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ACUSACAO:

Infracao, em tese, ao disposto no art. 3° da Resolucao CVM n°
62/2022[1] (“RCVM 62"), em razao da realizacao, em tese, de
operacdes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios, nos termos
descritos no inciso lll, art. 2°, dessa mesma Resolucao[2], no periodo
entre 25.01.2023 e 08.08.2023, em beneficio de familiares do acusado
e em prejuizo de investidor.

PROPOSTA:

OBRIGACAO PECUNIARIA: Pagar a CVM o valor total de R$ 3.200,00
(trés mil e duzentos reais) em parcela Unica; e

OBRIGACAO DE NAO FAZER: Abster-se de praticar quaisquer atos
gue possam ser enquadrados como operacao fraudulenta ou
manipulacao de precos no mercado de valores mobiliarios, em estrita
observancia a RCVM 62.

OBICE JURIDICO:
SIM
PARECER DO COMITE:
REJEICAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 19957.008474/2025-95
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por MAICON ANDRE
ALVES PEREIRA (“MAICON PEREIRA”), na qualidade de pessoa apontada como
responsavel pela emissao de ordens em negécios realizados entre 25.01.2023 e
08.08.2023, no ambito de processo administrativo sancionador (“PAS”) instaurado
pela entao Superintendéncia de Relacdes com o Mercado e Intermediarios
(“SMI”)[3], no qual nao constam outros acusados.

DA ORIGEM[4]

2. O processo teve origem em comunicado enviado pela BSM Supervisao de



Mercados (“BSM”) a respeito de operacbdes realizadas entre 25.01.2023 e
27.07.2023, com indicios de transferéncia de recursos envolvendo as contas de trés
investidores.

DOS FATOS
3. De acordo com as informacdes prestadas pela BSM:

a. MAICON PEREIRA, que é marido de R.A.M.P. e pai de J.M.P. (“Investidora R” e
“Investidora J”, respectivamente, e, em conjunto, “Investidoras”), foi identificado
como pessoa autorizada a emitir ordens em nome de D.M. (“Investidor”)[5];

b. no periodo de 25.01.2023 a 27.07.2023, foram detectadas operacdes deday
trade com fundos imobilidrios, acdes e contratos futuros (indice e délar)
envolvendo as Investidoras com indice de acerto atipico e alta concentracao de
negdcios (94%), tendo o Investidor como contraparte das negociacoes;

C. nessas operacodes, as Investidoras compravam determinado ativo por preco
inferior e o revendiam por preco superior em um curto intervalo de tempo, tendo
como contraparte o Investidor, cujas operacdes, consequentemente, seguiam o
caminho inverso, ou seja, ele comprava por preco superior e vendia a precos
inferiores[6];

d. considerando as operacdes que envolveram quantidades idénticas de compra
e venda por pregao, nas operacdes do Investidor contra as Investidoras, foi
apurado um prejuizo acumulado de R$ 29.734,22 (vinte e nove mil setecentos e
trinta e quatro reais e vinte e dois centavos); e

e. em consulta aos intermedidrios, foi verificado que os mesmos enderecos IP
foram usados recorrentemente para a colocacao de ordens em nome dos trés
investidores, o que demonstra que as contas eram controladas por uma uUnica
pessoa.

4. Apbs o recebimento do comunicado da BSM, a SMI analisou, com base em
informacdes do Sistema de Acompanhamento de Mercado (“SAM”), todas as
operacdes em que o Investidor atuou como contraparte das Investidoras, bem como
0 padrao de atuacao de cada um dos investidores separadamente e destacou, em
sintese, que:

a. as operacdes em que a Investidora R atuou como contraparte do Investidor
concentraram-se no periodo entre 25.01.2023 e 11.04.2023, num total de 87
(oitenta e sete) operacdes[7], além de outras duas realizadas em julho de 2023:

i. das 89 (oitenta e nove) operacdes consideradas, em 66 (sessenta e seis)
pregdes a Investidora R operou quantidades casadas na compra e na
venda, obtendo resultado bruto positivo em 100%, com lucro acumulado de
R$ 5.755,08 (cinco mil setecentos e cinquenta e cinco reais e oito
centavos); e

ii. mesmo nos pregbes em que as quantidades negociadas nao foram
casadas, o preco médio de venda sempre foi superior ao de compra,
havendo também ganho;

b. em uma comparacao com a atuacao da Investidora R ao longo do ano
anterior, foram identificados 174 (cento e setenta e quatro) day trades com
gquantidades casadas e, embora a taxa de acerto tenha sido alta (aprox. 70%), a
grande maioria das operacdes nao foi casada e a comparacao dos precos
médios (ou os ajustes diarios de contratos futuros) nessas operacdes foi
desfavoravel, demonstrando uma tendéncia ao carregamento da posicao
guando nao era possivel encerrar um day trade com resultado positivo;

c. a partir de 12.04.2023, observou-se uma clara quebra no padrao operacional



da Investidora R, que passou a atuar exclusivamente na venda até julho de
2023, neste periodo, nao ocorreu nenhuma operacao tendo o Investidor na
contraparte;

d. em 12.04.2023 iniciou-se o periodo de concentracdo de operacdes entre a
Investidora ] e o Investidor, num total de 180 (cento e oitenta) operacdes
realizadas até 08.08.2023:

i. fora desse periodo, foram identificadas mais duas operacdes: uma em
10.04.2023 e outra em 02.10.2023;

ii. das 182 (cento e oitenta e duas) operacded8] consideradas, em 96
(noventa e seis) pregdes a Investidora ] operou quantidades casadas na
compra e na venda, sendo em 60 (sessenta) deles apenas com o Investidor
na contraparte;

iiil. em 94 (noventa e quatro) dos 96 (noventa e seis) pregdes, o resultado
d oday tradefoi positivo nos outros dois, o Investidor atuou como
contraparte em apenas uma das pontas, sendo a outra contra pertencente
a outro participante do mercado;

iv. nos pregdes em gue a quantidade nao foi casada, o preco médio de
venda sempre foi superior ao de compra; e

v. 0 lucro acumulado pela Investidora ] nos day trades casados foi de R$
17.705,00 (dezessete mil setecentos e cinco reais);

e. ao longo de todo o ano de 2022 e até abril de 2023, quando se iniciaram as
operacdes com o Investidor na contraparte, a Investidora ) nao havia realizado
nenhum day trade, atuando, em cada pregao, apenas na compra ou apenas na
venda, restando evidente a quebra de padrao operacional;

f. quanto as operacdes do Investidor:

i. verificou-se que ao longo de 2022 ele realizou 286 (duzentos e oitenta e
seis) day trades com acdes ou cotas de fundos com quantidades casadas e,
desse total, 181 (63%) tiveram resultado positivo;

ii. considerando os pregdes de 2023 em gque teve as Investidoras atuando
na contraparte, o Investidor fez 54 (cinquenta e quatro) day trades, tendo
resultado positivo em apenas 6 (11%), acumulando prejuizo de R$ 7.009,44
(sete mil e nove reais e quarenta e quatro centavos);

iii. nas operacdes consideradas, observou-se, repetidamente, o mesmo
mecanismo exemplificado pela BSM, consistente na insercao de ofertas por
uma das Investidoras em quantidades e precos coincidentes com ordens
contrarias do Investidor, em curto intervalo de tempo;

iv. em alguns casos, uma das pontas do day trade das Investidoras era
fechada contra o mercado e, posteriormente, a outra ponta era fechada
contra o Investidor a preco favoravel a elas;

v. esse padrao se repetia dezenas ou centenas de vezes durante o pregao,
com ganhos de centavos ou poucos reais em cada operacao isolada;

vi. em alguns casos, observou-se também que alguns negdcios do
Investidor fechados contra o mercado se originaram de ofertas que
agrediam as melhores ordens contrarias até atingir a oferta de uma das
Investidora na outra ponta; e

vii. outra dinamica observada foi a insercao de ofertas pelo Investidor que
provocavam a alta de preco antes de fechar um negdcio contra uma das
Investidoras;



g. a discrepancia nos resultados das operacdes dos trés investidores ao se
comparar o periodo em que atuaram como contrapartes e o periodo anterior
(2022) representa, por si sO, evidéncia significativa da pratica de transferéncia
de recursos via operacdes cursadas em mercado;

h. a observacao de que operacdes com quantidades casadas ocorriam nas duas
pontas, com intervalo de poucos segundos, repetindo-se iniUmeras vezes
durante os pregdes, ao longo de meses, afasta qualquer possibilidade de
fortuidade nessas operacoes;

i. a clara diferenca de padrao operacional dos trés comitentes entre o periodo
em que atuaram como contrapartes e os outros periodos também aponta para a
existéncia de intencionalidade das operacoes;

j. @ recorrente coincidéncia dos enderecos IP de onde partiam as ordens dos trés
comitentes, o fato de MAICON PEREIRA ser autorizado a emitir ordens em nome
do Investidor e a recorrente concentracao de contrapartes entre os investidores
evidenciam que as operacdes foram realizadas por uma mesma pessoa;

k. pode-se observar também que, assim que o padrao de operacdes entre a
Investidora R e o Investidor foi interrompido, 0 mesmo padrao passou a pautar
as operacdes com a Investidora ] na contraparte, indicando a continuidade da
dinamica;

I. o calculo apresentado no Comunicado BSM para o dano ao Investidor
considerou apenas as quantidades casadas das operacdes entre as partes,
desprezando as compras ou vendas em excesso, 0 que, certamente, minimiza o
valor do prejuizo, tendo em vista que, mesmo operacdes realizadas contra
terceiros no mercado, contribuiram para beneficiar as Investidoras em
detrimento do Investidor;

m. ao incluir as compras e vendas em excessd9], o prejuizo do Investidor
chegou a R$ 32.063,50 (trinta e dois mil sessenta e trés reais e cinquenta
centavos); e

n. ao aplicar a mesma metodologia para calcular o ganho obtido com as
operacdes consideradas irregulares, chegou-se ao total de R$ 31.023,82 (trinta e
um mil vinte e trés reais e oitenta e dois centavos), sendo R$ 6.325,17 (seis mil
trezentos e vinte e cinco reais e dezessete centavos) referente as operacdes
realizadas por meio da conta da Investidora R e R$ 24.698,65 (vinte e quatro mil
seiscentos e noventa e oito reais e sessenta e cinco centavos) referente as
operacoes realizadas por meio da conta da Investidora J.

5. Ap6s colher o depoimento dos envolvidos, a SMI destacou, em sintese, que:

a. foram observadas discordancias significativas entre os relatos de MAICON
PEREIRA e do Investidor, principalmente sobre a forma como se aproximaram e
sobre a extensao da atuacao do acusado junto ao Investidor;

b. MAICON PEREIRA confirmou que operava em nome da mulher e da filha, mas
afirmou que nao conhecia o Investidor antes de comecar a prestar o auxilio com
as operacoes por ele realizadas;

c. 0 ora PROPONENTE relatou que um amigo em comum 0O aproximou do
Investidor com o intuito de que fosse prestado um auxilio com as operacdes no
mercado, mas que sua ajuda se limitou a prestacao de orientacdes sobre uso da
plataforma e questdes operacionais;

d. o Investidor, por sua vez, afirmou que era amigo de MAICON PEREIRA ha
bastante tempo, que ideia do auxilio partiu de MAICON PEREIRA e que ele tinha
plena autonomia para realizar operacdées em seu nome; e



e. as seguintes evidéncias coletadas durante a analise apontaram para a
admissibilidade da versao dada pelo Investidor:

i. o Investidor tinha operacdes registradas no SAM ao menos desde agosto
de 2019, bem antes da data informada por MAICON PEREIRA para a o inicio
de sua atuacao junto ao Investidor, o que indica a desnecessidade de ajuda
com procedimentos operacionais;

ii. nao haveria necessidade de uma procuracao para MAICON PEREIRA atuar
em nome do Investidor junto a corretora se o auxilio fosse limitado a
prestacao de orientacdes sobre procedimentos operacionais; e

iii. como j& mencionado, a coincidéncia de enderecos de IP indicou que as
ordens em nome do Investidor e das Investidoras eram emitidas pela
mesma pessoa.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

6. Diante do conjunto probatério amealhado aos autos, a SMI, concluiu, em sintese,
que:

a. embora as operacdes tenham sido realizadas nas contas das Investidoras, as
informacdes obtidas durante as diligéncias permitiram concluir que o
responsavel por orquestrar e executar as operacodes irregulares foi MAICON
PEREIRA;

b. as operacdées comandadas por MAICON PEREIRA configuram, em tese, a
realizacao de operacdes fraudulentas no mercado de valores mobilidrios, uma
vez que:

i. conforme entendimento pacifico desta Autarquia, o tipo “operacao
fraudulenta” exige, para sua caracterizacao, que (a) o agente tenha
disposicao subjetiva de enganar terceiros para auferir vantagem
patrimonial e (b) a vitima tenha sido de fato enganada e, por isso, tenha
experimentado uma perda indevida; e

ii. no caso em tela verificou-se que o Investidor foi, de fato, enganado, sob
o pretexto de um auxilio amigavel por parte de MAICON PEREIRA para a
realizacao de seus investimentos, sendo que MAICON PEREIRA emitiu as
ordens nas duas pontas da operacao, sempre com beneficio para as contas
de sua esposa e de sua filha;

c. verificou-se, também, a caracteristica de habitualidade na pratica fraudulenta
de MAICON PEREIRA, dado que as operacOes se estenderam por cerca de 7
(sete) meses;

d. ao realizar operacdes em nome do Investidor com a finalidade de subtrair
seus recursos e transferi-los a sua esposa e a sua filha, através de operacoes
cursadas no mercado, mantendo o Investidor em erro, a atitude de MAICON
PEREIRA apresentaria caracteristicas compativeis com a pratica de gestao
fraudulenta prevista no art. 4° da Lei n° 7.492/1986 - ao receber do Investidor a
autorizacao para operar sua conta, o PROPONENTE utilizou-se de tal
prerrogativa para implementar as operacdes fraudulentas em comento,
equiparando-se, portanto, a instituicao financeira nos termos do § unico, inciso
II, do art. 1° da Lei n°® 7.492/1986;

e. a conduta em tela gerou prejuizo financeiro de R$ 32.063,50 (trinta e dois mil
sessenta e trés reais e cinquenta centavos) ao Investidor e lucro de R$
31.023,82 (trinta e um mil vinte e trés reais e oitenta e dois centavos),
considerando a soma dos resultados obtidos na conta das Investidoras.

DA RESPONSABILIZACAO



7. Diante do exposto, a SMI propbés a responsabilizacdao de MAICON PEREIRA por
infracao ao disposto no art. 3° da RCVM 62, em razao da realizacao, em tese, de
operacdes fraudulentas no mercado de valores mobiliarios, nos termos descritos no
inciso lll, art. 2° dessa mesma Resolucao, no periodo entre 25.01.2023 e 08.08.2023,
nas mencionadas operacoes realizadas em nome dos investidores.

DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

8. Em 02.02.2026, MAICON PEREIRA apresentou proposta de termo de compromisso
por meio da qual se comprometeu a:

a. pagar a CVM o valor de R$ 3.200,00 (trés mil e duzentos reais), em parcela
Unica; e

b. abster-se de praticar quaisquer atos que possam ser enquadrados como
operacao fraudulenta ou manipulacao de precos no mercado de valores

mobilidrios, em estrita observancia a RCVM 62 e demais normas aplicaveis,
consignando que ja fora cessado todo e qualquer ato.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA (“PFE-
cvM”

9. Em razao do disposto no art. 83 da Resolucao CVM n¢ 45/2021[10] (“RCVM 45”) e
conforme PARECER n.2 00020/2026/GJU-2 (FIN)/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos
Despachos, a PFE-CVM apreciou os aspectos legais da proposta apresentada e
opinou pela existéncia de obice a sua aceitacao.

10. Em relacao aos requisitos constantes dos incisos | (cessacao da pratica) e Il
(correcao das irregularidades), do § 52, do art. 11 da Lei n? 6.385/1976 (cessacao da
pratica), a PFE-CVM considerou que:

“(...) 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
guaisquer 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 j& nao existe’. [-+]

13. In casu, tem-se por satisfeito o primeiro requisito,
na medida em que as operacoes objeto de analise nos
autos do presente processo administrativo
sancionador foram realizadas e concluidas em periodo
determinado e pretérito - entre 25.01.2023 e
08.08.2023 -, nao havendo nas informacoes e
documentos que integram os autos indicios de
continuidade das irregularidades imputadas ao ora
proponente.

1 4 . Relativamente ao preenchimento do requisito
previsto no inciso Il, concernente a correcao das
irregularidades, inclusive indenizando prejuizos, ha
que se ter em mente que, aqui, intenta o legislador
nao apenas a recomposicao do status quo ante mas,
também, a correcao das assimetrias decorrentes da
conduta ilicita. O requisito abrange, assim, tanto a
devolucao do que indevidamente se ganhou, como o
ressarcimento dos prejuizos derivados da conduta
irregular causados a terceiros identificados.



15. A jurisprudéncia consolidada da CVM impde, ainda, para
além dos requisitos legais minimos acima descritos, um
componente no valor da proposta indenizatéria que se
presta ao desestimulo de novos ilicitos ndo apenas pelos
acusados/investigados, mas, também, a todos os que atuam
no mercado de valores mobiliarios - fala-se, aqui, na
finalidade  educativa e preventiva dos acordos
administrativos celebrados pelo ente regulador.

16. Pois bem. Em se tratando de operacdes fraudulentas, ha
gue se considerar que se cuida de irregularidade de natureza
instantanea, que se consuma no momento em que praticada
e nao comporta a determinacao de ato material tendente ao
desfazimento do resultado da prética irregular. Em situacoes
como esta, tendo em vista que os efeitos derivados da
irreqularidade estao presentes - sejam os danos difusos
causados ao mercado e intrinsecos a conduta lesiva, sejam
os danos individualizados -, a solucao para a correcao dos
efeitos danosos passa exclusivamente pelo mecanismo da
compensacao do beneficio indevido, aliado a reparacao
integral dos danos causados.

17. Neste ponto, importa ressaltar, conforme reiteradamente
afirmado por esta PFE-CVM em suas manifestacdes juridicas,
na linha do despacho aoPARECER n. 00058/2015/GJU -
2/PFE-CVM/PGF/AGU (NUP 19957.001313/2015-07), que,
‘como regra geral, nao cabe a PFE-CVM analisar a suficiéncia
dos valores apresentados na proposta, salvo quando
manifestamente desproporcionais as irregularidades
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’.

18. Estabelecidas essas premissas, é possivel afirmar que,
do ponto de vista estritamente juridico, a proposta,
nos termos em que apresentada, nao atende ao
segundo requisito legal, impossibilitando, assim, a
celebracao do acordo administrativo com vistas ao
encerramento do presente processo administrativo
sancionador. Conforme descrito no item precedente, o
proponente oferece duas propostas de obrigacdes a serem
por ele cumpridas: o pagamento de R$ 3.200,00, a titulo de
contribuicao para o desenvolvimento do mercado de
capitais; e a abstencao de praticar operacdes fraudulentas
ou manipulacao de precos ao mercado.

19. No que se refere ao compromisso de abstencao de
praticar irreqgularidades especificas, esse sequer deve ser
valorado juridicamente, uma vez que a obediéncia as leis e
guaisquer outras normas que regem o mercado de capitais é
dever de todos os que dele participam, sendo, portanto,
condicao inegociavel.

20. Melhor sorte também nao assiste ao compromisso
proposto de pagar quantia destinada ao
desenvolvimento e fortalecimento do mercado, uma



vez que foi ofertado valor irrisdrio, que nao se presta
a, efetivamente, corrigir a irregularidade, com a
devolucao do que indevidamente se ganhou, e,
tampouco, a indenizar os prejuizos causados, sejam
os prejuizos individualizados, sejam os danos difusos
causados ao mercado.

21. Apenas para ilustrar, a aceitacao do valor apresentado -
gue representa pouco mais de 10% do beneficio auferido -
possibilitaria a absurda hipétese de o infrator reter a quase
totalidade do ganho derivado da fraude, em afronta aos
principios da proporcionalidade e da moralidade
administrativa, bem como das finalidades educativa e
preventiva do instrumento. Frise-se: nao se pode admitir o
encerramento consensual de um processo administrativo
com um acordo em que sequer haja a neutralizacao do
ganho indevidamente obtido.

22. Em consequéncia,uma vez ausente a efetiva
correcao das irregularidades e indenizacao dos
prejuizos, impoe-se o odbice juridico a celebracao do
acordo administrativo.” (Grifado)

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

11. 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 infracbes objeto do
processo, os antecedentes dos acusados[11] ou investigados, a colaboracao de boa-
fé e a efetiva possibilidade de punicao no caso concreto.

12. Nesse tocante, ha 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 proprios 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 praticas semelhantes.

13. Nesse sentido, em reunidao realizada em 14.04.2026, o Comité, ao analisar a
proposta apresentada e considerando, em especial, (a) a gravidade[12], em tese, da
conduta; (b) o enquadramento da conduta, em tese, no Grupo V do Anexo A da
RCVM 45; e (c) a distancia entre o que foi proposto e o que seria aceitavel para
produtiva negociacao de eventual solucao consensual, tendo em vista, inclusive, o
Obice juridico apontado pela PFE-CVM - uma vez que o caso concreto envolve os
montantes de R$ 32.063,50 (trinta e dois mil sessenta e trés reais e cinquenta
centavos) de prejuizo causado a Investidor e de R$ 31.023,82 (trinta e um mil vinte
e trés reais e oitenta e dois centavos) de beneficio auferido indevidamente -
entendeu[l3], por maioria, que o encerramento do presente caso por meio da
celebracao de Termo de Compromisso nao se afigura conveniente e oportuno,
tampouco apto a desestimular praticas semelhantes, em atendimento a finalidade
preventiva do instituto de que se cuida.

DA CONCLUSAO
14. Em razao do acima exposto, o Comité, por meio de deliberacao ocorrida em



14.04.2026, decidiu[14], por maioria, opinar junto ao Colegiado da CVM pela
REJEICAO da proposta de Termo de Compromisso apresentada por MAICON
ANDRE ALVES PEREIRA.

Parecer Técnico finalizado em 10.06.2026

[1] Art. 32 E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos
intermediarios e aos demais participantes do mercado de valores mobilidrios, a
criacao de condicdes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios, a
manipulacao de precos, a realizacdo de operacdes fraudulentas e o uso de praticas
nao equitativas.

[2] Art. 22 Para fins desta Resolucao, aplicam-se as seguintes defini¢cdes: (...) lll -
operacao fraudulenta: aquela em gque se utilize ardil ou artificio destinado a induzir
ou manter terceiros em erro, com a finalidade de se obter vantagem ilicita de
natureza patrimonial para as partes na operacdo, para o intermediario ou para
terceiros;

[3] A area técnica responsavel pelo tipo de supervisao que deu origem a acusacao
no ambito deste PAS pertence, atualmente, a Superintendéncia de Supervisao de
Mercado, Derivativos e Riscos Sistémico (“SMD”). Tendo em vista a criagcao da SMD
e a troca de titularidade da SMI, o membro do Comité de Termo de Compromisso
representante da SMI participou como votante na deliberacao do caso.

[4] As informacdes apresentadas nesse Parecer Técnico até o capitulo denominado
“Da Responsabilizacao” correspondem a um resumo do que consta da peca
acusatéria do caso. Cumpre registrar que, embora a proposta de termo de
compromisso tenha sido apresentada em fase pré-sancionadora, a peca acusatodria
ja havia sido elaborada pela SMI e enviada para andlise da Procuradoria Federal
junto a CVM.

[5] Consta, ainda, da peca acusatdria que, de acordo com os dados cadastrais
disponiveis, MAICON PEREIRA e os trés investidores mencionados residem na mesma
cidade do interior de Sao Paulo, sendo que os respectivos enderecos se localizam a
aproximadamente 2,5 km uns dos outros.

[6] Como exemplo, foi mencionada uma operacao com o ativo XPCM11 realizada em
11.04.2023 em que uma das Investidoras vendeu 10 (dez) unidades do ativo ao
preco unitario de R$ 12,30 (doze reais e trinta centavos) para o Investidor e,
segundos depois, a mesma Investidora comprou 10 (dez) unidades do ativo do
Investidor por R$ 12,21 (doze reais e vinte e um centavos). A operacao foi concluida
em 11 segundos e ambos 0s comitentes realizaram as operacdes pelo mesmo
endereco IP. Embora o valor transferido na operacao pareca irrisério (R$0,90 -
noventa centavos), operacdes similares ocorreram muitas vezes ao longo do pregao
(como se verificou posteriormente, somente neste pregao e com este papel foram
729 (setecentos e vinte e nove) operacdes entre os investidores, de um total de
1.097 (mil e noventa e sete) operacdes no dia).

[7] Foi destacado que, nesse contexto, o termo 'operacao' se refere ao conjunto dos
negdcios realizados com um mesmo papel em um mesmo pregao entre o Investidor
e sua(s) respectiva(s) contraparte(s).

[8] Idem Nota Explicativa 7.

[9] Para se chegar ao valor justo para a mensuracao do dano, a SMI adotou os
seguintes critérios: (i) desconsiderou as operacdes do Investidor realizadas em
pregbes em que as Investidoras nao atuaram, pressupondo a boa-fé de MAICON
PEREIRA na gestao dos recursos do Investidor nesses casos; (ii) para as quantidades



casadas das operacdes entre o Investidora e as Investidoras, foi mantido o critério
adotado pela BSM (diferenca entre os precos médios de compra e venda
multiplicada pela quantidade casada); e (iii) para as quantidades de compra (venda)
em excesso, utilizou-se a diferenca entre o preco médio de compra (venda) nas
operacoes do Investidor contra as Investidoras e o preco médio de compra (venda)
nas operacdes do Investidor contra terceiros, multiplicada pela quantidade em
excesso. Destacou-se que o critério para as quantidades descasadas ainda é
conservador, no sentido de nao atribuir responsabilidade excessiva ao indiciado,
pois considera que as operacdes do Investidor contra terceiros foram realizadas a
preco justo, mesmo tendo sido observado que vérias dessas operacdes foram
utilizadas com o intuito de se chegar ao preco desejado para uma operacao contra
uma das Investidoras.

[10] Art. 83. Ouvida a PFE sobre a legalidade da proposta de termo de compromisso,
a Superintendéncia Geral deve submeter a proposta de termo de compromisso ao
Comité de Termo de Compromisso, ao qual compete apresentar parecer sobre a
oportunidade e a conveniéncia na celebracao do compromisso, e a adequacao da
proposta formulada pelo acusado ou investigado, propondo ao Colegiado sua
aceitacao ou rejeicao, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 86.

[11] MAICON ANDRE ALVES PEREIRA nio consta como acusado em outros processos
sancionadores instaurados pela CVM. (Fonte: Sistema de Inquérito - INQ e Sistema
Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em02.06.2026).

[12] De acordo com o art. 42, da RCVM, 62: “Art. 42 Considera-se infracao grave,
para efeito do disposto no § 32 do art. 11 da Lei n? 6.385, de 7 de dezembro de 1976,
a infracdo a norma contida nesta Resolucao.”

[13] Deliberado pelos membros titulares de SEP (Fernando Soares Vieira), SNC
(Fabio Pinto Coelho), SPS-adjunto (Mauricio Novaes de Faria) e SSR (Luis Felipe
Marques Lobianco) e pelo substituto de SGE (Maria Lucia Macieira de Mello). Vencido
o titular da SMI (Egmon Henrigue de Oliveira Costa) que votou pela negociacao nos
seqguintes termos: (a) ressarcimento ao Investidor no valor de R$ 32.063,50 (trinta e
dois mil sessenta e trés reais e cinquenta centavos) atualizado pelo IPCA desde
08.08.2023; e (b) pagar a CVM, a titulo de danos difusos, em parcela Unica, o valor
de R$ 62.047,64 (sessenta e dois mil e quarente e sete reais e sessenta e quatro
centavos), atualizado pelo IPCA desde 08.08.2023.

[14] Idem Nota Explicativa 13.
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