COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.012215/2023-05
SUMARIO

PROPONENTE:

jOS’E DO EGITO FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO
CREDITO PRIVADO INVESTIMENTO NO EXTERIOR

IRREGULARIDADE DETECTADA:

Infracao, em tese, ao disposto no art. 14 da Resolucao CVM n?

447202111 (“RCVM 44"), em razdo de negociacdo, pelo Fundo, de
acdes de emissdao da Moura Dubeux Engenharia S.A. em periodo
vedado.

PROPOSTA:

Pagar a CVM, em parcela Unica, o montante deR$ 90.000,00
(noventa mil reais).

OBICE JURIDICO:
NAO

PARECER DO CTC:
ACEITACAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.012215/2023-05
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por JOSE DO EGITO
FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO
INVESTIMENTO NO EXTERIOR (“Fundo” ou “PROPONENTE”), na qualidade de
fundo de investimento, representado neste ato pelo BANCO SANTANDER BRASIL S.A.
(“Santander”), na qualidade de seu administrador fiduciario e gestor, previamente
a instauracao de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) pela



Superintendéncia de Relacdes com Empresas (“SEP” ou “Area Técnica”), sendo que
nao existem outros investigados.

DA ORIGEM![21

2. O processo teve inicio com uma comunicacao espontanea apresentada em
14.09.2023 pelo Santander, referente a alienacao, pelo Fundo, de acdes da Moura
Dubeux Engenharia S.A. (“Moura Dubeux” ou “Companhia”).

3. Posteriormente, em 11.10.2023, o PROPONENTE, representado por seu
administrador, protocolizou um novo expediente com informacdes adicionais sobre a
operacao.

4. Por fim, em 31.10.2023, o Fundo apresentou proposta de Termo de Compromisso,
alegando que, “em que pese a Operacao nao tenha sido realizada com o objetivo de
obter qualquer vantagem indevida, o Proponente entende que a venda a termo de
acées da Companhia, realizada em 10 de agosto de 2023, pode ter deixado de
observar o disposto no artigo 14 da Resolucao CVM 44",

DOS FATOS

5. Em 14.09.2023, o Santander protocolizou, junto a CVM, uma comunicacao
espontanea informando a alienacao de acdes da Moura Dubeux pelo Fundo.

6. Segundo a referida comunicacao do administrador fiduciario, em 10.08.2023, o
Fundo teria vendido no mercado a termo um total de 70 mil acbées da Companhia
pelo valor de R$ 801.559,00 (oitocentos e um mil e quinhentos e cinquenta e nove
reais). O mencionado veiculo de investimento tinha como Unico cotista o acionista
controlador da Companhia, M. J. M. D., e a operacao teria ocorrido no periodo de
vedacao de que trata o art. 14 da RCVM 44,

7. Em 11.10.2023, o Santander prestou esclarecimentos adicionais sobre as
negociacdes realizadas, informando que ocorreram no Uultimo dia antes da
divulgacao das informacodes financeiras trimestrais da Moura Dubeux referentes ao
29 trimestre de 2023 (“2° ITR 2023").

8. O mencionado administrador argumentou que, embora tenha havido potencial
infracao ao art. 14 da RCVM 44, a operacao teria sido praticada no cotidiano da
estratégia de investimentos, em decorréncia de um erro operacional, € nao seria
condizente "com a conduta esperada do insider (...), que busca antecipar-se a
divulgacao de informacao relevante ao mercado".

9. Na ocasiao, a SEP ressaltou que a Superintendéncia de Supervisao de Investidores
Institucionais (“SIN”) daria continuidade a analise sobre a possivel violacdao do art.
22 da Resolucao CVM n2 21/2021. Ao concluir sua avaliacao, a SIN identificou o
descumprimento, em tese, desse dispositivo pelo Santander, na qualidade de
administrador e gestor do Fundo. O referido artigo trata da necessidade de controles
internos adequados por parte do administrador de carteiras de valores mobiliarios,
0S quais deveriam ser suficientes para impedir que o Fundo realizasse operacdes
desse tipo em periodo vedado. Diante dessa constatacdo, a SIN emitiu, em
19.04.2024, Oficio de Alerta direcionado ao administrador.

10. Nesse interim, em 31.10.2023, o Fundo, por meio do seu representante,
apresentou proposta de Termo de Compromisso comprometendo-se a pagar a CVM,
em parcela Unica, o montante de R$ 75.000,00 (setenta e cinco mil reais).

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA



11. De acordo com a SEP:

(i) o potencial acusado seria exclusivamente o Fundo, em razao do
descumprimento, em tese, do art. 14 da RCVM 44, nao havendo, no caso
concreto, outros investigados;

(ii) em pesquisa realizada no Sistema Sancionador Integrado da CVM (“SSI”), nao
foram encontrados processos administrativos sancionadores envolvendo o
PROPONENTE;

(iii) em 10.08.2023, no ultimo dia do periodo de vedacdo previsto no art. 14 da
RCVM 44, o Fundo realizou a venda a termo de 70 mil acdes ordinarias de
emissao da Companhia, pelo montante de R$ 801.599,00 (oitocentos e um mil e
guinhentos e noventa e nove reais); e

(iv) considerando as cotacdes apresentadasi3l, em um exercicio de célculo
simplificado, multiplicando a quantidade de acdes vendidas pela diferenca de
preco apurada, a operacao realizada no dia 10.08.2023 teria causado, portanto,
um prejuizo de cerca de R$ 32.900,00 (trinta e dois mil e novecentos reais).

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

12. Em 31.10.202311, 0 PROPONENTE apresentou proposta para celebracdo de
Termo de Compromisso (“TC”), na qual propds pagar a CVM, em parcela uUnica, o
montante de R$ 75.000,00 (setenta e cinco mil reais), a titulo de indenizacao
referente aos danos difusos, em tese, causados na espécie.

13. Na oportunidade, o PROPONENTE aduziu que: (i) nao se cuidaria de operacao
condizente com a conduta esperada de um insider (...); (ii) a proposta atenderia aos

pressupostos legais previstos Lei n® 6.385/1976; (iii) teriam sido revisitados os
controles internos mantidos na governanca do Fundo com vistas a prevenir a
ocorréncia de novas falhas semelhantes; e (iv) a proposta seria conveniente e
oportuna.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA -
PFE/CVM

14. Em razao do disposto no art. 83 da Resolucao CVM n? 45/2021 (“RCVM 45”),
conforme PARECER n. 00085/2024/GJU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos
Despachos, a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM - PFE/CVM - apreciou,
a luz do disposto no art. 11, §59, incisos | e Il, da Lei n? 6.385/1976, os aspectos
legais da proposta de Termo de Compromisso apresentada, tendo opinado pela
inexisténcia de dbice juridico a celebracao de Termo de Compromisso.

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

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

No caso concreto,nao se vislumbra indicios de
continuidade infracional, exclusivamente com base nas



informacdes constantes no Processo Administrativo
19957.012215/2023-05, a impedir a celebracao do termo
proposto, inclusive na consideracdao de que os ilicitos
praticados se esgotariam na alienacao de acdes de emissao
da Moura Dubeux Engenharia S.A, ocorrida em 10.08.2023,
portanto, no ultimo dia que antecedeu a divulgacdo das
informacdes financeiras trimestrais da Companhia referentes
a0 22 trimestre de 2023.

Relativamente ao preenchimento do segundo
requisito, a principio, a minuta estaria conforme o disposto
no art. 82 da Resolucao CVM n? 45/2021, haja vista que nao
se mostra possivel identificar, no caso concreto, a
ocorréncia de prejuizos mensuraveis, com possivel
identificacao dos investidores lesados, a desautorizar a
celebracao do compromisso mediante a formulacao de
proposta indenizatdria exclusivamente a CVM.

(...)

Dessa forma, via de regra, a suficiéncia do valor oferecido,
bem como a adequacao da proposta, estara sujeita a analise
de conveniéncia e oportunidade a ser realizada pelo Comité
de Termo de Compromisso, diante da possibilidade de
negociacao deste e de outros aspectos da minuta, conforme
previsto no art. 83, §42, da Resolucao CVM n?2 45/2021. Nada
obstante, existindo prejuizos concretamente demonstrados,
nao é possivel a celebracao do termo sem a formulacao de
proposta indenizatéria.” (Grifado)

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

10. O Comité de Termo de Compromisso (“CTC” ou “Comité”), em reuniao realizada

em 14.01.202521 ao analisar a proposta de Termo de Compromisso apresentada,
tendo em vista: (a) o disposto no art. 83 c¢/c o art. 86, caput, da RCVM 45; e (b) o
fato de a Autarquia ja ter celebrado Termos de Compromisso em casos de infracao,
em tese, ao art. 14 da RCVM 44, como, por exemplo, no PA CVM
19957.004083/2024-11 (decisao do Colegiado de 08.10.2024, disponivel em

https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2024/20241008_R1/20241008_D3148.htmi)L6],

entendeu que seria possivel discutir a viabilidade de um ajuste para o encerramento
antecipado do caso em tela. Assim, consoante faculta o disposto no art. 83, §42, da
RCVM 45, decidiu negociar as condicdes da proposta apresentada.

11. Assim, diante das caracteristicas que permeiam o caso concreto e considerando,
em especial, (a) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45; (b) o histérico do

PROPONENTELZL (c) as negociacdes realizadas pelo CTC em casos similares com
opinides do Org&o acolhidas pelo Colegiado da CVM, como o acima citado; (d) a fase
em que se encontra o processo (pré-sancionadora - “autodendncia”); (e) o fato de a
conduta ter sido praticada apés a entrada em vigor da Lei n? 13.506/2017, e de
existirem novos parametros balizadores para negociacao de solucao consensual
desse tipo de caso; e (f) que a irregularidade, em tese, enquadra-se no Grupo | do
Anexo A da RCVM 45, o Comité propos o aprimoramento da proposta
apresentada, com assuncao de obrigacao pecuniaria, em parcela unica, no
montante de R$ 90.000,00 (noventa mil reais).

12. Tempestivamente, o PROPONENTE manifestou sua concordancia com os termos


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2024/20241008_R1/20241008_D3148.html

de ajuste propostos pelo Comité.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

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

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

14. Nesse tocante, ha que se esclarecer que a analise do CTC é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, ndo lhe competindo apreciar o mérito e
0s argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de termo de
compromisso em verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao do
Colegiado, as propostas de termo de compromisso devem contemplar obrigacao que
venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico junto aos participantes do
mercado de valores mobiliarios, desestimulando a préatica de condutas semelhantes.

15. Assim, e diante do éxito em fundamentada negociacdo empreendida, o Comité,

por meio de deliberacdo ocorrida em 11.02.2025!2], entendeu que o encerramento
do presente caso por meio da celebracao de TC, com assuncao de obrigacao
pecuniaria, em parcela unica, no valor de R$ 90.000,00 (noventa mil reais),
por JOSE DO EGITO FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO CREDITO
PRIVADO INVESTIMENTO NO EXTERIOR, afigurar-se-ia conveniente e oportuna, e
gue a contrapartida em tela é adequada e suficiente para desestimular praticas
semelhantes, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se cuida,
inclusive por ter a CVM, entre os seus objetivos legais, a promocao da expansao e
do funcionamento eficiente do mercado de capitais (art. 42 da Lei n® 6.385/1976),
gue estd entre os interesses difusos e coletivos no ambito de tal mercado.

DA CONCLUSAO

16. Em razao do acima exposto, o CTC, por meio de deliberacao ocorrida em

11.02.2025[L01 decidiu propor ao Colegiado da CVM aACEITACAO da proposta de
Termo de Compromisso apresentada por JOSE DO EGITO FUNDO DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO INVESTIMENTO NO
EXTERIOR, sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo-Financeira
para o atesto do cumprimento da obrigagcao pecuniaria assumida.

Parecer Técnico finalizado em 27.03.2025.

[1] Art. 14. No periodo de 15 (quinze) dias que anteceder a data da divulgacdo das
informacdes contdbeis trimestrais e das demonstracbes financeiras anuais da
companhia, ressalvado o disposto no §2¢ do art. 16 e sem prejuizo do disposto no
art. 13, a companhia, os acionistas controladores, diretores, membros do conselho
de administracao e do conselho fiscal ficam impedidos de efetuar qualquer
negociacao com os valores mobiliarios de emissao da companhia, ou a eles
referenciados, independentemente do conhecimento, por tais pessoas, do conteudo
das informacdes contabeis trimestrais e das demonstracdes financeiras anuais da
companhia.



[2] As informacdes apresentadas nesse Parecer Técnico correspondem a relato
resumido do que consta em Parecer Técnico elaborado pela SEP.

[3] Segundo o apurado pela SEP, de acordo com a proposta de Termo de
Compromisso apresentada, o Fundo nao obteve ganho financeiro, uma vez que, no
dia 10.08.2023, os negdcios foram executados ao preco médio por acao de R$ 11,45
(onze reais e quarenta e cinco centavos). Entretanto, apds a divulgacao do 22 ITR
2023 da Companhia, em 11.08.2023, que, segundo o proponente, anunciou
resultados trimestrais superiores quando comparados aos do trimestre anterior, as
acoes da Companhia fecharam a R$ 11,92 (onze reais e noventa e dois centavos).

[4] Importante salientar que, no caso concreto, a comunicacdo espontanea ocorreu
em 14.09.2023, sendo que a Unica acao tomada pela SIN, qual seja, o
encaminhamento para as devidas verificacdes, teria ocorrido em 21.09.2023.

[5] Deliberado pelos membros titulares de SSR e SPS e pelos membros substitutos
de SGE, SNC e SMI.

[6] Trata-se de TC celebrado com administrador de Companhia, previamente a
instauracdo de possivel Processo Administrativo Sancionador pela SEP, em caso
negociacao com acoes de emissdo de Companhia em periodo vedado, em
descumprimento, em tese, do disposto no art. 14 da RCVM 44. O TC foi firmado no
valor de R$ 153.000,00. O Compromitente nao apresentava histérico na CVM.

[7]1 JOSE DO EGITO FIM ndo consta como acusado em outros processos
sancionadores instaurados pela CVM. (Fonte: Sistema de Inquérito - INQ e Sistema
Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em 12.03.2025).

[8] Vide Nota Explicativa n2 (N.E.) 7.

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

[10] Vide N.E. 9.
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