mbito do PND;

- 0 vocabulo "ambito" abrange as empresas incluidas no Programa, nao necessitando que fosse realizado leildo, pois a legislagao
previa outras formas como, por exemplo, o arrendamento e a locagao;

- no seu papel de intermediaria financeira, a Mercobank atua no cumprimento das ordens que recebe de seus clientes, recebendo
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remuneragdo pelos servicos prestados, podendo ser corretagem, spreadou comissdo. Os Fundos de Pensdo compram ou
vendem determinada agédo apos analise da empresa e consenso de um comité, ndo cabendo a Mercobank sequer indagar se os
procedimentos de aprovagdo ou ndo foram tomados pelos setores competentes de tais fundos;

- requisitada pelo CIBRIUS para a compra das agdes da Embratel, a Mercobank procurou um lote disponivel das agdes no
mercado, tendo encontrado o mesmo com o Sr. Roberto Neves Rodrigues, que ainda nao era sécio da Corretora e aceitou a
venda a R$ 2,45;

- 0 CIBRIUS aceitou o prego bem como o acréscimo de R$ 0,05 por agéo que foi a parcela de remuneragao da corretora;

- por se tratar de operagao day-trade, realizada em mercado de balcdo, ndo ha que se falar em proposta formal, como sugere o
Termo de Acusacao;

- nao houve induzimento a erro com a finalidade de obter qualquer vantagem ilicita, descaracterizando a imputagéo de infragéo a
Instrugdo CVM n® 8/79, ndo havendo dolo provado que é elemento indispensavel para a configuragdo da infragéo;

- todos 0s documentos comprovam que a operagao de compra se deu com o Sr. Roberto Neves Rodrigues e ndo com a Maxima;

- 0 Unico documento emitido pela Maxima Mercobank foi um instrumento de procuragao, a pedido do Sr. Roberto Neves Rodrigues
(fls. 28), outorgando-lhe poderes para representa-la na transferéncia de agdes para o CIBRIUS, procedimento usual, e ndo vedado
por lei. A Mercobank desconhecia que o Sr. Roberto Neves Rodrigues havia adquirido agdes da Maxima Factoring;

- 0 Instituto deliberou internamente a compra das agées, conhecendo previamente o pre¢o de aquisicdo dos papéis e teve a ordem
de compra dada pelo diretor responsavel;

- 0s participantes da operacdo sao todos profissionais de mercado e, portanto, nenhum deles é nedéfito, ndo tendo em nenhum
momento sido caracterizado desequilibrio ou desigualdade de um em face ao outro, ndo tendo sido provada a ocorréncia de
pratica nao equitativa;

- o fato de o Sr. Roberto Neves Rodrigues ter se tornado sécio diretor da Mercobank posteriormente a opera¢do nada tem de
desabonador;

- a defesa considera a operagao regular, realizada com cliente da corretora e ndo com a Maxima, entendendo ndo se poder falar
em descumprimento do art. 12 da Instrugdo CVM n? 220/94 e, também, ndo haveria de manter cadastro da mesma. Observa que
a Instrucdo CVM n? 220/94 estabelece normas e procedimentos a serem observados em operagdes realizadas em bolsa de
valores e ndo no mercado de balcéo e que o fato da operagéo ter gerado lucro ndo caracteriza ilegalidade.

18. Jeferson de Deus Soares Brant

- 0 indiciado, as fls.340/359, relata a acusagao que lhe foi imputada para, em seguida, apresentar a defesa propriamente dita em
relagdo aos fatos de que se defendeu no Inquérito Administrativo CVM n® 35/00, julgado em 2 de abril do corrente ano, referentes
a operagao de compra de agdes da PN de emissao de Telecomunicagdes do Maranhédo S.A. — Telma, através da corretora Float, o
que nao é objeto do presente procedimento.

19. E o Relatorio.
Rio de Janeiro, 18 de novembro de 2003
Wiladimir Castelo Branco Castro

Diretor-Relator

INQUERITO ADMINISTRATIVO CVM N2SP2002/0397
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INDICIADOS : Mercobank SA CTVM
José Geraldo Sanabio
Carlos Henrique Novaes de Brito e Silva
Marcio Elison Ferreira dos Reis
Jeferson de Deus Soares Brant
Roberto Neves Rodrigues
Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda.
José Arley Lima Costa
Pedro Paulo Nunes Ferreira
Saul Dutra Sabba

Jodo Nunes Ferreira Neto

RELATOR : DIRETOR WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO

VOTO DO RELATOR

Senhores Membros do Colegiado:
A - INTRODUCAO

Os fatos relatados comprovam cabalmente terem sido realizadas operacées ilicitas envolvendo acdes de emissdo da Empresa
Brasileira de Telecomunicagbes S.A. — EMBRATEL, cujo objetivo foi a obtencdo de lucros indevidos em prejuizo do Instituto
Conab de Seguridade Social - CIBRIUS.

De inicio, ressaltamos 0s seguintes aspectos:

- a Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. - EMBRATEL é uma companhia fechada (ndo é registrada na CVM,
nos termos do § 12 do artigo 21 da lei n° 6.385/76), ndao podendo, por conseguinte, ter valores mobiliarios de sua
emissdo negociados em bolsa ou no mercado de balcéo, organizado ou néo;

- a EMBRATEL é uma empresa controlada pela Embratel Participagbes S.A., companhia aberta, surgida da cisdo da
antiga Telecomunicagdes Brasileiras S.A. — TELEBRAS, em seu processo de privatizagao ocorrido em 1998. Para que
se distinga da controladora, a controlada é denominada "Embratel Operacional”, e

- consoante as Informacdes Trimestrais - ITR relativas a 30.09.01, enviadas a CVM, consta que a Embratel
Participagbes detinha, naquela data, 98,77% do capital social da "Embratel Operacional”, donde se conclui que as
acoes em poder do publico se restringiam, portanto, aos restantes 1,33% (fls. 03).

Conforme documentagéo acostada aos autos, foi constatado que, em 29.06.98, o Instituto Conab de Seguridade Social — CIBRIUS
adquiriu, mediante negociagao junto a Mercobank, 429.288 (quatrocentos e vinte e nove mil, duzentos e oitenta e oito) agdes
ordinarias nominativas da Embratel Operacional, ao prego unitario de R$ 2,50 (dois reais e cinglienta centavos), tendo a operagao
totalizado o montante de R$ 1.073.220,00 (um milh&o, setenta e trés mil, duzentos e vinte reais), cujo proprietario era a carteira
propria da Mecobank.

Naqguele mesmo dia, precedendo a operagao de venda ao CIBRIUS, a Mercobank tinha adquirido as mesmas 429.288 agbes do
Sr Roberto Neves Rodrigues, ao prego unitario de R$ 2,40 que, por sua vez, também em 29.06.98, tinha adquirido tais agdes da
Maxima Factoring Fomento Comercial Ltda., ao prego de R$ 1,50.

Para uma melhor visualizagdo, resumo, em quadro demonstrativo a seguir, as operacdes realizadas:

VENDEDOR COMPRADOR PREGO (R$) | TOTAL (R$)
Maxima Factoring Roberto N. Rodrigues 1,50 643.932,00
Roberto N. Rodrigues Mercobank S.A. 2,40 1.030.291,20

Mercobank S.A. CIBRIUS 2,50 1.073.220,00
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B — APRECIAGCAO DAS DEFESAS

B.1 —MERCOBANK S.A. CTVM E Srs. JOSE GERALDO SANABIO E CARLOS HENRIQUE NOVAES DE BRITO E
SILVA

Em preliminar, os defendentes alegam haver ilegalidade no duplo indiciamento, sob o fundamento de ser correta a teoria da
impossibilidade de dupla personalizagao pelo mesmo ato.

Nao procede a alegagéo dos indiciados, uma vez que a Mercobank S.A. CTVM, pessoa juridica que é, possui personalidade
propria, distinta da de seus diretores, o que torna sua responsabilizagdo, bem como a destes, plenamente viavel, em especial no
presente caso, em que as agdes Embratel foram negociadas no nome da Corretora.

B.1.1 - REALIZAGAO DE OPERAGOES FRAUDULENTAS, INCLUSIVE COM A UTILIZAGAO DE PRATICAS NAO
EQUITATIVAS, CONCEITUADAS NAS ALINEAS "C" E "D", DO ITEM I, DA INSTRUGAO CVM N¢ 08, DE 08.10.79, EM
DESCUMPRIMENTO DO ITEM I, DA MESMA INSTRUCAO

O caso ora em andlise refere-se a uma operagdo de compra e venda de agbes de uma companhia fechada, intermediada
irregularmente por uma corretora, ao arrepio das normas vigentes, pois, conforme dispde o paragrafo 12 do artigo 21 da Lei n®
6.385/76, somente os valores mobilidrios emitidos por companhia registrada nos termos deste artigo podem ser negociados na
Bolsa ou no mercado de balcao.

E mais, trata-se de uma empresa sem nenhuma liquidez nem dispersdo no mercado, visto que o controlador — Embratel
Participagbes S. A. — companhia aberta — detinha, a ocasido das negociacoes, cerca de 98,77% do capital social da Embratel
Operacional.

O que se tem de concreto é que, no dia 29.06.98, o Instituto Conab de Seguridade Social — CIBRIUS adquiriu, com a
intermediacdo da Mercobank, 429.288 agbes ordindrias nominativas da Embratel Operacional, ao prego unitario de R$ 2,50
quando, no mesmo dia, o Sr. Roberto Neves Rodrigues tinha adquirido as mesmas agdes ao prego de R$ 1,50.

O resultado final dessa triangulagdo — Mercobank, Sr. Roberto Neves Rodrigues e Cibrius, acarretou ao Fundo de Pensédo uma
diferenga na aquisi¢do das agdes de cerca de R$ 430 mil, proveniente da diferenga de R$ 1,00 por agéo.

No caso em exame, as negociagdes envolvendo o CIBRIUS, a Corretora e o Sr. Roberto Neves Rodrigues colocaram a Fundacéo
em posicado de desvantagem ao adquirir agdes de companhia fechada, sem liquidez, por preco 66,66% superior aquele que o
praticado no mesmo dia.

Entendo serem totalmente improcedentes os argumentos da defesa no sentido de que (i) os participantes da operagao séo todos
profissionais de mercado e, portanto, nenhum deles é nedfito, (ii) ndo foi em nenhum momento caracterizado desequilibrio ou
desigualdade de um em face do outro, (iii) ndo foi provada a ocorréncia de pratica nao equitativa.

Tal expediente so6 foi possivel porque as negociagdes foram realizadas irregularmente no mercado de balcdo nao organizado, com
as partes — defendentes e diretores do CIBRIUS - combinando o prego a ser praticado, em flagrante desrespeito as normas
vigentes, que proibem negociag¢des intermediadas por instituicées financeiras com acdes de companhias fechadas.

Pelos motivos expostos, entendo ter a acusagao de conduta irregular, com base na alinea "d" do item Il da Instrucdo CVM n?
08/79, ficado plenamente caracterizada.

Nesse passo, € importante ressaltar que o mercado de valores mobiliarios rege-se por regras muito especificas, tendo em vista
preservar, dentre outros, o principio da equidade nas negociagdes, buscando-se evitar que os agentes participantes do mercado
possam valer-se de privilégios — efetivos ou por eles proprios criados — devendo negociar, portanto, em igualdade de condigoes.

Na doutrina dominante, a pratica ndo equitativa pressupde a vontade do agente em prejudicar, em criar ou se aproveitar de uma
situacédo de desequilibrio em relagdo a um dos intervenientes na operagao.

Quanto a imputacgao referente a realizagdo de operacdes fraudulentas, as quais caracterizam o tipo descrito na alinea "c" do item I
da Instrugao CVM n? 08/79, entendo nao ter ficado plenamente caracterizada, o que em nada diminui a gravidade da conduta dos
defendentes.

B.1.2 - INTERMEDIACAO DE AGCOES DE COMPANHIA FECHADA NO MERCADO DE BALCAO NAO ORGANIZADO, EM
INFRACAO AO ARTIGO 21, § 12, DA LEI N2 6.385, DE 07.12.76, C.C. O ARTIGO 49, § 12, DA LEI N%6.404, DE 15.12.76

Nao procedem as alegacdes apresentadas pelos defendentes.

De fato, conforme argumentam os indiciados, a alinea "d", do inciso Ill, do art. 2° da Resolugdo n° 2.324/96 do Conselho
Monetario Nacional facultava aos Fundos de Pensdo a aplicagdo de recursos em agdes de emissdo de companhias fechadas
adquiridas no ambito do Programa Nacional de Desestatizacéo, e estava excepcionada da regra geral das proibigdes previstas no
artigo 8° da aludida Resolugéao.
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Em que pesem os argumentos de defesa sobre a amplitude do conceito da palavra "ambito", o fato é que as ac¢des adquiridas pelo
CIBRIUS, com a intermediagao da Mercobank, nao foram adquiridas no ambito do Programa Nacional de Desestatizag¢ao, ou seja,
quando da realizagao de leildes destinados a alienacéo de participagdes acionarias detidas pela Unido. Tanto o Instituto CIBRIUS,
quanto a Mercobank néo participaram dos leildes de privatizagdo do sistema de telefonia, seja de forma direta ou mediante
participagdo em consércios.

De outro lado, as agdes que foram ofertadas nos leildes de privatizagdo foram da Embratel Participagdes S. A..

Logo, nao tém fundamento as razdes apresentadas pelos defendentes, tendo em vista que, também nao poderia a Mercobank
intermediar negociagdes no mercado de balcéo ndo organizado, envolvendo agdes de emissdo de uma companhia fechada, como
no presente caso, tendo em vista o disposto nos artigo 21 Lei n® 6.385, de 07.12.76 e 4°, § 1°, da Lei n® 6.404/76 .

A negociacao foi viabilizada pela Mercobank para dar ares de uma negociagdo no mercado e publica, com a finalidade de permitir
que uma entidade fechada de previdéncia privada (CIBRIUS) pudesse adquirir as agdes.

B.1.3 - INOBSERVANCIA DO PRINCIPIO DA PROBIDADE NA CONDUGAO DAS ATIVIDADES NO MELHOR INTERESSE DE
SEU CLIENTE, O INSTITUTO CIBRIUS, E NA INTEGRIDADE DO MERCADO E DA PREVENGAO DE CONFLITOS DE
INTERESSE, EM INFRAGAO AOS INCISOS | E V, DO ARTIGO 1¢, DA INSTRUGAO CVM N° 220, DE 15.09.94

A Mercobank, que tinha o Instituto CIBRIUS como seu cliente, deveria atuar de forma a obter as melhores condigbes em uma
intermediagdo: o maior prego para venda e 0 menor para compra.

No entanto, na operagéo em foco, isso ndo ocorreu. Na verdade fez exatamente o inverso: comprou para o CIBRIUS as agdes a
um prego cerca de 66% superior aquele que seu futuro sécio e diretor, Sr. Roberto Neves Rodrigues, tinha pago no mesmo dia.

Desta forma, resta patente que faltou probidade aos indiciados na condugédo das atividades no melhor interesse do Instituto
CIBRIUS, ao arrepio, portanto do que determina o artigo 12, incisos | e V da Instrugdo CVM N? 220, de 15.09.94.

Ocorre que o referido artigo, vigente a época, dirigia-se as Bolsas de Valores, ndo deixando claro que encerrava, também, um
mandamento as sociedades corretoras:

"Artigo 1° -As bolsas de valores devem estabelecer regras de conduta a serem observadas pelas sociedades
corretoras no relacionamento com seus clientes e com o mercado, em que deverdo constar, no minimo, os dispositivos
que atendam aos seguintes principios:

| - probidade na conducéo das atividades no melhor interesse de seus clientes e na integridade do mercado;

- ...

V - evitar conflitos de interesses e, quando nao for possivel, assegurar tratamento eqliitativo a seus clientes."

Desta forma, em que pese a reprovavel conduta dos indiciados, ndo ha como se aplicar neste ponto os dispositivos invocados
pela acusagéo.

B.1.4 — REALIZACAO DE OPERAGAO PARA A MAXIMA FACTORING, QUE NAO POSSUIA CADASTRO, AGRAVADO PELO
FATO DE QUE A FICHA FOI CONFECCIONADA POS-OPERACAO, POREM RETRO DATADA, PARA ILUDIR A
FISCALIZACAO DA CVM, EM INFRACAO AO ARTIGO 32, DA INSTRUCAO CVM N2 220, DE 15.09.94

Restou evidenciado nos autos que a Maxima Factoring vendeu as agdes ao Sr. Roberto Rodrigues Neves que, por sua vez, as
vendeu para a Corretora Mercobank. Desta forma, a nota de corretagem, foi emitida em nome do Sr. Roberto Rodrigues Neves.

Conforme procuracao acostada as fls. 139, constata-se que os dirigentes da Mercobank atuaram na condi¢ao de procuradores da
Maxima Factoring para efetivar a transferéncia das agoes para o CIBRIUS.

Por esse motivo acato as razdes da defesa.

B.1.5 — REALIZACAO DE OPERAGAO PARA A MAXIMA FACTORING FOMENTO COMERCIAL LTDA, APESAR DE ESTA
PERTENCER AO GRUPO DA QUAL FAZIA PARTE A MAXIMA CCVM LTDA, EM INFRAGAO AO ARTIGO 12 DA INSTRUCAO
CVM N¢ 220, DE 15.09.94

O artigo 12 da Instrucdo CVM n® 220/94 dispoe:

"As pessoas vinculadas a sociedade corretora somente poderdo negociar valores mobiliarios por intermédio da
sociedade a que estiverem vinculadas”.

Por seu turno, coube as Bolsas de Valores, dentro de sua competéncia e na qualidade de entidades auto-reguladoras, estabelecer

procedimentos de supervisdo das operagdes realizadas por pessoas vinculadas a sociedades corretoras e demais integrantes do
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sistema de distribuicao de valores mobiliarios (artigo 11 da Instrugdo CVM n® 220/94).

Ressalte-se que, de acordo com a documentacdo constante dos autos, ndo existe relagdo de controle ou coligagéo entre a
Maxima Factoring e a Maxima Corretora, sendo o controle de ambas exercido pelas mesmas pessoas fisicas.

Da anélise dos dispositivos regulamentados, tanto pela Bolsa de Valores do Rio de Janeird quanto pela Bolsa de Valores de Séo
Paulo?, infere-se que o objetivo das normas foi o de restringir o ambito das "pessoas vinculadas" as pessoas fisicas: a extensdo
do conceito deu-se apenas as contas coletivas e aos clubes de investimento, ndo tendo sido abrangidas as pessoas juridicas
controladas pelos sécios da corretora.

Ressalte-se também o fato de que a Maxima Factoring nao operou diretamente com a Mercobank, mas com o Sr. Roberto
Rodrigues Neves, tendo os dirigentes da Mercobank sido os procuradores da Maxima na transferéncia das agdes para o CIBRIUS.

Diante do exposto, acato as razées da defesa.

B.1.5 — POR NAO TER REGISTRADO EM CONTA-CORRENTE A OPERAGAO REALIZADA PELA MAXIMA FACTORING, EM
INFRAGAO AO ARTIGO 14 DO REGULAMENTO ANEXO A RESOLUGAO DO CMN Ne 1655, DE 26.10.89, A MERCOBANK S.A.
CTVM E SEUS DIRETORES JOSE GERALDO SANABIO E CARLOS HENRIQUE NOVAES DE BRITO E SILVA.

A imputagéo ficou prejudicada tendo em vista que a Maxima Factoring ndo operou diretamente com a Mercobank, motivo pelo
qual afasto a acusagéo.

B.2 - ROBERTO NEVES RODRIGUES

B.2.1 - REALIZAGAO DE OPERAGOES FRAUDULENTAS, INCLUSIVE COM A UTILIZAGAO DE PRATICAS NAO
EQUITATIVAS, CONCEITUADAS NAS ALINEAS "C" E "D", DO ITEM II, DA INSTRUCAO CVM N¢ 08, DE 08.10.79, EM
DESCUMPRIMENTO DO ITEM I, DA MESMA INSTRUCAO

Alega o Sr. Roberto Neves Rodrigues, em sua defesa, que as operagdes de compra e venda das agbes da Embratel foram
realizadas de forma regular, obedecendo as forgas de mercado.

Ora, o presente caso esta totalmente dissociado das operagdes normais de mercado.

Trata-se da compra e venda de agdes de uma companhia fechada, intermediadas irregularmente por uma corretora, ao arrepio
das normas vigentes. E mais, de uma empresa sem nenhuma liquidez no mercado, ressaltando-se que o controlador — Embratel
Participagbes S. A. — companhia aberta — detinha, a ocasido das negociagoes, cerca de 98,77% do capital social da Embratel
Operacional.

Nessas condig¢des, o defendente precisaria ser detentor de dons divinatérios para, no mesmo dia em que o Instituto Conab de
Seguridade Social — CIBRIUS comprou da Mercobank 429.288 agbes ordindrias nominativas da Embratel Operacional, ao prego
unitario de R$ 2,50, ter vendido aquela corretora as mesmas agoes pelo preco unitario de R$ 2,40, que tinha adquirido, também no
mesmo dia, ao preco de R$ 1,50 por acao.

No caso em exame, as negociagdes envolvendo o CIBRIUS, a Corretora e o Sr. Roberto Neves Rodrigues colocaram a Fundacéo
em posicao de desvantagem ao adquirir agdes, sem liquidez, por preco 66,66% superior aquele que o defendente adquirira no
mesmo dia.

Conforme ja comentado na apreciagéo da defesa da Mercobank e de seus diretores, negociagbes foram realizadas de forma
irregular no mercado de balcdo nao organizado, com as partes combinando o prego a ser praticado, em flagrante desrespeito as
normas vigentes, que proibem negociacoes intermediadas por instituigdes financeiras com a¢des de companhias fechadas.

Vale registrar, ainda, que, no memorial apresentado em 17/11/2003, o Sr. Roberto Neves Rodrigues agrega novos argumentos a
sua defesa, os quais, embora apresentados fora de prazo, serdo apreciados por respeito ao defendente. Sao eles:

a. caréncia de pressuposto essencial para a propositura de termo de acusacgéo, dado que "ndo restou provada a utilizagdo de
ardil ou artificio em prejuizo de terceiro, nem o elemento subjetivo, constitutivo dos ilicitos apontados”;

Ora, tal opinido nao foi partilhada pelo signatario do Termo, o Superintendente de Relagées com o Mercado e Intermediarios
da CVM, tanto que ndo hesitou em apresenta-lo. Ademais, a consisténcia da referida pega acusatéria foi oportunamente
apreciada pelo Colegiado na reuniao de 20/09/2002 (fls. 227 a 236), sendo despiciendo, portanto, repisar-se a questao.

b. incompeténcia da CVM para a apuragao do ilicito, tendo em vista que "a Maxima Factoring e o defendente realizaram
operagdo privada, visto que as agdes negociadas eram de companhia fechada" e, no dizer de Nelson Eizirik, "a competéncia
da CVM esta circunscrita aos atos praticados no &mbito do mercado de valores mobiliarios”;

Ora, tao certo quanto a competéncia da CVM se circunscrever ao mercado de valores mobiliarios é o fato de que a operagéo
a que se refere o defendente aconteceu neste mercado.

Com efeito, o paragrafo 3°'do art. 21 da Lei 6.385/76, enfatizado pelo Termo de Acusacdo as fls. 197-198, define como
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atividades do mercado de balcdo ndo organizado as realizadas com a participacdo de empresas ou profissionais que
integram o sistema de distribuicdo, ou nos seus estabelecimentos, excluidas as operagdes efetuadas em bolsas ou em
sistemas administrados por entidade de balcdo organizado.

Assim, o conjunto de operagdes que caracterizaram a pratica nao equitativa de que foi vitima o Cibrius foi realizado no setor
do mercado de valores mobiliarios, que a lei denominou mercado de balcdo ndo organizado, tendo em vista a participagdo
ativa de profissionais de mercado, entre eles o proprio defendente e uma corretora de valores, esta Ultima, ndo sé como
contraparte, mas também como intermediaria, tornando inafastavel do caso a tutela da CVM.

c. quanto a acusagao de realizagédo de operacao fraudulenta e de pratica ndo equitativa, o memorial entende (i) que a primeira
nao restou plenamente caracterizada, com o que concordamos, como exposto adiante; e (ii) que o SMI "ndo descreve quais
0s atos atribuiveis aos defendentes que caracterizariam” a pratica nao equitativa.

Ora, parece-me que escapou a emenda de defesa em exame a simples confrontagdo de excertos do Termo de Acusagéo (por ex.,
as fls. 200) com a tipificagao regulamentar da pratica ndo equitativa, qual seja, aquela de que resulta, direta ou indiretamente, um
tratamento para qualquer das partes (no caso, o Cibrius),em negociagbes com valores mobiliarios, que a coloque em uma
indevida posicdo de desequilibrio ou desigualdade em face dos demais participantes da operagdo - no caso, principalmente em
face do Sr. Roberto Neves Rodrigues que, num unico dia, (i) comprou agdes de companhia fechada, sem dispersdo nem
liquidez, por R$ 1,50 a agdo; (ii) vendeu tais agdes por R$ 2,40 (um incremento de 63%) a uma corretora de valores que,
adicionando R$ 0,05 por acdo, repassou o lote para um Fundo de Pensdo administrado por pessoas ja condenadas na CVM por
operacoes fraudulentas e praticas ndo equitativas realizadas contra 0 mesmo instituto, na mesma época e com caracteristicas
semelhantes as da presente operagéo, caso dos Srs. Jefferson Brant e Marcio Elison Ferreira dos Reis no inquérito administrativo
CVM n® 38/00, julgado em 02 de abril de 2003, e no processo CVM RJ 2002/2937, julgado em 17 de setembro de 2003.

Acrescentem-se a tais fatos, como se estes ndo bastassem (i) que a Mercobank ndo cobrou qualquer valor a titulo de corretagem
— 0 que se coaduna com o spread por ela auferido, de cerca de 4% do valor final do negécio, ou R$ 42.828,80 (quarenta e dois
mil, oitocentos e vinte e oito reais e oitenta centavos) — fls. 200 do Termo de Acusagao; e (ii) que o Sr. Roberto Neves Rodrigues
obteve, num Unico dia e sem desembolsar um Gnico centavo, R$ 386.359,20 (trezentos e oitenta e seis mil, trezentos e cinglienta
€ nove reais e vinte centavos), 0 que seria uma proeza, como parece crer a defesa em memorial — a qual, por sinal, subscreveu:
"o fato de ter a operagdo propiciado lucro é insuficiente para caracteriza-la como ilicita”.

Certamente o seria, se o lucro nio tivesse se originado de uma operagaoday trade realizada — repita-se - contra um fundo de
pensao, administrado pelos Srs. Jefferson Brant e Marcio Reis, que, em nome do fundo, compraram expressivo lote de agbes de
companhia fechada, sem prego de mercado, sem nenhuma liquidez nem disperséo, operagao esta inexplicavel se nos atermos ao
ambito da licitude e da boa fé.

Ressalte-se mais uma vez que tanto a compra quanto a venda das agdes da Embratel, realizadas pelo defendente, foram
liguidadas no mesmo dia (29.06.98), por intermédio de 2 cheques de emissao da Corretora Mercobank, ambos nominativos ao Sr.
Roberto Neves Rodrigues, nos valores de R$ 386.359,20 (ganho do defendente na operagao) e R$ 643.932,00 (custo das agdes
adquiridas junto a Maxima Factoring), conforme item 20.b do Termo de Acusagao e cépias dos cheques acostado as fls. 144/147.

Assim, pelos motivos expostos, entendo, no tocante a imputacdo com base na alinea "d" do item Il da Instrugado CVM n® 08/79, ter
ficado plenamente caracterizada a responsabilidade do defendente.

Quanto a imputacao referente a realizagao de operagdes fraudulentas, as quais caracterizam o tipo descrito na alinea "c" do item Il
da Instrugdo CVM n? 08/79, entendo nao ter ficado plenamente caracterizada a infragdo, o que, diga-se, em nada diminui a
gravidade da conduta do indiciado.

B.3 - MAXIMA FACTORING FOMENTO COMERCIAL LTDA. E Srs. JOSE ARLEY LIMA COSTA, PEDRO PAULO NUNES
FERREIRA, SAUL DUTRA SABBA E JOAO NUNES FERREIRA NETO

B.3.1 — OPERACAO PELA MERCOBANK S/A CTVM APESAR DE ESTA PERTENCER AO GRUPO DA QUAL FAZIA PARTE A
MAXIMA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES MOBILIARIOS LTDA, EM DESCUMPRIMENTO AO ARTIGO 12 da
INSTRUCAO CVM N2 220/94.

Aplicam-se aqui as mesmas consideragdes feitas no item B.1.5, ndo havendo que se falar em infragcdo ao artigo 12 da Instrugéao
CVM n® 220/94.

B.4 - JEFERSON DE DEUS SOARES BRANT

B.41 - REALIZAGAO DE OPERAGOES FRAUDULENTAS, INCLUSIVE COM A UTILIZAGAO DE PRATICAS NAO
EQUITATIVAS, CONCEITUADAS NAS ALINEAS "C" E "D", DO ITEM I, DA INSTRUGAO CVM N¢ 08, DE 08.10.79, EM
DESCUMPRIMENTO DO ITEM I, DA MESMA INSTRUCAO

O indiciado apresentou, as fls. 340/359, defesa relativa aos fatos de que se defendeu no Inquérito Administrativo CVM n¢ 38/00,
referentes a operacdo de compra de acdes da PN de emissdo de Telecomunicagbes do Maranhdo S.A. — Telma, através da
corretora Float, o que néo é objeto do presente procedimento.

Com tal fato, aliado a tudo o que foi trazido aos autos, restam soberanos os argumentos da acusagdo com relagcdo a este
15/18



indiciado, que colocou o Instituto CIBRIUS em desvantagem, acarretando prejuizo "a entidade, restando provada a realizagédo de
pratica ndo equitativa, afastada apenas a imputacdo de operacdo fraudulenta, por razdes analogas as expostas quando da
apreciagao da defesa do indiciado Sr. Roberto Neves Rodrigues, o que em nada diminui a gravidade da conduta do indiciado.

B.5 — MARCIO ELISON FERREIRA DOS REIS

B.5.1 - REALIZACAO DE OPERAGOES FRAUDULENTAS, INCLUSIVE COM A UTILIZAGAO DE PRATICAS NAO
EQUITATIVAS, CONCEITUADAS NAS ALINEAS "C" E "D", DO ITEM II, DA INSTRUGAO CVM Ne¢ 08, DE 08.10.79, EM
DESCUMPRIMENTO DO ITEM I, DA MESMA INSTRUGAO

O indiciado nao apresentou defesa, restando ndo refutadas as razdes da acusagao, as quais, a luz dos autos, deverao prevalecer,
afastada apenas a imputagdo de operacao fraudulenta, por razées analogas as expostas quando da apreciagdo da defesa do
indiciado Sr. Jefferson de Deus Soares Brant.

CONCLUSAO E PENALIDADES

Pelas razbes expostas, VOTO no sentido de aplicar as seguintes penalidades, de acordo com o disposto nos inciso Il e IV do
artigo 11 da Lei n° 6.385/76:

- A MERCOBANK SA CTVM:

e multa de R$ 100.000,00, pela realizagao pratica ndo-eqitativa, conceituadas na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infracao ao item | da referida Instrucéo;

e multa de R$ 50.000,00 pela intermediagdo de agdes de companhia fechada no mercado de balcdo ndo organizado, em
infracdo ao artigo 21, § 1° da Lei 6385, de 07.12.76 c.c. o artigo 4%, § 12 da Lei 6404, de 15.12.76;

o ABSOLVIGAO da acusacdo de pratica de operacao fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragéo ao item | da referida Instrucéo;

e ABSOLVICAO da acusacéo de improbidade na conducéo de suas atividades, e de ter realizado operacéo para a Maxima

Factoring, que ndo possuia cadastro, em infragéo aos artigos 1°, inciso V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM n® 220, de
15.09.94;

e ABSOLVICAO da acusacdo de ndo ter registrado em conta-corrente a operagéo realizada pela Maxima Factoring, em
infragdo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugéo do CMN n® 1.655, de 26.10.89.

e ABSOLVIGAO da acusagao de participagao na infragdo de operar por uma corretora, apesar de pertencer ao grupo da qual
fazia parte outra instituicdo da mesma natureza, em infracdo ao artigo 12 da Instrugdo CVM n® 220/94.

- AO Sr. JOSE GERALDQO SANABIO, SOCIO E DIRETOR DA MERCOBANK SA CTVM:

¢ inabilitagdo, pelo prazo de 5 (cinco) anos, para o exercicio do cargo de administrador ou de conselheiro fiscal de companhia
aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que dependam de autorizagéo ou registro na
Comissao de Valores Mobiliarios, pela pratica ndo-equitativa, conceituadas na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragéo ao item | da referida Instrucéo;

e ABSOLVICAO da acusacdo de pratica de operagdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infrag&o ao item | da referida Instrucéo;

e ABSOLVIGAO da acusagao de improbidade na condugéo de suas atividades, e de ter realizado operagéo para a Maxima

Factoring, que ndo possuia cadastro, em infragao aos artigos 19, inciso V, e 3%, ambos da Instrugcdo CVM n? 220, de
15.09.94;

o ABSOLVICAO da acusacéo de no ter registrado em conta-corrente a operacéo realizada pela Maxima Factoring, em
infracdo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugdo do CMN n? 1.655, de 26.10.89.

e ABSOLVICAO da acusacéo de participacdo na infracdo de operar por uma corretora, apesar de pertencer ao grupo da qual
fazia parte outra instituicdo da mesma natureza, em infragcdo ao artigo 12 da Instrugdo CVM n? 220/94.

- AO Sr. CARLOS HENRIQUE NOVAES DE BRITO E SILVA, SOCIO E DIRETOR DA MERCOBANK SA CTVM

¢ inabilitagdo, pelo prazo de 5 (cinco) anos, para o exercicio do cargo de administrador ou de conselheiro fiscal de companhia
aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que dependam de autorizagdo ou registro na
Comissao de Valores Mobiliarios, pela pratica ndo-equitativa, conceituadas na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infracao ao item | da referida Instrucéo;

o ABSOLVIGAO da acusacdo de pratica de operacao fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragéo ao item | da referida Instrucéo;
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e ABSOLVICAO da acusacéo de improbidade na condugéo de suas atividades, e de ter realizado operacéo para a Maxima
Factoring, que ndo possuia cadastro, em infragéo aos artigos 1°, inciso V, e 3%, ambos da Instrugdo CVM ne 220, de
15.09.94;

e ABSOLVICAO da acusacdo de ndo ter registrado em conta-corrente a operacéo realizada pela Maxima Factoring, em
infracédo ao artigo 14 do Regulamento Anexo a Resolugdo do CMN n® 1.655, de 26.10.89.

e ABSOLVICAO da acusacéo de participacdo na infracdo de operar por uma corretora, apesar de pertencer ao grupo da qual
fazia parte outra instituicdo da mesma natureza, em infracdo ao artigo 12 da Instrugdo CVM n? 220/94.

- AO Sr. ROBERTO NEVES RODRIGUES

e multa de R$ 100.000,00 pela realizagio de pratica ndo-equitativa, conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infracéo ao item | da referida Instrucao;

o ABSOLVIGAO da acusacdo de pratica de operacao fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragéao ao item | da referida Instrucéo.

- AO Sr. JEFFERSON DE DEUS SOARES BRANT. DIRETOR DO INSTITUTO CIBRIUS

e multa de R$ 50.000,00 pela realizagdo de pratica ndo-eqitativa, conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n®
08/79, em infragdo ao item | da referida Instrucéo.

e ABSOLVICAO da pratica de operacéo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79, em
infracé@o ao item | da referida Instrucao.

- AO Sr. MARCIO ELISON FERREIRA DOS REIS, DIRETOR DO INSTITUTO CIBRIUS:

e multa de R$ 50.000,00 pela realizacédo de pratica ndo-eqitativa, conceituada na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n?
08/79, em infragao ao item | da referida Instrucéo.

o ABSOLVIGCAO da pratica de operacdo fraudulenta, conceituada na alinea "c" do inciso Il da Instrugdo CVM n2 08/79, em
infracdo ao item | da referida Instrucao.

o A MAXIMA FACTORING FOMENTO COMERCIAL LTDA. E SEUS SOCIOS, SRS. JOSE ARLEY LIMA COSTA, PEDRO
PAULO NUNES FERREIRA, SAUL DUTRA SABBA E JOAO NUNES FERREIRA NETO:

e ABSOLVICAO da acusacdo de ter operado pela Mercobank, apesar de pertencer ao grupo da qual fazia parte a Maxima
CCVM Ltda, em infragé@o ao artigo 12 da Instrugao CVM n® 220/94.

Finalmente, proponho que seja dada ciéncia desta decisdo a Secretaria da Previdéncia Complementar — SPC.
E como voto.
Rio de Janeiro, 18 de dezembro de 2003
Wiladimir Castelo Branco Castro

Diretor Relator

1 Resolugéo n°® 290/95 de 16.01.95, com a redagao dada pela Resolugao n° 297, de 9.10.95, do Conselho de Administragao da Bolsa de Valores do Rio de Janeiro:

Artigo 6° - Para os efeitos do disposto nos artigos 11 e 12 da Instrugado CVM n"220 de 15/09/94, s&o consi pessoas Vi a socil corretora: sua carteira propria, as pessoas fisicas que detenham direta ou indiretamente seu controle acionario,
demais socios ou acionistas pessoas fisicas, os diretores, os agentes auténomos credenciados pela sociedade corretora, os empregados e prepostos r i com as ] bem como seus conjuges ou filhos menores.

Prégrafo tnico — Sdo equiparadas as pessoas vinculadas as contas coletivas, inclusive os clubes de investimento, cuja maioria das quotas pertenca a qualquer das pessoas referidas no caput deste artigo.

2 Resolugéo n? 241/95-CA da Bolsa de Valores de Sao Paulo, de 18.09.95

Artigo 7°- Para os efeitos do disposto nos artigos 11 e 12 da Instrugao CVM n® 220, de 15.09.94, da Comisso de Valores Mobiliarios, s&o consi pessoas vi a sociedade corretora, sua "carteira propria”, as pessoas fisicas que detenham seu controle direto ou indireto, seus sécios
ou acionistas e administradores que se caracterizem como pessoas fisicas, os agentes autonomos credenciados pela sociedade corretora, os prepostos e com as des realizadas, bem como seus cnjuges ou companheiros e filhos menores. Pargrafo
Gnico - Sao equiparadas as pessoas vinculadas as contas coletivas, inclusive os clubes de investimento, cuja maioria de cotas pertenca a qualquer das pessoas referidas no caput deste artigo.

Votos proferidos pelos demais membros do Colegiado:
Acompanho o Voto do Relator.

Norma Jonssen Parente

Diretora

Luiz Antonio de Sampaio Campos

Diretor
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Luiz Leonardo Cantidiano

Presidente
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