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RECURSOS VOLUNTARIOS

RECORRENTES: AGROINVEST CORRETORA DE PRODUTOS AGRICOLAS LTDA
ALESSANDRO DALMASO
BOLSA DE INSUMOS DE PATROCINIO LTDA
GUILHERME DAL PRA SCOTTA
JOSE LUIZ ALVAREZ GARCIA
PAOLA BOSCARIN
SAFRA OESTE DE CEREAIS LTDA

RECORRIDO:  COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

RECURSOS DE OFiCIO
RECORRENTE: COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

RECORRIDOS: AMARILDO DA SILVA HELMUTH
CASSIANO JOSE BERVIAN
FERNANDO MACHADO SCALON
[URI BARP
VANESSA DE MATOS

RELATOR: CARLOS PAGANO BOTANA PORTUGAL GOUVEA

BASE LEGAL DA IMPUTACAO : Art. 11, 16, III, 23 da Lei n® 6.385/1976; Art. 4° da Instrugdo
CVM n° 355/2001; art. 3° da Instru¢do CVM n° 434/2006; Art. 3° da Instrucdo CVM n° 306/1999.

EMENTA: Recursos Voluntarios e de Oficio. Exercicio irregular da atividade de agente auténomo sem
prévia autorizagdo pela CVM e sem contrato de distribuigdo ou mediagdo com instituigdo integrante do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios. Administragdo de carteiras de valores mobilidrios sem
prévia autorizacdo da CVM. Recursos voluntarios e de oficio ndo providos.

ACORDAO CRSFN 39/2017

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, os membros do Conselho de Recursos do
Sistema Financeiro Nacional decidem:
1. conhecer dos recursos, por unanimidade;

2. com relagio a recorrente AGROINVVESTI PRODUTOS E SERVICOS LTDA. (ex-
AGROINVVESTI CORRETORA DE PRODUTOS AGRICOLAS LTDA.):

2.1. pela infragdo de exercicio irregular, sem a prévia autorizagdo da Comissdo de Valores Mobilidrios, da
atividade de agente autonomo de investimento, por maioria, com base no voto da Conselheira Adriana



Cristina Dullius Britto, negar-lhe provimento, mantendo a pena de multa no valor de R$250.000,00 (duzentos e
cinquenta mil reais), vencidos o Conselheiro Relator, Carlos Portugal Gouvéa, e o
Conselheiro Blair Costa D'Avila, que votaram pela redu¢ao do valor da multa para R$125.000,00 (cento e vinte
e cinco mil reais);

2.2. pela infragdo de exercicio wrregular, sem a prévia autorizacdo da Comissdao de Valores Mobilidrios, da
atividade de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, por unanimidade, com base no voto do
Relator, negar-lhe provimento, mantendo a penalidade de multa no valor de R$250.000,00 (duzentos e
cinquenta mil reais);

3. com relagdo a recorrente BOLSA DE INSUMOS DE PATROCINIO LTDA., pela infragdo de exercicio
rregular, sem a prévia autorizacdo da Comissd@o de Valores Mobilidrios, da atividade de agente autdnomo de
mvestimento, por unanimidade, com base no voto do Relator, negar-lhe provimento, mantendo a pena de multa
no valor de R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais);

4. com relacdo ao recorrente SAFRA OESTE DE CEREAIS LTDA.- ME, pela infragdo de exercicio irregular,
sem prévia autorizagdo da Comissdo de Valores Mobilidrios, da atividade de agente autonomo de nvestimento,
por maioria, com base no voto da Conselheira Adriana Cristina Dullius Britto, negar-lhe provimento, mantendo
a pena de multa no valor de R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais), vencidos o Conselheiro
Relator, Carlos Portugal Gouvéa, e o Conselheiro Blair Costa D'Avila, que votaram pela reducdo do valor da
multa para R$60.000,00 (sessenta mil reais);

5. com relagio ao recorrente JOSE LUIZ ALVAREZ GARCIA, pela infragio de exercicio irregular, sem prévia
autorizagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios, da atividade de agente autonomo de investimento, por
unanimidade, com base no voto do Relator, negar-lhe provimento, mantendo a pena de proibicdo temporaria
para o exercicio de atividade de agente autonomo de investimento pelo prazo de 5 (cinco) anos;

6. com relacdo ao recorrente ALESSANDRO DALMASO, pela infracdo de exercicio irregular, sem prévia
autorizagdo da Comissao de Valores Mobiliarios, da atividade de agente autonomo de investimento, por maioria,
com base no voto da Conselheira Adriana Cristina Dullius Britto, negar-lheprovimento, mantendo a penalidade
de proibicao temporaria para o exercicio de atividade de agente autdnomo de mvestimento pelo prazo de 5
(cinco) anos, vencidos o Conselheiro Relator, Carlos Portugal Gouvéa e Blair Costa D'Avila, que votaram pela
redugdo do prazo da proibicao para 1 (um) ano, e a Conselheira Ana Maria Melo Netto Oliveira, que votou pela
reducdo do prazo da proibigao para 2 (dois) anos;

7. com relagdo ao recorrente GUILHERME DAL PRA SCOTTA, pela infragdo de exercicio irregular da
atividade de agente autonomo de investimento, em instituicao nao integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios, por maioria, com base no voto da Conselheira Adriana Cristina Dullius Britto, negar-
lhe provimento, mantendo a pena de multa no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), vencidos o
Conselheiro Relator, Carlos Portugal Gouvéa, e o Conselheiro Blair Costa D'Avila, que votaram pela reducdo do
valor da multa para R$40.000,00 (quarenta mil reais);

8. com relagdo a recorrente PAOLA BOSCARIN, pela infragdo de exercicio irregular da atividade de agente
auténomo de investimento, em instituicdo ndo integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, por
maioria, com base no voto da Conselheira Adriana Cristina Dullius Britto, negar-lhe provimento, mantendo
a pena de multa no valor de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), vencidos o Conselheiro Relator, Carlos
Portugal Gouvéa, e o Conselheiro Blair Costa D'Avila, que votaram pela reducdo do valor da multa para R$
20.000,00 (vinte mil reais);

9. com relacio aos recorridos AMARILDO DA SILVA HELMUTH, CASSIANO
JOSE BERVIAN, FERNANDO MACHADO SCALON, IURI BARP ¢ VANESSA DE MATTOS, negar-
lhe provimento, tendo em vista a total improcedéncia da acusa¢do, mantendo o arquivamento determinado em
primeira instancia.

Participaram do julgamento os Conselheiros Carlos Portugal Gouvéa, Adriana Cristina Dullius Britto, Francisco
Papellas Filho, Sérgio Cipriano dos Santos, Blair Costa D'Avila, Antonio Augusto de Sa Freire
Filho, Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo ¢ Ana Maria Melo Netto Oliveira. Ausente o Conselheiro
Flavio Maia Fernandes dos Santos, justificadamente. Presente o Senhor Representante da Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional, Dr. André Alvim de Paula Rizzo, que registrou ndo ter havido requisicdo de parecer escrito na
forma do art. 15 do Regimento Interno do CRSFN.

Brasilia, 8 de fevereiro de 2017.



1.

RELATORIO

Objeto

Trata-se de recursos voluntarios e de oficio interpostos perante o Conselho de Recursos do
Sistema Financeiro Nacional (“CRSFN”) a fim de reformar a decisao proferida pela CVM em
18 de dezembro de 2015, que condenou Agroinvvesti Corretora de Produtos Agricolas Ltda.
(“Agroinvvesti”), Alessandro Dalmaso, Bolsa de Insumos de Patrocinio Ltda. (‘Bolsa de
Patrocinio”), Guilherme Dal Pra Scotta, José Luiz Alvarez Garcia, Paola Boscarin e Safra
Oeste de Cereais Ltda. (“Safra Oeste”) (“Recorrentes Voluntarios”) as penas de multa e
proibicdo temporaria para o exercicio de atividade de agente autbnomo de investimento e
absolveu Amarildo as Silva Helmuth, Cassiano José Bervian, Fernando Machado Scalon, luri
Barp e Vanessa de Mattos (“Recorridos de Oficio”) pelo exercicio irregular das atividades de
agente autbnomo de investimentos e de administragao de carteiras de valores mobiliarios.

. Proposta de Instauragéo de Processo Administrativo

Em 30 de junho de 2009, a CVM recebeu denuncia anénima a respeito do exercicio irregular
da atividade de agente autdnomo de investimentos pela Agroinvvesti Corretora de Graos,
Jodo Pedro Corazza, Paola Boscarin e Cleber Bordignon, acrescentando que este ultimo
também desempenharia irregularmente a atividade de administragao de carteiras de valores
mobiliarios (fls. 01 a 12).

ApOés a realizagao de inspecgdes e analise da manifestagao dos envolvidos nas
irregularidades apuradas, em 9 de abril de 2012 a CVM apresentou o Termo de Acusagao
para apurar as responsabilidades de (fls. 1297 a 1347):

a. Futura CM e seu diretor Joaquim da Silva Ferreira, pela contratagao de intermediarios
sem autorizagao para realizagao da atividade de agente autbnomo de investimentos
de margo de 2002 a abril de 2010 e por deixar de comunicar tempestivamente a
contratagao de agentes autbnomos de abril de 2009 a abril de 2010;

b. Nova Futura e seu diretor Joaquim da Silva Ferreira, pela contratagao de
intermediarios sem autorizagao para realizagao da atividade de agente autbnomo de
investimentos de maio de 2001 a abril de 2010 e por deixar de comunicar
tempestivamente a contratagcdo de agentes autbnomos de margo de 2009 a margo de
2010;

c. Joado da Silva Ferreira Neto, por ndo empregar cuidado e diligéncia permitindo a
ocorréncia de diversas irregularidades na Nova Futura de maio de 2001 a abril de
2010;



. Agroinvvesti Corretora e seu socio-gerente Cleber Bordignon, pelo exercicio irregular
da atividade de agente autdnomo de investimentos intermediando negécios com
valores mobiliarios para a Futura CM e a Nova Futura de novembro de 2005 a abril de
2010 e de administracao profissional de carteira de julho de 2009 a abril de 2010;

. Amarildo Helmuth, pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de julho a dezembro de 2009;

. Benjamim Melo Colussi, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de fevereiro de 2008 a outubro de
2009;

. Cassiano José Bervian, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagao da CVM de dezembro de 2008 a fevereiro de
2009;

. Fernando Machado Scalon, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo
de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de agosto de 2008 a abril de 2009;

i. luri Barp, pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de investimentos
sem prévia autorizacao da CVM de fevereiro de 2008 a abril de 2010;

j. Jean Rampon, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagao da CVM de setembro de 2009 a abril de 2010;

. Jodo Pedro Corazza, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de abril de 2007 a abril de 2010;

. Rafael Webber Mattei, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos de novembro sem prévia autorizagdo da CVM de 2009 a abrilde 2010 e
pelo exercicio irregular da atividade de administragéo profissional de carteiras de
valores mobiliarios sem prévia autorizagdo da CVM, de novembro de 2009 a abril de
2010;

. Vanessa de Mattos, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de maio de 2009 a janeiro de 2010;

. Guilherme Dal Pra Scotta, pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de
investimentos sem manter contrato de distribuicdo ou mediagao com instituicao
integrante do sistema de distribuicao de valores mobiliarios de julho de 2008 a abril de
2009;



0. Paola Boscarin, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem manter contrato de distribuicdo ou mediacdo com instituicio
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios de abril a junho de 2009;

p. Bolsa de Patrocinio e seu administrador, José Luiz Alvarez Garcia, pelo exercicio
irregular da atividade de agente autbnomo de investimentos sem prévia autorizagédo da
CVM para a Nova Futura de maio de 2001 a abril de 2010 e para a Futura CM de
margo de 2002 a abril de 2010;

g. Gustavo Vieira Laranjo, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de outubro de 2001 a julho de 2004 e
sem manter contrato de distribuicdo ou mediagéo com instituigdo integrante do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios de agosto de 2004 a 2007;

r. CCA Farm — Consultoria e Controladoria no Agrobusiness Ltda e seu sécio
administrador, Sr. Edio Sander, pelo exercicio irregular da atividade de agente
autdnomo de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de novembro de 2006 a
abril de 2010;

s. Laferlins Ltda. e seus s6cios administradores, Alexandre Ferreira Lins e Viviane
Ferreira Lins, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagcdo da CVM de margo de 2002 a abril de 2010;

t. Safra Oeste e seu socio administrador, Alessandro Dalmaso, pelo exercicio irregular
da atividade de agente autdnomo de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de
outubro de 2008 a abril de 2010;

u. AMR Agente Autdnoma de Investimentos Ltda. e seu sécio Alan Martins do
Nascimento, por deixar de comunicar tempestivamente a CVM o vinculo com a Nova
Futura de margo de 2009 a margo de 2010;

v. DR Agente Autbnomo de Investimentos Ltda e seus socios, David Francis Anness e
Ricardo Cardoso de Almeida Moura, por deixar de comunicar tempestivamente a CVM
o vinculo com a Nova Futura de abril a julho de 2009 e o vinculo com Futura CM de abril
de 2009 a abril de 2010.

4. Como foram 32 (trinta e dois) acusados pelo Termo de Acusagao e no presente recurso
temos apenas 7 (sete) recorrentes voluntarios e 5 (cinco) recorridos de oficio, a narragao
deste processo sera focada nos fatos que afetam os Recorrentes Voluntarios e Recorridos
de Oficio.

lll. Evolugédo temporal



5.Preliminarmente, vale repassar a evolugcédo temporal do presente Recurso desde a
instauragcao do processo pela CVM, conforme a tabela abaixo:

Evento Data Fls.
|Fatos De 2001 a 2010 -
Primeiro ato inequivoco de apuragao 02/12/2009 47 a 54
Termo de Acusacgao 09/04/2012 1228 a 1280
1413 a 1427; 1446;
Intimacaes 134‘/)17 5203 22 |1447; 1452 2 1456;
2096 e 2097
Decisao 18/12/2015 2110 a 2164
2179 a 2198; 2202
{Intimagdes 25/02 a 18/05/2016 |a 2219; 2277; 2450;
2463 a 2465
Autuacdo CRSFN 16/06/2016 2474

IV.Descrigao das Ocorréncias

6. Em 2 de dezembro de 2009, a Geréncia de Acompanhamento de Mercados solicitou que
fosse realizada inspegao na Agroinwvesti Agente Autdnomo de Investimento Ltda a fim de
obter elementos de autoria e materialidade com relagéo aos indicios de exercicio irregular
das atividades de agente autbnomo de investimentos, administracéo profissional de carteira
de valores mobiliarios e andlise de valores mobiliarios (fls. 47 a 54).

7. Em 4 de janeiro e 7 de abril de 2010, a CVM intimou o Sr. Jo&o da Silva Ferreira Neto,
responsavel pela Nova Futura DTVM Ltda. e o Sr. Joaquim Silva Ferreira, responsavel pela
Futura Commodities CM Ltda. para prestar informacgdes (fls. 94 a 103).

8. Em 28 de abril de 2010, durante a inspec¢ao, Cleber Bordignon na sede das empresas
Agroinvvesti e CS Agenciamento de Negdcios Ltda. esclareceu que a Agroinvvesti &
empresa de intermediagdo de negdcios no mercado fisico de produtos agricolas na BBM e
indica clientes e encaminha operagdes para a Nova Futura DTVM e Futura Commodities
para realizarem operacoes na BM&FBovespa. A CS tem como sdcios o declarante e
funcionarios da Agroinvvesti, que atuam no fechamento de negoécios no mercado fisico de
produtos agricolas. Dentre outras informacdes, afirmou que Rafael Webber Mattei era



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

operador do mercado fisico e repassava ordens, Guilherme Dal Pra Scotta atuou como
agente autbnomo na Agroinwvesti até 2009, luri Barp operava no mercado fisico e ndo
repassada ordens para a Bovespa, apenas repassava ordens para a Futura Commaodities
para operagdes no mercado futuro, Paola Boscarin atuou como agente autbnoma a partir de
abril de 2009 até agosto do mesmo ano, Vanessa de Mattos repassava ordens de
operagoes para os segmentos BM&FBovespa até 5 de janeiro de 2010, quando trabalhava
como assistente de Paola Boscarin, Amarildo da Silva Helmut também atuou como
assistente de Paola, Cassiano José Bervian e Fernando Machado Scalon ndo tiveram
nenhum vinculo com a sociedades em questao (fls. 358 a 361).

. Em 28 de outubro de 2010, apds investigagao exaustiva, a fiscalizagado concluiu existirem

fortes indicios de que a Agroinvvesti Corretora exercia atividade irregular de agente
autdbnomo de investimento vinculadas a Nova Futura e a Futura CM. Durante a fiscalizagao
foi apurado que Laferlins Ltda., Safra Oeste de Cereais Ltda., CCA Farm Consultoria e
Controladores no Agrobusiness Ltda e Bolsa de Insumos de Patrocinio Ltda. prestavam
servigos com indicios de irregularidades semelhantes (fls. 931 a 980).

Também foram apurados fortes indicios de que Rafael Webber Mattei, funcionario da
Agroinvvesti Corretora, teria exercido a atividade de administrador de valores mobiliarios
irregularmente para Emilia Zilda Costa e Claudio Luis Brunetto.

Por fim, a inspecao da CVM verificou que a Nova Futura e a Futura CM nao teriam inscrito
tempestivamente na CVM agentes autbnomos de investimento por elas contratados.

Em 9 de julho de 2011, a CVM requisitou novas informagdes a Futura CM, Nova Futura
DTVM, AMR AAI, DR AAI, Agroinvvesti Corretora, Bolsa de Insumos de Patrocinio Ltda.
CCA Farm, Laferlins Ltda e Safra Oeste de Cereais Ltda. (fls. 997 a 1037).

Em 22 de julho de 2011, a Futura respondeu a CVM informando que séo suas clientes Bolsa
de Patrocinio, Agroinvvesti Corretora, Safra Oeste e que essas empresas prestaram
“servigos relativos ao desenvolvimento dos mercados agropecuarios para esta Corretora
de Mercados, dentro do conceito do ADD — Agente Distribuidor de Derivativos, programa
implementado pela BM&F” (fls. 1039 a 1042).

A Futura CM informou ainda que com a regulamentagao da figura dos agentes autdnomos
de investimento para os mercados futuros, foi obrigada a encerrar a pareceria com tais
empresas para manter-se em conformidade com a regulagao.

Na mesma data, a Nova Futura informou que Bolsa de Patrocinio e Agroinvvesti Corretora
eram cadastradas e prestaram servicos no mercado acionario devidamente contratado pela
Nova Futura, em contrapartida de remuneracgao por percentuais variaveis, calculados sobre
as receitas liquidas geradas pelas atividades que se propunham a desenvolver (fls. 1043 a
1044).

Acrescentou ainda que pela falta de experiéncia, tais empresas enfrentaram sérias
dificuldades de prospectar clientes e, por isso, a Nova Futura foi obrigada a encerrar essas
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18.
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22.

parcerias.

Em 27 de junho de 2011, a Agroinvvesti Corretora manifestou-se identificando o Sr. Cleber
Bordignon como seu administrador, informando que a remuneragao pelos servigos
prestados era calculada por um percentual previsto no contrato firmado entre Agroinvvesti e
Futura. As negociacdes foram sobre futuro de soja e milho. A Agroinvvesti informou ainda
que captacao de clientes ocorreu durante a vigéncia do contrato e que pararam de captar
clientes para a Futura “devido ao entendimento deque néo é seguro para o nosso cliente
operar com oS Agentes Autbnomos existentes no mercado, pois tanto os clientes quanto
noés consideramos mais seguro operar quando ha uma empresa responsavel e com certo
tempo de atuagdo no mercado”. Apoés a extingdo do contrato com a Futura, a Agroinvvesti
afirmou ndo ter captado clientes para outras corretoras (fls. 1049 a 1050).

Acrescentou que inicialmente a BM&F nao exigia que os operadores fossem AAls e o
contrato celebrado com a Futura era legalmente valido. Admitiu que houve transmissao de
ordens pela Agroinwesti, mas os didlogos nao foram gravados, mas afirmou que nunca
realizou administracdo e gestao de carteira de clientes, nem prestou tais servigos.

Em 7 de julho de 2011, a Bolsa de Patrocinio informou que os responsaveis por sua
administragdo eram os Sr. José Luiz Alvarez Garcia e Alberto Alvarez Garcia. Indicou para a
Futura CM 53 (cinquenta e trés) clientes e 4 (quatro) clientes para a Nova Futura. A Bolsa de
Patrocinio era remunerada em 50% (cinquenta por cento) sobe as receitas liquidas geradas
entre maio de 2001 até margo de 2010, totalizando R$ 1.015.764,14 (um milhdo, quinze mil
e setecentos e sessenta e quatro reais e quatorze centavos). O periodo de parceria foi entre
outubro de 2008 e marco de 2010 e ndo foram gravadas as ordens dos clientes transmitidas
a Futura. Por fim, a Bolsa de Patrocinio reforgou que nunca administrou carteiras de cliente
(fls. 1051 a 1053).

A Safra Oeste manifestou-se afirmando que seu administrador era Alessandro Dalmaso,
que captou 4 (quatro) clientes para a Futura CM e para a Nova Futura. Sua remuneragao
correspondia a 50% (cinquenta por cento) das receitas liquidas geradas, totalizando R$
4.451,03 (quatro mil, quatrocentos e cinquenta e um reais e trés centavos) de outubro de
2008 a margo de 2010 (fls. 1056).

Acrescentou que o distrato ocorreu em abril de 2010, por conta da adequagéo para agente
autbnomo. A grande maioria das ordens nao foi grava, porque foram dadas pessoalmente
na sede da Safra Oeste.

Em 25 de agosto de 2011, a CVM expediu oficios requerendo explicagcbes de Amarildo da
Silva Helmuth, Benjamim Melo Colussi e Cassiano José Bervian (fls. 1084 a 1091),
Fernando Machado Scalon (fls. 1097 a 1099), Guilherme Dal Pra Scotta (fls. 1100 e 1101),
Gustavo Vieira Laranjo (fls. 1104 a 1105), luri Barp (fls. 1107 a 1108), Jean Rampon (fls.
1112 a 1113), Jodo da Silva Ferreira Neto (fls. 1116 a 1117), Jodo Pedro Corazza (fls. 1121
a 1122), José Luiz Alvarez Garcia (fls. 1125 a 1126), Paola Boscarin (fls. 1127 a 1128),
Rafael Webber Mattei (fls. 1140 a 1142), Vanessa de Mattos (fls. 1155 a 1156), Alexandre
Ferreira Lima (fls. 1159 e 1160), Viviane Ferreira Lins (fls. 1165 e 1166), Laferlins Ltda. (fls.
1171 a 1173), Amarildo da Silva Helmuth (fls. 1185 e 1186) e Benjamim Melo Colussi (fls.
1189). Na mesma data, intimou a Safra Oeste para apresentagado de documentos (fls. 1149).
Em 22 de novembro de 2011, a CVM enviou novamente o questionario a José Luiz Alvarez
Garcia (fls. 1202 e 1203).



23. Cassiano Bervian pronunciou-se em 8 de setembro de 2011, afirmando que nunca teve
vinculo formal com a Agroinvvesti e seu objetivo era ser integrado na empresa apenas
depois que passasse na prova da CVM. Atuava na época dos fatos como assistente de
operador e indicou a Futura a alguns amigos, mas nao lembrava quantos. Passou algumas
ordens por solicitacdo de clientes, mas ndo lembra quantas e néo tinha carteira de clientes
especifica. Também informou que nao recebeu nenhuma remuneracao pelos trabalhos
prestados (fl. 1092 e 1093).

24. Fernando Scalon, em 12 de setembro de 2011, prestou as informagdes exatamente no
mesmo teor do Sr. Cassiano Bervian (fls. 1099). Guilherme Dal Pra Scotta declarou que
trabalhou na Agroinwvesti de julho de 2008 a abril de 2009 como corretor e, posteriormente,
como agente autbnomo. Indicou a Futura alguns clientes, mas n&o lembra quantos. Chegou a
passar ordens a Futura, mas nao lembra quantas. Quanto a futura solicitava documentos,
enviada pela Agroinvwesti. Nao tinha carteira especffica de clientes e tinha remuneracgao fixa
e depois, como agente autbnomo, recebia remuneragao variavel (fls. 1102 e 1103).

25. Em 6 de setembro de 2011, Paola informou que prestou servigos na Agroinvvesti entre 13
de abril de 2009 e junho de 2009, antes disso, ocupou cargo na area administrativa de 2006
a 2008. No momento do envio dessa resposta, a Sra. Paola informou que possuia vinculo
com a Nova Futura e com a Futura CM por meio da JP AAlLtda. EPP, desde 1° de junho de
2011. No periodo em que trabalhou na Agroinwesti ndo captou clientes, mas atendeu no
maximo 10 (dez) clientes captados por ex-agentes autbnomos. Confirma ainda que
transmitiu ordens de cerca de 5 (cinco) clientes em 2009 na compra e venda de agdes a
vista. A remuneragao recebida nos dois meses foi exclusivamente por salario fixo (fls. 1129
a 1140).

26. Rafael Webber Mattei pronunciou-se em 14 de setembro de 2011, informando que trabalhou
na Agroinwvesti por aproximadamente 7 (sete) meses, de 3 de novembro de 2009 a 14 de
maio de 2010, quando atuava auxiliando corretores na intermediacao de gréos de clientes
da Agroinwvesti e abastecimento da equipe de corretores com informagdes sobre o
mercado de soja e milho. Negou que teve vinculo com a Futura CM ou com a Nova Futura e
nunca exerceu a fungéo, ou foi responsavel pela captagéo de clientes para a Agroinvvesti.

Esporadicamente retransmitiu ordens dos clientes da Agroinwvesti para a Futura CM por
telefone quando exerceu a fungédo de analista de negécios, cumprindo ordens superiores,
mas nao era responsavel pela transmissao de ordens de clientes.

27. Também nao era responsavel pelos cadastros dos clientes. Recebia um salario fisco
mensal e nunca administrou ou geriu carteira dos clientes mencionados pela CVM, apenas
transmitiu esporadicamente algumas ordens. Em hipotese nenhuma foi remunerado por
qualquer cliente da Agroinvvesti. Nao recebeu, nem recebe qualquer remuneragao da Futura
CM ou da Nova Futura (fls. 1143 a 1147).

28. Vanessa de Mattos informou que trabalhou na Agroinwvesti de 11 de maio de 2009 a 5 de
janeiro de 2010, quando exerceu fungéo de auxiliar das pessoas que comandavam a
empresa. Nao era responsavel pela captagéo de clientes, apenas fazia ligagdes para
clientes conforme determinagéo de superiores e transmitia as mensagens de acordo com a
instrugao recebida. N&o transmitiu ordens dos clientes para negociagéo de valores
mobiliarios e fez algumas liga¢des para Futura para repassar ordens recebidas de seus
superiores. Nao era responsavel pelo cadastro dos clientes e sua remuneracéao era fixa,



com uma comissao pela comercializagdo de graos, mas nao tem os recibos. Nunca recebeu
remuneragao da Futura CM, ou da Nova Futura, ou de clientes (fls. 1157 e 1158)

29. Em 16 de setembro de 2011, Amarildo Helmuth respondeu que trabalhou na Agroinvvesti de
1°de julho de 2009 a 31 de dezembro de 2009, como corretor. Na época, ndo efetuava
captagdes e repassava ordens para Futura CCM. Nao era responsavel pelo cadastro dos
clientes e os negdcios eram basicamente operagdes com agdes. Recebia um salario fico
de R$ 700,00 (setecentos reais) e um adicional de R$ 800,00 (oitocentos reais). Nao
recebia qualquer remuneragao da Futura CM, ou da Nova Futura (fls. 1187 e 1888).

30. José Luiz Garcia respondeu que foi era sécio administrador da Bolsa de Patrocinio desde 2
de janeiro de 1988 e sempre exerceu a fungdo de diretor administrativo financeiro. Foi
responsavel pela contratacdo da parceria entre a Bolsa de Patrocinio e a Futura CM e Nova
Futura entre outubro de 2008 e margo de 2010. Os clientes ja estavam na Bolsa de
Patrocinio quando comecou a trabalhar la, de modo que n&o fez novas captagdes. Nao
transmitiu ordens a Futura CM ou a Nova Futura e, por fim, informou que a Bolsa de
Patrocinio estava fechada, sem atividade diaria (fls. 1207 a 1210).

31. A Nova Futura e pela Futura CM ainda nao teriam inscrito tempestivamente na CVM agentes
autdnomos de investimento por ela contratados.

32. Apos a conclusdo da inspecéo, o recolhimento de diversos depoimentos e a analise
conjunta de todas as informagdes a que teve acesso ao longo da investigagéo, em 9 de abril
de 2012, a SMl apresentou Termo de Acusacgéao, corroborando as responsabilidades
apontadas no relatério de inspecao descritas acima. A SMlapenas afastou as acusacoes
em relacéo a Agroinwesti Agentes Autbnomos de Investimento Ltda. e CS Agenciamento de
Negocios Ltda, porque apesar de citadas ao longo da investigagéo, ndo foram apurados
indicios de irregularidades suficientes para subsidiar sua acusacao (fls. 1228 a 1280).

33. Em 17 de maio de 2012, a Procuradoria Federal Especializada na CVM sugeriu ajustes nas
acusacoes do Termo de Acusacgao que nao afetam diretamente os Recorrentes Voluntarios
e Recorridos de Oficio e a comunicagcao ao Ministério Publico em razao dos fatos apurados
conterem indicios de crimes (fls. 1283 a 1296). Feitos os devidos ajustes (fls. 1297 a 1347),
de 13 de julho de 2012 a 23 de novembro de 2012 (fls. 1413 a 1427; 1446; 1447; 1452 a
1456; 2096 e 2097) os acusados foram intimados para apresentar suas defesas.

34. Em 19 de julho de 2012, a Procuradoria da Republica do Estado de Sao Paulo foi
comunicada a respeito deste processo (fls. 1444).

V.Defesa

35. Em 7 de agosto de 2012, a Recorrente Paola Boscarin apresentou sua defesa, alegando
que € autorizada pela CVM para o exercicio da atividade de agente autbnomo desde 2008 e
nao exerceu em nenhum momento atividade irregular enquanto trabalhava na Agroinvvesti.
Além de alegar ndo ter prospectado clientes na época em que esteve vinculada a empresa —
o que retiraria qualquer materialidade da suposta infragdo, Paola alega que a



36.

37.

responsabilidade de registrar seu vinculo com a empresa na CVM era da Agroinvvesti e ndo
sua, de modo que tal conduta ndo poderia lhe ser imputada (fls. 1481 a 1491).

Guilherme Dal Pra Scotta defendeu-se em 6 de agosto de 2012 alegando que desconhecia
estar operando irregularmente em relagao as regras da CVM e que nao tinha conhecimento
que Cleber Bordignon mantinha sua empresa irregular, imaginando que as providéncias
para seu exercicio regular tivessem sido tomadas (fls. 1516 a 1521).

Em 31 de agosto de 2012, a Bolsa de Patrocinio e José Luiz Alvarez Garcia apresentaram
sua defesa requerendo o acolhimento das preliminares para a determinagao do
arquivamento deste processo em relagdo aos Recorrentes e, subsidiariamente, que lhes
seja imputada pena de adverténcia, alegando (fls. 1635 a 1650):

a. Preliminarmente, a ilegitimidade passiva de José Garcia, porque jamais prestou
qualquer servigo de agente autbnomo enquanto pessoa fisica, tendo apenas figurado
como representante da Bolsa de Patrocinio;

b. Preliminarmente, como o Termo de Acusacao foi oferecido apenas em 2012, todos os
atos praticados até 14 de junho de 2007 deveriam ser considerados prescritos;

c. Os Recorrentes extinguiram os contratos irregulares quando o processo ainda estava
em curso, de modo que pelos principios da insignificancia, da boa fé objetiva,
isonomia, analogia e eficiéncia, ndo ha por que puni-los, sendo que o processo
administrativo nem mesmo deveria ter sido instaurado contra eles;

d. Até a Instrugdo CVM n°497/2011 entrar em vigor, a atividade de prospecgao e
captagao de clientes n&do era exclusiva de agentes autbnomos, de modo que néao
haveria materialidade para punir os Recorrentes;

e. A CVM nao conseguiu provar a materialidade das condutas que acusa os Recorrentes;

f. A presente infracdo ndo pode ser considerada grave, uma vez que de acordo com o
Art. 1°do Decreto Lei n°®448/1969 essas sao as infragdes que causam prejuizo a
normalidade do mercado financeiro, o que nao foi o caso;

g. Os Recorrentes tém interesse na celebragcao de termo de compromisso, cuja proposta
seria apresentada em 30 (trinta) dias.

38. Em 6 de setembro de 2012, Cassiano Bervian e Fernando Scalon apresentaram sua defesa

requerendo que o processo fosse arquivado em relagcao aos Recorridos e,
subsidiariamente, que fosse concedido prazo para apresentacédo de termo de compromisso.
Os Recorridos alegaram que exerciam a fungao de estagiarios na Agroinvwesti Corretora,
completamente subordinados ao Sr. Joao Manoel Paz Gusman, de modo que suas
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40.

atividades ndo podem de modo algum ser equiparadas a de agentes autdnomos. Os
Recorridos nao recebiam qualquer remuneragao e nao tinham contato direto com os
clientes. Tinham repassado algumas ordens e enviado documentos a Nova Futura e a Futura
CM por determinacao de Joao Manoel. Além disso, na inspegao realizada pela CVM nao
foram encontrados indicios de atividade irregular por parte dos Recorridos e na fungao de
estagiarios, nao lhes era exigivel conduta adversa. Por fim, os Recorridos reforgcaram serem
primarios. (fls. 1721 a 1738).

Ainda em 6 de setembro de 2012, Amarildo Helmuth também apresentou sua defesa,
requerendo o arquivamento do processo e, alternativamente, que lhe fosse dada
oportunidade de celebragéo de termo de compromisso, alegando que exercia apenas
fungbes administrativas e “do agronegocio” na Agroinwvesti e que nao tinha autonomia
suficiente para se autorregrar na empresa, de modo que deveria atuar obedecendo as
ordens de seus chefes. Ainda que tenha realizado ligagbes e atualizado fichas cadastrais,
nao o fazia com a inten¢ao de intermediar negociagdes e, portanto, Ihe faltava a vontade
subjetiva de exercer atividade de agente autbnomo, de modo que néo é possivel imputar-lhe
tal irregularidade (fls. 1795 a 1810).

Agroinvvesti Corretora e Cleber Bordignon também apresentaram sua defesa em 6 de
setembro de 2012, requerendo o arquivamento do processo e, subsidiariamente, o direito
de celebragéo de termo de compromisso (fls. 1829 a 1874):

a. Preliminarmente, todos os atos praticados antes de 14 de junho de 2007 estao
prescritos, por forga da prescri¢ao quinquenal prevista na Lei n°® 9.783/1999;

b. Os acusados agiram de boa-fé durante o presente processo, atendendo prontamente
todas as solicitagbes da CVM e eliminando as irregularidades (extinguindo
imediatamente os contratos irregulares), de modo que pelo principio da insignificancia,
nao deveriam ser punidos, nem mesmo processados;

c. As condutas em questao ndo geraram danos ao mercado, de modo que ndo merecem
punicdo da parte da CVM,;

d. Os acusados jamais atuaram no mercado de valores mobiliarios. Sua atuagéo era
restrita ao mercado de agronegocio. Em algumas ocasides, porém, pelo contrato de
parceria com a Futura CM, a Agroinvvesti indicava a corretora os clientes que
mostravam interesse pelo mercado de valores mobiliarios;

e. Aregulacao da atividade de agente autbnomo a época dos fatos nédo previa a
prospecgao de clientes como exclusiva de tal atividade, de modo que os acusados
nao recorreram em qualquer irregularidade;

f. Nao cabe a CVM determinar quais séo as infragdes de natureza grave;

g. Durante a instrugéo do presente processo nao ficou provada a atuagao de funcionarios
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43.

44.

45.

da Agroinwvesti como administradores de carteiras. Os depoimentos de clientes que
embasaram a conclusdo da fiscalizagdo sao confusos e, portanto, ndo sao fontes
seguras;

h. Nao ficou demonstrado o depdsito de nenhum valor da parte desses clientes em nome
do Cleber B ou da Agroinvvesti para realizagao de administragéo de carteiras;

i. A Agroinvvesti ndo permitia que nenhum de seus funcionarios realizasse a
administracao de carteiras; e

j- A Agroinvvesti é vitima de Joao Manoel Gusman, que apos a abandonar o quaro social
da empresa abriu a Um Investimentos, para onde levou funcionarios da Agroinvvesti e,
com a presente denuncia, esta tentando prejudicar a atuagéo desta.

Em 11 de setembro de 2012, luri Barp apresentou sua defesa, alegando que trabalhou como
auxiliar de escritorio na Agroinvvesti de fevereiro de 2008 a maio de 2010 e como auxiliar de
corretor até julho de 2010, e na ocasiao exercia apenas atividades administrativas, nao
tendo desempenhado em nenhum momento atividades de agente autbnomo de
investimento, requereu o arquivamento do processo e, subsidiariamente, a celebracéo de
termo de compromisso (fls. 1961 a 2004).

Vanessa de Mattos apresentou sua defesa em 17 de setembro de 2012, requerendo que
fosse aberta proposta para firmar termo de ajuste de conduta, comprometendo-se a nao
atuar no mercado de valores mobiliarios pelo tempo estipulado pela CVM. A Recorrida
alegou que nao exerceu fungdo com poderes de decisdo na Agroinwvesti, tendo apenas
trabalhos modestos, de auxilio aos outros prestadores de servico. Desse modo, ndo exerceu
atividade de agente autbnomo (fls. 2005 a 2007).

Em 8 de outubro de 2012, Agroinvvesti Corretora, Fernando Machado Scalon e Amarildo da
Silva Helmuth e outros apresentaram proposta de termo de compromisso, no valor de R$
25.000,00 (vinte e cinco mil reais) a serem pagos em até 30 (trinta) dias (fls. 2030 a 2033).

Safra Oeste de Cereais Ltda. e Alessandro Dalmaso nao apresentaram defesa.

Em 2 de dezembro de 2014, no ambito do Processo CVM n° RJ2013/2758, apds
negociagodes, o Colegiado seguiu a sugestao a sugestdo do Comité de Termo de
Compromisso e rejeitou as propostas finais oferecidas por Agroinwesti Corretora, Amarildo
Helmuth, Cassiano Bervian, Fernando Scalon, Vanessa de Mattos e outros.

VI.Decisao de 12 Instancia

46.

Em 18 de dezembro de 2015, o Colegiado da CVM por considerar materializadas as
respectivas infracoes de que eram acusados os Recorrentes Voluntarios, condenou-os as



seguintes penalidades (fls. 2110 a 2164):

. Agroinwvesti Corretora, a pena de multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil

reais) pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de investimentos
intermediando negécios com valores mobiliarios para a Futura CM e a Nova Futura de
novembro de 2005 a abril de 2010 e multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil
reais) pela administragao profissional de carteira de julho de 2009 a abril de 2010;

. Bolsa de Patrocinio, a pena de multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil

reais), cada um, pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de
investimentos sem prévia autorizagao da CVM para a Nova Futura de maio de 2001 a
abril de 2010 e para a Futura CM de margo de 2002 a abril de 2010;

. José Luiz Alvarez Garcia, administrador da Bolsa de Patrocinio, a pena de proibi¢cao

temporaria para o exercicio de atividade de agente autbnomo de investimento por 5
(cinco) anos, pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de
investimentos sem prévia autorizagdo da CVM para a Nova Futura de maio de 2001 a
abril de 2010 e para a Futura CM de margo de 2002 a abril de 2010;

. Safra Oeste, a pena de multa de R$ R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais),

cada um, pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de investimentos
sem prévia autorizagdo da CVM de outubro de 2008 a abril de 2010;

. Alessandro Dalmaso, administrador da Safra Oeste, a pena de proibicdo temporaria

para o exercicio de atividade de agente autbnomo de investimento por 5 (cinco) anos,
pelo exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de investimentos sem prévia
autorizagdo da CVM de outubro de 2008 a abril de 2010;

. Paola Boscarin, a pena de multa de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), pelo

exercicio irregular da atividade de agente autbnomo de investimentos sem manter
contrato de distribuigdo ou mediagdo com instituicdo integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios de abril a junho de 2009;

. Guilherme Dal Pra Scotta, a pena de multa de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil

reais), pelo exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de investimentos sem
manter contrato de distribuigdo ou mediagao com instituigdo integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios de julho de 2008 a abril de 2009.

47. Para o Colegiado da CVM, Alessandro Dalmaso apesar de nao ter exercido a atividade de

48.

agente autbnomo enquanto pessoa fisica, enquanto administrador da Safra Oeste permitiu
gue a empresa atuasse irregularmente no mercado de capitais, de modo que também seria
responsavel pela infracao.

O Diretor relator Gustavo Tavares Borba foi vencido no voto pela aplicagao apenas de penas
pecuniarias, por considerar indcuas as penalidades de inabilitacdo temporaria, uma vez que
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0s acusados ja atuavam sem autorizagdo da CVM, portanto, a margem do sistema de
distribuicéo.

Amarildo da Silva Helmuth, Cassiano José Bervian, Fernando Machado Scalon, luri Barp e
Vanessa de Mattos foram absolvidos por falta de provas que demonstrassem a atuacao
irregular como agentes autbnomos de investimento. Para o Colegiado da CVM, nos autos
haveria indicios de que tais acusados nido desempenhavam funcées com a
discricionariedade necessaria para que pudessem ter exercido a atividade de agentes
autdbnomos. Ainda que tenham transmitido ordens e entrado em contato com as corretoras, o
fizerem obedecendo a ordens de seus superiores estritamente.

De 25 de fevereiro a 18 de maio de 2016 a (fls. 2179 a 2198; 2202 a 2219; 2277; 2450;
2463 a 2465) os condenados pela CVM foram devidamente intimados da decisao.

VIl.Recurso

51.

52.

53.

Concluido o julgamento, a CV, ofereceu recurso de oficio ao CRSFN pleiteando a reanalise
das absolvi¢gdes de Amarildo da Silva Helmuth, Cassiano José Bervian, Fernando Machado
Scalon, luri Barp e Vanessa de Mattos.

Em 23 de margo de 2016, Safra Oeste de Cereais Ltda. e Alessandro Dalmaso
apresentaram seu recurso em conjunto, pleiteando a oportunidade de celebragao de termo
de compromisso e, subsidiariamente, que fosse dado provimento total ao recurso,
afastando-se a aplicagdo das penas aos Recorrentes e, subsidiariamente, que as penas
fossem aplicadas proporcionalmente a gravidade das infragdes supostamente cometidas
pelas Recorrentes. Para tanto, as Recorrente alegam (fls. 2227 a 2244).

a. Terem exercido atividades apenas no mercado de mercadorias fisicas, no qual ndo
havia exigéncia de autorizagao pela CVM, nao tendo atuado no mercado de valores
mobiliarios, apenas repassando alguns clientes as corretoras;

b. No periodo investigado, a regulagao n&o reservava a atividade de agentes autbnomos
a prospeccao de clientes, o que foi introduzido apenas com a Instrugado CVM n°
497/2011;

c. Os Recorrentes nao realizavam atividade de agente autbnomo de investimento; e

d. Pelo principio da proporcionalidade, as penas imputadas aos Recorrentes deveriam
ser inferiores aquelas imputadas aos demais condenados no processo, uma vez que
teriam prospectado menos clientes e gerado menos corretagem de forma irregular.

Em 31 de margo de 2016, Bolsa de Patrocinio e José Garcia apresentaram seu recurso,
pleiteando a reducdo das penas imputadas aos Recorrentes para a pena minima de



adverténcia, basicamente escorando-se nos argumentos apresentados em sede de defesa
(fls. 2253 a 2270).

54. Em 3 de maio de 2016, Agroinvvesti Corretora apresentou seu recurso, pleiteando a reforma
da decisdo da CVM, argumentando que (fls. 2279 a 2302):

a. Todos os fatos anteriores a 14 de junho de 2007 estao prescritos e ndo podem ser
considerados neste processo;

b. A condenacdo baseou-se em estimativas e, por isso, ndo deveria prosperar;

c. As multas administrativas sujeitam-se ao limite do poder de tributar, os principios do
nao confisco, da legalidade, da razoabilidade, da proporcionalidade, da motivagao, da
finalidade, do interesse publico, da gradagéao, da subjetividade, da ndo propagacéo;
da pessoalidade; da tipicidade; da ampla defesa e do contraditério;

d. E 6nus da autoridade punitiva prova a conduta dolosa do contribuinte, mas nesse caso
€ evidente que a Agroinvvesti ndo agiu com dolo;

e. A Futura é quem detinha dominio técnico e cientifico do sistema, de modo que é
desproporcional aplicar penalidade a Agroinvvesti e a multa imputada pela CVM
inviabiliza sua atividade;

f. A razoabilidade exige que a multa por infragdo a obrigagao instrumental deve possuir
base fixa e valor objetivo, relacionado estritamente a materialidade da conduta;

g. Até a vigéncia da Instrugdo CVM n°497/2011 a atividade de prospeccéo e captagao
de clientes ndo era privativa de agentes autbnomos de investimento, de modo que a
Recorrente ndo realizou tal atividade irregularmente;

h. Durante a atuagdo da Recorrente ocorreram diversas alteragdes da legislagao a
respeito da atividade de agentes autbnomos e nao havia restricées as atividades
desempenhadas pela Recorrente;

i. As atividades desenvolvidas pela Recorrente no &mbito do mercado fisico de
negociagao no ambito do agronegocio ndo depende de autorizagdo da CVM,;

j- As atividades da Recorrente ndo geraram prejuizos a terceiros;



k. A infracdo apontada ndo tem natureza grave, porque nao trouxe prejuizos ao mercado;

I. A Agroinvvesti ndo atuou no mercado de valores mobiliarios;

m. A parceria com a Futura resumiu-se ao ambito do agronegdcio e envolveu a
prospeccao e apresentacao de clientes potenciais;

n. As condutas da Agroinvvesti foram pautadas pela boa fé objetiva, de modo que
contribuiu para todas as investigagdes da CVM, de modo que sua puni¢do deveria ser
reduzida;

0. A Recorrente jamais operou com a Nova Futura e nos autos ndo ha provas suficientes
para demonstrar que tal relagéo existiu em algum momento;

p. O porte da Recorrente e de suas operagdes nao a capaz de gerar impactos no
mercado, de modo que pelo principio da insignificancia, a penalidade imposta pela
CVM deveria ser afastada;

g. As declaragdes dos clientes recolhidas pela CVM sao confusas e imprecisas, de
modo que ndo devem ser consideradas como prova;

r. A Recorrente jamais exerceu, ou permitiu que seus empregados exercessem atividade
de administracao de carteira de valores mobiliarios;

s. A Recorrente confiava que a Futura CM exercia sua atividade regularmente;

t. A pena imputada pela CVM é completamente desproporcional — 13 (treze) vezes
maior que o valor auferido pela Recorrente — e inviabiliza a continuagédo das atividades
da Recorrente.

55. Em 2 de maio de 2016, Guilherme Dal Pra Scotta apresentou seu recurso (fls. 2332 a 2413),
alegando:

a. Que falta interesse de agir e nexo de causalidade em sua acusagao, uma vez que ha
confusdo nos autos, ligando seus atos a Agroinwvesti Corretora, quando, na verdade, o
Recorrente era ligado a Agroinwesti AAl;

b. Na Agroinvvesti, o Recorrente tinha fungao hierarquicamente similar aos Recorridos
Fernando Scalon e Cassiano Bervian, ndo tendo qualquer discricionariedade para



tomar decisobes;

c. O Recorrente foi inscrito como sécio na Agroinvvesti AAl, mas na verdade, funcionava
com “laranja” de Cleber Bordignon, que n&o podia constar como socio da empresa de
agentes autbnomos;

d. O Recorrente foi iludido por Cleber Bordignon e Jodo Manoel Gusman, que pareciam
estar operando regularmente;

e. A multa que Ihe foi imputada ndo é proporcional ao seu patriménio, nem a sua culpa;

f. Durante o periodo em que trabalhou na Agroinvwesti recebeu apenas um salario
minimo por més. Sua remuneragcdo demonstra seu baixo nivel hierarquico na empresa;

g. O questionario enviado para a CVM durante a instrugdo do processo foi respondido
com instrugéo errbnea de Cleber Bordignon e sua secretaria, que novamente,
induziram-lhe a erro; e

h. O Recorrente ndo tem mais intengao de atuar no mercado de capitais.

56. Em 5 de maio de 2016, Paola Boscarin apresentou seu recurso, alegando que jamais
manteve relacdes com a Agroinvvesti Corretora, mas apenas com a Agroinvvesti Agentes
Autébnomos de Investimento e que ao responder os questionarios da CVM confundiu-se com
as empresas. Reforga que jamais exerceu atividade de agente autbnomo durante seu vinculo
com a Agroinwvesti AAl e que quando teve ciéncia que a empresa estava em situagao
irregular, buscou desligar-se o mais rapido possivel. Paola requisitou ainda que as provas
elaboradas nos autos sejam declaradas nulas, ja que ao responder o questionario envido
pela CVM nao tinha ciéncia do motivo dos questionamentos, de modo que nao pode exercer
plenamente seu direito de defesa. Paola requer a extingdo do processo por atipicidade das
condutas apontadas, falta de interesse de agir, falta de nexo de causalidade, inexigibilidade
de conduta diversa, pelos principios da insignificancia e da primariedade (fls. 2414 a 2448)

VII.Remessa ao CRSFN

57. Em 16 de junho de 2016, os presentes recursos foram autuados no CRSFN (fls. 2474). Em
28 de junho de 2016, na 3922 sessao de julgamento, o presente recurso foi sorteado a mim
(fls. 2488).

E o relatério.

Carlos Portugal Gouvéa — Conselheiro Relator.
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. Relatados os fatos, passo ao voto. Trata-se de recursos voluntario e de oficio interpostos
pelos Recorrentes Voluntarios e pela CVM, respectivamente, pleiteando a reforma da
decisao proferida pela CVM de 18 de dezembro de 2015, que condenou os Recorrentes
Voluntarios a penas de multa e proibicdo temporaria para o exercicio de atividade de agente
autdbnomo de investimento e administracdo de carteiras de valores mobiliarios pelo exercicio
irregular de atividade de agente autbnomo de investimento e administragao de carteira de
valores mobiliarios.

. Em primeiro lugar, é importante analisar a hipétese de incidéncia da prescrigdo ordinaria e
intercorrente, nos termos da Lei n° 9.873/1999. Os fatos apurados nestes recursos tém
natureza continuada e, portanto, de acordo com o Art. 1°, caput da referida Lei, a prescricao
quinquenal conta da data da cessacao.

. Tendo-se em conta que o primeiro ato inequivoco de apuragao de irregularidades foi em 2
de dezembro de 2009, quando a SMl requisitou a inspegao in loco a SFI, devem ser
considerados prescritos os atos que tenham cessado até 2 de dezembro de 2004, por forga
do Art. 2°, lida Lei n°® 9.873/1999.

. Pela analise do item 3 do relatério destes Recursos, percebe-se entdo que nenhum dos atos
praticados pelos Recorrentes, ou Recorridos, encontram-se contemplados por tal hipotese,
de modo que afasto a incidéncia da prescricdo ordinaria. A analise da tabela do item 5 do
relatério também deixa evidente que o presente processo nao restou mais de 3 (trés) anos
pendente de despacho ou decisdo, de modo que ndo ha o que se falar em prescri¢cao
intercorrente, nos termos do Art. 1°,§1°da Lei n°® 9.873/1999.

. No mérito, entendo que assiste razdo a CVM tanto em seu juizo de condenagao e absolvigao
dos Recorrentes e Recorridos, respectivamente. Os Recorrentes, em seus recursos, nao
trouxeram documentos capazes de afastar as conclusdes atingidas pelo Colegiado da CVM.
Em especial, as alegagbes da Agroinvvesti, da Bolsa de Patrocinio e de José Luiz Alvarez
Garcia pouco contribuem para revisdo da decisao da CVM.

. Em primeiro lugar, é preciso afastar o argumento utilizado por quase todos os Recorrentes
para afastar sua punibilidade, ao alegar que a época dos fatos e, portanto, antes da vigéncia
da Instrugdo CVM n°497/2011, ndo havia clareza sobre a atividade de prospecgéao e
captagao de clientes serem exercida por agentes autbnomos de investimento.

. Como bem demonstrou a decisdo da CVM, tal argumento nao socorre os Recorrentes, uma

vez que nos autos ficou demonstrada a realizagao de atividade de mediacao de clientes por
todos os Recorrentes e, ja a Instrucdo CVM n° 434/2006 tinha redacéo clara a respeito de tal
atividade ser exercida por agentes autbnomos:
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“Art. 2° O agente autbnomo de investimento é a pessoa natural que obtém
registro na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM, para exercer, sob a
responsabilidade e como preposto de instituicdo integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios, a atividade de distribuicdo e mediagdo de
valores mobiliarios.”

. Também nao prospera a alegagao de alguns dos Recorrentes de que a realizagao de tal

atividade sem autorizacéo prévia da CVM nao seria infragao grave, tendo em vista que o Art.
18, Ida Instrugdo CVM n° 434/2006 tem essa defini¢cao.

. Merecem especial atencao os casos dos Recorrentes José Garcia, Paola Boscarin e

Guilherme Scotta, por serem agentes autbnomos autorizados pela CVM, mas terem sido
condenados pela atuagéo irregular sem contrato de distribuicdo escrito.

José Garcia argumenta que como nao desempenhou a atividade de agente autbnomo como
pessoa fisica, seria parte ilegitima no polo passivo da presente agdo. Tal alegagéo nao
prospera, como bem decidiu o colegiado da CVM, uma vez que o Recorrente era o
administrador responsavel pela Bolsa de Patrocinio, que exercer a atividade de agente
autbnomo de modo irregular, sem prévia autorizagdo da CVM.

Paola, diferentemente de sua defesa, alega em seu recurso que se equivocou ao prestar
informagdes a CVM, pensando estar referindo-se a Agroinwvesti AAl e ndo a Agroinvvesti
Corretora. Parte de sua argumentagéo baseia-se na inexisténcia de indicios de
irregularidades apurados na Agroinwesti AAl, excluida do polo passivo desta agao ainda no
ambito do Termo de Acusacdo. Em seu recurso, Paola confirma que realizou transmissao
de ordens e atualizou as fichas cadastrais de clientes, mas justifica tais atitudes por ordens
dadas por Cleber Bordignon. O ponto é que Paola, enquanto agente autbnoma de
investimentos, operou em contrato firmado com instituicido do sistema de distribuigao.
Contudo, favorece a Recorrente o fato de ter saido da sociedade em apenas 3 meses,
segundo o que alega, logo apds ter dado conta da irregularidade. Portanto, entendo que
apesar de a Recorrente nao ter afastados os indicios de irregularidades apurados ao longo
da instrucéo processual que demonstram sua culpa no cometimento da infracao de atuar
como agente autbnoma sem contrato escrito, como determina a Instrugdo CVM n° 434/2006,
Art. 3°, demonstrou diligéncia em retirar-se da sociedade logo apds a constatagao
irregularidade. No entanto, vale chamar atengdo de que a diligéncia do agente autbnomo
neste caso deveria ser feita no momento da filiacdo e ndo apds o inicio de suas atividades.

Quanto a Guilherme Scotta, em que pese suas alegacdes de ter sido utilizado como “laranja”
pelos reais donos da Agroinwesti Corretora na constituicdo da Agroinvvesti AAl, refor¢o o
entendimento do colegiado da CVM de que cabe ao agente autbnomo devidamente
credenciado na CVM tomar as devidas diligéncias para ter certeza de que as sociedades a
que esta vinculado estdo cumprindo regularmente suas obrigagdes. O recurso a teoria da
aparéncia, baseando-se na crencga de que seus chefes cumprem as determinagdes legais
nao é passivel de afastar a responsabilidade de Guilherme pelos seus atos irregulares.

Além disso, o fato de durante a narragao de seu recurso Guilherme indicar ter sido iludido
por Cleber Bordignon durante sua passagem pela Agroinvvesti associado a informagao
dada pelo préprio Recorrente de que buscou auxilio deste antigo chefe para fornecer as
informagdes a CVM soam, no minimo, contradizentes e nao contribuem para a defesa do
Recorrente. Assim, andlise do conjunto de declaragdes trazido por Guilherme nao contribuiu
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para afastar os indicios apurados durante a instrugdo do processo de que teria atuado sem
ter firmado contrato com institui¢des integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, nos termos do Art. 3° da Instrugcdo CVM n° 434/2006, uma vez que a Agroinvvesti
nao possuia autorizagdo para exercicio de atividade de agente autbnomo.

Quanto a proporcionalidade das penas imputadas pela CVM, entendo que o argumento
levantado pelos Recorrentes Alessandro Dalmaso e Safra Oeste deve prosperar. Como se
vé no item 17 de relatério do Diretor Gustavo Borba, a Safra Oeste foi a sociedade de
agente autbnomos que atuou por menos tempo de forma irregular, seguida da Agroinvvesti
Corretora e da Bolsa de Patrocinio, respectivamente. Dessa forma, entendo que as penas
pecunidrias devem seguir tal proporgdo com relagéo apenas a esta conduta, de exercicio
irregular da atividade de agente autdnomo.

Aqui é valido ressaltar que a irregularidade esta na atuagao enquanto sociedade de agentes
autbnomos sem autorizagao da CVM, de modo que o tempo que se propaga a
irregularidade é tao relevante quanto a quantidade de clientes captados e o niumero de
operagoes realizadas, sendo que a quantidade de clientes afetados e operacdes realizadas
guarda, de forma geral, proporgdo com a duragéo da irregularidade. De tal maneira,
adotarei aqui o tempo decorrido como referéncia objetiva para determinar a
proporcionalidade das penas com relagdo as condutas com imputagdes equivalentes das
partes.

Por uma questao de propor¢ao, entendo que as penas de Guilherme Scotta e Paola
Boscarin também merecem ser reduzidas em razao do tempo durante o qual as
irregularidades ocorreram, seguindo-se a argumentagao apresentada acima.

Quanto aos recursos de oficio, concordo com a decisao da CVM de reconhecer a falta de
materialidade nas condutas apuradas ao longo da instrugdo processual para que os
Recorridos pudessem ser acusados de ter realizado atividade de agente autdnomo de
investimento.

Sendo assim, nego provimento aos recursos de oficio e aos recursos voluntarios de Bolsa
de Patrocinio e José Garcia e dou provimento parcial aos recursos voluntarios de
Agroinvvesti Corretora de Produtos Agricolas Ltda.; Safra Oeste de Cereais Ltda, seu
administrador Alessandro Dalmaso, Guilherme Scotta e Paola Boscarin, a fim de
estabelecer as penalidades nos seguintes termos:

a) Agroinvvesti Corretora de Produtos Agricolas Ltda. a pena de multa de R$ 125.000,00
(cento e vinte e cinco mil reais), ao invés de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil) pelo
exercicio irregular da atividade de agente autonomo de investimentos intermediando negdcios com
valores mobiliarios para a Futura CM e a Nova Futura de novembro de 2005 a abril de 2010 e
multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) pela administragdo profissional de
carteira de julho de 2009 a abril de 2010;

b) Bolsa de Patrocinio a pena de multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais),
mantendo-se o valor imputado na decisdo recorrida, pelo exercicio irregular da atividade de
agente autonomo de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM para a Nova Futura de maio
de 2001 a abril de 2010 e para a Futura CM de margo de 2002 a abril de 2010;
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¢) José Luiz Alvarez Garcia administrador da Bolsa de Patrocinio, a pena de proibi¢ao
temporaria para o exercicio de atividade de agente autbnomo de investimento por 5 (cinco) anos,
mantendo-se a imputagdo da decisdo recorrida, pelo exercicio irregular da atividade de agente
autonomo de mvestimentos sem prévia autorizagdo da CVM para a Nova Futura de maio de
2001 a abril de 2010 e para a Futura CM de marco de 2002 a abril de 2010;

d) Safra Oeste, a pena de multa de R$ 60.000,00 (sessenta mil reais), ao invés do valor de R$
250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) imputado pela decisdo recorrida, pelo exercicio
rregular da atividade de agente autdnomo de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de
outubro de 2008 a abril de 2010;

e) Alessandro Dalmaso, administrador da Safra Oeste, a pena de proibicdo temporaria para o
exercicio de atividade de agente autonomo de investimento por 1 (um) ano, pelo exercicio
rregular da atividade de agente autonomo de investimentos sem prévia autorizagdo da CVM de
outubro de 2008 a abril de 2010;

f) Paola Boscarin, a pena de multa de R$ 20.000,00 (vinte mil reais), ao invés do valor de R$
150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) imputado pela decisdo recorrida, pelo exercicio irregular
da atividade de agente autonomo de investimentos sem manter contrato de distribuicdo ou
mediacdo com instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios de abril a

junho de 2009;

2) Guilherme Dal Pra Soctta, a pena de multa de RS 40.000,00 (quarenta mil reais), ao invés do
valor de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) imputado pela decisao recorrida, pelo
exercicio irregular da atividade de agente autdnomo de investimentos sem manter contrato de
distribuicdo ou mediagdo com instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios de julho de 2008 a abril de 2009.

Carlos Portugal Gouvéa — Conselheiro Relator.

DECLARACAO DE VOTO DO CONSELHEIRA ADRIANA CRISTINA DULLIUS BRITTO

1) Concordo com o Conselheiro Carlos Portugal Gouvéa quanto a comprovagdo da materialidade e da
autoria das infracGes.

2) Divirjo, contudo, da dosimetria da pena, pois entendo que as penalidades fixadas pelo Colegiado da
Comissao de Valores Mobilidrios sdo adequadas as irregularidades apuradas, atendendo os principios da
proporcionalidade e razoabilidade.

3) Portanto, entendo que devem ser integralmente mantidas as penas impostas na decisao recorrida.

E o voto.

Adriana Cristina Dullius Britto — Conselheira.
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