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SUMARIO
PROPONENTE:
ANTONIO AUGUSTO DE SOUZA COELHO
ACUSACAO:
Infracao, em tese, ao item | ¢/c o item Il, alinea “c”, da Instrucao CVM n?@

[1]

08/1979 " (“ICVM 08"), vigente a época dos fatos, em razao de, em tese,
realizacao de operacao fraudulenta no mercado de valores mobiliarios,
por meio da qual teria, também em tese, auferido vantagem financeira em
detrimento de fundos de investimento.

PROPOSTA:
Pagar o valor de R$ 200.000,00 (duzentos mil reais) na forma e no prazo
definidos pela CVM.

OBICE JURIDICO:
SIM

PARECER DO COMITE:
REJEICAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 19957.003519/2021-10
PARECER TECNICO

1 . Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por ANTONIO
AUGUSTO DE SOUZA COELHO (“ANTONIO COELHO” ou “PROPONENTE”), no &mbito
de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela Superintendéncia de
Supervisdo de Riscos Estratégicos (“SSR” ou “Area Técnica”), no qual hd outros 6
(seis) acusados, por realizacao, em tese, de operacao fraudulenta no mercado de
valores mobiliarios, da qual teria sido, em tese, beneficiario direto e indireto, por meio
do recebimento de recursos e ativos aportados em fundos de investimento.



ORIGEMI;1

2. O processo teve origem em comunicacao do DD. Ministério Publico Federal (“MPF”)
no ano de 2018 e referente ao processo de incorporacao da FL-FER pela TL
Participacoes.

3. A operacao teria envolvido a cessao de direito de participacao societaria na
adquirente ao controlador da incorporada, e teriam sido prestadas informacdes falsas
sobre a situacdo econ6mica da adquirente, a época controlada, em Uultima anélise,
pelo FIM DIA IV e pelo FIP MIR.

4 .Em 2015, a TL Participacbes teria realizado nove aumentos de capital, que
somaram R$ 247 milhdes, integralizados por meio de dacao em pagamento de
iméveis. Teriam ocorrido diversas irreqgularidades em tese relacionadas a esses bens,
como disputas judiciais sobre titularidade, inexisténcia ou cancelamento de titulos de
propriedade, blogueios de matricula por suspeita de fraude e averbacdes de reservas
legais que afetariam o valor dos imdveis.

5. A Superintendéncia de Relagcdes com Investidores Institucionais (“SIN”), entao area
responsavel pelo processo, concluiu pela necessidade de aprofundamento da
apuracao dos fatos, e encaminhou o processo a SSR em 05.03.2020.

6 .Em 25.06.2024, a SSR lavrou Termo de Acusacao (“TA”) e requereu a
responsabilizacao do PROPONENTE e de mais 4 (quatro) pessoas naturais e 2 (duas)
juridicas, pela realizacao, em tese, de operacao fraudulenta no mercado de valores
mobiliarios.

DOS FATOS

7 . Para melhor compreensao dos fatos, apresenta-se, no quadro abaixo, a lista de
fundos de investimento em tese impactados pelas operacdes em tela. Ressalte-se que
todos os fundos eram geridos e administrados pelas instituicbes - responsaveis pela
administracao de carteira - cujos diretores responsaveis, juntamente com as préprias
administradoras, também figuram como acusados no PAS de que se trata.

FUNDO COTISTA

FIM DIA Incorporado pelo FIM DIA IV
FIDC DIA 100% FIM DIA IV

FIP MEZ Incorporado pelo FIP MIR

FIP MIR 100% FIM DIA IV

FIP ALK Incorporado pelo FIP MIR
FIM DIA IV 100% FUNDACAOﬁl

8. A TL Participacdes foi constituida em 05.01.2015, com capital social de R$1.500,00
(mil e quinhentos reais), aumentado 25 (vinte e cinco) dias depois por meio da



emissao de novas acdes, todas subscritas e integralizadas com a cessao de direitos
creditérios, por um terceiro (“A.C.C."), também acusado no ambito do TA.

9. Entre abril e maio de 2015, os fundos FIP ALK e FIP MEZ teriam recebido acdes da
TL Participacdes por meio de operacdes realizadas com A.C.C. e por integralizacdes,
em moeda corrente, de R$ 7,450 milhdes em subscricoes.

10. Em 21.05.2015, A.C.C. efetuou a primeira subscricao de cotas de emissao do FIP
MIR, integralizando-as com acdes de emissao da TL Participacoes.

11.Em 15.06.2015, ANTONIO COELHO adquiriu cotas do FIP MIR, de titularidade do
terceiro mencionado, pagas com a prestacao de servicos advocaticios.

12.Em 22.09.2015, A.C.C. e ANTONIO COELHO (“Beneficiarios”), apds diversas
amortizacoes, transferiram as cotas restantes do FIP MIR detidas naquele momento,
50% por cada um, para o FIM DIA, para quitacdo de titulos inadimplidos.

13.Em 30.10.2015 foi realizado novo aumento de capital da TL Participacoes,
subscrito pelos Beneficiarios, que também teria sido integralizado com a cessao de
direitos creditérios.

14. Os direitos creditdrios utilizados para integralizar os dois aumentos de capital da
TL Participacdes pelos Beneficiarios estariam consubstanciados em Instrumentos
Particulares de Confissao de Divida contra terceiros, os quais teriam quitado os
débitos com a dacao em pagamento de imdveis.

15. Em 28.12.2016, o FIP MIR incorporou o FIP ALK e o FIP MEZ, que tinham quase a
totalidade dos seus patriménios constituidos por acdes de emissao da BMS, sociedade
que, desde 31.05.2016, era controladora integral da TL Participacdes. A FUNDACAO
cotista do FIP MEZ recebeu mais cotas de emissao do FIP MIR, assim como o FIM DIA e
o FIM DIA IV, que eram cotistas dos dois FIPs incorporados.

16. Em 29.12.2016, um dia depois, o FIM DIA IV incorporou o FIM DIA, de modo que
toda a participacao deste no FIP MIR foi transferida para o primeiro.

17. Observa-se que a FUNDACAO foi a Gnica cotista dos fundos que integralizou
parte das cotas em moeda corrente. As demais cotas teriam sido integralizadas
mediante a entrega de cotas de fundos de investimento, titulos de crédito e outros
ativos.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

18. De acordo com a SSR:

a ) considera-se caracterizada uma operacao fraudulenta quando estao
presentes: (i) a utilizacao de ardil ou artificio; (ii) a destinacao dessa conduta
a induzir ou manter terceiros em erro; e (iii) a finalidade de obter vantagem



econ6mica ilicita para si ou para outrem - elementos que teriam sido
devidamente identificados no ambito do TA, assim como restaram
demonstradas a autoria e a individualizacao das condutas dos acusados;

b) os artificios societarios utilizados na referida operacao fraudulenta, que, em
tese, teriam ocultado os vicios no patriménio da TL Participacdes,
consistiram em:

i. aumentos de capital, sem fundamento econémico, por meio de cessao
de titulos representativos de dividas inexistentes,
eventualmente com evidéncia de falsificacao;

ii. dacao em pagamento a essas dividas inexistentes com imédveis que
sequer teriam sido registrados em nome da sociedade, a
excecao de um, o qual fora registrado com falha na
cadeia dominial;

iii. aquisicao de acbes de emissao da TL Participacbes e da BMS por
fundos, cujas gestora e administradora estariam
envolvidas na fraude;

iv. troca de ativos inadimplidos na carteira do FIDC DIA por, em ultima
instancia, acdes de emissao da TL Participacodes;

V. cessao de créditos detidos pela BMS para os Beneficiarios; e

vi. adiantamentos feitos pela BMS aos Beneficiarios, sem fundamento
econdmico, e cessao de créditos detidos pela BMS, sem
contrapartida;

C) a operacao realizada pelos Beneficiarios, em, em tese, conluio com a gestora
e a administradora dos fundos, teria consistido em aumentos de capital pela
TL Participacodes, e utilizacao de suas acdes em negociacdes com os aludidos
fundos, para obtencao de vantagens econdmicas indevidas, em dultima
anélise, em detrimento da FUNDACAO;

d) enquanto recursos financeiros fluiam dos fundos, da TL Participacdes, ou da
BMS, sua controladora, para os Beneficiarios, o patriménio liquido do FIP MIR
continuava valorizando, ainda que a TL Participacdes nada produzisse e
tampouco tivesse relevantes ativos efetivamente registrados no seu
patrimonio, além do fato de que estaria contabilizando recorrentes prejuizos;

. , , 4
e) ANTONIO COELHO teria, em tese, auferido vantagem deR$ 6.902.522,741_1

(seis milhdes, novecentos e dois mil, quinhentos e vinte e dois reais e
setenta e quatro centavos) como resultado das operacdes descritas; e

f) a alegacdo de ANTONIO COELHO de que sua conduta ndo teria sido dolosa n&o
se sustentaria, uma vez que, conforme reconhecido pelo préprio, ele
subscrevera os instrumentos de confissao de divida utilizados para
integralizar as acdes de emissao da TL Participacdes, sem que fosse, de fato,
credor das respectivas dividas, tendo participado de todos os atos
societarios que culminaram no recebimento das vantagens financeiras e
subscrito os documentos que os formalizaram.



DA RESPONSABILIZACAO

19. Face ao exposto, a SSR propds a responsabilizacdo de ANTONIO COELHO pela
suposta realizacao, em tese, de operacao fraudulenta no mercado de valores
mobiliarios, da qual teria sido, em tese, beneficidrio, direto e indireto, de recursos e
ativos aportados nos fundos indicados, em infracao, em tese, ao item | c/c o item I,
alinea “c”, da ICVM 08.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

20.Em 19.02.2025, ANTONIO COELHO protocolou proposta de Termo de
Compromisso (“TC”) para encerramento consensual do processo em referéncia,
mediante pagamento de R$ 200.000,00 (duzentos mil reais), na forma e prazo a
serem definidos pela CVM.

21. O PROPONENTE teria considerado as caracteristicas e circunstancias especificas do
caso, bem como a auséncia de prévia condenacao na CVM, o que, na sua opiniao,
caracterizaria sua primariedade para os fins do inciso V do §1°2 do art. 42 da Resolucao
CVM n2 45/2021 (“RCVM 45").

22. O PROPONENTE se propds, ainda, a abster-se de exercer, pelo prazo de 5 (cinco)
anos, qualquer atividade regulada nos termos da Lei n? 6.385/1976.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE/CVM

23.Em razao do disposto no art. 83 da RCVM 45, conforme PARECER n.
00018/2025/G)JU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e seus 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 e no art. 82 da RCVM 45, os
aspectos legais da proposta de TC apresentada, opinando no sentido de que nao foi
preenchido o requisito legal constante do art. 11, 8§52, inciso Il, da referida
Lei.

24. Em relacao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das irregularidades) do
art. 82, a PFE/CVM destacou que:

“(..)

No que toca ao requisito previsto no indigitado art. 11, § 59, I, da Lei n®
6.385/1976, registra-se, desde logo, o entendimento da CVM no sentido
de que “sempre que as irregularidades imputadas tiverem ocorrido em
momento anterior e nao 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 nao é possivel cessar o que ja nao existe[1]".



Nessa perspectiva, verifica-se que as apuracdes efetuadas pela éarea
técnica, no bojo do processo administrativo em testilha, abrangem um
periodo de tempo especifico, considerando o periodo de atuacao dos
acusados, de acordo com o explicitado nos itens 9 e 10 do Termo de
Acusacao apresentado pela SSR (...)[2], bem como as vantagens
indevidas auferidas pelo proponente, na qualidade de cotista, que,
conforme tabela anexa ao item 261, foram identificadas até 18/08/2016.

Assim, nao se vislumbra indicios de continuidade infracional,
exclusivamente com base nas informacodes constantes no PAS, a impedir
a celebracao dos termos propostos.

No que concerne ao requisito previsto no inciso Il, de se registrar que,
relativamente a indenizacdo de prejuizos, na linha do despacho ao
PARECER n. 00058/2015/GJU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU (...) que, “como regra
geral, nao cabe a PFE-CVM analisar a suficiéncia dos valores
apresentados na proposta, salvo quando manifestamente
desproporcionais as irreqgularidades apontadas, com evidente prejuizo as
finalidades preventiva e educativa que devem ser observadas na
resposta regulatéria para a pratica de infracdes, seja ela consensual ou
imperativa”.

(...)

(...) cumpre ressaltar que, para correcao das irregularidades, ao lado de
proposta de indenizacao por danos difusos ao mercado, o proponente se
compromete a abster-se, pelo prazo de 5 (cinco) anos, de exercer,
mediante registro nessa autarquia, qualquer atividade regulada nos
termos da Lei n? 6.385/1976.

(...)

(...) no caso concreto, a SSR concluiu que “260. Restou, portanto,
devidamente demonstrado que o esquema fraudulento teve por
finalidade a obtencao de vantagem econémica para todos os envolvidos,
em detrimento da (...)"[4], sendo certo que, na tabela 11, anexa ao item
261, foram descritas “as vantagens auferidas por (...), Antoénio Coelho,

(..)".

Na referida tabela, relativamente ao proponente, a SSR aponta as
operacdes em que figura como beneficidrio, datadas de 20.08.2015,
27.08.2015 e 18.08.2016, no montante de R$1.000.000,00,
R$936.938,03 e R$1.262.000,00; e, ainda, operacao realizada em
10.06.2016, com vantagem econbémica de R$7.407.169,02, em que
figuram como beneficiarios o proponente e (...), nao tendo sido
apresentada qualgquer proposta relativa a devolucao ou a indenizacao



em montante equivalente aos valores recebidos.

De fato, seria um contrassenso que a Administracao Publica mitigasse o
exercicio de sua atividade sancionatéria, sem a contrapartida de
recomposicao pelos danos causados aos investidores e ao mercado de
valores mobiliarios como um todo. Pelo exposto, consideram-se nao
preenchidos os requisitos exigidos pelo art. 11, §52, I, da Lei n®
6.385/1976.

(...)
11l - CONCLUSAO

Em conclusao, pontua-se a inexisténcia de proposta indenizatéria
relativa a devolucao da vantagem ilicita obtida, apontada na tabela 11,
anexa ao item 261, do Termo de Acusacao, ainda que sob a forma de
danos difusos, caso nao seja possivel a mensuracao das efetivas perdas
suportadas pela Fundacao (...), comprometendo, desta forma, a
juridicidade da celebracao do Termo de Compromisso, na forma como
proposta.

Outrossim, superado o ébice, dada a gravidade dos fatos narrados, os
guais apontam, inclusive, para indicios da pratica de crime previsto no
art. 49 da Lei 7.492/1986, ha que se ter em pauta os demais principios e
regras que informam o mercado de valores mobiliarios, de sorte a que
seja avaliada a conveniéncia e oportunidade do exercicio da atividade
consensual pela CVM no caso concreto, com vistas ao efetivo
atendimento do interesse publico, bem como a luz do principio da
economia processual, haja vista que a maior parte dos acusados nao
apresentou proposta, matéria afeta a atribuicao do Comité de Termo de
Compromisso.”

DA DELIBERACAO DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

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

[5] ~ L . ,
processo, os antecedentes™ e a colaboracao de boa-fé dos acusados ou investigados
e a efetiva possibilidade de punicao no caso concreto.

26. Nesse tocante, hd que se esclarecer que a analise do Comité de Termo de
Compromisso (“Comité” ou “CTC"”) é pautada pelas grandes circunstancias que
cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o mérito e os 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 mobilidrios,
desestimulando a pratica de condutas semelhantes.

27.Assim, e considerando, em especial: (a) a gravidade das condutas, em tese

irregulares, detectadas no PAS de que se trata[ﬂ; (b) a distancia entre os valores
propostos pelo PROPONENTE e os que vém sendo praticados pela CVM relativamente
a propostas de TC em situacOes similares; (c) a reduzida economia processual
decorrente do fato de que apenas 1 (um), entre os 7 (sete) acusados, apresentou
proposta de celebracao do TC; e (d) o enquadramento da conduta em tese no Grupo V
do Anexo A da RCVM 45, o Comité entendeu pela submissao, ao Colegiado da CVM, de
opiniao no sentido de que nao seria conveniente e oportuna a celebracao de Termo de
Compromisso no caso, e, portanto, da rejeicao da proposta em tela.

DA CONCLUSAO

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

20.05.2025m, decidiu propor ao Colegiado da CVM aREJEICAO da proposta de Termo
de Compromisso apresentada por ANTONIO AUGUSTO DE SOUZA COELHO.

Parecer Técnico finalizado em 21.07.2025.

[11 | - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos
demais participantes do mercado de valores mobilidrios, a criacdo de condicbes artificiais de
demanda, oferta ou preco de valores mobilidrios, a manipulacdo de preco, a realizacdo de operacoes
fraudulentas e o uso de préticas nao equitativas.

Il - Para os efeitos desta Instrucao conceitua-se como:

(...)

c) operacao 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 operagao, para o intermediario ou para terceiros;

2 . N — , ~
121 As informacdes apresentadas nesse Parecer Técnico foram extraidas do Termo de Acusacao
elaborado pela SSR.

IilFUNDA(;AO se refere a uma fundacdo de direito privado que, a época dos fatos, era a Unica cotista
do FIM DIA IV.

4 . o ~ .
I_lTotaI das vantagens auferidas pelo PROPONENTE, conforme indicado no Termo de Acusacao: além

dos valores de R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais), R$ 936.938,03 (novecentos e trinta e seis mil,
novecentos e trinta e oito reais e trés centavos) e R$ 1.262.000,00 (um milhdo e duzentos e sessenta
e dois mil reais). Considerou-se que também teria sido auferida metade do valor de R$ 7.407.169,42
(sete milhdes, quatrocentos e sete mil, cento e sessenta e nove reais e quarenta e dois centavos).

5 -

I_IANTONIO AUGUSTO DE SOUZA COELHO nao consta como acusado em outros PAS instaurados
pela CVM. (Fonte: Sistema de Inquérito e Sistema Sancionador Integrado da CVM. Ultimo acesso em
15.07.2025).

6 . . :

16l Para fins de detalhamento da gravidade, em tese, das condutas analisadas neste parecer,
destaca-se o item lll da ICVM 08, que estabelece: “Considera-se falta grave passivel de aplicacao das
penalidades previstas no art. Il, Incisos | a VI da LEI N2 6.385/1976, o descumprimento das disposicbes



constantes desta Instrugao”.
7 . , .
7 Deliberado pelos membros titulares de SGE, SEP, SNC e pelos substitutos da SMI e da SPS.

9 Documento assinado eletronicamente por Gustavo dos Santos Mulé,
CVM @ Superintendente Substituto, em 21/07/2025, as 15:04, com fundamento
no art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Osvaldo Zanetti Favero Junior,
Superintendente Substituto, em 21/07/2025, as 15:18, com fundamento
no art. 62 do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Q Documento assinado eletronicamente por Carlos Guilherme de Paula
mg}’j:g @ Aguiar, Superintendente, em 21/07/2025, as 17:06, com fundamento no
art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.

eletrénica

.

Documento assinado eletronicamente por Alexandre Pinheiro dos Santos,
Superintendente Geral, em 21/07/2025, as 18:55, com fundamento no art.
62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.

QCVM

assinatura
eletrénica

. >

Q Documento assinado eletronicamente por Andre Francisco Luiz de Alencar
mirﬂ:ﬂ @ Passaro, Superintendente, em 23/07/2025, as 11:59, com fundamento no
art. 62 do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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D) A autenticidade do documento pode ser conferida no site

E-'ﬂ-_;;[_L » https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cddigo verificador

'1,:1-&1'1:‘1.1: - 2384955 e 0 cédigo CRC 78402AFA.

ﬁ?ﬁ"‘ This document's authenticity can be verified by accessing

41t https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cddigo Verificador"
2384955 and the "Cddigo CRC" 78402AFA.
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