SESSAO DE JULGAMENTO DO

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N¢ 12/98

Indiciados : Francis de Souza Dantas Forbes
Homero Amaral Junior
Socopa - Sociedade Corretora Paulista S/A
Paulo Mério Pereira de Mello
Acédo S/A CVC (atual Agéo Partic. S/A)
Féres José
André Luiz Meirelles de Figueiredo
Hermes Moura de Figueiredo
David de Macedo Sanzana
Marco Antonio Siqueira
City CCVM Ltda.
Inacio Fradique Moretti Santana
Itaqui Empreendimentos e Part. Ltda.
José Duclerc Moretti Santana
Paulo Antonio Fontenelle Reis

Santa Clara Corretora de Mercadorias S/C Ltda. (atual St Clara Agropecuaria
Lida.)

Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo
Julio César Quito Pinto

Anténio Fernando Oliveira Castro
Jodo Carlos Laurentino de Souza
Jorge Fernandes da Silva

Marcio Ant6nio E. Martins Loureiro
Roberto da Silva Ferreira

Rodolfo Leal

Ementa : e Realizacao de pratica nao-equitativa. Multas.
e Execucao de ordens antes do registro.
e Nao observancia da seriagao cronolédgica de ordens. Multa.
e Embarago a fiscalizagdo da CVM. Multa.
e Operacao fraudulenta. Multa.

¢ Intermediagao irregular por pessoa nao integrante do sistema de
distribuicao de valores. Multa.
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Decisao : Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissdo de Valores
Mobiliarios, com base na prova dos autos e na legislacdo aplicavel, por
unanimidade de votos, decidiu:

1. aplicar aos indiciados as seguintes penalidades previstas no art. 11, inciso Il, paragrafo 12, da Lei n® 6.385/76:

m 3 City Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda. e Paulo Antonio Fontenelle Reis multa de
30% do valor das operacgdes irregulares que foram cursadas por essa corretora e foram objeto
deste inquérito, por realizagdo de pratica nao-equitativa, em infragédo ao inciso I, conforme
conceituado na alinea "d" do inciso Il da Instrucdo CVM n® 08/79; por infracdo ao art. 7¢, § 39, da
Instrucdo CVM n® 33/84, e ao art. 11, inciso Il, "b", da Instrucao CVM n? 33/84;

m 3 ltaqui Empreendimentos e Participagées Ltda., Inacio Fradique Moretti Santana e José
Duclerc Moretti Santana multa de 30% das operacgdes irregulares em que foram partes,
por realizagdo de préatica ndo-equitativa, em infragédo ao inciso |, conforme conceituado na
alinea "d" do inciso Il da Instrugao CVM n® 08/79;

= a0 Sr. Rodolfo Leal multa de 30% no valor das operagoes irregulares das quais
participou, por realizacao de pratica nao-equitativa, em infracao ao inciso I, conforme
conceituado na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n® 08/79;

m 3 Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecuéria Ltda. pena de multa no valor de
R$ 3.681,78 (3.460 UFIRs), multa maxima, tendo em vista que os ilicitos apurados séo
anteriores a 1997 e a reforma trazida pela Lei n.? 9.457, que alterou esse valor, por
infracdo aos arts. 15 e 16, paragrafo Unico, da Lei n® 6.387/76, em virtude de
intermediacao irregular no sistema de distribuicao;

= a0 Sr. Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo pena de multa de 30% no valor das operacdes
irregulares a ele imputadas, por uso de pratica ndo-equitativa, em infragcdo ao inciso |,
conforme conceituado na alinea "d" do inciso Il da Instrugdo CVM n? 08/79;

m a0 Sr. Francis de Souza Dantas Forbes pena de multa no valor de 30% das operacées
por ele realizadas, com pratica ndo-equitativa, em infracao ao inciso I, conforme
conceituado na alinea "d" do inciso Il da Instrugao CVM n? 08/79;

m a Acdo S.A CVC (atual Agao Participacdes S.A.) e Feres José pena de multa no valor de
30% das operacoes cursadas e imputadas como irregulares, por realizacao de pratica
nao-equitativa, em infragédo ao inciso I, conforme conceituado na alinea "d" do inciso |l da
Instrugdo CVM n? 08/79;

m a Acdo S.A. CVC e Feres José, por nao ter sido respeitada a seriacao cronologica de
ordens emitidas por cliente da corretora, em infragéo ao art. 11, item Il, alinea "b", da
Instrucdo CVM n® 33/84; por execugao de ordens sem prévio registro, em infragcdo ao que
dispde o art. 19, I, Il e V da Instrugdo CVM n? 220/94, respondendo o seu diretor Feres
José por essa infragéo; e por embaraco a fiscalizagdo da CVM, em infragdo ao inciso I,
alinea"b", da Instrucdo CVM n° 18/81, a multa de R$ 3.681,78 (3.460 UFIRs), que é a
multa maxima prevista pela lei a época.;

m a0 Sr. Antdnio Fernando Oliveira de Castro e Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro pena
de multa no valor de 30% das operagoes a eles imputadas como irregulares, por
realizacédo de pratica ndo-equitativa, em infracédo ao inciso I, conforme conceituado na
alinea "d" do inciso Il da Instrugao CVM n® 08/79;

m a0 Sr. Hermes de Moura Figueiredo e Julio César Quito Pinto pena de multa de 30% do
valor das operagdes irregulares por eles cursadas, por realizagao de pratica nao-
equitativa, em infracdo ao inciso I, conforme conceituado na alinea "d" do inciso Il da
Instrucdo CVM n?° 08/79;

= a0 Sr. David de Macedo Sanzana pena de multa de 30% do valor das operagdes
irregulares das quais ele participou, por realizacédo de pratica ndo-equitativa, em infragcao
ao inciso |, conforme conceituado na alinea "d" do inciso Il da Instru¢do CVM n® 08/79;
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= ao Sr. Jorge Fernandes da Silva pena de multa no valor de 30% das operacdes
irregulares das quais ele participou, , por realizacdo de operacao fraudulenta, em infracdo
ao inciso |, conforme conceituado na alinea "c¢" do inciso Il da Instrucado CVM n® 08/79;

1. Absolver de todas as acusacdes que Ihes foram imputadas: a Sociedade Corretora Paulista S.A —
Socopa, Homero Amaral Juanior, Paulo Mario Pereira de Mello, Roberto da Silva Ferreira, André Luiz
Meirelles Figueiredo, Jodo Carlos Laurentino de Souza e Marco Antonio Siqueira.

2. Absolver a Acdo S.A CVC (atual Acao Participacdes S.A.) e o Sr. Feres José, somente no que se refere
a imputacao de responsabilidade por concessao de financiamento a clientes, bem como o Sr. Sérgio
Carlos de Godoy Hidalgo, também somente no que se refere a atuagéao irregular no sistema de
distribuicao de valores mobiliarios.

3. ) Comunicar o resultado deste julgamento as autoridades publicas que ja foram comunicadas de sua
abertura e das acusacgoes.

Os indiciados punidos terdo um prazo de 30 (irinta) dias, a contar do recebimento de comunicagao 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 Resolugéo n® 454, de 16.11.77, do Conselho Monetério Nacional,
prazo esse, ao qual, de acordo com orientagdo fixada pelo Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional, podera ser aplicado o disposto no art. 191 do Codigo 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 decisao
no tocante as absolvigbes proferidas.

Proferiram defesa oral o Dr. Eduardo Telles Pereira, advogado de Homero Amaral Junior e Socopa —
Sociedade Corretora Paulista S/A; o Dr. Frederico Ferreira, advogado de Paulo Mario Pereira de Mello; o Dr.
José Roberto de Albuguerque Sampaio, advogado de Acdo S/A CVC (atual Acao Participacdes S/A) e Feres
José; o Dr. Luis Hermano Caldeira Spalding, advogado de advogado André Luiz Meirelles de Figueiredo e
Hermes Moura de Figueiredo; o Dr. Mario Luiz Pereira Carreira Miguel, advogado de Marco Antonio Siqueira; o
Dr. Antonio Carlos Verzolla, advogado de City CCVM Ltda., Inacio Fradique Moretti Santanta, Itaqui
Empreendimentos e Participagdes Ltda., José Duclerc Moretti Santana e Paulo Antonio Fontenelle Reis; e a
Dra. Elizabeth Pires Ferreira Alves, advogada de Julio César Quito Pinto.

Presente a sessao de julgamento o Dr. Adail Blanco, representante da Procuradoria Federal Especializada na
CVM.

Participaram do julgamento os seguintes membros do Colegiado: Diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos,
Relator, Diretor-substituto Antonio Carlos de Santana, Superintendente de Normas Contabeis, nomeado por
Decreto Presidencial e Portaria do Ministério da Fazenda, substituto, na vacancia do cargo de diretor do
Colegiado da CVM, e Wladimir Castelo Branco Castro, Presidente da Sesséo.

Rio de Janeiro, 20 de maio de 2004
LUIZ ANTONIO DE SAMPAIO CAMPOS
Diretor-Relator
WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO

Presidente da Sessao

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N.2 12/98
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Interessados: City Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.
Paulo Anténio Fontenelle Reis
ltaqui Empreendimentos e Participagbes Ltda.
Inacio Fradique Moretti Santana
José Duclerc Moretti Santana
Rodolfo Leal
Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecuaria Ltda.
Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo
Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.
Homero Amaral Junior
Francis de Souza Dantas Forbes
Acéo S.A. CVC (atual Acao Participagbes S.A.)
Feres José
Antbnio Fernando Oliveira de Castro
Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro
Paulo Mario Pereira de Mello
Roberto da Silva Ferreira
Hermes de Moura Figueiredo
André Luiz Meirelles Figueiredo
Julio César Quito Pinto
David de Macedo Sanzana
Jorge Fernandes da Silva
Jodo Carlos Laurentino de Souza

Marcos Antonio Siqueira
Diretor-Relator: Luiz Antonio de Sampaio Campos

RELATORIO
Senhores Membros do Colegiado:

A Geréncia de Acompanhamento de Mercado desta Autarquia detectou, em fins de 1993, a realizacdo de
operacdes nas bolsas de valores do Rio de Janeiro e de Sdo Paulo que envolviam o Instituto de Seguridade
Social dos Correios e Telégrafos — Postalis e diretores da City CCVM Ltda. e da ltaqui Empreendimentos e
Participacdes Ltda.

Levadas a efeito inspecdes em diversas corretoras (cf. item 4 do relatério da Comisséo de Inquérito, as fls.
7.426), que resultaram na juntada de diversos processos envolvendo operacoes prejudiciais ao Postalis, foram
realizadas diligéncias junto a Superintendéncia da Previdéncia Complementar - SPC.

Analisadas as operagbes, concluiu-se haver fortes indicios da ocorréncia de irregularidades previstas na
Instrugdo CVM n? 08/79, bem como de quebra de prioridade na execucdo de ordens concorrentes em
detrimento do investidor institucional, o que configuraria 0 descumprimento ao disposto no art. 11 da Instrugao
CVM n? 33/84, motivando a abertura do presente processo administrativo sancionador.

4124



DO ANDAMENTO DO INQUERITO

Com o objetivo de apurar as responsabilidades decorrentes dos fatos aqui relatados, foi proposta ao Colegiado
a instauragédo de Inquérito Administrativo, conforme os documentos de fls. 02/18 e 23/30. A referida proposta,
em linha com o Voto proferido pelo Diretor-Relator as fls. 31, foi aprovada na reunido do Colegiado de
19.05.97, conforme o extrato de ata de fls. 32/33.

Foi designada Comissédo de Inquérito, por meio da Portaria CVM/PTE/N® 67, de 12/03/1998 (fls.01), com a
finalidade de "apurar a possivel ocorréncia de praticas ndo equitativas e a quebra de prioridade na execugao de
ordens, em negdcios realizados na BVRJ e BOVESPA, envolvendo o Instituto de Seguridade Social dos
Correios e Telégrafos - Postalis, as contrapartes dessas operagbes e entidades integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios, bem como o exercicio irreqular da profissdo de agente autbnomo e de
atividade tipica de instituicdo financeira, no 2 ° semestre de 1993".

Em 04/06/98, foi aprovada pelo Colegiado desta CVM a anexacao do Processo CVM n® SP95/0064 ao presente
inquérito, tendo em vista a similaridade entre as operacoes e seus autores, consoante extrato da ata de reuniao
n° 19/98, acostado as fls. 4650.

Em face dos substanciais indicios de autoria e materialidade existentes, o relatério da Comissao de Inquérito
(fls.7425/7497) foi aprovado pelo Colegiado, conforme extrato da ata da reunido do Colegiado n°® 38/01,
acostada as fls.7550/7558, com a exclusdo dos administradores do Postalis.

As notificagdes devidas, enviadas tanto as pessoas excluidas do feito como as demais responsabilizadas para
que estas apresentassem defesa, estao acostadas as fls.7592/7629.

O Diretor-Relator, em despachos de fls.7647 e 7704, considerando o grande volume de documentos constantes
do processo e a impossibilidade de pronto fornecimento de coépias, prorrogou o prazo para apresentacdo de
defesa a todos os acusados por trinta dias e, posteriormente, até 15/03/2002.

Foram encaminhados oficios ao Ministério Publico (fls.7701), a Secretaria da Receita Federal (fls.7702) e a
Secretaria da Previdéncia Complementar (fls.7703).

Quando da apresentacdo de suas defesas, os indiciados Acao Participacdes S.A. (nova denominacao social de
Acédo S.A. CVCQ), Feres José e Julio César Quito Pinto apresentaram proposta de celebragdo de Termo de
Compromisso, nos termos da Lei n® 6.385/76. Por despacho, as fls. 7949, foi solicitado a PFE-CVM que se
manifestasse sobre as propostas, o que foi feito através do Memo/CVM/GJU-1/N2 107/02 (fls.7950/7954).

O Colegiado, em reunido realizada em 02 e 03/07/2002, cujo extrato encontra-se acostado as fls.7960/7963,
acompanhou o voto do Diretor-Relator, rejeitando as aludidas propostas por ndo entendé-las oportunas ou
convenientes a CVM.

DOS FATOS

Os fatos, exaustivamente narrados no relatério da Comissao de Inquérito, sdo apresentados a seguir de forma
resumida.

Operacdes no Ambito da City CCVM Lida.

13.07.93 — O Postalis realizou uma operacao de financiamento no mercado de valores mobiliarios, adquirindo
acoes no mercado a vista e langando idéntica quantidade de opg¢des de compra na BVRJ. A ordem para o
lancamento de 25.000.000 de opcdes de compra de BB PN, série CHC, foi registrada pela City as 10:24 h. e a
ordem de compra das agdes correspondentes somente foi registrada as 16:24 h (fls.7512). Ao longo do dia, a
City realizou compras e, ao fim, vendeu as agées BB PN para o Postalis, comprando as op¢des lancadas pela
entidade, lucrando 7.957,16 UFIR’s (fls.7523).

10.11.93 — A ltaqui Empreendimentos e Participagdes, empresa na qual os diretores da City, Inacio Moretti
Santana e José Duclerc Moretti Santana eram sécios, comprou, através da City, 10.000.000 de agdes BB PN
do Postalis, por meio de uma direta realizada na BVRJ, no primeiro negécio do dia e ao menor preco do dia
(fls.7498/7499), acdes estas vendidas nessa mesma data, com a realizagao de lucro de 6.395,55 UFIR’s.
Nesse dia houve alteracdo na ordem do Postalis e, embora as ordens fossem anteriores, a ltaqui teve
prioridade, obtendo um prego médio de CR$2.471,79, enquanto a entidade vendeu em média a CR$2.428,85.

Ainda nessa data, a Itaqui através da City adquiriu 36.030.000 de acdes BB ON, na BVRJ e na BOVESPA, ao
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preco médio de CR$ 2.200,32 e as alienou na BVRJ ao final do pregédo para o Postalis, atuando através da
Float CVM Ltda., ao pre¢go maximo do dia, auferindo lucro de 31.738,90 UFIR’s (fls.7500 e 7524).

11.11.93 — No inicio do pregdo da BVRJ o Postalis, através da City, alienou 9,2 milhdes de agées BB PN a
Rodolfo Leal e 800 mil a City DTVM (fls.7501), respectivamente a CR$2.415,00 e CR$ 2.410,00. A pessoa
fisica alienou a maior parte do lote na BOVESPA e o restante na BVRJ, obtendo um lucro de 8.817,31 UFIR’s
(fls.7523). O critério de seriagdo cronologica ndo foi obedecido, beneficiando-se a pessoa fisica em detrimento
do Postalis, sendo que era Paulo Anténio Fontenelle Reis o diretor de bolsa da City.

Ainda nessa data, Inacio Moretti Santana, s6cio da ltaqui e diretor da City, registrou nessa corretora ordens de
compra 8.154.000 acdes BB ON, lote esse que foi integralmente repassado as 11:36 h. para o Postalis, que
atuava através da Float, antes mesmo de ter sido integralmente adquirido (fls.7503), auferindo lucro de
7.925.22 UFIR’s (fls.7524).

12.11.93 — José Duclerc Moretti Santana, sécio da Itaqui e diretor da City registrou nessa corretora ordens de
compra de 8.087.000 acdes BB ON, lote esse que foi integralmente repassado as 12:41 h. para o Postalis, que
atuava através da Float, antes mesmo de ter sido integralmente adquirido (fls.7504), auferindo lucro de
10.843,73 UFIR’s (fls.7523).

16.11.93 - José Duclerc Moretti Santana adquiriu 4.636.000 agées BB ON, tendo vendido um total de 6.380.000
acoes BB ON para o Postalis, que atuava através da Float (fls.7507), auferindo lucro de 4.998,84 UFIR
(fls.7522).

Operacdes no dmbito da Socopa — Sociedade Corretora Paulista S/A

Foi apurado que o responsavel pelo atendimento das ordens de Francis de Souza Dantas Forbes e do Postalis,
na Socopa, era Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo, representante da empresa Santa Clara Corretora de
Mercadorias (atual Santa Clara Agropecuaria Ltda.), existindo contrato firmado entre a Socopa e a Santa Clara
(fls.2099), que atribuia a esta fungbes préprias de instituicao integrante do sistema de distribuicéo.

O responsavel na Socopa pelas areas financeira e de bolsa (fls.4297) era o diretor Homero Amaral Junior, que
havia convidado Sérgio Hidalgo a operar naquela instituicdo apds o encerramento das atividades da Brooklin
DTVM (fls.4299).

31.08.93 — Francis de Souza Dantas Forbes, imediatamente apds o registro de ordem de compra de agdes
Petrobras PN pelo Postalis na Aplicap, registrou ordem de venda na BVRJ pela Socopa, realizada na medida
em que adquiria as agées na BOVESPA (fls.7508), gerando um lucro de 10.409,19 UFIR’s (fls.7522).

Ainda nessa data, outro cliente da Socopa vendeu na BVRJ 30.000.000 opgbes de compra série CJZ da
Petrobras PN, com exercicio em 18.10.93, para em seguida vendé-las para o Postalis, atuando pela Aplicap,
conforme tabela acostada as fls.7508 e 7509, gerando um lucro de 52.456,01 UFIR’s. O investidor, profissional
do ramo de mecanica e reparacao de veiculos automotores, alegou, em sua oitiva, que sua esposa era a
responsavel pelas operacoes. Esta aduziu que as operacdes que realizava eram sugeridas por Sérgio Hidalgo
e que possuia uma conta garantida no Banco Paulista, no montante aproximado de US$ 50.000,00 (fls. 5.421 a
5.423).

Operacdes no dmbito da Acdo S/A CVC

29.10.93 - Roberto da Silva Ferreira, cliente da Acédo Corretora, atendido por Paulo Mario Pereira de Mello,
vendeu a descoberto agdes ON da Mannesmann na BOVESPA, ao pregco maximo do dia (CR$ 155,00 por
acao), obtendo em seguida o papel, na BVRJ, do Postalis, atuando também através da Ag¢ao, ao prego minimo
desse pregédo (CR$ 150,01), gerando um lucro de 2.470,05 UFIR’s (fls.7524). A venda do lote da pessoa fisica
foi executada as 12:07 h enquanto suas ordens de compra e venda foram registradas as 12:08 h, sendo a
ordem de venda do institucional registrada as 11:58h.

27.08.93 — Conforme tabela as fls. 7457, David de Macedo Sanzana, cliente da Acdo, vendeu a descoberto
acoes PN da Sementes Agroceres na BOVESPA, fechando o "day-trade" através de compra na BVRJ,
mercado com liquidez estreita, de agbes do Postalis, atuando através da Float que, por seu turno, atuava na
BOVESPA por meio da Agéo, sendo atendida por Anténio Fernando Oliveira de Castro. O lucro dessa
operacao foi destinado a Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro, por meio do cheque n° 800.510, conforme
copia do documento contabil correspondente acostado as fls. 2359.

Conforme tabela as fls.7518 a 7521, as retiradas efetuadas sobre o saldo da conta de David Sanzana na Acao,
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no periodo de 06.07.93 a 02.01.95, beneficiaram Anténio Fernando Oliveira de Castro e Julio César Quito
Pinto, profissionais de mercado daquela instituicdo. As assinaturas nas autorizacdes para emissdo desses
cheques, nominativos a profissionais de mercado da corretora, ndo foram reconhecidas como auténticas pelo
cliente e diferiam daquela aposta no seu Termo de Declaragdes (fls.5110), no qual David afirmou que nao
autorizara nem tampouco tinha conhecimento da existéncia dessas operagbes. Jodo Carlos Laurentino de
Souza, operador de pregao da Acao Corretora, a quem os demais atribuiram a responsabilidade pela sugestao
do nome desse cliente e pela obtencdo das assinaturas nas autorizagées para emissao dos cheques, declarou
em 15.05.97 (fls.5295) que o cliente desconhecia a utilizagdo de seu nome e dispunha-se a ressarcir quaisquer
eventuais prejuizos causados. Em 12.06.97, David encaminhou correspondéncia a CVM, esclarecendo ter
dado plena e irretratavel quitacdo a Jodo Carlos e a Acao (fls.5309 a 5310) e, em 10.08.98, declarou (fls.5404 a
5406) que as assinaturas nas autorizagdes eram falsas.

A Comisséo de Inquérito destaca (fls.7461) que os Avisos de Movimentagdo de Ac¢des (AMA) e Avisos de
Negociacdo de Agbes (ANA) eram encaminhados para endereco reconhecido por David como o de seu
domicilio e que existem divergéncias de assinatura nas autorizagdes obtidas no decorrer da inspecéo e nas
enviadas posteriormente (fls.7462). Feres José, diretor de bolsa da Acgao, reconheceu (fls.6137 a 6139) que as
mesmas tinham sido elaboradas mais recentemente, tendo David afirmado ter assinado tais autorizacées em
1997 (fls.6173 a 6174).

Foram analisadas, ainda, diversas operagbes "day-trade"” envolvendo investidores institucionais e clientes
pessoas fisicas, em operagdes inter-pracas, com a participacdo de operadores da Acdo e com a utilizacao da
conta do cliente David de Macedo Sanzana. A saber:

o Unipar PNB em 06.01.95 (fls.7526) — beneficiarios: Julio César Quito Pinto (R$1.680,88) e Antonio
Fernando Oliveira de Castro (R$9.172,33);

o CSN ONem 12.01.95 (fls.7527) — beneficiario: Antdnio Fernando Oliveira de Castro (R$9.172,33);

o Eletrobras ON em 13.12.94 (fls.7528) — prejuizo de R$36.723,79 coberto com a transferéncia de
recursos da conta de outro cliente da Acdo sob a responsabilidade de Antonio Fernando Oliveira de
Castro;

o Sharp PN iniciada em 16.09 (fls.7510/7511) e finalizada em 02.12.94 (fls.7529) - beneficiarios: esposa e
cliente da Acéo ligado a Antonio Fernando Oliveira de Castro (R$5.360,00);

o Sharp PN em 21, 22 e 28.12.94 (fls.7530) - beneficiario: Julio César Quito Pinto (R$6.049,67);

o Opcoes Telebras PN em 01 e 07.02.95 (fls.7533 e 7473) - beneficiario: Julio César Quito Pinto
(R$3.600,00 e R$1.050,00);

o Perdigdo PN e Estrela PN em 06.09.94 (fls.7534) - beneficiario: André Luiz Meirelles Figueiredo, filho de
Hermes de Moura Figueiredo, operador da Pacto responsavel pelo atendimento dos clientes
prejudicados, (R$2.180,00) e Julio César Quito Pinto (R$506,48); e

o Diversas operagoes (fls.7535) - beneficiarios: Jilio César Quito Pinto (R$3.281,31), Antdnio Fernando
Oliveira de Castro (R$15.497,63) e Nolberto Cornan (R$85.000,00), pessoa nao localizada, com
contrapartes da Corretora Indusval, clientes atendidas por Marco Anténio Siqueira;

Foram analisadas, ainda, operagdes envolvendo o cliente da Acdo Fabio Peregrino Gelio, cadastrado por
intermédio de Antdnio Fernando Oliveira de Castro que movimentava a sua conta, realizando transferéncias
para as contas de David e de sua esposa, tendo o Sr, Fabio Gélio declarado (fls.6177-6178) ter sido chamado
a Acao Corretora em julho de 1998 para assinar documentos autorizando as movimentacdoes de recursos
retromencionadas, preenchidos com as datas das respectivas transferéncias. A conta desse cliente apresentou
saldo devedor de R$56.322,01 entre 19.10 e 02.12.94 (fls.7482), ndo existindo contrato de financiamento entre
a corretora e esse cliente.

Foi apontado, também, pela Comissédo de Inquérito, as fls. 7484 e 7485, que receberam cheques sacados da
conta do cliente David de Macedo Sanzana o operador da Acdo Jorge Fernandes da Silva e sua esposa,
respectivamente 78,19 e 730,60 UFIR’s, e Paulo Mario Pereira de Mello, R$ 326,39.

Ademais, ressalte-se que a esposa de Antonio Fernando Oliveira de Castro realizou transferéncias para a
conta de David de Macedo Sanzana e Fabio Peregrino Gelio, tendo a Comissao de Inquérito atribuido a
responsabilidade a seu marido.

7124



Com relagdo a atuacao da Acao Corretora e de seu diretor Feres José, a Comissao destaca no item 280 do seu
relatério que, de janeiro de 1994 a fevereiro de 1995, todos os 103 cheques sacados da conta de David de
Macedo Sanzana foram destinados a outras pessoas, em sua maioria profissionais de mercado da corretora, e
aponta, as fls.7536, ordens executadas antes de seu registro formal, além de ordens com a mesma numeragao
em 13.12.94 (fls.7515), bem como aponta a devolucdo de corretagem de 70% a partir de 29.08.94 como
incentivadora da utilizacdo dessa conta pelos operadores da A¢éo.

DAS IMPUTACOES
Foram imputadas as seguintes acusagoes:

- Uso de praticas nado equitativas, vedadas pelo item | e definidas no item Il, alinea "d", da Instru¢do CVM n?
08/79: City CCVM Ltda., ltaqui Empreendimentos e Participagdes Ltda., Inacio Fradique Moretti Santana, José
Duclerc Moretti Santana, Rodolfo Leal, Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo, Antonio Fernando Oliveira de Castro,
Julio César Quito Pinto, Paulo Mério Pereira de Mello, Méarcio Antdnio Elizio Martins Loureiro, Hermes de
Moura Figueiredo, David de Macedo Sanzana, Marco Antonio Siqueira Neto, Roberto da Silva Ferreira, Francis
de Souza Dantas Forbes e André Luiz Meirelles de Figueiredo;

- Co-responsabilidade no uso de praticas nao equitativas, vedadas pelo item | e definidas no item I, alinea "d",
da Instrucdo CVM n? 08/79: Socopa — Sociedade Corretora Paulista S/A e Homero Amaral Janior, Acdo S/A
CVC e Feres José;

- Realizacdo de operagfes fraudulentas, vedadas pelo item | e definidas no item I, alinea "c", da Instrucao
CVM n® 08/79: Jorge Fernandes da Silva, Jodo Carlos Laurentino de Souza;

- Execucgéao de ordens antes do seu prévio registro, art. 7%, § 39, da Instrucdo CVM n? 33/84, e inobservancia do
critério de seriacao cronoldgica de ordens, art. 11, Il, "b", da mesma Instrucdo, vigente a época: Paulo Anténio
Fontenelle Reis e City CCVM Ltda.;

- Infrag@o ao § 3° e inciso VIl do art. 72 e na alinea "b" do inciso Il do artigo 11 da Instru¢do CVM n? 33/84 e ao
artigo 19, incisos |, Il e V da Instrugao CVM n® 220/94: Acao S/A CVC e Feres José;

- Atuacgéo irregular no sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, em descumprimento ao disposto no
paragrafo unico do art. 16 c/c art. 15 da Lei n® 6.385/76: Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo e Santa Clara
Corretora de Mercadorias e Agropecuaria Ltda., bem como Socopa — Sociedade Corretora Paulista S.A. e
Homero Amaral Junior, por terem permitido tal atuacdo no mercado de pessoas nao integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobilidrios;

- Concessao de financiamento e empréstimo de agdes a seus administradores, empregados ou prepostos,
membros do Conselho Fiscal ou de qualquer outro 6rgdo com fungbes técnicas ou consultivas criado pelo
estatuto ou pelo contrato social, bem como seus respectivos conjuges ou companheiros, conforme previsto na
alinea "a" do art. 1° e vedado pelo art. 39 da Instrugdo CVM n® 51/86: Acao S.A. CVC e Feres José;

- Embaracgo a fiscalizagao, conforme previsto na alinea "b" do item Il da Instrugdo CVM n° 18/81: Agao S.A.
CVC e Feres José.

DAS DEFESAS
Os acusados apresentaram defesas tempestivas, a seguir resumidas:

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A. e Homero Amaral Junior, em defesa conjunta acostada as fls.
7710/7733, alegam a prescricdo dos fatos ocorridos em 1993, uma vez que a notificagdo de instauracao do
presente inquérito administrativo ocorreu em meados de janeiro de 2002, bem como o desrespeito ao devido
processo legal pela ndo notificagdo quando da instauragéo do inquérito administrativo.

Com relagéo a imputacdo de co-responsabilidade por atuacao irregular no sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios de Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo e Santa Clara Ltda., alegam ser a mesma atipica uma vez que
tanto a corretora quanto seu diretor tém autorizacao junto a CVM para o exercicio de mediacao e corretagem

de valores mobiliarios, citando como precedentes os IA’s n% 29/98 e 02/99.

Quanto a imputagao de co-responsabilidade pelo uso de praticas ndo eqlitativas, alegam que a Instrugdo CVM
n® 08/79 visa a punir quem efetivamente atua e, no caso, nem a corretora nem o seu diretor tiveram
participagéo direta nas supostas irregularidades pois "0 assessor comprou para seu cliente agbes diversas, em
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diversos pregos, em diversos momentos, e depois as revendeu por apregoagdo no pregdo da Bolsa de Valores
do Rio de Janeiro, a uma corretora legitimamente autorizada a operar. Assim, era absolutamente impossivel
que a Diretoria da Corretora Socopa tivesse conhecimento do cliente da corretora contraparte.", nao tendo
ficado demonstrada a existéncia de qualquer culpa ou dolo em relagdo as irregularidades praticadas por
terceiros.

Rodolfo Leal, em defesa as fls.7734, alega ter agido simplesmente como investidor, tendo passado a ordem
para a City CCVM, néo existindo provas de nenhuma irregularidade cometida.

Jorge Fernandes da Silva, em defesa as fls.7738/7740, alega que, na condi¢cdo de funcionario da corretora
Agao, realizou operagdes em nome do cliente David de Macedo Sanzana, com resultado insignificante de
808,79 UFIR’s, pois este era o procedimento adotado regularmente por Jodo Carlos Laurentino de Souza e que
contava com a autorizagdo do cliente, conforme se depreende do depoimento de Feres José, diretor da
corretora.

Francis de Souza Dantas Forbes, em defesa as fls.7741/7764, alega que as operacdes " day-trade" com agdes
PN de emissdo da Petrobras foram realizadas, por intermédio da Corretora Socopa, por Sérgio Hidalgo,
desconhecendo as demais partes envolvidas.

Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecudria Ltda. (atual Santa Clara Agropecudria Lida.) e Sérgio
Carlos de Godoy Hidalgo, em defesa conjunta as fls.7765/7781, alegam a prescricdo dos fatos ocorridos em
31.08.93 e 08.10.03, respectivamente, tendo a mesma sido interrompida em 04.06.94 com a inspegédo na
Socopa.

Acresce Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo que sua ultima manifestacdo nos autos deu-se em 15.07.98 e,
portanto a pretensdo punitiva da CVM teria se exaurido em 15.07.01, enquanto que a intimagdo para
apresentar defesa deu-se em janeiro de 2002, sendo que os demais atos praticados pela CVM no ambito do
inquérito ndo se referem as operagdes imputadas aos réus como irregulares, aquelas envolvendo Francis de
Souza Dantas Forbes, Rubens Jodo latchuk e Francis de Souza Dantas Forbes, clientes da Socopa, tendo
como contraparte a corretora Aplicap em nome do Postalis, e descritas nos itens 70 a 73 do relatério da
Comissao de Inquérito.

A Santa Clara, por sua vez, alega somente ter sido notificada em janeiro de 2002, sete anos e meio apds o
inicio das investigacdes na Socopa.

Com relacdo a imputacdo de atuacao irregular no sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, alegam os
defendentes a impossibilidade de se manter a mesma, uma vez que idéntica acusacao foi formulada no &mbito
do inquérito administrativo CVM n® 06/94, julgado em 21.03.02.

Quanto a acusagao de uso de praticas nao equitativas, alega Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo que a Comissao
de Inquérito ndo provou quem teria revelado ao acusado a estratégia do Postalis, restando somente a
insinuacao de que o indiciado teria sido consultado pela entidade para realizar uma operagéo de financiamento,
ndo havendo nada que prove seu conluio com os administradores do Postalis.

Marco Anténio Siqueira, em defesa as fls.7792/7820, alega a prescrigcao dos fatos ocorridos em 01.02.95, uma
vez que a notificagdo de instauragédo do presente inquérito administrativo ocorreu em 14.01.02.

O defendente critica a investigagdo e o relatério da Comissdo de Inquérito, que teriam mencionado outro
inquérito administrativo de n® 10/96 (fls.7479) com o propdsito de induzir presungao de culpa, além do fato de
gue o defendente nem as irmas Guazzo foram ouvidos pela Comissao de Inquérito.

Alega que as operagdes foram ordenadas pelas irmas Guazzo, detentoras de soélida carteira de investimentos e
que operavam com agdes de emissdo de empresas do Sistema Telebras, e que a bonificagdo de 200% dada
pela Telesp em 29.12.94 n&o foi levada em consideracdo na analise tedrica realizada pela Comissdo de
Inquérito.

Antbénio Fernando Oliveira de Castro, em defesa as fls.7821/7828, alega que foi funcionario da A¢éo Corretora
de maio de 1991 a dezembro de 1996 e que as notas de almogos somente demonstram o trabalho de relagdes
publicas e de marketing que desempenhava. Ademais, que clientes institucionais direcionavam suas ordenas
para a BVRJ visando a preservar essa bolsa. Quanto as operacdes realizadas na conta de David de Macedo
Sanzana, alega que o fez por solicitacdo de Jodo Carlos Laurentino de Souza que visava a uma maior
devolucdo de corretagem e um aumento de seu volume operacional, supondo que as opera¢des eram do
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conhecimento do titular da conta, existindo, ainda, como pratica normal, a compensagao de ganhos e prejuizos
objetivando o nao pagamento do imposto de renda. Reconhece a existéncia de falhas de seguranca, pois os
operadores retiravam cheques de clientes apenas rubricando as cépias.

Julio César Quito Pinto, em defesa as fls.7829/7834, alega prescri¢cdo da pretensao punitiva por parte da CVM
e, com relacdo as operagdes supostamente prejudiciais a José Luiz Afonso Pereira e David de Macedo
Sanzana que nada foi comprovado e que o segundo veio aos autos dando como licitas as operacoes realizadas
pelo seu autorizado Jo&o Carlos Lourentino de Souza.

Hermes de Moura Figueiredo e André Luiz Meirelles de Figueiredo, em defesa conjunta as fls.7837/7852,
alegam que a sua participagado se limita a um Unico episodio o qual se resume no recebimento de um cheque
pelo Defendente André Luiz no valor de R$ 2.180,00 (dois mil cento e oitenta reais), no bojo do chamado
"esquema de utilizagdo do nome de David de Macedo Sanzana", sendo a imputacao baseada apenas em
"suficientes elementos de convicgéo", ou seja, sem nenhuma prova. A Comissao de Inquérito teria entendido
que Hermes, operador da Pacto, e Julio César Quito Pinto, operador da Agao, teriam celebrado a operagao
apenas com o intuito de ratear seu resultado positivo, e que para "esconder” o negécio, o cheque foi emitido
em favor de André, filho de Hermes, e ndo do préprio Hermes (muito embora o préprio Julio César tenha
recebido a outra parte do cheque), sem considerar o depoimento de André de que o cheque era um reembolso
que Julio César Quito Pinto estava lhe fazendo em virtude de dividas pessoais.

Em resumo, alegam que os indicios ndo comprovam a presuncao de que fez uso a Comissao de Inquérito para
indiciar os ora Defendentes, e que outras pessoas que foram envolvidas nessas mesmas operagdes, e que
também foram beneficiarias ou destinatarias de cheques para a conta ou da conta de David Sanzana, foram
inocentados pela Comissao.

Paulo Mério Pereira de Mello, em defesa as fls.7855/7874, alega nulidade, pois a notificagdo da instauracdo do
inquérito foi expedida na mesma data da intimacao para apresentacéo de defesa, violando o principio da ampla
defesa. Ademais, que estaria prescrita a pretensao punitiva da CVM, uma vez que os fatos sdo de 29.10.93 e
14.09.94, tendo o defendente tomado conhecimento de que figurava como indiciado somente em 07.01.02,
mencionando, ainda, o voto do Diretor-Relator no julgamento do IA N2 33/99 pela CVM.

Alega que era empregado da Acdo Corretora, que as duas operagbes apontadas sdo inexpressivas, que
desconhecia as ordens do Postalis e que nao ficaram demonstrados os elementos objetivo, prejuizo, e
subjetivo, dolo, do tipo, sendo a acusagao mera suposicao da Comissao de Inquérito.

Roberto da Silva Ferreira, em defesa as fls.7875, nega os fatos e alega que somente atuava como cliente da
Acao Corretora e reitera que, da relacdo de pessoas que lhe foi apresentada em 1998, somente conhecia
Paulo Mario.

David de Macedo Sanzana, em defesa as fls.7876/7880, alega que a imputagéo é improcedente, pois nao foi
responsavel pela transmissdo de qualquer ordem feita a Corretora Agcdo, desconhece as assinaturas
constantes das autorizagbes, e que os cheques emitidos em nome de terceiros, em decorréncia dessas
autorizagées, ndo foram depositados em sua conta corrente.

Acédo S/A CVC (atual Acdo Participacées S/A) e Feres José, em defesa as fls.7881/7895, alegam com relagao
a imputacdo de embaraco a fiscalizacdo que "a existéncia de autorizacdo para emissdo de cheques em nome
de terceiros, a pedido do Sr. David, é fato inconteste neste inquérito", e que 0 mesmo deu plena quitacao a
corretora (fls.5309/5310), ndo se podendo concluir que teria ocorrido embarago a fiscalizagdo somente por
haver documentos com assinaturas divergentes, sendo que a regularizagéo dos arquivos da corretora visou a
auxiliar e nao a obstruir as investigacgoes.

Quanto as imputagdes por infracdo a dispositivos da Instrucdo CVM n? 33/84, entende terem ocorrido
problemas administrativos e que o relégio datador foi desativado com a edigao da Instrugdo CVM n® 220/94.

Com relacdo a concessao de financiamento e empréstimo de acbes indevidos, alegam que tais fatos nao
restaram comprovados nos autos, que nao podem ser acusados por fato de terceiros e que os empregados da
corretora ndo venderam agfes que pertencessem a mesma.

Alegam jamais ter tido qualquer envolvimento com as operagées realizadas em nome do cliente David Sanzana
e que o fato de reembolsar despesas é procedimento corriqueiro com o objetivo de angariar simpatia do cliente.

City Gorretora de Cambio e Valores Mobilidrios Ltda., ltagui Empreendimentos e Participacoes Lida., Paulo
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Antbénio Fontenelle Reis, Inacio Fradique Moretti Santana e José Duclerc Moretti Santana em defesa conjunta
acostada as fls.7896/7936, alegam de inicio que, tendo sido instaurado o procedimento somente em outubro de
2001, oito anos apds o cometimento das supostas irregularidades, estaria prescrita a pretensdo punitiva da
CVM.

Que a City Corretora realizava, a época, cerca de 1000 operagdes didrias para seus aproximadamente 2000
clientes, inclusive algumas fundacdes dentre as quais o Postalis, participando ativamente de negociacées com
Banco do Brasil, atuando, como verdadeiro especialista em tais papéis sendo uma das primeiras corretoras a
obter o registro de especialista perante a BVRJ, sendo inexpressiva a participacdo do Postalis, cerca de 0,42%
do volume total daqueles efetuados pela City CCVM, entre julho e novembro de 1993, dos negdcios por ela
realizados com Banco do Brasil.

Com relacao as operacgdes realizadas em 13 de julho, 10, 11, 12 e 16 de novembro de 1993, observam que a
primeira era uma operacao de financiamento, aquisicdo de acbes BB a vista conjugada a simultdnea venda de
opcdes dos mesmos, € que nessa modalidade ao financiador interessa alcangara taxa pretendida, e que a
operacao foi realizada a taxa de 42% a.a., quando a taxa referencial do BACEN para o CDI era de 39,61 % a.a.
e que o lucro auferido foi de 7957 UFIR's.

Com relagéo a operagéo de 10 de novembro, alegam que a corretora realizou 69 operacdes com BB PN nesse
dia, e atribuem a inobservancia dos critérios de prioridade a "eventual falha operacional dos funcionarios
encarregados da especificacdo dos comitentes e ndo de medida deliberada da administragdo da CITY CCVM,
para obter o insignificante lucro de 6395 UFIR's.", e que o diretor de bolsa da corretora, Paulo Antdnio
Fontenelle Reis, ndo teve conhecimento prévio acerca das irregularidades. Acrescentam que, caso fossem
atribuidas ao Postalis as primeiras vendas em vez de levar em conta o preco médio como fez a Comisséo de
Inquérito, a diferenga se reduziria para 4764,91 UFIR's.

Quanto as operagdes de troca de posicao pelo Postalis vendendo BB PN através da City e comprando BB ON
através de outra corretora tendo como contrapartes a City, seus administradores e a ltaqui, alegam que
somente tomaram conhecimento de que o comprador das a¢des BB ON era o Postalis no ambito do presente
processo administrativo, indicando, ainda, serem especialistas em tais papéis.

Ademais, alegam que a Comissdo de Inquérito ndo logrou demonstrar a existéncia de nenhuma prova
conclusiva de que as referidas operagdes tivessem resultado de prévios entendimentos entre os defendentes e
o POSTALIS, ndo sendo comprovado o intuito doloso, pressuposto basico para a denominada pratica ndo
equiitativa.

Jodo Carlos Laurentino de Souza em defesa as fls.7937/7941, alega que era operador de pregao sénior B na
BVRJ da Ag¢do S/A CVC, assalariado sem receber nenhuma comissdo ou vantagem financeira sobre as
operagdes executadas, e que apenas cumpria ordens de compra e venda de a¢des, desconhecendo o cliente
que passava a ordem para os operadores de mesa. Acrescenta que também néo era responsavel pela emissao
de cheques ou de pagamentos efetuados a terceiros.

Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro, em defesa as fls.7943/7946, corrigindo o item 8 do relatério do Diretor-
Relator, afirma que nao era funcionario da Acdo Corretora, mas operador de pregdo da Float Corretora, sem
possibilidade de interferir nas operacdes apontadas, e que o cheque indicado pela Comissdo de Inquérito nao
transitou em sua conta bancaria.

E o Relatério.
Rio de Janeiro, 20 de maio de 2004.
Luiz Antonio de Sampaio Campos
Diretor- Relator

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR N.? 12/98
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Interessados: City Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda.
Paulo Anténio Fontenelle Reis
ltaqui Empreendimentos e Participagbes Ltda.
Inacio Fradique Moretti Santana
José Duclerc Moretti Santana
Rodolfo Leal
Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecuaria Ltda.
Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo
Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.
Homero Amaral Junior
Francis de Souza Dantas Forbes
Acéo S.A. CVC (atual Acado Participagdes S.A.)
Feres José
Antbnio Fernando Oliveira de Castro
Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro
Paulo Mario Pereira de Mello
Roberto da Silva Ferreira
Hermes de Moura Figueiredo
André Luiz Meirelles Figueiredo
Julio César Quito Pinto
David de Macedo Sanzana
Jorge Fernandes da Silva
Jodo Carlos Laurentino de Souza

Marcos Antonio Siqueira

VOTO

Inicialmente, cumpre examinar as questdes preliminares e prejudiciais, para, depois, analisar o mérito.
1
CERCEAMENTO DE DEFESA
N&o vejo no presente caso o alegado cerceamento de defesa.

A alegacdo, em sintese, cinge-se ao fato de que alguns dos acusados nao foram notificados quando da
abertura do inquérito, mas tado-somente apéds a concluséo, o que teria comprometido o direito a ampla defesa.

Os acusados foram regularmente intimados para defenderem-se, tendo sido postos a sua disposi¢do todos os
meios e informagdes necessarios para fazé-lo.
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Evidentemente que, em tese e in abstracto, ndo se pode negar o direito da parte indiciada que ndo tenha
podido acompanhar a produgcédo de provas durante o tramite do inquérito administrativo, pedir a renovacao
dessas provas, para que sejam produzidas sob o seu acompanhamento. Isso certamente faz parte do que se
convencionou chamar de ampla defesa e devido processo legal. Todavia, no caso especifico, a luz dos fatos,
esta questao tem que ser examinada sob o angulo da teoria das nulidades e da economia processual.

Nesse contexto, ressalto que os acusados poderiam até pedir a renovacao de todas as provas produzidas na
parte investigativa, inclusive com a sua presenga. Mas nada disso fizeram e ndo tendo feito entendo que
carece de fundamento a preliminar suscitada.

De fato, a meu ver, nao poderia haver nulidade sem que dela decorresse prejuizo para o direito de defesa dos
acusados; como nao se negou a producao de qualquer prova requerida, ndo houve prejuizo.

Ultrapassada esta preliminar, passo ao exame da prescri¢cdo arglida por alguns dos acusados.
AL
PRESCRICAO

Os argumentos relativos a prescricdo a meu ver ndo procedem, pelas razdes que resumidamente passo a
expor.

A Medida Provisoria n.2 1.708, de 30 de junho de 1998, sucedida pela Medida Proviséria n® 1.778, de 14 de
dezembro de 1998; por sua vez sucedida pela Medida Proviséria n.? 1.859, de 29 de junho de 1999, e
finalmente convertida na Lei n® 9.873, de 23 de novembro de 1999, de fato veio a resolver a controvérsia que
existia a respeito da prescricdo dos ilicitos, havendo inimeras correntes, que divergiam nao sé quanto a
prescritibilidade em si, mas também quanto ao prazo prescricional, para aqueles que entendiam cabivel a
prescri¢ao.

Mas a referida Lei veio solucionar tal questao, o que fez ao estabelecer o prazo de 5 anos para a prescri¢gao da
acao punitiva, conforme o texto expresso no seu art. 12, caput:

"Art. 12. Prescreve em cinco anos a agado punitiva da Administracdo Publica Federal, direta e indireta, no
exercicio do poder de policia, objetivando apurar infragéo a legislagédo em vigor, contados da data da préatica do
ato ou, no caso de infragdo permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado".

Portanto, hoje ndo remanesce mais divida a respeito da prescricao quinqlenal da acédo punitiva da
Administragao Publica.

Todavia, a mesma lei trouxe dispositivo especifico relativamente as prescricdes das infragdes ocorridas antes
de 12 de julho de 1995, que prescreveriam no prazo de 2 anos, a partir de 12 de julho de 1998, in verbis:

"Art. 4°. Ressalvadas as hipéteses da interrupgao previsto no art. 2%, para as
infracdes ocorridas ha mais de trés anos, contados do dia 1° de julho de 1998, a
prescricdo operara em dois anos, a partir dessa data."

E importante notar, neste particular, que a referida lei, pretendeu que, em nenhuma hipétese — ressalvada,
naturalmente, a prescricdo intercorrente - houvesse um prazo prescricional inferior a 5 anos, dai porque
estabeleceu o prazo desse art. 42, da seguinte forma: 3 anos para tras (recorde-se que este artigo, como visto
acima, foi inserido pela Medida Proviséria n.? 1,708, de 30 de junho de 1998) e 2 anos para frente, de forma
que 3 + 2 = 5 anos. Dai porque a contagem do prazo de 3 anos para tras, a partir de 12 de julho de 1998, o que
garante um prazo minimo de 5 anos para apuragao dos fatos e formagao do processo.

Nao obstante, esse mesmo art. 42 fez uma ressalva expressa para sua incidéncia, qual seja, de que ndo tenha
havido interrupcdo nesse prazo prescricional, pois, ai, por certo, para efeito da apuragdo do prazo de
prescricdo e da regra incidente, apurar-se-ia a data da ultima interrupg¢éo ocorrida. Dali é que se deve iniciar a
contagem do prazo e a incidéncia do artigo, de tal sorte que, caso tenha ocorrido algum evento interruptivo da
prescricdo, o prazo prescricional € de 5 anos, que, de resto, como visto, € o prazo minimo que a lei autoriza
para incidir a prescri¢édo, salvo a intercorrente.

Ha, entdo, dois regimes de prescricdo: um para os fatos que tenham ocorrido antes de 12 de julho de 1995 e
nao tenham sido interrompidos posteriormente e outro para os fatos ocorridos apés 12 de julho de 1995.
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No que se refere a possibilidade de interrupgéo da prescri¢ao, determina o art. 22 da Lei n.® 9.873/99:
"Art. 2°. Interrompe-se a prescri¢ao:

| - pela citagéo do indiciado ou acusado, inclusive por meio de edital;

Il - por qualquer ato inequivoco, que importe a apuragao do fato;

Il - pela decisdo condenatéria recorrivel."

Merece especial atencao, no meu sentir, a hipétese constante do inciso Il, do art. 22, acima mencionado, que
faz referéncia a "qualquer ato inequivoco que importe na apuracdo do fato" como causa apta a ensejar a
interrupgcao do prazo prescricional.

Nesse sentido, parece-me que qualquer ato praticado pela administragédo publica, quando tenha por finalidade
a apuracao ou o esclarecimento do fato, objeto da agao punitiva, insere-se na hipotese prevista no inciso I, do
art. 22, da Lei n.? 9.873/99, desde que seja inequivoco. Dentre esses fatos, por certo se enquadram as
diligéncias, a oitiva de pessoas, inclusive como testemunhas, indiciados ou informantes, a troca ou a solicitagao
de informagbes a outros 6rgdos ou a Bolsa de Valores, e tudo o mais que leve a apurar um fato, um ato ilicito e
buscar os seus responsaveis.

Nesse particular, lamento divergir da opinido de Nelson Eizirik, para quem o Unico ato inequivoco capaz de
causar, com base no inciso Il do art. 2° da Lei n.? 9.873/99, a interrupcdo da prescricao seria a notificagao
especifica dos indiciados da instauracao do processo administrativo.

Por outro lado, a Lei n.? 9.873/99 estabelece, também, a hipétese da chamada "prescricdo intercorrente", que
"incide no procedimento administrativo paralisado por mais de trés anos, pendente de julgamento ou
despacho".

Fixados esses pontos, entendo inocorrer, no caso, prescricdo de qualquer sorte, seja ela normal ou
intercorrente. Isso porque, no curso do presente inquérito, houve diversos atos interruptivos de prescricdo em
intervalos muito inferiores a 5 anos. Por outro lado, em nenhum momento o processo restou paralisado por
prazo superior a 3 anos, pendente de despacho ou decisao.

Com efeito, examinados os autos, nao faltam atos, despachos, diligéncias, depoimentos, relatérios, tudo a
demonstrar que a CVM néo ficou inerte no presente processo, nem que tenha havido qualquer inagédo. Antes, o
que houve foi um esforco da CVM para apurar os fatos, identificar os envolvidos e produzir as provas
suficientes a formular uma acusacao robusta.

Nao houve nenhum ato que dependesse de despacho da CVM que tenha ficado pendente de sua ocorréncia
pelo periodo de 3 anos; menos ainda apds a aprovacao da acusacgao e da estabilizacdo da relagao processual,
com a formacao do contraditorio.

Para se comprovar que nao ha qualguer procedéncia na arglicao da prescricdo, qualquer que seja ela, basta
que seja visto, exemplificativamente, que todos aqueles que a arguem, independentemente de terem sido ou
nao notificados previamente da abertura do inquérito — e a maioria deles realmente foi - foram ouvidos pela
Comissao de Inquérito (como pessoa fisica ou representante de sociedades) entre 17 de junho de 1998 e 15 de
outubro de 1998, o que vale dizer que ha hip6tese de interrupgdo por ato inequivoco de apuragao dos fatos,
especificamente em relagdo a cada um deles.

Em 9 de novembro de 1999, houve decisdo da Comissdo de Inquérito, no sentido de apresentar relatério de
acusacao; em 2 de outubro de 2001, o Colegiado da CVM decidiu aprovar o relatério da Comissdo de
Inquérito; entre dezembro de 2001 e janeiro de 2002, os acusados foram intimados a apresentar as defesas.
Em julho de 2002 o colegiado decidiu rejeitar as propostas de termo de compromisso. Em 13 de maio de 2004,
0s processos foram pautados para julgamento, tendo sido adiado a pedido de alguns dos acusados. Em 20 de
maio, nesta data, este processo veio a julgamento. Ou seja, em cada um desses fatos ndo ha interregno
superior a 5 anos, 3 anos ou 2 anos. Embora a CVM esteja convicta de que se aplica ao caso concreto o prazo
de 5 anos de prescricdo, naturalmente sempre contado da Ultima interrupgéo na forma do art. 22, conforme
demonstrado acima. Mesmo que se aplicasse, 0 que ndo é o caso, prazos menores de prescrigdo estariam, da
mesma forma, rigorosamente afastados.

Houve, ainda, troca de correspondéncia solicitando e obtendo informagées junto as bolsas de valores entre
1998 e 1999.
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O processo foi regularmente impulsionado, andando para a frente, agregando novas pessoas, identificando
responsaveis e excluindo responsabilidades. Nao ficou parado, nao ficou andando de lado, e, portanto, nao
porque se reconhecer a prescricdo de qualquer espécie, porque como se viu a lei, a lei e lei especifica que
incide no caso para afastar a prescri¢ao.

A propésito, a despeito de ser desenganadamente desnecessério, supérfluo para o caso, convém ressaltar que
usando dos atos interruptivos de prescricdo devem ser examinados no processo como um todo, ndo em
relagéo a cada um dos acusados, pois primeiro se apuram os fatos e, apos, buscam-se os responsaveis. E nao
raro, apurando-se os fatos, novos envolvidos sdo descobertos, tanto mais quando se fala de ato ou despacho
para efeito de prescri¢édo intercorrente, o recurso processual é naturalmente para todos.

Quanto & questdo de constitucionalidade do artigo 4° da Lei n.2 9783/99, entendo que 0 processo
administrativo ndo € o local indicado para que essa seja declarada, se houver. Por essa razao dispenso de
aprecia-la.

AL
BIS IN IDEM

Relativamente a argiiicdo de bis in idem, alega o Sr. Sérgio Hidalgo que o mesmo fato pelo qual esta sendo
presentemente acusado teria sido objeto de Processo Administrativo de Rito Sumario CVM n.® 90/0472-2, onde
o Defendente recebeu uma Adverténcia como penalidade.

Examinando o histdrico de ocorréncias em inquéritos administrativos, relativo ao indiciado, verifico que a
alegacao procede em parte. Observo que, ainda que sob outro enquadramento, diversos fatos dizem respeito a
realizacdo de intermediagdo de valores mobiliarios sem o devido credenciamento. Em consequéncia, o objeto
do presente inquérito, apenas no que concerne ao art. 16, da Lei n.? 6.385, fica prejudicado, devendo a
respectiva imputagdo ser afastada, como, alias, ja o fez o ilustre Diretor Wladimir Castelo Branco no
julgamento do Inquérito Administrativo n.2 06/94, acompanhado por unanimidade pelo colegiado.

Passo, agora, ao exame das questées de mérito.

City Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda. e Paulo Anténio Fontenelle Reis:

A corretora foi indiciada por:

o realizacdo de pratica nao-equitativa, vedada no inciso | da Instrucdo CVM n.2 08/79 e descrita no item |l,
"d", da mesma instrugéo’;

o execucgao de ordens antes do registro, art. 79, § 32 e ndo observancia da seriagdo cronolégica de
ordens, art. 11, II, "b", da Instrugdo CVM n.2 33/842.

O Sr. Paulo Anténio Fontenelle Reis, diretor de Bolsa da corretora City, foi indiciado pela execugéo de ordens
antes do registro, art. 7°, § 3%, e pela ndo observancia da seriagdo cronologica de ordens, em infragdo ao art.
11, 11, "b", da Instrugdo CVM n.® 33/84.

Restou fartamente comprovado nos autos que a City Corretora atuou colocando em posigao de desvantagem o
Instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos - Postalis.

Embora todos esses fatos ja constem dos autos e do relatério, recordo aqui alguns exemplificativamente.

Em operacéo realizada em 13.07.93, a corretora City adiou o registro de ordem de compra de acdes pelo
Postalis para o final do pregéo, de forma a adquirir as agbes desejadas por esse investidor ao longo daquela
data, e, com isso, realizar operagdes diretas com esse investidor, a preco superior ao que havia pago por tais
papéis.

Da mesma forma, a City deu prioridade as ordens de vendas BB PN da empresa Itaqui (sociedade dos Srs.
Inacio Moretti e José Duclerc, também sécios daquela corretora), em detrimento do Postalis. De fato, embora
fossem as ordens desse investidor anteriores, as da Itaqui foram executadas antes, justamente num momento
em que se registrava uma alta nas cotagbes das acoes em questdo. E, em razao deste artificio, a ltaqui obteve
preco médio na venda daqueles papéis superior ao do Postalis. E justamente a ltaqui, que, como se disse,
tinha como sécios certos sécios da City.
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Verifica-se, pelo exposto, o uso de pratica nao equitativa por parte da City, em flagrante desacordo ao que
determina a Instrugdo CVM n.? 08/79 em seus incisos | e Il, "d", pelo que devem ser tanto a corretora quanto o
seu diretor de Bolsa, o Sr. Paulo Antonio Fontenelle Reis, penalizados por tais infragdes.

Assinalo, ainda, restar comprovado que varias ordens de negociacéo foram registradas apds o inicio de sua
execucao. No pregdo de 14.07.93, por exemplo, a ordem de n® 098, embora registrada as 16h21min, teve sua
execucao iniciada as 16h18min. De igual modo, em 10.11.93 a ordem de n® 166 sé foi registrada as 15h25min,
quase duas horas depois do inicio da sua execug¢ao, ocorrida as 12h37min.

Infringiu-se, pois, o disposto ao art. 7%, § 32, da Instrugdo CVM n.2 33/84.

Por fim, entendo que a questao referente a ndo obediéncia a prioridade das ordens de negociagao, caracteriza,
por si s8, uma outra irregularidade, qual seja a de que trata o art. 11, inciso I, alinea "b", da Instrugdo CVM n®
33/84, o qual estabelece que a prioridade para o atendimento das ordens de clientes da mesma categoria deve
ser determinada pelo momento em que séo recebidas.

Em diversas oportunidades nao foi respeitada pela corretora City a prioridade das ordens de negociagdo, em
infracdo ao que estipula a mencionada Instrugdo. No caso envolvendo o Sr. Rodolfo Leal e o Postalis, apesar
de a ordem de venda de BB PN daquele investidor pessoa fisica ter sido registrada sob o n® 025, foi ela quase
que integralmente realizada apés a de n.% 088, proferida pelo investidor institucional, justamente quando o
mercado estava mais favoravel para a venda daqueles papéis.

E vale referir que muitos desses retardos no registro das ordens coincidiram com operagbes em desfavor
desses clientes.

Pelo exposto, a City e o Sr. Paulo Antonio Fontenelle Reis, na qualidade de diretor dessa corretora, devem ser
também responsabilizados pelas infracées ao disposto na Instrugdo CVM n.? 33/84.

ltaqui Empreendimentos e Participacdes Ltda., Inacio Fradique Moretti Santana e José Duclerc Moretti
Santana:

Foram indiciados pela realizagdo de pratica nao-equitativa, vedada no inciso | da Instrucdo CVM n.? 08/79 e
descrita no item Il, "d", da mesma instrucéo.

Conforme destacado pela Comissdo de Inquérito, no pregdo de 10.11.93, o Postalis foi duplamente
prejudicado, uma vez que sua ordem de venda de BB PN foi fechada ao prego minimo do pregéo, bem como a
sua decisao de adquirir agbes BB ON foi executada pela cotagdo maxima desses papéis.

Comprovou-se que a ltaqui beneficiou-se das referidas operagdes, ja que suas ordens de venda de BB PN
foram indevidamente priorizadas em face do Postalis, no momento de cotagcdo maxima desses papéis.

Além disso, aquela sociedade adquiriu na BVRJ e na BOVESPA lotes de BB ON ao longo do pregao em
questao, alienando-os parcialmente ao Postalis ao preco maximo da BVRJ, em detrimento, portanto, desse
investidor.

Ora, os Srs. Inacio Fradique Moretti Santana e José Duclerc Moretti Santana, diretores da City, eram também
sécios da ltaqui, de onde se infere que atuavam através dessa sociedade, cientes dos papéis que o Postalis
desejava, comprando tais agbes para depois vendé-las por prego superior ao investidor institucional, em
detrimento deste.

Observo, também, em relagdo ao Sr. Inacio Fradique Moretti Santana, que ele, em 11.11.93, sabendo da
intengdo do Postalis em substituir suas agdes BB PN por BB ON, comprou 8.154.000 de agbes BB ON, para,
no mesmo pregao, atuar como contraparte daquele investidor, alienando tais papéis por valor superior ao que
havia adquirido.

O Sr. José Duclerc Moretti Santana, por sua vez, nos pregdes de 12 e 16.11.96, adiantou-se ao Postalis, que
atuava mediante a Corretora Float, comprando agées BB ON e, posteriormente, revendendo-as aquela
entidade por preco superior, auferindo lucros nessa operacao, em prejuizo daquele instituto.

Por todo o apresentado, concluo ter os Srs. Jose Duclerc Moretti Santana e Inacio Fradique Moretti Santana,
bem como a Itaqui Empreendimentos e Participagdes Ltda., infringido o disposto nos incisos | e Il, "d", da
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Instrucdo CVM n® 08/79.
Rodolfo Leal:

Cliente da City, foi indiciado pela utilizagado de préatica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrugdo CVM n.®
08/79 e descrita no inciso Il, "d", da mesma instrugéo.

Em 11.11.93, a City registrou ordem do Sr. Rodolfo Leal para a compra de 10 milhées do BB PN, tendo o
Postalis, atuando pela mencionada corretora, vendido parte desse total ao prego minimo registrado naquele
dia.

Verificou-se, ainda, que, nos momentos em que as cotagées dos mencionados papéis subiam, a ordem do
Postalis era interrompida pela City, passando-se a comprar para o Sr. Rodolfo Leal.

Percebe-se que o Sr. Rodolfo Leal, atuando em conjunto com a corretora City, colocou o Postalis em indevida
posicao de desvantagem, infringindo os incisos | e Il, "d", da Instru¢do CVM n® 08/79, razéo pela qual também
julgo procedente a acusacao que lhe é imputada.

Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecuaria Ltda.:

Foi indiciada pela atuagéao irregular no sistema de distribuicdo, em infracdo aos arts. 15 e 16, paragrafo Unico,
da Lei n.® 6.385/76°.

Demonstrou-se que o Sr. Sergio Hidalgo, sécio da Santa Clara, atuando como representante dessa sociedade,
recebeu e executou ordens em nome do Postalis. Observo, todavia, que a Santa Clara ndo estava autorizada a
negociar valores mobilidrios, nem o Sr. Sérgio Hidalgo.

Diante disso, entendo deve ser ela responsabilizada pela pratica de intermediagédo irregular de valores
mobiliarios, em infracdo ao disposto nos artigos 15 e 16 da Lei n.? 6.385/76.

Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo:
Foi indiciado por:

o uso de pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrugdo CVM n.? 08/79 e descrita no item I, "d", da
mesma instrugéo;

o atuagdo irregular no sistema de distribuigdo, em infragao aos arts. 15 e 16, paragrafo Unico, da Lei n.®
6.385/76.

Inicialmente, observo ter sido a imputagédo de responsabilidade por intermediacao irregular objeto do Processo
Administrativo Sancionador CVM n.? 06/94, pelo que foi anteriormente acolhida a alegagao de bis in idem feita
pela defesa.

Por outro lado, em relagdo as imputagdes de responsabilidade por operacgdes realizadas com a Sociedade
Corretora Paulista S.A. - Socopa, que também foram objeto de outro processo administrativo sancionador,
notadamente o CVM n.? 08/94, ndo devem ser acolhidas, porque o inquérito que deu origem aquele processo
apurou a ocorréncia de irregularidades cometidas entre os anos 1992 e 1993 em nome da Socopa,
abrangendo, portanto, as operacdes sob andlise do presente processo.

Observo, assim, que, naquela oportunidade, ao Sr. Sergio Carlos Hidalgo foi imputada responsabilidade tanto
de pratica nao equitativa, quanto pela atuagao irregular do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

No que tange a imputagdo de responsabilidade por infragdo aos arts. 15 e 16, § 19, da Lei n.? 6.385/76,
ressalto que, quando do julgamento do processo acima referido, foi considerada prejudicada a questdo da
intermediagéo irregular de valores mobilidrios, em virtude da decisdo proferida no Processo CVM n. RJ
1990/0474.

Ja em relagao a infragdo aos incisos | e Il, "d", da Instrugdo CVM n.2 08/79, foi o indiciado condenado no
processo administrativo sancionador CVM n.2 06/94, todavia, essa condenagao nao se refere as operagdes que
sdo objeto deste processo, mas sim a outras operagdes, que tinham como vitimas das irregularidades outros
investidores institucionais que nao o Postalis, razao pela qual ndo ha o que se falar, aqui, em bis in idem.

Esta consignado dos autos que em 31.08.93, o Sr. Francis de Souza Dantas Forbes, através da Socopa, atuou
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na BVRJ, vendendo a¢gées PETR PN para a Postalis, o qual atuava pela Aplicap, com o auxilio da Santa Clara,
tendo adquirido tais papéis na BOVESPA a um preco médio menor do que o de venda.

Verificou-se, todavia, que o responsavel pelo atendimento tanto do Sr. Francis Forbes quanto do Postalis era o
Sr. Sérgio Hidalgo, ja que este trabalhava na Socopa e era representante da Santa Clara.

Nesse sentido, ao mesmo tempo em que era responsavel pelo atendimento do Postalis, recebia e executava as
ordens de compra de investidores que atuavam como contrapartes em negociagao de agdes feitas por aquele
instituto, sempre em prejuizo desse Ultimo.

Tudo o que consta dos autos demonstra que o Sr. Sérgio Hidalgo é que controlava as ordens e as operacoes
realizadas na Socopa, na qual o investidor institucional foi lesado. Era ele o responsével pelo relacionamento
com o investidor institucional, e, de posse das informacoes referentes as operagdes que seriam realizadas,
determinava a clientes de sua relagéo que realizassem as operagdes nas pontas contrérias, como contraparte,
e auferissem lucros, em detrimento do investidor institucional.

E ilustrativo o depoimento de fls. 5421, do profissional do ramo de mecanica e reparagdo dos veiculos
automotores, que informou que sua esposa era responsavel pelas operacdes em Bolsa que realizava. Essa,
por sua vez, informou que as operagbes que realizava eram sugeridas pelo Sr. Sergio Hidalgo, conforme
depoimento de fls. 5422-5423.

A vista disso, fica claramente comprovada a participagdo do Sr. Sérgio Hidalgo na pratica de operacdes
violadoras da Instrucdo CVM n.? 08/79.

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A. e Homero Amaral Junior
Foram indiciados por:

o realiza¢do de por pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrucdo CVM n.2 08/79 e descrita no
item Il, "d", da mesma instrugao;

o atuagdo irregular no sistema de distribuicdo, em infragéo aos arts. 15 e 16, paragrafo Unico, da Lei n.®
6.385/76.

Faco aqui minhas as palavras do Diretor Wladimir Castelo Branco, no julgamento do Processo Administrativo
Sancionador n.% 06/94, que envolvia também a atuacdo do Sr. Sergio Hidalgo e outros:

"Relativamente a Socopa, e ao Sr. Homero Amaral, ainda que n&o de todo afastada
a anuéncia para com a atuagao do Sr. Sérgio Hidalgo, a acusacéo carece de maior
detalhamento, ndo tendo ficado suficientemente caracterizada a atuagédo dos
mencionados defendentes nas operagdes em tela."

Ressalto um outro ponto que foi bem levantado pela defesa, de que, especificamente neste processo, houve a
indicacao de co-responsabilidade, ao passo que no anterior havia a acusacdo de omissdo. Parece-me que a
co-responsabilidade exigiria inclusive um nivel de prova, um standard probatério maior do que o da omissao.
Teria que ser, naturalmente, uma conduta positiva. E, por essa razdo, entendo que n&o ficou provada a
conduta que Ihes foi imputada.

No que tange a acusagao de infragcdo aos arts. 15 e 16 da Lei n.? 6.385/76, observo, assim como destacado
pela defesa, que a Socopa e o seu diretor, o Sr. Homero Amaral Junior, sdo autorizados por esta autarquia a
realizarem atividades de intermediacao de valores mobiliarios.

Assim, ndo é possivel responsabilizar esses indiciados pela infracdo a que me referi acima, uma vez que eles
tém a mencionada autorizacao, pelo que devem ser absolvidos da imputagéo a eles conferida.

Francis de Souza Dantas Forbes:

Cliente da Socopa, foi indiciado por pratica nao-equitativa, vedada no inciso | da Instru¢do CVM n.® 08/79, e
descrita no inciso Il, "d", da mesma instrugéo.

De acordo com os autos, em 31.08.93, o Postalis teve ordem de compra de 12 milhdes de agdes PETR PN,
registradas pela Aplicap na BVRJ, tendo a corretora Socopa, alguns minutos depois, registrado, na mesma
bolsa de valores, ordem de venda de 16 milhdes desses papéis em nome do Sr. Francis de Souza Dantas
Forbes.
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Essa ordem de venda foi precedida por duas ordens de compra de a¢cdes PETR PN do indiciado na BOVESPA,
executada a um preco médio inferior ao de venda desses papéis ao Postalis na BVRJ, em beneficio, portanto,
do indiciado.

Nessa operacdo, o mesmo o profissional responsavel pelo atendimento do indiciado era quem atendia ao
Postalis, a saber, o Sr. Sergio Hidalgo.

Da mesma forma, em 08.10.93, o Sr. Francis Forbes adquiriu 30 milhdes de opcdes PETR PN, para
posteriormente revendé-las ao Postalis, auferindo lucro com tal operagao.

A proximidade nos horarios de registro da ordem de compra da Postalis e da venda do iniciado, somada ao fato
de que o profissional que atendia a ambos os clientes era 0 mesmo, indicam que o indiciado atuou no mercado
sem a necessidade de determinados papéis pelo Postalis, beneficiando-se dessa operagdo em detrimento do
aludido instituto.

Verifico, portanto, que o Sr. Francis de Souza Dantas Forbes atuou irregularmente no mercado de valores
mobiliarios, ao realizar operagdes que colocaram o Postalis em posicdo de desvantagem, em infracdo aos
incisos | e Il, da alinea "d", da Instrugdo CVM n.2 08/79.

Acédo S.A. CVC (atual Acao Participacoes S.A.) e Feres José:
Foram indiciados por:

o realizacdo de pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrucdo CVM n.2 08/79 e descrita no item |l,
"d", da mesma instrucao;

o execucao de ordens antes do registro e ndo observancia da seriagdo cronoldgica de ordens, em
infracdo ao art. 79, § 3%, Vlll e ao art. 11, II, "b", da Instrugdo CVM n.° 33/84, respectivamente;

o quebra da seriagcdo de ordens e execugao de ordens sem prévio registro, art. 1%, I, Il e V da Instrucéao
CVM n.2 220/94%;

o concessdo irregular de financiamento, art. 12, paragrafo tnico, alinea "a", da Instrugdo CVM n.2 51/86 °;

o embaraco a fiscalizagdo, inciso I, alinea "b", Instrugdo CVM n.2 18/81 6.

Inicialmente observo que em diversos momentos foram privilegiadas as contrapartes do Postalis, ha medida
que o funcionarios da corretora Acao utilizavam-se da conta do Sr. David Macedo Sanzana para realizagdo de
negécios com aquele instituto.

As declaracdes prestadas a esta autarquia revelam que essa pratica de utilizagdo da conta do Sr. David de
Macedo Sanzana era largamente conhecida dentro da corretora, sendo inadmissivel, a vista de seus deveres e
responsabilidades, que o Sr. Feres José, diretor de bolsa da corretora Agao, ndo tivesse conhecimento de tal
fato, dado o grande volume de movimentacdo na conta e as inUmeras vezes em que liquidagao financeira das
operagbes eram feitas em nome de terceiros, dentre os quais figuravam, muitas vezes, funcionarios da
corretora.

Infringiram os indiciados, portanto, o que dispde o inciso | da Instrugdo CVM n®. 08/79, e o item Il, "d", da
mesma instrugao.

Ademais, comprovou-se que ordens foram executadas sem prévio registro. Em 29.10.93, por exemplo, uma
ordem de venda de um cliente da corretora Acao foi registrada as 12h08min, quando as 12h07min ja haviam
sido vendidos tais papéis.

Vé-se, pois, ter essa corretora atuado de maneira contraria ao que dispde o artigo 12, incisos I, Il e V, da
Instrucdo CVM n.2 220/94, devendo o seu diretor Feres José responder por tais infragoes.

Verificou-se, também, nado ter sido respeitada a seriagdo cronolégica de ordens emitidas por cliente da
corretora.

Eis porque, como demonstrado pela Comissao de Inquérito, no pregdo de 27.08.93, ordens da Corretora Float

por conta do Postalis, que estavam sendo executadas pela corretora Agao na BOVESPA, foram interrompidas
19/24



para realizacdo de vendas a descoberto em nome do Sr. David de Macedo Sanzana, cliente da Agéo, em
quantidade préxima a que seria alienada na BVRJ.

Desse modo, cabe a imputagdo de responsabilidade aos indiciados por infragdo ao artigo 11, Il, "b", da
Instru¢do CVM n.® 83/84.

No que tange a acusacgéo de concessao irregular de financiamento aos clientes da corretora Agéo, observo que
o relatério da Comissédo de Inquérito aponta que, entre os dias 19.10.94 e 02.12.94, a conta do Sr. Fabio
Peregrino Geli apresentou saldo devedor no valor de R$ 56.322,01.

Todavia, entendo que, a despeito da existéncia desse saldo devedor, ndo ficou comprovada a concessao de
financiamento a este investidor, pelo que absolvo os indiciados dessa acusagéo.

Por fim, com relagdo a acusagéo infragdo inciso |, alinea "b", da Instru¢do CVM n.® 18/81, saliento que o Sr.
David Sanzana declarou ter assinado, em 1997, autorizagcbes para emissdo de cheques nominativos a
terceiros, com datas retroativas e a referidas emissoes.

Da mesma forma, o cliente Fabio Pelegrino Geli afirmou que, em julho de 1998, foi chamado a corretora Agao
para assinar documentos autorizando a movimentagédo de recursos de sua conta, preenchendo-os com datas
em que as transferéncias ocorreram.

Os procedimentos acima descritos representam, de maneira inequivoca, ter a Corretora Acao, juntamente com
o Sr. Feres José, apresentado embarago a fiscalizagdo desta autarquia, pelo que devem ser responsabilizados
pelos artigos supracitados.

Antonio Fernando Oliveira de Castro e Marcio Antonio Elizio Martins Loureiro:

Foram indiciados por uso de pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrugdo CVM n.? 08/79 e descrita no
item I, "d", da mesma instrucao.

Conforme indicado nos autos, em 31.08.93, o Postalis ordenou a corretora Float a venda de um lote de acoes
da Sementes Agroceres PN (SAG PN). As 11h16min, a execucdo dessa ordem, na BVRJ, foi interrompida. Ao
mesmo tempo eram intermediadas pela corretora Acdo vendas a descoberto de tais acbes, em nome de Sr.
David de Macedo Sanzana, na BOVESPA.

Posteriormente, esse senhor adquiriu o lote vendido pelo Postalis na BVRJ, obtendo lucro com tal operagéo
inter-pracas, o qual foi destinado ao sr. Marcio Antonio Eliseo Martins Loureiro, operador da Corretora Float.

Valendo-se do fato de que o Postalis ndo definia em qual praca suas ac¢des deveriam ser negociadas, o
operador da Float alienou as mesmas na BVRJ, local em que essas agbes tinham menor liquidez, para, com o
auxilio do operador da Acgéo, negociar esses papéis na Bovespa, utilizando-se, sem autorizagdo, do nome de
um cliente dessa corretora e dai obtendo vantagem patrimonial em prejuizo do Postalis.

Observo, ainda, que o sr. Antonio Fernando de Oliveira Castro, em diversas operacdes em que figurava como
0 responsavel pelo recebimento e execugéo das ordens de clientes da corretora, utilizava-se sem autorizagao
da conta de outro cliente, em prejuizo daquele para o qual operava.

Assim, o Sr. Antonio Fernando de Oliveira Castro, responsavel pelo atendimento na corretora Agao e o Sr.
Marcio Antonio Eliseo Martins Loureiro, operador da Float, atuaram conjuntamente em infragdo ao que
dispdem os incisos | e Il, "d", da Instru¢do CVM n.® 08/79.

Paulo Méario Pereira de Mello e Roberto da Silva Ferreira:

Foram indiciados por utilizagdo de pratica nao-equitativa, vedada no inciso | da Instrugcdo CVM n.? 08/79 e
descrita no item Il, "d", da mesma instrucéo.

Examinando os autos, embora entenda ter havido indicios suficientes a acusar, considero que esses nao sao
suficientes para condenar, e, por essa razdo, absolvo esses indiciados.

Hermes de Moura Figueiredo, André Luiz Meirelles Figueiredo e Julio César Quito Pinto:

Foram indiciados pelo uso de pratica nao-equitativa, vedada no inciso | da Instrugdo CVM n.? 08/79 e descrita
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no inciso Il, "d", da mesma instrucao.

Esté indicado nos autos que foi realizada operagdo em nome do Sr. David de Macedo Sanzana, que teria
comprado um lote de acdes do Sr. Abelardo Rosa Santos e vendido lote de outras acdes, tanto para esse
cliente quanto para o Sr. Manoel Augusto, através de operages realizadas na BVRJ.

Posteriormente, as a¢des adquiridas na BVRJ foram negociadas mediante a corretora A¢do, na BOVESPA,
com lucro para o Sr. David Sanzana, tendo o Sr. Julio César Quito Pinto atuado na consecugao da operagao
em questao.

Verificou-se que essa operacédo foi liquidada em nome o Sr. André Luiz Meirelles de Figueiredo, filho do Sr.
Hermes de Moura Figueiredo operador da corretora Pacto, responsavel pelo atendimento dos clientes acima
indicados.

Vé-se que o Sr. Hermes de Moura Figueiredo, valendo-se de sua posicdo de operador, atuou negociando
acoes em prejuizo de dois de seus clientes, em flagrante infracdo ao que dispdem os itens | e Il, "d", da
Instrugdo CVM n.2 08/79. Também em infracdo a tais dispositivos atuou o Sr. Julio César Quito Pinto, operador
da corretora A¢do, devemos ambos, por isso, serem condenados.

Ressalto aqui que, em depoimento constante dos autos, o Sr. Julio César Quito Pinto disse que ndo conhecia o
Sr. André Luiz e o Sr. Hermes Figueiredo, sendo inconsistente, portanto, com a razao de defesa apresentada
pelos Srs. Hermes e André Luiz Figueiredo, notadamente quando dizem que o recebimento do valor decorria
do pagamento de empréstimos, sendo pouco crivel que o Sr. Julio César Quito Pinto desconhecesse quem era
0 seu credor, mas mesmo assim determinasse o pagamento a esse credor.

Nao obstante isso, em relagao ao Sr. André Luiz Meirelles Figueiredo, filho do Sr. Hermes de Moura Figueiredo,
entendo que o fato de ter sido beneficiario da liquidacdo financeira de operagéo realizada por seu pai nao
comprova que tivesse ciéncia e aceitasse as irregularidades cometidas, pelo que entendo deva ser 0 mesmo
absolvido da imputagéo de responsabilidade pelo uso de pratica nao equitativa.

David de Macedo Sanzana:

Cliente da corretora Acéo, foi indiciado pela realizagdo de pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da
Instrucdo CVM n.? 08/79 e descrita no item I, "d", da mesma instrucao.

A conta do Sr. David de Macedo Sanzana era amplamente utilizada por diversos operadores da Corretora
Acdo, que, valendo-se do nome desse cliente, realizavam operagdes proprias, as quais colocavam as
contrapartes desses negocios em posicdo de desvantagem.

Embora tenha o indiciado por diversas vezes alegado que nao autorizava a movimentacao promovida em sua
conta, restou comprovado que ele recebia em seu domicilio os Avisos de Movimentacao de A¢des (AMA) e os
Avisos de Negociagdes de Acdes (ANA).

Soma-se a isso o fato de que, embora tenha afirmado que néo autorizou as operagbes realizadas em seu
nome quando da concretiza¢gdo das mesmas, o Sr. David de Macedo Sanzana declarou que em 1997 assinou
diversas autorizagdes, referentes a tais negocios (fls. 6173-6174).

Percebe-se, pois, que o indiciado, além de inicialmente, no minimo, adotar uma postura omissa diante dos
negocios realizados em sua conta, posteriormente anuiu com iniUmeras operacgdes que tinham claro objetivo de
beneficiar uma das partes do negécio, colocando em posi¢do de desvantagem a contraparte da operagéo.

Assim, deve o Sr. David de Macedo Sanzana ser responsabilizado por infracdo aos incisos | e Il, da alinea "d",
da Instrugdo CVM n.2 08/79.

Jorge Fernandes da Silva:

Operador de mesa da corretora Acao, foi indiciado pela realizagao de pratica de operagbes fraudulentas, inciso
I, "c", da Instrucdo CVM n.2 08/79.

Conforme indicado nos autos, esse operador realizou operacdes no nome do Sr. David de Macedo Sanzana,
recebendo a liquidagcao financeira correspondente a tais negdcios, quer em seu préprio nome, quer no nome
de sua esposa.

Tal atuacdo caracteriza pratica de operacao fraudulenta, definida e vedada, respectivamente, pelos incisos |l,
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"c", e |, da Instrugdo CVM n.? 08/79.

Joao Carlos Laurentino de Souza:

Operador de mesa da corretora A¢ao, foi indiciado pela realizagao de préatica de operagdes fraudulentas, inciso
I, "c", da Instrugdo CVM n.2 08/79.

Segundo Antonio Fernandes de Oliveira de Castro e Julio César Quito Pinto, a sugestao para a utilizacdo da
conta do Sr. David de Sanzana para a realizagdo de operagfes de interesse pessoal tinha sido do presente
indiciado.

O indiciado, por sua vez, informou que a escolha tinha sido em comum acordo com Julio César.

Observo, porém, ndo haver elementos suficientes para comprovar que o Sr. Jodo Carlos Laurentino de Souza
tenha de fato contribuido para a realizagdo de praticas ndo equitativas, pelo que entendo deva ser ele
absolvido da imputagéo da responsabilidade por infragédo ao inciso I, "c", da Instrugdo CVM n.? 08/79.

Marco Antdnio Siqueira:

Operador da Indusval, foi indiciado pela realizagdo de pratica ndo-equitativa, vedada no inciso | da Instrugao
CVM n.? 08/79 e descrita no item Il, "d", da mesma instrugéao.

Com relacdo a esse acusado, entendo que a acusacdo ndo se desincumbiu de seu 6nus de comprovar a
conduta violadora da Instrucdo CVM n.° 08/79, notadamente em funcdo da defesa apresentada e da
declaragdo dos clientes do indiciado, que disseram que tinham conhecimento das operagdes, que as
aprovaram previamente e ndo tinham nada a reclamar de sua atuacao.

Assim, deve ser ele absolvido.
Diante do exposto, proponho sejam aplicadas as seguintes penalidades:

o City Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios Ltda. e Paulo Ant6nio Fontenelle Reis: multa de 30% do
valor das operagdes irregulares que foram cursadas por essa corretora e foram objeto deste inquérito;

o ltaqui Empreendimentos e Participag¢des Lida., Inacio Fradique Moretti Santana e José Duclerc Moretti
Santana: multa de 30% das operagdes irregulares em que foram partes;

o Sr. Rodolfo Leal: 30% no valor das operacgoes irregulares das quais participou;

o Santa Clara Corretora de Mercadorias e Agropecudria Ltda.: pena de multa no valor de R$ 3.681,78
(3.460 UFIRs), multa méxima, tendo em vista que os ilicitos apurados sdo anteriores a 1997 e a reforma
trazida pela Lei n.? 9.457, que alterou esse valor;

o Sr. Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo: pena de multa de 30% no valor das operagdes irregulares a ele
imputadas;

o Francis de Souza Dantas Forbes: pena no valor de 30% das operacoes por ele realizadas;

o Acao S.A CVC (atual Acao Participacoes S.A.) e Feres José: pena no valor de 30% das operacoes
cursadas e imputadas como irregulares, e, com relagao a violagao a Instrugao 33/84 e 220/94, a multa
de R$ 3.681,78 (3.460 UFIRs), a multa maxima prevista pela lei a época;

o Sr. Anténio Fernando Oliveira de Castro e Marcio Anténio Elizio Martins Loureiro: pena de multa no
valor de 30% das operagdes a eles imputadas como irregulares;

o Sr. Hermes de Moura Figueiredo e Julio César Quito Pinto: pena de 30% do valor das operacoes
irregulares por eles cursadas;

o David de Macedo Sanzana: pena de multa de 30% do valor das operagdes irregulares das quais ele
participou;

o 8r. Jorge Fernandes da Silva: multa no valor de 30% das operacdes irregulares das quais ele participou.
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Proponho a absolvigdo da Sociedade Corretora Paulista S.A — Socopa, Homero Amaral Junior, Paulo Mario
Pereira de Mello, Roberto da Silva Ferreira, André Luiz Meirelles Figueiredo, Joao Carlos Laurentino de Souza

e Marco Antonio Siqueira.

Proponho, ainda, a absolvigdo da Acdo S.A CVC (atual A¢édo Participacdes S.A.) e do Sr. Feres José, somente
no que se refere a imputacao de responsabilidade por concesséo de financiamento a clientes, bem como do Sr.
Sérgio Carlos de Godoy Hidalgo, também somente no que se refere a atuacdo irregular no sistema de

distribuicao de valores mobiliarios.

Finalmente, proponho, também, a comunicacao do resultado deste julgamento as autoridades publicas que ja

foram comunicadas de sua abertura e das acusacgdes.
E 0 meu voto.
Rio de Janeiro, 20 de maio de 2004.
Luiz Antonio de Sampaio Campos

Diretor-Relator

1- E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos demais participantes do mercado de valores mobiliarios, a criagdo de condigdes

artificiais de demanda, oferta ou prego de valores mobilirios, a manipulagéo de preco, a realizacao de operagdes fraudulentas e o uso de praticas ndo equitativas.

()

d) pratica ndo equitativa no mercado de valores mobiliarios, aquela de que resulte, direta ou indiretamente, efetiva ou potencialidade, um tratamento para qualquer das partes, em

negociagdes com valores mobilidrios, que a coloque em uma indevida posi¢do de desequilibrio ou desigualdade em face dos demais participantes da operagao.

2"Art. 7¢, § 3° - E vedada a execugao de qualquer operagao sem prévio registro da ordem correspondente.
()
Art. 11. Na distribuicdo dos negécios realizados para o atendimento das ordens recebidas, deverao ser obedecidos os seguintes critérios:
()
Il — a distribuicdo de um negécio para o atendimento de ordens observara os seguintes critérios de prioridade:
()
b) a seriagdo cronolégica do recebimento das ordens determina a prioridade para o atendimento de ordens emitidas por conta de clientes da mesma categoria".
3 Art. 15. O sistema de distribuicio de valores mobiliarios compreende:
| - as institui¢des financeiras e demais sociedades que tenham por objeto distribuir emissdo de valores mobiliarios:
a) como agentes da companhia emissora;
b) por conta propria, subscrevendo ou comprando a emissao para a colocar no mercado;
Il - as sociedades que tenham por objeto a compra de valores mobiliarios em circulagdo no mercado, para os revender por conta propria;
1l - as sociedades e os agentes autdnomos que exergam atividades de mediagao na negociagao de valores mobiliarios, em bolsas de valores ou no mercado de balcao;
IV - as bolsas de valores.
V - entidades de mercado de balco organizado. (incluido pela Lei n.? 9.457, de 5.5.1997)
§ 12 - Compete ao Conselho Monetario Nacional definir:

| - os tipos de instituicdo financeira que poderdo exercer atividades no mercado de valores mobiliarios, bem como as espécies de operagdo que poderéo realizar e de servicos que poderdo prestar nesse
mercado;

Il - a especializagao de operagdes ou servigos a ser observada pelas sociedades do mercado, e as condi¢des em que poderdo cumular espécies de operagao ou servigos.

§ 22 - Em relag@o as instituicoes financeiras e demais sociedades autorizadas a explorar simultaneamente operagdes ou servicos no mercado de valores mobilidrios e nos mercados sujeitos a fiscalizagédo do
Banco Central do Brasil, as atribuicoes da Comissao de Valores Mobilidrios serao limitadas as atividades submetidas ao regime da presente Lei, e serdo exercidas sem prejuizo das atribuigoes daquele.

§ 32 - Compete ao Conselho Monetério Nacional regulamentar o disposto no paragrafo anterior, assegurando a coordenagéo de servigos entre o Banco Central do Brasil e a comissao de Valores Mobiliarios.
Art. 16. Depende de prévia autorizagao da Comissao de Valores ilidrios o exercicio das
()

Paragrafo Ginico. S6 os agentes autdnomos e as sociedades com registro na Comissao poderéo exercer a atividade de mediagao ou corretagem de valores mobiliarios fora da bolsa.

4"Artigo 12 - As bolsas de valores devem estabelecer regras de conduta a serem pelas soci corretoras no relaci com seus clientes e com o mercado, em que deverao constar, no minimo, os dispositivos que atendam aos seguintes principios:
I- probidade na condugéo das atividades no melhor interesse de seus clientes e na integridade do mercado;

II- diligéncia na execugo de ordens de compra, venda ou permuta de valores mobiliarios;

()

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

5 "Artigo 12 - As socied: t a 2 compra de agdes e emprestar agdes para venda, desde que obedecido o disposto na presente Instrugéo.

Paragrafo iinico - As sociedades corretoras e distribuidoras é vedada a concesso de financiamento e empréstimo de agdes a:
a) seus administradores, empregados ou prepostos, membros do Conselho Fiscal ou de qualquer outro 6rgo com fungdes técnicas ou consultivas criado pelo estatuto ou pelo contrato social, bem como seus respectivos conjuges ou companheiros; (..."

511 Entonde so como ombarago & iscaizagao, para o i Gosta nirugao, doxa, ualauer das pessoas rferdas 1o arlgo . o, alteas “a"a " da LEIN 8385776, do
5}

by coocar

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N¢ 12/98

Votos proferidos na sessao de julgamento de 20/05/2004.
Acompanho o voto do Relator.

Antonio Carlos de Santana
Diretor- substituto

Wiladimir Castelo Branco Castro

23/24



Diretor e Presidente da Sessao
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