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Pratica de operacao, em tese, fraudulenta no mercado de valores
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PROPOSTA:

Nao exercer, pelo prazo de 3 (trés) anos, cargo de Administrador ou de
Conselheiro Fiscal de Companhia aberta, de entidade do sistema de
distribuicao ou de outras entidades que dependam de autorizacao ou
registro na Comissao de Valores Mobiliarios.
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PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 19957.001524/2020-07
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por MARCO
AURELIO CARVALHO DAS NEVES (doravante denominado “MARCO AURELIO” ou
“PROPONENTE"), na qualidade de Sécio e Diretor da T.N. Gestao e Administracao de
Negdcios Ltda. (“TN Gestao”), no periodo de 05.12.2012 a 02.07.2018, no ambito do
Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela Superintendéncia de
Supervisao de Investidores Institucionais (“SIN”), no qual existem outros oito



acusados.

DA ORIGEM![41

2. O Termo de Acusacdo (“TA”) originou-se de processol2! instaurado a partir do
recebimento de comunicacao do Ministério Publico, com relato de possiveis praticas
irregulares realizadas pela TN Gestao, na condicao de gestora de diversos Fundos de
Investimento (“FI”) que receberam recursos oriundos de Regime Préprio de
Previdéncia Social (“RPPS"”) de servidores municipais (“RPPS S.M.C.S.A.”), no valor
total de R$ 92,5 milhdes, que representavam, a época, aproximadamente 50,2% de
seu patrimodnio.

DOS FATOS

3. O TA teve por foco as pessoast®l ligadas aos gestores (entre eles a TN Gestdo) e
aos administradores dos Fls sobre as quais existem evidéncias de terem sido
indevidamente beneficiadas pela estrutura das operacoes, além de duas sociedades
emissoras de titulos de liquidacao duvidosa (B.P.S.A. e G.P.L.), incluindo seus sécios.

4. Nesse sentido, foram abordados no TA os 10 (dez) Fls que investiram diretamente
ou indiretamente em ativos de liguidacao duvidosa e receberam aportes do RPPS
S.M.C.S.A. (data-base de 30.11.2017), conforme relacionados na peca acusatéria,
agindo em desconformidade com o ordenamento juridico.

5. Os Fls que receberam aportes do RPPS S.M.C.S.A. realizaram investimento em
camadas - pratica em que um Fl adquire cotas de outros FIs que, por seu turno,
investem em outros Fls, cujos recursos sao aplicados de forma sistematica nos
mesmos ativos finais, o que resulta em concentracao de risco daquele RPPS em
ativos de poucos emissores. No caso concreto, o investimento se deu em 3
camadas.

6. Assim, tem-se que os FIs que receberam recursos diretamente do RPPS
S.M.C.S.A., constituiram a “primeira camada”, que acabava por concentrar suas
aplicacbes em cotas de dois Fls intermediarios, os quais constituiram a “segunda
camada”. Esses Fls direcionaram o capital para outros Fls (“terceira camada”), cujos
recursos foram concentrados na aquisicao de cotas de Fls cujas carteiras continham
valores mobiliarios de liquidacdao duvidosa. Essa forma de aplicacao dificultava a
identificacao dos investimentos feitos e a sua consolidacao, aumentando (i) a
exposicao a riscos; (ii) os limites de concentracao do cotista; e (iii) a elegibilidade de
certos Fls da cadeia para investimento pelo RPPS S.M.C.S.A., ainda que
indiretamente.

7. Nesse sentido, tome-se como exemplo o FlI da primeira camada, P.F.I.C. FIRF
(“FIRF"), cujo Patrimo6nio Liquido (“PL’) era formado por 73% de investimento em
outro FI da primeira camada. A Area Técnica verificou que o FIRF teria recebido um
aporte no valor de R$ 22 milhées do RPPS S.M.C.S.A. (aproximadamente 27% do
total do PL do FIRF) e que 47,15% do PL da carteira do Fl investido pelo FIRF teria
sido aplicado em outro Fl de primeira camada.

8. Nesse contexto, grande parte dos recursos dos Fls da primeira camada foram
alocados entre si antes de serem direcionados para os Fls da segunda camada e, na
sequéncia, destinados aos da terceira camada (participacao cruzada). Desse modo,
constituiu-se um FI com o propdsito exclusivo de receber recursos de RPPS, direta ou
indiretamente, com o objetivo de investir grande parcela de seu PL em outros Fls
geridos pelo mesmo gestor e que também tinham o propdsito de investir em outros
Fls, gerando “uma cascata de taxas de administracao” pelas quais os cotistas foram



cobrados em todas as camadas.

9. No que se refere ao periodo de caréncia dos Fls, a Area Técnica verificou que os 5
(cinco) Fls que receberam aporte direto do RPPS S.M.C.S.A. tinham prazo de resgate
superior a “D + 1.464". No caso de saida antecipada, era cobrada uma taxa de 30%
de desconto do valor correspondente a aplicacdo do cotista na data de solicitacao de
resgate, com liquidacao financeira do resgate em “D + 67”. De acordo com a SIN,
tais prazos de caréncia e taxa de saida poderiam “engessar as decisées do cotista”,
mesmo diante da constatacdo de irregularidades da carteira ou da ma qualidade do
investimento.

10. Sobre os prazos acima citados, a Area Técnica verificou que a TN Gestdo teria se
apresentado ao RPPS S.M.C.S.A. em outubro de 2017, com a participacao de MARCO

AURELIO. Na ocasido, outrolZl representante da Gestora teria realizado uma
apresentacdo sobre os produtos da Gestora ao RPPS S.M.C.S.A., com énfase na
rentabilidade, afirmando que o resgate seria imediato (D+0) e que a carteira era
apta a receber recursos de RPPS, e enquadrada na Resolucao CMN n° 3.922/2010,
sem que, no entanto, tivessem sido disponibilizados os Regulamentos e as laminas
dos Fls.

11. Com relacao ao enquadramento na Resolucao CMN n° 3.922/2010, a SIN
observou que:

(i) nenhum dos 5 (cinco) Fls da primeira camada teria atendido a tal normativo,
contradizendo as informacdes apresentadas pela Gestora ao RPPS S.M.C.S.A.; e

(i) houve um conjunto de esforcos para fazer parecer que os Fls se
enquadravam nos limites estabelecidos na Resolucao, cujo objetivo seria, em
tese, desviar recursos dos cotistas.

12. Quanto a questao de publico-alvo dos Fls, a Resolucao CMN n° 3.922/2010, nos
termos do art. 23, inciso VI, veda expressamente que os RPPS apliquem, direta ou
indiretamente, em Fls destinados a investidores qualificados ou profissionais,
guando nao atendidos os critérios estabelecidos em regulamentacao especifica.
Neste aspecto, a SIN apurou que o RPPS S.M.C.S.A. alegava se enquadrar na
categoria de investidor qualificado, sendo que, desde a vigéncia da Instrucao CVM n?
554/2014, nenhum RPPS atendia aos requisitos que os enquadrariam na condicao de
investidores profissionais.

13. Nessa esteira, a TN Gestao teria apresentado “Declaracao de Adesao e Respeito
as Normas estabelecidas na Resolucao CMN n? 3.922/2010 para RPPS” a todos os Fls
que receberam recursos do RPPS S.M.C.S.A., assinada por MARCO AURELIO, na
condicao de Socio-Diretor de Relacdes Institucionais. De acordo com a SIN, os
documentos apresentados e o esforco de venda teriam por objetivo dificultar o
entendimento do investimento, bem como a elegibilidade dos Fls para investimento
em relacao ao publico alvo, considerando que o0s gestores nao observaram o
impedimento relativo a investidor profissional imposto pela Resolucao CMN n¢
3.922/2010.

14. A respeito dos ativos finais de crédito privado dos Fls de terceira camada, a SIN
realizou um estudo comparativo, tendo concluido que 28% do PL dos 9 (nove) Fls
objeto da apuracdo realizada pela Area estavam aplicados em titulos de crédito das
sociedades, sobre as quais ha um resumo informativo abaixo:

(i) M.I.LPAS.C.S.A. - trata-se de SPE cujo objeto é a participacao e a
administracdo de ativos imobiliarios, tendo captado recursos no mercado por
meio da emissao privada de debéntures. De acordo com a SIN: (a) uma
relevante sociedade classificadora de riscos, em acao datada de outubro de
2017, rebaixou a nota de crédito da emissao para “C”, assinalando que as



obrigacdes que recebem esta classificacao tém garantias insuficientes para
honrarem os compromissos de principal corrigido, acrescido dos juros, o que
pode resultar em elevado risco de inadimpléncia; e (b) parte dos recursos
seriam utilizados para quitacao de financiamentos anteriores tomados pela
emissora, vencidos antecipadamente em virtude do nao cumprimento de
obrigacdes, de modo que a perspectiva de faléncia ja era evidenciada a época
da aplicacao de tais recursos, tendo se materializado em 2019;

(ii) X.P.S.A. - trata-se de SPE com participacao societdria indireta no capital da
A.AT.G.S.A., que estd na fase de implementacao do projeto de uma nova bolsa
de valores (NBV) no pais, assim como de uma clearing, sendo que, na época do
investimento, a A.A.T.G.S.A. nao tinha autorizacao dos reguladores do mercado
e, de acordo com a SIN, a X.P.S.A. teria apresentado prejuizos consecutivos no
periodo de 2014 a 2017, sem receita operacional e, além disso, o prazo de
vencimento das debéntures emitidas de doze anos seria incomum para a
modalidade de ativo, cujo pagamento, também de forma incomum, se daria
somente na data de vencimento;

(iii) G.P.L. - trata-se de uma holding que tinha como sécios os controladores da
antiga G.C.C.T.V.M.S.A,, sendo que, além disso, era controladora da I.I.T.S.L., que
havia realizado, em 2016, uma emissao de R$ 30 milhdes em debéntures,
apesar de, a época, apresentar capital social de R$ 10 mil (a G.P.L. seria a
garantidora dessa emissao, sendo que, adicionalmente, em dezembro do mesmo
ano (2016), a G.P.L. teria realizado uma emissao de Commercial Paper no total
de R$ 14 milhdes, com prazo de 1 (um) ano e vencimento em dezembro de
2017), e a emissao teria recebido classificacao de crédito “brCCC”, pelo fato de
a sociedade classificadora ter considerado as obrigacdes pouco protegidas pelas
circunstancias operacionais desfavoraveis, suportadas por “garantias fracas”, e
com reduzida capacidade de pagamento, o que resultaria em um elevado risco
de crédito (os bens da G.P.L. estavam bloqueados, antes de a TN Gestao adquirir
os Fls com esses ativos); e

(iv) B.P.S.A. - trata-se de uma holding que teria emitido, em abril de 2016, 1.500
debéntures no valor de R$ 500 mil cada, totalizando R$ 750 milhdes, com
vencimento em 06.04.2026, tendo sido captados apenas R$ 71 milhdes, sendo
gue o rating de tais debéntures foi avaliado em “brCCC”, risco elevado, pelo fato
de a holding concentrar todas as suas operacdes em uma Unica sociedade (nao
operacional).

15. De acordo com a SIN, o risco assumido nao seria aceitavel devido ao risco de
crédito dos titulos e a concentracao de recursos nos referidos ativos (no entanto,
considerando que as decisdes teriam sido conduzidas por um conjunto de
profissionais, 0s quais se poderia presumir serem detentores de recursos e
conhecimento para cumprir o seu dever de fidlcia por meio de diligéncias
adequadas, estima-se que a decisao de aquisicdo de tais titulos pudesse ser
motivada pela obtencao de possiveis beneficios financeiros, além dos que ja seriam
obtidos com as taxas de administracao auferidas em cascata).

16. Insta esclarecer que a G.C.C.T.V.M.S.A., quando dos aportes do RPPS S.M.C.S.A,,
era a administradora de 4 (quatro) dos Fls objeto da apuracao. Os referidos Fls
adquiriram, direta e indiretamente, debéntures da B.P.S.A. e/ou da G.P.L., a qual,
como ja mencionado, tinha como sécios controladores os da antiga G.C.C.T.V.M.S.A.,
sendo, portanto, partes relacionadas.

17. Tais Fls tinham como gestora a antiga O.A.G.R.F.L., a qual era controlada pela
G.C.C.TV.M.S.A., de forma que, em tais Fls, na pratica, a G.C.C.T.V.M.S.A. e seus
sécios exerciam, ao mesmo tempo, o papel de administrador e gestor. Desse modo,
restaria evidenciado que o0s administradores e gestores desses Fls atuavam,



concomitantemente, nas pontas vendedora e compradora destas debéntures,
possivelmente, com o objetivo de atender a seus préprios interesses, e nao aos
interesses dos investidores para quem prestavam servicos.

18. Conforme apurado pela SIN, apos o investimento do RPPS S.M.C.S.A. nos Fls do
TN Gestao, MARCO AURELIO e sua esposa teriam recebido transferéncias eletrénicas
da B.P.S.A. que totalizaram R$ 1.092.000,00 e R$ 2.457.000,00, respectivamente.

DA ANALISE DA AREA TECNICA

19. De acordo com a SIN, teriam sido preenchidos todos os requisitos da infracao
administrativa de realizacao de operacao, em tese, fraudulenta, prevista na entao
vigente ICVM 8, pois teria, em tese, restado demonstrada:

(i) a_utilizacao de ardil ou artificio - tanto a TN Gestao quanto a G.C.C.T.V.M.S.A.
(e a gestora a ela ligada, O.A.G.R.F.L.) teriam planejado a constituicao de Fls
diversos, muitos dos quais teriam investido entre si sem qualquer razao, para
construir uma rede de investimentos de Fls em Fls que teriam levado os
investidores a uma pseudo aparéncia de diversificacao de riscos e pulverizacao
de investimentos, mas que, como visto, na pratica continuariam refletindo uma
concentracao do risco em alguns poucos emissores de elevado risco de crédito
privado, embora a estratégia de investimento dos FIs nao abrangesse a
exposicao a esse tipo de risco, o que evidenciaria que a prépria constituicao das
investidas serviria ao propdsito de desviar os recursos investidos em favor dos
administradores e gestores envolvidos, assim como de seus sécios e
responsaveis, seja por meio da cobranca de taxas redundantes e excessivas de
administracao e gestao, seja por meio de uma sucessao de transferéncias
financeiras desses recursos, realizadas imediatamente depois dos aportes em
favor dessas pessoas e seus parentes préximos, utilizando uma artificial
impressao de que se estaria aplicando em ativos emitidos por sociedades com o
propdsito de financiar suas atividades.

Ao confrontar tal situacao com os conflitos de interesses identificados entre a
B.P.S.A. e a G.C.C.T.V.M.S.A. e empresas ligadas aos seus sdcios, bem como as
evidéncias de auséncia de independéncia entre a G.C.C.TVM.SA. e a
O.A.G.R.F.L.,, somando-se o curto historico de existéncia, tanto dos emitentes
dos titulos de créditos privados, quanto dos fundos oferecidos ao RPPS
S.M.C.S.A., conclui-se que toda a operacao teria sido utilizada para desviar
recursos desse RPPS, uma estruturacao da qual todos os agentes citados teriam
feito parte, uma vez que, de outro modo, nao teria sido possivel sua execucao;

(ii) inducao ou manutencao de terceiros em erro - os participantes e assistidos
do RPPS S.M.C.S.A. teriam sido levados a acreditar que negdcios legitimos

estavam sendo realizados em nome dos veiculos de investimento desse RPPS e,
além disso, foi possivel identificar a intencdao de induzir o investidor em erro,
considerando a apresentacao inicial dos fundos da TN Gestao aos membros do
RPPS S.M.C.S.A., bem como as informacdes desencontradas e sem transparéncia
dos documentos dos Fls, sendo que, adicionalmente, a estrutura de
investimento em camadas se apresentou como artificio para dificultar a
identificacao dos ativos finais e dos custos incorridos pelo investidor em taxas
de administracao; e

(iii) obtencao de vantagem licita de natureza patrimonial para as partes na

operacao, para o intermediario ou para terceiros - considerando que os titulos de
crédito eram, na verdade, titulos sem valor, seus emitentes teriam sido

beneficiados, direta e indevidamente, com recursos advindos do RPPS
S.M.C.S.A., bem como os gestores e administradores com as taxas de



administracao na estrutura de investimentos em camadas, sem fundamentacao
para sua existéncia. Além disso, teriam ocorrido transferéncias de recursos da
B.P.S.A. para os responsdaveis pela gestora TN Gestao.

20. Por fim, a Area Técnica concluiu que ha suficientes elementos de materialidade e
autoria para caracterizar as irregularidades, em tese, praticadas por MARCO
AURELIO, o qual teria agido, em tese, de forma a obter vantagens para si e para os
demais agentes, nos termos do item | c/c item Il, alinea “c”, da entao vigente ICVM
8.

DA RESPONSABILIZACAO

21. Ante o exposto, a SIN propds a responsabilizacdo de MARCO AURELIO, na
gualidade de sécio e Diretor da TN Gestao, pela pratica de operacdao, em tese,
fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, em infracao, em tese, ao disposto no
inciso Il, “c”, da entao vigente ICVM 8, e vedada pelo item | da mesma
Instrucao.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

22. Apds ser devidamente intimado, MARCO AURELIO apresentou suas razdes de
defesa, bem como proposta para celebracao de Termo de Compromisso (“TC”), na
qgual propos nao exercer, pelo prazo de 3 (trés) anos, cargo de Administrador ou de
Conselheiro Fiscal de Companhia aberta, de entidade do sistema de distribuicao ou
de outras entidades que dependam de autorizacao ou registro na Comissao de
Valores Mobiliarios.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA -
PFE/CVM

23. Em razao do disposto no art. 83 da Resolucao CVM n? 45/21 (“RVM 45"),
conforme PARECER n. 00003/2023/GJU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos
Despachos, a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (“PFE/CVM”) apreciou,
a luz do disposto no art. 11, §59, incisos | e Il, da Lei n? 6.385/76, os aspectos legais
da proposta de TC apresentada, tendo opinado pela existéncia de obice juridico
a celebracao de TC, tendo destacado a “inexisténcia de proposta indenizatodria,
incluindo a devolucdo da vantagem ilicita obtida, ainda que sob a forma de danos
difusos”.

24. Em relacao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das irregularidades)
do §52 do art. 11 da Lei n? 6.385/76, a PFE/CVM destacou que:

“No que toca ao requisito previsto no indigitado art. 11, § 52
da Lei 6.385/76, |, registra-se, desde logo, o entendimento
da CVM no sentido de que ‘sempre que as irreqularidades
imputadas tiverem ocorrido em momento anterior e nao se
tratar de ilicito de natureza continuada, ou ndo houver nos
autos quaisquer indicativos de continuidade das praticas
apontadas como irregulares, considerar-se-a cumprido o
requisito legal, na exata medida em que nao é possivel
cessar o que ja nado existe’.

Nessa perspectiva, verifica-se que as apuracoes efetuadas
pela area técnica, no bojo do processo administrativo em
testilha, dizem com 10 fundos de investimento que
investiram diretamente ou indiretamente em “ativos



problematicos” e receberam aportes do (...) [RPPS
S.M.C.S.A.], considerando a data base de 30/11/2017,
conforme itens 15 e seguintes do Termo de Acusacao.
Assim, com base nos elementos do PAS, nao se
encontra indicios de continuidade infracional,
exclusivamente com base nas informacdes constantes no
PAS, a impedir a celebracao dos termos propostos.

(...) existindo prejuizos concretamente demonstrados,
nao é possivel a celebracao do termo sem a
formulacao de proposta indenizatoria.

Dito isso, cumpre ressalvar que o compromisso apresentado
por MARCO AURELIO CARVALHO DAS NEVES diz com o néo
exercicio, pelo prazo de 03 (trés) anos, cargo de
administrador ou de conselheiro fiscal de companhia aberta,
de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras
entidades que dependam de autorizacao ou registro na
Comissao de Valores Mobiliarios.

A medida, a principio, isoladamente considerada,
mostra-se indcua, exclusivamente para fins de
preenchimento do requisito legal, vez que nao
contribui, por Si SO, para correcao das
irregularidades, especialmente se dissociada da
proposta indenizatoria pelos danos difusos causados
ao mercado.

Assim ¢é que,dentro do juizo de conveniéncia e
oportunidade do CTC, a oferta poderia ser
considerada, desde que cumulada com proposta
indenizatdria a titulo de danos difusos, haja vista que
a celebracao de termo de compromisso sem a
concomitante reparacao dos prejuizos, a titulo de
danos individuais e/ou difusos, contraria a prdpria
finalidade do instrumento. Em adendo, no caso concreto,
ha ainda indicios de obtencdao de vantagem indevida pelo
proponente, a teor dos itens 139 a 145 do Termo de
Acusacao, nao tendo sido apresentada qualquer
proposta relativa a devolucao dos valores recebidos.

(...)

Pelo exposto, consideram-se nao preenchidos os
requisitos exigidos pelo art. 11, 8§52, IlI, da Lei
6.385/76.

(...)

Em conclusdo, pontua-se a inexisténcia de proposta
indenizatdria, incluindo a devolucao da vantagem ilicita
obtida, ainda que sob a forma de danos difusos, caso nao
seja possivel a identificacao dos investidores lesados,
comprometendo, desta forma, a legalidade da celebracao do
Termo de Compromisso, vez que nao se encontra
cumprido o requisito exigido pelo art. 11, §52, I, da Lei
6.385/76. Assim, para fins de cumprimento do
requisito legal insculpido no art. 11, 1ll, da Lei
6.385/76, faz-se necessaria a efetiva apresentacao de



proposta a titulo de indenizacao por danos difusos, a
juizo do CTC, nos termos do art. 83, § 4°, da Resolucdao CVM
n. 45/2021". (Grifado)

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

25. O art. 86 da RCVM 45 estabelece que, além da oportunidade e da conveniéncia,
ha outros critérios a serem considerados quando da apreciacao de propostas de TC,
tais como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, o0s

antecedentesl8l e a colaboracdo de boa-fé dos acusados ou investigados e a efetiva
possibilidade de punicao no caso concreto.

26. Nesse tocante, ha gue se esclarecer que a andlise do Comité é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, ndo lhe competindo apreciar o mérito e
0s argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de TC em
verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao do Colegiado, as
propostas de TC devem contemplar obrigacao que venha a surtir importante e
visivel efeito paradigmdtico junto aos participantes do mercado de valores
mobilidrios, desestimulando a pratica de condutas semelhantes.

27. Em reunido realizada em 31.01.202313] tendo em vista (i) o ébice juridico
apontado pela PFE-CVM; (ii) a gravidade, em tese, do caso, com suposto indicio de
fraude capitulada na entao vigente ICVM 8, ocasionando prejuizo a RPPS; (iii) a
reduzida economia processual (dos 9 acusados no processo apenas o0 PROPONENTE
apresentou proposta para celebracao de TC); e (iv) o modus operandi adotado -
investimento em camadas - com o objetivo, em tese, de impedir a visibilidade dos
investimentos que estavam sendo realizados aos investidores, o Comité entendeu
gue nao seria oportuno nem conveniente a celebracao do TC no presente caso e
deliberou por opinar junto ao Colegiado da CVM pela rejeicao da proposta
apresentada.

DA CONCLUSAO

28. Em razdo do acima exposto, em deliberacdo ocorrida em 31.01.2023101 o
Comité de Termo de Compromisso decidiu opinar junto ao Colegiado da CVM pela
REJEICAO da proposta de Termo de Compromisso apresentada por MARCO
AURELIO CARVALHO DAS NEVES.

Parecer Técnico finalizado em 27.03.2023.

[111l - Para os efeitos desta Instrucao conceitua-se como:

c) operacao fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, 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 operacdo, para
o intermedidrio ou para terceiros.

[2] Revogada pela Resolucao CVM n? 66/2022.

[3] | -E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos
intermediarios e aos demais participantes do mercado de valores mobilidrios, a
criacao de condicdes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios, a



manipulacao de preco, a realizacao de operacdes fraudulentas e 0 uso de praticas
nao equitativas.

[4] As informacdes apresentadas nesse Parecer Técnico até o capitulo denominado
“Da Responsabilizacao” correspondem a relato resumido do que consta da peca
acusatoéria do caso.

[5] Processo CVM 19957.005036/2018-46.

[6] Importante ressaltar que na peca acusatéria foram imputados por possivel
infracao a entdo vigente ICVM 8 um total de 9 acusados, sendo que apenas uma
pessoa natural trouxe proposta de Termo de Compromisso neste momento.

[7] Figura entre os acusados no TA.

[8] MARCO AURELIO CARVALHO DAS NEVES ndo consta como acusado em
outros processos sancionadores instaurados pela CVM. (Fonte: Sistema de Inquérito
- INQ e Sistema Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em 27.03.2023).

[9] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SSR, SEP, SNC e SMI e pelo membro
substituto de SPS.

[10] Idem a Nota Explicativa n¢ 9.

-

Q Documento assinado eletronicamente por Francisco José Bastos Santos,
CVM @ Superintendente, em 30/03/2023, as 08:15, com fundamento no art. 62 do
Decreto n® 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Paulo Roberto Goncalves
Ferreira, Superintendente, em 30/03/2023, as 10:25, com fundamento no
art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Carlos Guilherme de Paula
Aguiar, Superintendente, em 30/03/2023, as 10:27, com fundamento no
art. 62 do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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de Souza, Superintendente, em 30/03/2023, as 10:57, com fundamento no
art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Alexandre Pinheiro dos Santos,
Superintendente Geral, em 30/03/2023, as 12:17, com fundamento no art.
62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Fernando Soares Vieira,
Superintendente, em 30/03/2023, as 12:20, com fundamento no art. 62 do
Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Q CUM @ Documento assinado eletronicamente por Vera Lucia Simoes Alves Pereira
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