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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.006406/2016-09
(Processo n° RJ2016/7486)
Reg. Col. n® 0772/17

Acusados: Leticia Ferreira Duarte do Valle

Le Valle Agente Autdnomo de Investimentos S/S Ltda.

Assunto: Apurar eventual responsabilidade de Leticia Ferreira Duarte do Valle e
Le Valle Agente Autdnomo de Investimentos S/S Ltda. por préatica de
operacéo fraudulenta.

Diretor Relator: Gustavo Machado Gonzalez

VOoTO

l. INTRODUCAO

1. Neste processo julgamos se Leticia e Le Valle executaram operacdes a revelia de
clientes com o objetivo de gerar taxas de corretagem e se prestaram informacdes falsas para
manté-los em erro sobre as suas posi¢des, agindo de forma desleal tanto com relacdo a sua
contratante quanto aos investidores que atendia, 0 que caracterizaria pratica de operagao
fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, definida no item II, letra “c”, da Instrug¢do
CVM n° 08/1979 e vedada pelo item | daquela mesma Instrugéo.

2. No meu entender, 0s elementos para caracterizacdo da realizagdo de operacgdes
fraudulentas estéo todos presentes e embasados por provas multiplas, solidas e convergentes.

3. Inicialmente, noto que ndo ha& controvérsia quanto ao fato de que Leticia era
responsavel pelo atendimento de todos os 39 (trinta e nove) clientes elencados?, bem como
ao de que realizava operagfes com valores mobilidrios em nome desses investidores.

1 Os termos iniciados em letra maitscula utilizados neste voto e que ndo estiverem aqui definidos tém o
significado que lhes foi atribuido no relatério.

2 Doc. 0160752.
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4. Além disso, ha provas robustas confirmando que as Acusadas realizaram operagdes
ndo autorizadas e prestaram intencionalmente informagdes errdneas para os investidores.
Cada um dos clientes atendidos por Leticia “relatou ndo ter autorizado as operagoes listadas

(...), ndo reconhecendo, portanto, os prejuizos delas resultantes™>.

5. O fato de Leticia ndo ter conseguido comprovar o recebimento das ordens dos
clientes, bem como o fato de a institui¢éo financeira ter concordado em encerrar as operagoes
entdo em aberto realizadas em nome de todos os 39 clientes e de ter assumido todos os custos
dai decorrentes também corroboram a narrativa acusatoria. A titulo de exemplo, ha nos autos
uma copia de e-mail de 08.06.2012 por meio do qual um dos investidores (J.M.N.) informou
a corretora que foi mantido em erro por Leticia:

“Fiquei extremamente estarrecido e surpreso com a ligacdo recebida na quarta feira
mencionando que eu supostamente estaria em debito com a corretora.

Minha perplexidade esta justamente no fato de eu NUNCA ter operado nenhuma posicao.

Em NENHUM momento solicitei, dei ordem ou autorizei quem quer que seja a operar por
mim, ainda mais sem meu prévio consentimento.

N&o ha qualquer registro que seja de alguma ordem minha, seja ela escrita, eletronica ou
gravada, pois, EM NENHUM MOMENTO esse fato ocorreu.

NUNCA me foi solicitada assinatura eletrénica ou manuscrita.
Me foi solicitado a liquidar uma posicdo que nem sequer sabia estar.

Resumindo, ndo ha o que ser liquidado por mim, pois, repito, ndo houve uma Unica vez que
dei alguma ordem para operar qualquer lote de boi que seja. ™ (grifos originais)

6. Ante 0 exposto, entendo como preenchidos todos os elementos que caracterizam a
realizacdo de operacOes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios prevista na
Instrucdo CVM n° 08/1979, definida como “aquela em que se utilize ardil ou artificio
destinado a induzir ou manter terceiros em erro, com a finalidade de se obter vantagem ilicita
de natureza patrimonial para as partes na operagao, para o intermediario ou para terceiros”,
pois restou demonstrada:

% Doc. 0160776. Alguns documentos trazem redagéo assemelhada, como: “O cliente relatou ndo ter autorizado
as operac0es realizadas por intermédio do agente autbnomo constantes do extrato de posicdo consolidada em
anexo (...)”

4 Doc. 0160776, em “e-mails reclamacdes clientes” e “J.N.”.
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Q) a utilizacdo de ardil ou artificio, consistente na realizacdo de opera¢Ges nédo
autorizadas em nome dos investidores, bem como na prestacdo intencional de
informacdes inveridicas para os clientes sobre a situacdo de seus investimentos;

(i)  ainducdo ou manutencao de terceiros em erro, pois os clientes acreditavam, com
base nas informacdes errdneas prestadas por Leticia, que a situacdo de suas contas
junto a corretora era mais favoravel do que efetivamente era, e a corretora acreditava
que as operagdes cursadas em nome de seus clientes eram legitimas; e

(ili)  aintencédo de obter vantagem ilicita para si, que restou demonstrada pelo fato de que
a remuneracdo de Leticia era vinculada as receitas de corretagem auferidas pela
corretora nas referidas operagdes e o fato de que Leticia foi remunerada em
decorréncia da realizagdo de operacdes néo autorizadas®.

7. No que se refere ao argumento de defesa de que “a real natureza juridica do vinculo
mantido entre Leticia e a corretora seria empregaticio”, entendo que ele perdeu pertinéncia
com a reclassificacdo juridica do fato realizada, por meio da qual foi substituida a acusacdo
de infracdo ao artigo 10 da Instrucdo CVM n° 497/2011 por infra¢do ao item I, na forma da
letra “c” do item II, ambos da Instru¢do CVM n° 08/1979, conforme exposto no relatorio.
Dessa forma, vale ressaltar que as infragdes previstas na Instrucdo CVM n° 08/1979 nao
exigem qualquer caracteristica especial do autor da infracdo, podendo também ser praticadas
por empregados de corretoras de valores mobiliarios. Ademais, apreciar o alegado vinculo
trabalhista fugiria a competéncia desta Autarquia, sendo certo que, no caso em apreco, ndo
houve decisdo do Poder Judiciario declarando o vinculo de emprego e afastando a validade
do contrato mantido entre a corretora e a Le Valle.

8. Quanto ao argumento de defesa de que “a fiscalizag&o exercida pela corretora sobre
as operacdes realizadas pelos operadores de mesa afastaria a alegacdo de que ela tomou
conhecimento somente depois da reclamacdo formulada por um de seus clientes”, entendo
que a alegacgéo esta em desacordo com as provas dos autos. Como demonstrado acima, 0s
diversos documentos apresentados pela Acusagdo demonstram de forma robusta que a
corretora somente tomou conhecimento com a reclamacéo realizada por um de seus clientes
e gque, ao questionar os demais, se convenceu da irregularidade e da extensdo da infragcédo
administrativa ora analisada.

5 Docs. SEI n° 0160814 (fls. 6, 31 e 50).
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9. Além disso, vale salientar que, em consonancia com a pratica adotada no mercado de
capitais, as provas dos autos demonstram que Leticia era designada para atender varios
clientes e com eles se comunicava por telefone e e-mail. Ela tinha autorizacéo para inserir

ordens em nome desses clientes desde que eles assim requeressem, sem que houvesse um
controle prévio por parte da corretora.

10. A defesa alega também que, como a corretora desistiu de prosseguir com acao
judicial que visava ao seu ressarcimento em decorréncia de ter assumido o saldo negativo
dos clientes, a instituicdo financeira, ainda que tacitamente, teria aquiescido “que a
investigada ndo havia mesmo praticado qualquer conduta infracional”. De maneira
semelhante, alega a “inexisténcia de prejuizos aos clientes da denunciante”, atentando para
a “assuncao das dividas pela corretora”, realizada por meio dos instrumentos particulares de
transacdo, em conjunto com a rendncia supracitada.

11.  Quanto a este ponto, vale ressaltar que esta Autarquia tem o dever legal de investigar
todo e qualquer fato de que tome conhecimento e que traga indicios de possivel infracao as
normas de sua competéncia, principalmente quando recebe provas robustas de conduta
irregular, como no caso em apre¢o. Além disso, ndo se esta a discutir, no presente processo,
a eventual responsabilidade civil das Acusadas, mas tdo somente se houve conduta punivel
administrativamente, isto €, se executaram opera¢des a revelia de clientes com o objetivo de
gerar taxas de corretagem e se prestaram informacoes falsas para manté-los em erro sobre as
suas posicoes.

12.  Neste aspecto, importante pontuar que a conduta imputavel as Acusadas nao se limita
a prejuizos de ordem financeira, uma vez que a realizacdo de operagdes sem a devida ordem
do cliente e a prestacdo intencional de informagdes inveridicas é conduta grave que afeta o
bom funcionamento do mercado, sempre baseado, aqui e alhures, na conduta ética dos
profissionais que nele atuam.

13.  Ademais, eventuais falhas de fiscalizacdo da instituicdo financeira ndo excluem ou
atenuam a responsabilidade administrativa das Acusadas por seus proprios atos.

14.  Por fim, 0 argumento de que “a propria corretora era quem garantia a chamada
‘margem de seguranca’ exigida pela BM&FBOVESPA, pois acreditava em futura mudanca
positiva do mercado” ¢ indcuo para o fim almejado e ndo guarda pertinéncia com as questdes
deste processo. O fato de a corretora prestar garantia decorre tdo somente da estrutura do
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funcionamento do mercado de valores mobiliérios, especificamente da estrutura de garantias
exigida pela bolsa de valores.

15.  Ante o exposto, entendo que Leticia e Le Valle realizaram operac@es fraudulentas no
mercado de valores mobiliarios, em infracéo a Instrucdo CVM n° 08/1979.

1. DOSIMETRIA

16.  Comeco assinalando que a realizacdo de operagfes fraudulentas no mercado de
valores mobiliarios, definida no item II, letra “c”, da Instru¢do CVM n° 08/1979 e vedada
pelo seu item | é infracdo considerada grave para os fins previstos no §3° do artigo 11 da Lei
n° 6.385/1976, nos termos do item 111 da mencionada Instrucéo.

17. A culpabilidade se mostrou elevada, pois a conduta de realizar operagdes nédo
autorizadas em nome de investidores e de prestar informacdes falsas para manté-los em erro
sobre as suas posi¢oes, agindo de forma desleal tanto com relacdo a corretora quanto aos
clientes que atendia, é comportamento incompativel com os principios e regras que regem o
mercado, sempre baseado na ética dos profissionais que nele atuam e na confianca dos
investidores. Nesse aspecto, milita contra as Acusadas o fato de a infracdo ter ocorrido com
violacdo de deveres fiduciarios inerentes a atividade de agente autdnomo de investimento.

18.  Considero como agravantes, para ambas as Acusadas, a elevada quantidade de
investidores prejudicados (39 no total), bem como o fato de a irregularidade ter resultado em
prejuizo que, em ultima analise, acabou por ser assumido pela corretora.

19. Por todo o exposto, voto:

Q) pela condenacdo de Leticia Ferreira Duarte do Valle a penalidade de proibicéo
temporaria por 5 (cinco) anos de praticar toda e qualquer atividade que dependa de
autorizacdo ou registro na CVM pela realizacdo de operagOes fraudulentas no
mercado de valores mobiliarios, definida no item II, letra “c”, da Instrucdo CVM n°
08/1979 e vedada pelo item | daquela mesma Instrucdo, com fundamento no artigo
11, VII, da Lei n° 6.385/1976; e

(i) pela condenacdo de Le Valle Agente Autbnomo de Investimentos S/S LTDA. a
penalidade de multa no valor de R$300.000,00 (trezentos mil reais) pela realiza¢éo
de operacdes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios, definida no item II,
letra “c”, da Instru¢gdo CVM n° 08/1979 e vedada pelo item | daguela mesma
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Instrucéo, com fundamento no artigo 11, Il, da Lei n°® 6.385/1976.
E o voto.

Rio de Janeiro, 18 de junho de 2019

Gustavo Machado Gonzalez

Diretor Relator
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