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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° SP2019/237
(Processo Eletronico CVM SEI n° 19957.004852/2019-13)
Reg. Col. 1785/20

Acusado: Rodrigo de Oliveira Milanez

Assunto: Apuracdo de responsabilidade por operagdes fraudulentas, em infracdo ao
Item I da Instrucdo CVM n° 8/1979, consoante definida no Item I, “c”.

Diretora Relatora: Flavia Perlingeiro

RELATORIO

l. OBJETO E ORIGEM

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela
Superintendéncia de Relagdes com o Mercado ¢ Intermediarios (“SMI”, “Area Técnica” ou
“Acusacdo”) para apurar a responsabilidade de Rodrigo de Oliveira Milanez (“Rodrigo Milanez”
ou “Acusado”), na qualidade de investidor, por alegada realizacdo de operagdes fraudulentas no
mercado de valores mobiliarios, no periodo de 25.11.2016 a 31.12.2018, em infracdo ao disposto
no Item I da Instrugio CVM (“ICVM”) n° 8, de 08.10.1979%, a época vigente?, consoante definicio
prevista no Item II, “c”3, da mesma Instrugao.

2. Este PAS ¢ oriundo do Processo Administrativo (“PA”) CVM SEI n° 19957.007555/2017-
68, que foi instaurado em razdo do recebimento de Comunicado da BM&FBovespa Supervisdo de
Mercados (“BSM”)*, relatando indicios de irregularidades em operacdes realizadas por Rodrigo
Milanez e sua esposa, R.S.0., em detrimento de L.S.K., no periodo de 25.11.2016 a 22.06.2017.

1. APURACAO DOS FATOS

3. A apuracio realizada pela Area Técnica revelou se tratar de operacbes de day trade
realizadas com diversas opcdes de acdes por Rodrigo Milanez e sua esposa, R.S.0., intermediadas

1] - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediérios e aos demais participantes
do mercado de valores mobilidrios, a criacdo de condicdes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores
mobiliarios, a manipulac&o de preco, a realizagdo de operacGes fraudulentas e o uso de préaticas ndo equitativas.

2 A ICVM n° 8/1979 foi revogada pela Resolugdo CVM n® 62/2022, no &mbito do processo de revisdo e consolidacéo
normativa da CVM decorrente do disposto no Decreto n® 10.139/2019.

311 - Para os efeitos desta Instrucdo conceitua-se como: (...) ¢) operacéo fraudulenta no mercado de valores mobilidrios,
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 operacao, para o intermediério ou para terceiros; (...).

4 Carta BSM n° 2006/2017-SAM-DAR-BSM, de 14.08.2017 (Doc. SEI 0740965).
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por mais de uma corretora. Considerando as demais caracteristicas observadas, como (i) a
concentracdo de contraparte em um dnico investidor, L.S.K.; (ii) o alto indice de acertos em day
trade; (iii) o lucro obtido; e (iv) o fato de Rodrigo Milanez ser responsavel por emitir ordens em
nome de L.S.K.>, a SMI concluiu que era necessario aprofundar as investigagoes.

4. Os contornos do caso suscitaram a suspeita de que o Acusado atuava no comando da sua
conta e da conta sua esposa, R.S.0., dissimulando as operacdes para que os resultados financeiros
positivos delas advindos fossem divididos entre tais contas®.

5. Nesse sentido, no dia 07.12.2018, a SMI enviou o Oficio n® 177/2018/CVM/SMI/GMA-27
aL.S.K,, solicitando informacdes sobre tais operagdes e sobre o seu vinculo com Rodrigo Milanez.
Dois dias depois, em 09.12.2018, L.S.K. encaminhou resposta® a CVM, informando que: (i) as
ordens de compra e venda eram enviadas por ele e por Rodrigo Milanez via home broker e
nenhuma outra pessoa tinha autorizacdo para emitir ordens em seu nome a ndo ser o Acusado; (ii)
0 Acusado era seu amigo de longa data; (iii) sempre esteve a par da movimentacao realizada por
Rodrigo Milanez, pois falavam diariamente sobre valores e riscos; (iv) ficava na estratégia,
definindo os valores a serem arriscados e o stop loss, enquanto o Acusado ficava no operacional;
e (V) a estratégia por tras das operagdes com ativos de baixa liquidez envolvia a avaliagdo das
chances e porcentagens de retorno, sendo que “quanto maior o risco, maior o lucro”.

6. Posteriormente, no dia 13.01.2019, L.S.K. enviou outra resposta® & CVM, solicitando que
a primeira fosse desconsiderada. Desta feita, o investidor asseverou que foi orientado a prestar os
esclarecimentos anteriores pelo préprio Rodrigo Milanez e que, apds investigar a questdo,
descobriu estar sendo por ele enganado. Em acréscimo, consignou, em sintese, que:

a) 0 Acusado detinha a sua senha e todas as autorizacdes necessarias para operar em seu
nome, de modo que ele enviava todas as ordens de compra e de venda por home broker;

b) entrava com o capital e 0 Acusado operava livremente, sendo o “acordo de cavalheiros”
entre eles no sentido de que cada um receberia 50% de todo lucro na operagéo;

c) o Acusado decidia a estratégia e apenas 0 comunicava de algumas operagdes importantes;
d) somente o Acusado tinha autorizacdo para emitir ordens em seu nome e tinha acesso
irrestrito a todas as operacGes com a sua senha;

e) foi ludibriado por Rodrigo Milanez por dois anos, uma vez que desconhecia todos 0s
tramites do operacional da Bolsa;

f) acreditava em tudo que Rodrigo Milanez falava, pois o considerava seu amigo e uma

> No Comunicado da BSM, foi relatado que, segundo informac@es descritas na ficha cadastral encaminhada por uma
das corretoras de investimento, Rodrigo Milanez era pessoa autorizada a emitir ordens em nome de L.S.K.

& Conforme item 6 do Termo de Acusacdo (Doc. SEI 0785710).

"Docs. SEI 0741003 e 0740968.

& Doc. SEI 0740969.

° Doc. SEI 0740978.
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pessoa séria, somente percebeu que havia algo errado quando recebeu o Oficio n°
177/2018/CVM/SMI/GMA-2 da CVM; e
g) apratica do Acusado também ocorreu no 2° semestre de 2017 e em todo o ano de 2018.

7. Na ocasido, L.S.K. também solicitou uma audiéncia particular, a qual foi realizada de
forma presencial, na CVM, e resumida via e-mail enviado por L.S.K. em 27.01.2019%. Nesse
email, L.S.K. narrou o histérico de sua relagdo com Rodrigo Milanez e anexou prints de conversas
dos dois, tidas pelo WhatsApp*. Em resumo, aduziu que:

a) conheceu o Acusado em 2016, por meio de relacéo de locacdo de imével na qual Rodrigo
Milanez era o locador e ele, locatario;

b) os dois acordaram que ele (L.S.K.) entraria com o capital e 0 Acusado operaria em seu
nome e valendo-se de sua senha, cada um recebendo 50% do lucro;

c) sofreu perdas em seu patrimdnio e imaginou que isso teria se dado somente devido ao risco,
pois desconhecia outras maneiras de se desviar dinheiro nas operagcdes em quest&o;

d) reunia-se com Rodrigo Milanez uma vez por més;

e) apos as perdas, decidiram que seguiriam operando com mais precaucdo, buscando
recuperar o dinheiro perdido;

f) ao comecar a acompanhar as operaces mais de perto, identificou, em novembro de 2018,
uma operagao com derivativos na qual a compra foi realizada a R$ 0,40, enquanto a venda foi
realizada a R$ 0,20, o que lhe chamou atencdo, pois ja entendia mais o0 mercado;

g) em dezembro do mesmo ano, recebeu o oficio da SMI e o Acusado pediu para alinharem
o discurso antes de enviar resposta, 0 que gerou a sua primeira comunicacdo a CVM,;

h) diante de suas suspeitas, decidiu investigar mais a fundo e entrou em contato novamente
com a CVM, pedindo que a sua primeira resposta fosse desconsiderada.

8. Em 30.01.2019, a SMI enviou o Oficio n° 5/2019/CVM/SMI/GMA-2'2 a Rodrigo Milanez,
intimando-0 a comparecer para prestar esclarecimentos acerca das operacdes realizadas, e o Oficio
n° 6/2019/CVM/SMI/GMA-2 a BSM, solicitando a elaboragéo e o envio de relatorio de todos os
negocios de compra e venda de valores mobiliarios realizados por Rodrigo Milanez, R.S.O. e
L.S.K., no periodo de 25.11.2016 a 28.12.2018. Em 01.02.2019, a BSM respondeu a solicitagéo,
enviando a documentagio requeridal®.

10 Doc. SEI 0740978.
1 Figuras 3 a 7 do Termo de Acusagéo (Doc. SEI 0785710).
2 Doc. SEI 0741004,
3 Doc. SEI 0740976.
14 Doc. SEI 0740976.
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9. O Acusado compareceu a CVM para prestar depoimento no dia 08.02.2019%, ocasido na
qual asseverou, em resumo, que:

a) comecou a atuar no mercado no dia 07.03.2008, quando deu a sua primeira ordem;

b) perdeu cerca de 200 mil reais nos anos seguintes, tanto operando em nome proprio, como
em nome de sua esposa, R.S.0.;

c) topou operar com L.S.K., mas explicou como funcionava a questdo dos impostos: que nao
é preciso pagar imposto quando ha prejuizo, mas 0 mesmo nao vale para quando ha lucro;

d) o trato entre os dois consistia em passar, de forma indireta, os lucros obtidos da conta de
L.S.K. para a sua conta, sem ter que pagar impostos;

e) fizeram isso por meio de operacBes com opg¢des de baixa liquidez, pois concluiu, apds
muita pesquisa, que ndo consistiria em algo ilegal;

f) seu intuito era conseguir o valor de 200 mil reais, mesmo valor do prejuizo que teve no
passado, sendo que 150 mil reais seriam para si e 50 mil reais seriam para R.S.0O.;

g) comegou a operar junto com L.S.K. em novembro de 2016 e os dois dividiam os lucros na
propor¢do de 90% para L.S.K. e 10% para ele;

h) o dinheiro era passado para a sua conta, ele o0 sacava e dava a devida parte de L.S.K. em
pecunia, sendo raras as transferéncias bancérias, o que foram fazendo até chegar aos 200 mil
reais, dois anos depois;

i) ndo pensava que a CVM iria atrds de um valor tdo pequeno em comparagdo ao que é
negociado na Bolsa e também ndo achava que o que estava fazendo era ilegal;

j) ninguém mais sabia do combinado entre os dois, inclusive sua esposa, R.S.O., que ndo
estava ciente de que ele estava operando no nome dela;

k) L.S.K. sabia de tudo que ocorria em relacdo as operagdes e inclusive passou a operar
sozinho em 2017;

[) as decisbes eram tomadas conjuntamente, mas, na maioria das vezes, era ele proprio quem
entrava no sistema para dar as ordens;

m) as operagdes com o capital de L.S.K. duraram de novembro de 2016 a hovembro de 2018;
n) L.S.K. interrompeu o que havia sido acordado por dois motivos: (i) a esposa dele descobriu
0 que estavam fazendo; e (ii) ele viu uma opera¢do com compra a R$ 0,02 e venda a R$ 0,04
como uma operagdo com compra a R$ 0,40 e venda a R$ 0,20; e

0) L.S.K. pediu a ele que assumisse ter feito tudo por conta prépria, chegando a ameacéa-lo.

10.  Além disso, o Acusado afirmou ter diversos prints de conversas tidas por WhatsApp com
L.S.K. que provariam as suas alega¢des, mas nunca chegou a enviar esses prints a CVM.

11. Diante das versdes incompativeis, a SMI, ao amparo do convénio de 25.04.2014, firmado
entre CVM e Banco Central do Brasil (“BACEN”), solicitou e obteve extratos das contas de
Rodrigo Milanez, R.S.0. e L.S.K., perante as corretoras intermediérias e as instituicdes bancérias
envolvidas, com compartilhamento de sigilo, a fim de apurar e avaliar a veracidade dos fatos.

15 Docs. SEI 0740971 e 0740972.
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I1l.  ACUSACAO

12. A partir da anélise dos dados enviados pela BSM, a Acusacao identificou 208 operacGes
realizadas por Rodrigo Milanez no periodo de 25.11.2016 a 28.12.2018, sendo 144 day trades e
11 operacBes no mercado a vista. No que tange as operag6es de day trade, o seu indice de acerto
foi de 94,44% e o resultado liquido foi um lucro bruto de R$ 151.514,00.

13. A propésito, a SMI apontou que, de forma recorrente, durante o periodo em analise,
observou sucessivas opera¢des em que Rodrigo Milanez comprou ativos de L.S.K. a determinado
preco e os vendeu, também para L.S.K., a um preco ligeiramente mais elevado, sendo que L.S.K.
apareceu na contraparte de 89,85% do volume total negociado.

14.  Ainda segundo a Acusacdo, o detalhamento'® de todas as contrapartes envolvidas nas
operagdes realizadas mostrou que L.S.K. apareceu como contraparte de Rodrigo Milanez em
operacdes que resultaram em lucro de R$ 115.154,00" para o Acusado e prejuizo de mesmo
montante para L.S.K.

15. No mesmo periodo, foram identificadas 76 operacGes realizadas por R.S.0., sendo 72 day
trades (94,74% do total de operacgdes), todas envolvendo opgdes. Das operacOes de day trade
realizadas, em apenas duas R.S.O. incorreu em prejuizo, tendo auferido ganho nas outras 70
operacgdes, com o indice de acertos de 97,22%.

16. A SMI observou, ainda, que a dindmica transcorrida em diversos pregbes mostrou que
R.S.O. efetuava, com significativa recorréncia, compras a valores ligeiramente mais baixos que as
vendas, lucrando valor correspondente ao spread entre compra e venda. Segundo a Area Técnica,
essa dindmica se dava predominantemente nas operacbes em que L.S.K. figurava como
contraparte, o que correspondia a 99,63% do volume operado por R.S.O.

17. Em tais operagdes, o ganho auferido por R.S.O. foi de R$ 56.798,00%, o que representou
um prejuizo de mesma monta para L.S.K.

18.  Considerando a dindmica dessas operacOes, bastante semelhantes aquelas realizadas pelo
Acusado, bem como a confirmacdo de que esse operava a conta de sua esposa, consoante

16 “Tabela 3 - Lucros auferidos por Rodrigo em operagdes que tiveram [L.S.K.] como contraparte” do Termo de
Acusacao (Doc. SEI 0785710).

17 Ressalta-se que o calculo do lucro indevido auferido considerou apenas as operagdes em que o Acusado e L.S.K.
apareceram nas contrapartes das operagdes, negociando quantidades iguais de determinado ativo. Ou seja, as
operacOes em que parte das compras ou vendas totais realizadas por Rodrigo Milanez tiveram a participacdo de outros
investidores foram desconsideradas, pois a SMI ponderou que poderiam ter sido realizadas de forma legitima.

18 Assim como no calculo realizado pela SMI em relacéo as operagdes de Rodrigo Milanez, a SMI considerou apenas
as operagdes em que as compras e vendas foram realizadas diretamente entre R.S.0. e L.S.K.
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asseverado nos depoimentos prestados pelos proprios investidores, a Acusacdo concluiu que
Rodrigo Milanez era o responsavel pela emissao de ordens em nome de R.S.O.

19. Para a SMI, todos esses dados levaram a constatacdo de que Rodrigo Milanez realizou
operagdes com ativos de baixa liquidez, visando tdo somente a transferéncia de recursos da conta
de L.S.K. para sua conta e para a conta de R.S.O., auferindo lucro indevido de R$ 171.952,00
(R$115.154,00 operando em nome proprio e R$ 56.798,00 operando em nome de R.S.O).

20. Esse cenario também foi corroborado, segundo a Acusacdo, pelas informaces prestadas
por L.S.K., que afirmou ter confiado ao Acusado a senha de acesso ao sistema de sua corretora
para que operasse livremente, negociando no mercado com o seu capital e dividindo o lucro
resultante dessas operacdes. L.S.K. também alegou ndo ter percebido que as perdas incorridas
eram, na realidade, transferéncias de dinheiro de sua conta para a conta do Acusado, pois
acreditava que tais prejuizos eram consequéncias naturais das opera¢cdes no mercado de valores
mobiliarios, realizadas sem dolo por parte de Rodrigo Milanez.

21. De acordo com o depoimento do Acusado, contudo, fazia parte do pactuado com L.S.K. a
realizacdo de operacdes com ativos de baixa liquidez com o proposito de transferir os lucros
auferidos no mercado para a sua conta na corretora e, posteriormente, resgatar os valores para sua
conta corrente e dividi-los, na proporgéo de 90% para L.S.K. e 10% para Rodrigo Milanez, como
uma forma de evitar a tributacéo.

22.  Segundo o Acusado, essa estrategia foi adotada para permitir a compensacao dos prejuizos
que sofreu anteriormente ao periodo analisado'® com os lucros decorrentes das operacdes em tela,
para que ndo houvesse, assim, a incidéncia de imposto de renda sobre tais ganhos, ja que a
legislacdo permitiria que os “prejuizos passados” fossem “descontados” dos ganhos auferidos para
determinacdo da base de calculo do imposto devido.

23.  Tendo isso em vista, a SMI analisou os dados bancarios dos envolvidos, visando avaliar a
veracidade das alegacOes e obter indicios da ocorréncia de transferéncias de valores entre eles que
pudessem esclarecer se L.S.K. fora lesado ou se as perdas faziam parte de avenca pré-estabelecida.

24. Nesse ultimo caso, a analise dos dados bancarios deveria revelar sucessivas retiradas de
valores da conta do Acusado ou de R.S.O., que poderiam ou ndo ser depositados posteriormente

19 Rodrigo Milanez declarou ter sofrido perdas de aproximadamente R$ 200.000,00 no mercado de valores mobiliarios
em anos anteriores ao periodo de analise (ele afirma ter comecado no mercado de capitais em 07.03.2008, quando deu
a primeira ordem). Nesse sentido, a Acusagdo afirmou que a analise das operacfes do Acusado mostrou que ele auferiu
lucro de R$ 6.328,56 em operacdes day trade realizadas entre 20.10.2014 (data em que houve o primeiro registro de
operagdo no mercado realizada por Rodrigo Milanez) e 31.10.2016 (data imediatamente anterior as operacdes
consideradas irregulares), contrastando com a versdo de perdas acumuladas apresentada pelo Acusado.

Processo Administrativo Sancionador CVM SEI n° 19957.004852/2019-13 — Relatorio — Pagina 6 de 12



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

Www.cvm.gov.br
na conta de L.S.K., haja vista a possibilidade de utilizagio dos recursos recebidos em espécie®.

25. Entretanto, isso ndo foi o que pdde ser observado pela SMI, que, destacando as operacdes
realizadas nos primeiros meses de 2017, detalhou a falta de correspondéncia entre as
movimentacGes bancérias dos investidores. Para tanto, a SMI trouxe a peca acusatéria (“Termo de
Acusacdo” ou “TA”) diversas tabelas representativas dos débitos e créditos dos envolvidos,
expressando como os valores e as datas das transferéncias, assim como dos resgates, saques €
depdsitos realizados a época, ndo eram coincidentes, o que invalidaria a alegacdo de que os lucros
das operac6es foram divididos.

26. Nesse contexto, a SMI considerou as movimentagdes bancérias de Rodrigo Milanez e de
R.S.0. como tendo uma administragdo comum por parte do Acusado, “pois, ao considerarmos
anteriormente que as movimentacdes de ambas as contas nas corretoras era realizada [sic] por
Rodrigo [Milanez], julgamos razoavel que tal fato também tenha se dado na gestéo de suas contas
bancérias, ao menos no que tange as movimentacGes decorrentes das operacgdes que envolviam
os valores transferidos da conta de [L.S.K.]"?%.

217. Dessa maneira, a conclusdo da Acusacdo foi de que as alegacGes do Acusado nédo
coincidiam com as movimentagcdes de suas contas bancérias. Observou, ainda, que os lucros
obtidos em nome de L.S.K. eram transferidos para Rodrigo Milanez e para sua esposa R.S.O. por
meio das operacdes com opgdes de baixa liquidez e, entéo, os valores eram transferidos para as
suas respectivas contas poupanca, sem divisdo posterior entre os investidores, confirmando a
constatacdo inicial da Area Técnica.

28. Nessa perspectiva, a SMI pontuou que o Acusado utilizou a senha de L.S.K. para promover
operacgdes artificiais, em que atuava em ambas as pontas da negociacdo (compra e venda),
realizando operacdes entre sua prépria conta e a de L.S.K., de forma a transferir recursos de uma
conta para outra de forma dissimulada, por meio do mercado de capitais. Segundo a Acusagéo,
para perpetrar sua estratégia, o Acusado utilizava opg¢des de baixa liquidez, de forma a minimizar
eventuais exposicoes a interferéncia dos demais investidores e, com isso, conseguiu manipular as
ordens de compra e de venda, realizando operacGes que lhe fossem vantajosas e repetindo a
estratégia em sucessivos pregdes, obtendo lucro total de R$ 171.952,00.

20 A SMI considerou que, “para que reste comprovada que a transferéncia de valores de [Rodrigo Milanez] para
[L.S.K.] se dava com seu consentimento, é necessario que se observe, ao menos, sucessivas retiradas de valores da
conta bancaria de Rodrigo, (...), principalmente em datas proximas a realizagao de operacgdes no mercado (realizadas
na conta de [L.S.K.], que resultaram em lucros e sua posterior transferéncia, ainda no mercado de valores
mobiliarios, para a conta de Rodrigo, por meio de opera¢des com opgdes de baixa liquidez.” (item 87 do TA).

21 1tem 86 do TA (Doc. SEI 0785710).
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29.  Além disso, a SMI ressaltou que Rodrigo Milanez também utilizou a conta de sua esposa,
R.S.0., para que o destino dos recursos obtidos por meio das operacdes contra L.S.K. fosse
dividido entre duas contas distintas, visando dificultar a sua identificacao.

30. Por fim, a Acusacdo concluiu que, para atingir seu objetivo, o Acusado utilizou-se de
operacdes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios, tipo que exige, para sua caracterizagao,
que (i) o agente tenha disposicédo subjetiva de enganar terceiros para auferir vantagem patrimonial;
e (ii) a vitima tenha sido de fato enganada e, por isso, tenha experimentado uma perda indevida.
Defendeu que ambos o0s requisitos estdo presentes neste caso, pois L.S.K. foi de fato enganado,
tendo seus recursos transferidos indevidamente para a conta de Rodrigo Milanez, que, por sua vez,
atuou de forma dolosa, induzindo L.S.K. a acreditar que as perdas sofridas eram decorrentes de
operacdes realizadas regularmente no mercado de valores mobiliarios.

31. O Termo de Acusacdo destacou, ainda, o seguinte trecho do voto do Diretor Relator
Gustavo Machado Gonzalez no julgamento do PAS CVM n°® SP2014/465, em 06.11.2018:

Em tais casos, a conduta preenche os elementos que caracterizam a
realizacdo de operagdo fraudulenta no mercado de valores mobiliarios,
nos termos da Instrugdo CVM n° 08/1979. Vale dizer, o investidor, por
falta de conhecimento técnico, é induzido em erro pelo profissional de
mercado, segue recomendac6es maliciosas e acaba por autorizar negécios
que ndo sabe danosas ao seu patriménio e que se traduzem em ganhos
ilicitos aquele em que depositou confianca.

32.  Segundo a Acusacdo, tal precedente guarda semelhanga com o este caso, pois Rodrigo
Milanez, apesar de néo exercer fungéo de profissional de mercado, aproveitou-se da confianca nele
depositada por L.S.K. para auferir beneficio proprio, sem o conhecimento do investidor, por meio
de operagdes danosas ao patrimonio de L.S.K.

33.  Ademais, argumentou a SMI que a estratégia utilizada pelo Acusado o colocava em uma
indevida posicao de desigualdade perante L.S.K., ja que, por ter ingeréncia nas ofertas de compra
e de venda (em ambas as pontas) e por operar em mercados iliquidos, ele garantia que L.S.K. fosse
prejudicado nas operacOes das quais era contraparte.

34.  Com base nessas informacgdes, a Acusacao prop0s a responsabilizacdo de Rodrigo Milanez
por descumprimento dos itens I e II, alinea “c”, da Instrugdo CVM n° 8/1979, ao realizar operagdes
fraudulentas no mercado de valores mobiliarios no periodo de 25.11.2016 a 31.12.2018.

Processo Administrativo Sancionador CVM SEI n° 19957.004852/2019-13 — Relatorio — Pagina 8 de 12



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

Www.cvm.gov.br

V. MANIFESTACAO DA PFE E COMUNICACAO AO MPF

35. A Procuradoria Federal Especializada junto 8 CVM (“PFE”) emitiu parecer??, apontando
que a peca acusatdria® ndo observara o disposto no inciso V do art. 6° da entéo vigente Deliberagao
CVM n° 538, de 05.03.2008%4, por nio ter sugerido comunicagdo ao Ministério Plblico Federal,
tendo em vista a subsuncao da conduta do Acusado no crime de manipulacdo de mercado, previsto
no art. 27-C da Lei n°6.385, de 07.12.1976%, destacando que foram atendidos os demais requisitos
previstos no art. 6° e o art. 11 da referida Deliberagéo.

36. Sendo assim, a PFE opinou pela continuidade do feito administrativo, propondo apenas a
alteracdo do TA para contemplar a sugestdo de envio de oficio ao Ministério Publico Federal no
Estado de Sdo Paulo (“MPF”). Nessa linha, a SMI procedeu, entdo, ao aditamento do TA%,

37.  Ematendimento ao art. 9°, caput e § 2°, da Lei Complementar n® 105, de 10.01.2001%, foi
feita comunicacéo ao MPF por meio do Oficio n° 234/2019/CVM/SGE?-%°, de 02.09.2019, quanto
a existéncia de indicios de ocorréncia do crime previsto no art. 27-C da Lei n° 6.385/1976.

V. RAz&ES DE DEFESA

38. O Acusado apresentou razdes de defesa®, em que reconheceu que determinadas condutas
que praticou acarretaram resultados que terminaram por prejudicar terceiros. Diante disso,
informou que, com a intengdo de reparar qualquer prejuizo causado, pactuou termo de confissao
de divida com L.S.K., que juntou em anexo!, em que se reconheceu devedor de quantia no

22 Doc. SEI 0783976.

23 Doc. SEI 0758418.

24 A Deliberagdo CVM n° 538/2008 foi revogada e substituida pela ICVM n° 607/2019, que, por sua vez, foi revogada
e substituida pela Resolugdo CVM n° 45/2021, no ambito da consolidacdo de normas, sem alteracdo de mérito.

2 Art. 27-C. Realizar operacdes simuladas ou executar outras manobras fraudulentas destinadas a elevar, manter ou
baixar a cotacdo, o preco ou o volume negociado de um valor mobiliério, com o fim de obter vantagem indevida ou
lucro, para si ou para outrem, ou causar dano a terceiros: Pena — reclusdo, de 1 (um) a 8 (oito) anos, e multa de até 3
(trés) vezes o0 montante da vantagem ilicita obtida em decorréncia do crime.

% Doc. SEI 0785710.

27 Art. 9° Quando, no exercicio de suas atribuicdes, o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios
verificarem a ocorréncia de crime definido em lei como de acdo publica, ou indicios da pratica de tais crimes,
informardo ao Ministério Publico, juntando a comunicagdo os documentos necessarios a apuragdo ou comprovagao
dos fatos. (...) 8 2° Independentemente do disposto no caput deste artigo, 0 Banco Central do Brasil e a Comisséo de
Valores Mobiliarios comunicardo aos 6rgaos publicos competentes as irregularidades e os ilicitos administrativos de
gue tenham conhecimento, ou indicios de sua pratica, anexando os documentos pertinentes.

28 Doc. SEI 0832447.

29 Reenvio da comunicacdo objeto do Oficio n° 186/2019/CVM/SGE, de 10.07.2019 (Doc. SEI 0798545), tendo em
vista a sua devolucéo no dia 19.07.2019 (Doc. SEI 0810091).

%0 Doc. SEI 0819151.

31 Doc. SEI 0819150.
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montante de R$ 198.943,34, com previsdo de pagamento a ser realizado até o dia 30.11.2019, por
meio da dacdo em pagamento de um imovel de 34 m2,

39.  Alem disso, afirmou que cessou em definitivo a pratica de quaisquer atividades ou atos
considerados ilicitos pela CVM, especialmente os apontados pela SMI.

40. Por fim, pediu o arquivamento do Termo de Acusacdo e a homologagédo da sua proposta
de termo de compromisso, considerando que todos os danos causados pelos atos praticados
estavam sendo devidamente reparados.

VI. PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

41. Em07.08.2019%, o Acusado apresentou sua primeira proposta de termo de compromisso®
(“TC”), comprometendo-se a cumprir os termos do contrato de confissdo de divida pactuado com
L.S.K., bem como a cessar em definitivo a pratica de quaisquer atividades ou atos considerados
ilicitos pela CVM, especialmente aqueles previstos nos itens | e 11, alinea “c”, da ICVM n° 8/1979.

42. A PFE opinou* pela impossibilidade legal de celebracdo de TC, tal como proposto, por
ser o valor do imdvel a ser dado em pagamento inferior ao prejuizo apontado pela Acusacio® e a
auséncia de proposta de indenizacdo pelos danos difusos ao mercado de capitais.

43. O Comité de Termo de Compromisso (“CTC” ou “Comité”), em reunido realizada no dia
26.11.2019%, ao analisar tal proposta de TC, decidiu negociar as suas condi¢Oes e notificar o
Acusado, (i) solicitando o envio de termo de quitacdo assinado por L.S.K.3’, como comprovacéo
do cumprimento do instrumento de confissdo de divida; e (ii) sugerindo o aprimoramento da
proposta para o pagamento de parcela Unica de R$ 343.904,00, valor correspondente a duas vezes
o lucro total auferido (R$ 171.952,00), a ser atualizado pelo IPCA desde 31.12.2018 até a data de
seu efetivo pagamento.

44, Em 08.01.2020, o Acusado apresentou sua segunda proposta®®, na qual enfatizou que sua
situacdo financeira ndo viabilizava o pagamento do valor sugerido pelo CTC, juntando em anexo

%2 Doc. SEI 0815921.

% Doc. SEI 0815922.

% Doc. SEI 0875324.

3 A clausula 2.1 do Termo de Confissdo de Divida indica que o imdvel corresponderia ao valor de R$ 100.000,00.
% Doc. SEI 0901837, anexo.

37 Conforme a cldusula 5.2 do Termo de Confissdo de Divida, “com o adimplemento integral das obrigacdes
assumidas pelo DEVEDOR, o CREDOR dara a mais completa, rasa e irrevogavel quitagdo das condicdes e termos
descritos nesse Contrato Particular de Confissdo de Divida e Dagdo em Pagamento, mediante a emisséo de Termo
de Quitagdo, ndo tendo mais nada a reclamar, seja a que titulo for.”

% Doc. SEI 0925637.
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contracheque®, e propondo o pagamento de R$ 68.000,00 em parcelas. Explicou que esse valor
seria correspondente a diferenca entre o valor que “realmente” desviou (cerca de R$ 198.000,00)
e o valor de avaliagdo do imével objeto de dagdo em pagamento a L.S.K. (R$ 130.000,00)%°. Além
disso, o Acusado também juntou como anexos: (i) documento emitido pela Caixa Econémica
Federal, denominado “Autorizacdo para Cancelamento da Propriedade Fiduciaria — Financiamento
de Crédito Imobiliario™!; (ii) recibo de entrega do termo de quitagdo da alienacdo fiduciaria
assinado por procurador de L.S.K.%?; e (iii) reproducéo da certiddo de matricula do imével na qual
consta o valor avaliado de R$ 130.000,004.

45.  Ap6s analise da nova proposta, a PFE consignou* que os documentos enviados pelo
Acusado ndao comprovavam que o imovel fora efetivamente transferido para L.S.K. nem que o
signatario do recibo era de fato seu procurador, com poderes para receber e dar quitacdo. Assim,
em reunido realizada no dia 04.02.2020%, o Comité decidiu que a proposta deveria ser
aperfeicoada para abranger (i) o pagamento de R$ 70.000,00 em parcela Unica, atualizados pelo
IPCA desde 31.12.2018 até a data de seu efetivo pagamento; e (ii) o afastamento pelo periodo de
seis anos, de forma a ndo atuar direta ou indiretamente em qualquer modalidade de operacdo nos
mercados de valores mobiliarios em funcionamento no Brasil. O Acusado também deveria
apresentar certiddo do Registro de Imoveis, comprovando a efetiva transferéncia e averbacdo do
imével em nome de L.S.K., assim como declaracdo de quitacdo de divida assinada por L.S.K (se
assinada por procurador, também deveria ser apresentado o instrumento de procuragao).

46. No dia 18.02.2020, o Acusado apresentou sua terceira proposta de termo de
compromisso®, na qual afirmou no ser financeiramente capaz de fazer jus ao pagamento de R$
70.000,00 em parcela unica, e propds o pagamento de R$ 30.550,00, valor que teria conseguido
apenas por meio de um empréstimo bancario. Em anexo, encaminhou declaragio*’, assinada pelo
procurador de L.S.K. e acompanhada por instrumento de procuracdo*®, atestando que Rodrigo

% Doc. SEI 0925641.

40 Nas palavras do Acusado: “Considerando que o imdvel que entreguei em dacéo [a L.S.K.] tem uma avaliacéo feita
pela Caixa Econdmica Federal em marco de 2017 com um valor de R$ 130.000,00 (conforme certiddo de matricula
- anexo 4); Considerando que o valor apurado pela CVM (cerca de R$ 172.000,00) foi inferior ao que realmente eu
desviei para mim, (cerca de R$ 198.000,00); Me proponho a pagar a diferenca R$ 68.000,00 (sessenta e oito mil
reais) em parcelas que eu possa ter a viabilidade para adimpléncia.”

41 Doc. SEI 0925638.

42 Doc. SEI 0925640.

43 Doc. SEI 0925664.

4 Doc. SEI 0932204,

4 Doc. SEI 0941696.

46 Doc. SEI 0941708.

47 Doc. SEI 0941719.

48 Doc. SEI 0941723.

Processo Administrativo Sancionador CVM SEI n° 19957.004852/2019-13 — Relatorio — Pagina 11 de 12



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

Www.cvm.gov.br

Milanez quitou o financiamento do imovel e providenciou a averbacdo em cartdrio, de forma que
o imdvel seria entdo transferido assim que a respectiva matricula fosse atualizada.

47. Diante disso, pelo fato de a proposta do Acusado néo estar em linha com a contraproposta
do CTC e por ndo ter sido comprovada a indenizacdo do prejuizo individual de L.S.K. por meio
do cumprimento do termo de confissdo de divida, o CTC sugeriu a rejeicdo da proposta de TC*.

48. Em reunido de 22.04.2020, o Colegiado, por unanimidade, acompanhou os fundamentos
apontados pelo CTC e deliberou pela rejeicdo da proposta de termo de compromisso®.

VII. FATOS POSTERIORES

49. No dia 03.10.2020, foi anexado aos autos documento denominado termo de quitacao,
assinado por L.S.K. em 03.08.2020°, atestando que o Acusado cumpriu integralmente o
estabelecido no contrato de confissdo de divida e dacdo em pagamento, bem como informando
gue o imovel recebido ndo esta registrado no nome de L.S.K., pois o referido contrato foi objeto
de cessdo onerosa a terceiros, conforme expressamente autorizado pela sua clausula 2.1.

VIII. DISTRIBUICAO DO PROCESSO E PAUTA DE JULGAMENTO

50. Na reunido do Colegiado de 22.04.2020, o processo foi distribuido a minha relatoria,
mediante sorteio®. Em 01.08.2022, foi publicada pauta de julgamento no diario eletronico da
CVM?®3, em cumprimento ao disposto no art. 49 na Resolugido CVM n° 45, de 31.08.2021.

E o relatorio.
Rio de Janeiro, 29 de agosto de 2022.

Flavia Sant’ Anna Perlingeiro

Diretora Relatora

49 Doc. SEI 0976932.
% Doc. SEI 0994239.
%1 Doc. SEI 1111010.
52 Doc. SEI 0979346.
5 Doc. SEI 1570210.
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