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PROPONENTESI11:

v s Wi

ANDRE TADEU PAES DE SOUZA;
ANDREA MOREIRA LOPES;
CELSO GIL FERNANDEZ;

DAVID JESUS GIL FERNANDEZ;

INFINITY ASSET MANAGEMENT ADM DE RECURSOS LTDA. (nova
denominagao da QUALITY ASSET MANAGEMENT ADM DE RECURSOS LTDA.); e

6. INFINITY CCTVM S.A.
ACUSACAO:
a. ANDRE TADEU PAES DE SOUZA, na qualidade de diretor responsavel pela

gestao de fundos de Investimento da INFINITY ASSET MANAGEMENT
ADMINISTRACAO DE RECURSOS LTDA, gestora dos fundos de investimento
Infinity Eagle FIM (“Eagle”), Infinity Institucional FIM (“Institucional”), Infinity
Lotus FIRF (“Lotus”), Infinity Platinum FIM (“Platinum”), Infinity IMA Tiger FI RF
(“Tiger”) e Infinity Unique FIM (“Unique”), a partir de 27.06.2016, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos
de investimento citados, em infracao ao disposto no art. 16, I, da

Instrucdo CVM n° 558/1521 (“ICVM 558”) c/c art. 92 da Instrucdo CVM ne
555/14131 (“JcvM 555”);

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracdo ao disposto no art. 90, VIII, da ICVM 55514,

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacbes em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracdo ao disposto no art. 10221 |, 111, IV e §22 c/c art. 104, §22, da
ICVM 555!6l; e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em

ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que dd nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,



em infracdo ao disposto no art. 1101 ¢/c art. 104, §22, da ICVM 555.

b. ANDREA MOREIRA LOPES, na qualidade de diretora responsavel pela
administracao de recursos de terceiros da B DTVM, administradora dos
fundos de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum e Tiger, a partir
de 21.09.2016, por:

i. ndao empregar, no exercicio de sua atividade, o cuidado e a diligéncia
exigidos pela regulamentacao aplicavel, em infracao ao disposto no art.
16, |, da ICVM 558 c/c art. 92 da ICVM 555;

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracao ao disposto no art. 90, VIII, da ICVM 555;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacées em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 102, I, Ill, IV e §22 c/c art. 104 da ICVM 555;
e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que dd nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 110 c/c art. 104 da ICVM 555.

c. CELSO GIL FERNANDEZ, na qualidade de diretor responsavel a época dos
fatos pela administracao de recursos de terceiros da INFINITY CCTVM
S.A, administradora dos fundos de investimento Eagle (até 05.03.2015),
Institucional (até 16.03.2015), Lotus (até 15.12.2014), Platinum (até
27.03.2015), Tiger (até 22.12.2014) e Unique (até 24.03.2015), por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos
de investimento citados, em infracao ao art. 14, Il, da Instrucao CVM n°

306/99L81 (“ICVM 306”) c/c art. 65-A, I, da Instrucdo CVM n° 409/0421
(“ICVM 409");

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracdo ao disposto no art. 65, Xlll, da ICVM 40910l

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacées em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracdo ao disposto no art. 8611 |, 111, IV e §22 c/c art. 881121 da ICVM
409; e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,

em infracdo ao disposto no art. 95, §12[131 c/c art. 88 da ICVM 4009.

d. DAVID JESUS GIL FERNANDEZ,

d.1) na qualidade de pessoa que decidiu e implementou as operacdes com

opcdes flexiveis sem garantia, conforme art. 143 da ICVM 555241 3 partir de
27.06.2016, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos



d.2)

de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique,
em infracao ao disposto no art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92 da ICVM
555;

nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento Eagle,
Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, em infracao ao disposto no
art. 90, VIII, da ICVM 555;

nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcOes flexiveis sem garantia, dos fundos de investimento Eagle,
Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, em infracao ao disposto no
art. 102, I, lll e IV e §22 da ICVM 555; e

nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que dd nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 110 da ICVM 555,

na qualidade de diretor responsavel pela gestdao de fundos de

investimento da INFINITY ASSET MANAGEMENT ADM DE RECURSOS
LTDA., gestora dos fundos de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum,
Tiger e Unique, entre 01.09.2014 e 27.06.2016, por:

nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos
de investimento citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 14, Il, da
ICVM 306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409, para os fatos até 30.09.2015; (b)
art. 14, Il, da ICVM 306 c/c art. 92 da ICVM 555, para os fatos a partir de
01.10.2015 e até 03.01.2016; e (c) art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92 da
ICVM 555, para os fatos a partir de 04.01.2016;

nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 65, Xlll, da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 90, VIII, da ICVM 555, para os fatos a
partir de 01.10.2015;

nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcoes flexiveis em garantia, dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no: (a) art. 86, Il e IV, c/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 102, lll e IV c/c art. 104, §2° da ICVM
555, para os fatos a partir de 01.10.2015; e

nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que dd nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no: (a) art. 95, §1¢ c¢/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 110 c/c art. 104, §22, da ICVM 555,
para os fatos a partir de 01.10.2015.

e. INFINITY ASSET MANAGEMENT ADM DE RECURSOS LTDA., na qualidade de
gestora dos fundos de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger
e Unique, por:

nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos
de investimento citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 14, Il, da
ICVM 306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409, para os fatos até 30.09.2015; (b)
art. 14, Il, da ICVM 306 c/c art. 92 da ICVM 555, para os fatos a partir de
01.10.2015 e até 03.01.2016; e (c) art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92 da
ICVM 555, para os fatos a partir de 04.01.2016;



ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracao ao disposto no: (a) art. 65, XIll, da ICVM 409, para os fatos
até 30.09.2015; e (b) art. 90, VIII, da ICVM 555, para os fatos a partir de
01.10.2015;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacées em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no: (a) art. 86, Il e IV, c/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 102, I, lll e IV, e §2° c/c art. 104, §2°,
da ICVM 555, para os fatos a partir de 01.10.2015; e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que dd nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no: (a) art. 95, §1¢ c¢/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 110 c/c art. 104, §22, da ICVM 555,
para os fatos a partir de 01.10.2015.

INFINITY CCTVM S/A, na qualidade de administradora dos fundos de
investimento Eagle (até 05.03.2015), Institucional (até 16.03.2015), Lotus (até
15.12.2014), Platinum (até 27.03.2015), Tiger (até 22.12.2014) e Unique (até
24.03.2015), por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos fundos
de investimento citados, em infracao ao disposto no art. 14, I, da ICVM
306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409;

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracao ao disposto no art. 65, XllIl, da ICVM 4009;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacbes em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 86, I, lll e IV e §22 c/c art. 88 da ICVM 409; e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 95, §12 c/c art. 88 da ICVM 409.

PROPOSTAS:

a.

ANDRE TADEU PAES DE SOUZA, CELSO GIL FERNANDEZ, DAVID JESUS GIL
FERNANDEZ, INFINITY ASSET MANAGEMENT ADM DE RECURSOS LTDA e
INFINITY CCTVM S.A.: pagar, conjuntamente, o “montante de R$
3.000.000,00 (trés milhbes de reais) a CVM,em 6 (seis) parcelas
semestrais de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), sendo a primeira
parcela paga em até 10 (dez) dias corridos a contar da data de publicacao do
termo de compromisso no "Diario Eletrénico" da pagina da CVM na rede
mundial de computadores” (grifo nosso); e

ANDREA MOREIRA LOPES: Pagar a CVM o valor de R$ 200.000,00
(duzentos mil reais), em parcela Unica, em beneficio do mercado de valores
mobiliarios.



PARECER DO COMITE: REJEICAO.

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM SEI 19957.009152/2018-
34

RELATORIO

1. Trata-se de propostas de Termo de Compromisso apresentadas por
ANDRE TADEU PAES DE SOUZA (doravante denominado “ANDRE PAES”), ANDREA
MOREIRA LOPES (doravante denominada “ANDREA LOPES”), CELSO GIL
FERNANDEZ (doravante denominado “CELSO FERNANDEZ”), DAVID JESUS GIL
FERNANDEZ (doravante denominado “DAVID FERNANDEZ”), INFINITY ASSET
MANAGEMENT ADM. DE RECURSOS LTDA. (doravante denominada “INFINITY
ASSET"” ou “Gestora”) e INFINITY CCTVM S.A. (doravante denominada “INFINITY
CCTVM”), no ambito do Processo Administrativo Sancionador CVM SEl
19957.009152/2018-34, conduzido pela Superintendéncia de Processos
Sancionadores (“SPS”) e instaurado com o objetivo de apurar “suspeitas de
irregularidades em operacées realizadas com contratos derivativos por fundos de
investimentos geridos pela Infinity Asset, pelo comitente (...) [I.C.P.] e pela
corretora Infinity, no periodo de 1.9.2014 a 30.12.2016".

DA ORIGEM

2. O PAS originou-se de Relatério de Analise da Superintendéncia de
Relacbes com o Mercado e Intermediarios (“SMI”), como resultado de
apuracdées no ambito do Processo Administrativo SElI 19957.004071/2017-67,
instaurado em razao de duas comunicacdes de indicios de irregularidades
realizadas pela BM&FBOVESPA Supervisao de Mercados (“BSM”) a CVM,
envolvendo fundos geridos pela INFINITY ASSET e empresas do Grupo Infinity.

DOS FATOS E DA ANALISE DA SPS E DA PFE

3. De acordo com a SPS, tendo em vista a coincidéncia dos fundos
envolvidos em ambas comunicacdes, a SMI decidiu avalid-las em um Unico
processo, nomeando-as de “Caso 1” e “Caso 2”, sendo que, nos dois casos, a
Infinity Asset e seus prepostos foram o0s responsaveis pelas decisbes de
investimento em nome dos fundos de investimento por ela geridos e pela
implementacao das operacodes realizadas.

4. Em relacdo ao Caso 2112l apés andlise dos indicios levantados pela
BSM e consideracao das informacdes apuradas pela SMI, as investigacdes foram
aprofundadas, ndao tendo sido encontradas evidéncias suficientes para suportar
uma acusacao.

5. Por sua vez, o Caso 1 trata de negdcios com contratos de opcoes
flexiveis sem garantia registrados no mercado de balcao da Brasil, Bolsa, Balcao -
B3, entre 27.01.2016 e 30.6.2016. Nesses negdcios destacaram-se as atuacoes



das empresas I.C.P. e |INFINITY CCTVM, assim como dos fundos de
investimento geridos pela INFINITY ASSET, quais sejam: Eagle, Tiger, Institucional,
Lotus, Platinum e Unique (em conjunto denominados “Fundos”).

6. A BSM considerou quatro principais atipicidades das citadas operacdes:

a. a concentracao de contrapartes de negdcios exclusivamente entre
comitentes do Grupo Infinity (I.C.P. e INFINITY CCTVM) e de fundos geridos
pela INFINITY ASSET,;

b. as operacdes com os comitentes finais I.C.P. e INFINITY CCTVM tiveram
liguidacao financeira positiva de R$ 15,898 milhdes, enquanto as operacdes
que tiveram como comitentes finais fundos de investimento geridos pela
INFINITY ASSET apresentaram liquidacao negativa de R$ 15,898 milhoes;

c. a representatividade das operacdes com as citadas opcdes flexiveis face aos
respectivos patriménios liquidos dos fundos geridos pela INFINITY ASSET; e

d. a auséncia de garantia de “clearing”.

7. Diante dos fatos, a SMI ampliou o periodo de apuracao, solicitando a
BSM detalhes das operacdes com contratos de opcbes flexiveis sem garantia
registrados para o periodo de 02.01.2015 a 30.12.2016.

8. De acordo com a SPS, nesse periodo foram registrados na B3 dois
tipos de contratos derivativos de balcao sem garantia de “clearing” entre os
comitentes:

a. Contrato de Opcao Flexivel sobre Taxa de Cambio de Reais por Délar
Americano DOL (cédigo B3: OFC); e

b. Contrato de Opcdo Flexivel sobre indice de Taxa de Juro Spot (cédigo B3:
FCS).

9. Conforme a SPS, formalmente, ANDRE PAES era o responsavel pela
gestao dos fundos da INFINITY ASSET envolvidos nas operacoes. Contudo, foi
apurado que a transmissao de todas as ordens de negociacdao das opcdes flexiveis
registradas na B3 em nome dos comitentes Infinity (Fundos, I.C.P. e INFINITY
CCTVM) foi feita por DAVID FERNANDEZ, acionista majoritario da Q.E.P., holding do
Grupo Infinity e Unica acionista da INFINITY CCTVM, e sécio majoritario da I.C.P. e
da INFINITY ASSET, com 99,9% de suas quotas.

10. A SMI verificou que, em grande parte dessas operacdes sem garantia,
foi implantada estratégia conhecida como “call spread” ou travas de opcdes de
compra. Na grande maioria dessas operacdes, a I.C.P. e a INFINITY CCTVM
assumiram a ponta vendedora da operacao e receberam um prémio liquido
positivo na abertura da posicao, enquanto na contraparte, pagando os prémios,
estavam os fundos Infinity.

11. Outro ponto de destaqgue no levantamento da SMI foi a elevada
exposicao dos Fundos ao risco de crédito das empresas do Grupo Infinity, dado
gue as opcdes negociadas nao contavam com garantia de “clearing”.

Da Utilizacao de Derivativos sem Garantia para Financiamento de Empresas do
Grupo Gestor

12. De acordo com a SPS, caso as posicdes em aberto fossem liquidadas
em 30.12.2016, data de corte considerada pela SMI, o Grupo Infinity teria que



desembolsar R$ 53.978.875,00 (cinquenta e trés milhdes, novecentos e setenta e
oito mil e oitocentos e setenta e cinco reais) em favor dos Fundos, o que
representava mais de 40% do patrimoénio total dos Fundos, no valor de R$
121.700.342,41 (cento e vinte e um milhdes, setecentos mil, trezentos e quarenta
e dois reais e quarenta e um centavos).

13. A SPS destacou que, em 03.10.2018, o volume dessas operacdes
pela marcacao a mercado aumentou para R$ 145.586.259,98 (cento e quarenta e
cinco milhdes, quinhentos e oitenta e seis mil, duzentos e cinquenta e nove reais e
noventa e oito centavos). Esse valor, tomado pela I.C.P., estava, naquele
momento, sendo financiado integralmente pelos fundos geridos pela INFINITY
ASSET, que atuavam como doadores. Tal volume perfazia mais de 35% do
patrimonio dos fundos, proporcao que se mantinha desde 2015.

14. Além dessa situacao, verificou-se que os Fundos apresentaram uma
série de desenquadramentos aos limites impostos pela regulamentacao. De
acordo com a SPS, tais desenquadramentos perduraram, no minimo, até
dezembro de 2018.

15. Segundo a SPS, o risco financeiro dos Fundos ao Grupo Infinity, em
decorréncia dessas operacdes, se mantiveram durante a maior parte do periodo
analisado acima de 30% (trinta por cento) do total do patriménio dos Fundos,
chegando a mais de 50% (cinquenta por cento).

Da Motivacdo para Utilizacao de Derivativos sem Garantia e Esclarecimentos
prestados por DAVID FERNANDEZ

16. De acordo com a SPS, em depoimento realizado em 07.11.2018,
DAVID FERNANDEZ afirmou, entre outros pontos, que:

a. as caracteristicas (custo, tamanho padrao, etc.) sao as mesmas entre uma
operacao realizada com opgdes flexiveis e com opcdes padronizadas, com a
vantagem de que as flexiveis permitem operar o que for melhor para sua
estratégia, nao ficando refém das regras da B3, e que a diferenca é que uma
(flexivel) é registrada no balcao e a outra (padronizada) no sistema;

b. o objetivo dessas operacdes era o financiamento da I.C.P., frisando-se que,
assim como os Fundos, a INFINITY CCTVM atuava na ponta doadora
financiando a I.C.P;

c. o0 interesse da I.C.P. em adquirir créditos privados que estavam sendo
estruturados por ela era o “gatilho” que iniciava o processo que poderia
culminar com a negociacao das opcoes flexiveis sem garantia;

d. caso a I.C.P. nao tivesse 0s recursos que permitissem adquirir a quantidade
de créditos que gostaria, criava operacdes com derivativos sem garantia
objetivando financiar a I.C.P. na compra dos créditos privados; e

e. tal financiamento poderia vir da INFINITY CCTVM, dos fundos geridos ou de
qualquer um do mercado que quisesse negociar tais opcodes.

17. De acordo com a SPS, nas operacdes com opcdes padronizadas, a B3
exige depdsito de margem de garantia com o objetivo de garantir eventual
inadimpléncia do investidor. Assim, inferiram que o derivativo escolhido por DAVID
FERNANDEZ teria que ser sem garantia, pois, caso o depdsito de margem fosse
exigido, a I.C.P. nao lograria em se capitalizar, pois parte ou todo o valor captado
ficaria retido para garantir a operacao.



18. Conforme a SPS, o risco de crédito recaia integralmente para os
Fundos, representando a suplantacao dos interesses dos cotistas em beneficio do
Grupo Infinity, evidenciando o conflito de interesses vivido pela Gestora e
caracterizando falta de lealdade com os fundos geridos.

Dos Desenquadramentos em Relacdo ao Limite por Emissor

19. As operacdes com opcoes flexiveis sem garantia eram permitidas pela
ICVM 409 e continuaram sendo aceitas pela ICVM 555, que determina os limites de
concentracao por ativo e por emissor/contraparte a serem respeitados. Cada
fundo, por meio de seu regulamento, pode restringir tais limites.

20. Conforme artigo 102, §4¢, da ICVM 555, a contraparte de um derivativo
sem garantia é equiparada a um emissor. No entanto, de acordo com a SPS,
apesar de permitidas pela legislacao e pelos regulamentos dos fundos geridos pela
INFINITY ASSET, as operacoes, além de terem colocado os fundos em risco por
interesses do grupo ao qual pertencia a sua gestora, ainda desrespeitaram os
limites de concentracao de emissor/contraparte estabelecidos pelas Instrucdes da
CVM e pelos regulamentos dos fundos muito acima do permitido.

Dos Desenquadramentos em Relacdo ao Limite dos Fundos de RF

21. O art. 110 da ICVM 555 dispde que os fundos classificados como Renda
Fixa devem possuir no minimo 80% (oitenta por cento) da carteira em ativos
relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator de risco que da
nome a classe.

22. Entretanto, a SPS verificou que:

i. as operacdes dos fundos Infinity Lotus FI RF e Infinity IMA Tiger FI RF,
caracterizados como fundos de renda fixa, tinham resultados variaveis, nao
se tratando, portanto, de operacodes de renda fixa; e

ii. a parcela do patriménio liquido desses dois fundos aplicada em operacodes
gue nao configuravam renda fixa superou 20% (vinte por cento) em varios
momentos, em desrespeito ao limite minimo de 80% (oitenta por cento)
acima citado.

Da Atuacao das Administradoras

23. De acordo com a SPS, os fundos Institucional, Eagle, Lotus, Platinum,
Tiger e Unique tinham a INFINITY CCTVM como administradora quando foram
iniciadas as operacdes com derivativos sem garantia em 2014. A administracao
desses fundos foi transferida posteriormente para B DTVM em datas diversas.

Da atuacado da INFINITY CCTVM

24. A INFINITY CCTVM atuou como administradora dos fundos Institucional
(até 15.03.2015), Eagle (até 04.03.2015), Lotus (até 14.12.2014), Platinum (até
26.03.2015), Tiger (até 21.12.2014) e também do Unique (até 25.03.2015), que
depois foi incorporado ao Tiger.



25. De acordo com a SPS, apesar de permitidas pela ICVM 409, os
regulamentos dos fundos Institucional, Eagle e Unique vedavam operacdes com
emissores/contrapartes que fossem ligadas ao gestor ou ao administrador.
Entretanto, isso ndao impediu que as operacdes com opcles flexiveis fossem
iniciadas em setembro de 2014, e, desde entao, ininterruptamente renovadas.

26. Apds serem questionados a respeito das operacdes com opcdes
flexiveis sem garantia realizadas com empresas pertencentes ao grupo econdémico
da Gestora, INFINITY CCTVM e seu diretor responsavel a época, CELSO
FERNANDEZ, afirmaram que as operacdes realizadas sem qualquer garantia de
liguidacdo por camaras ou prestadores de servicos de compensacao e de
liguidacao apresentavam 0S mesmos riscos que qualquer outra operacao que
tivesse a garantia de “clearing”.

27. Declararam também que essas operacdes “poderiam ser realizados
sem diferenciacao se comparadas com operacées envolvendo derivativos comuns,
inexistindo, portanto, a necessidade de aprovacao especifica para a realizacao
destas operacées".

28. A SPS concluiu que, pelas respostas acima, a administradora INFINITY
CCTVM nao fazia o devido acompanhamento das operacdes com derivativos sem
garantia e admitiu a realizacdo das operacbées com opcoes flexiveis que
beneficiavam o grupo do qual fazia parte, em detrimento da seguranca dos fundos
administrados, colocando-os em risco de crédito sem qualquer garantia,
afastando-se do seu dever de lealdade.

Da atuacao da B DTVM

29. A B DTVM era a responsavel pela administracao dos fundos
Institucional (desde 16.03.2015), Eagle (desde 05.03.2015), Lotus (desde
15.12.2014), Platinum (desde 27.03.2015) e Tiger (desde 22.12.2014), todos
transferidos da INFINITY CCTVM.

30. Em resposta a questionamento da SPS, a administradora admitiu que
nao controlava os limites de concentracao por emissor/contraparte. Conforme a
SPS, apds ter reconhecido sua falha e identificado o risco das operacodes, a B
DTVM listou uma série de providéncias que implantaria com o objetivo de ajustar
as operacdes em comento, bem como sistematizar o controle de operacoes
semelhantes.

31. Entretanto, a SPS afirmou nado ter sido possivel afastar a falta de
diligéncia da B DTVM, uma vez que nao fazia o controle dos limites por contraparte
das opcdes sem garantia dos fundos, o que propiciou que o gestor desrespeitasse
os limites frequentemente.

32. De acordo com a SPS, ANDREA LOPES foi diretora responsavel pela
administracao de recursos de terceiros da B DTVM, de 22.09.2016 até 29.01.2019.

Da Dificuldade de Enquadramento das Operacbées com Opcbes Flexiveis sem
Garantia

33. A SPS destacou que:

i. no dia 02.01.2019 haveria o vencimento de milhares de opcdes flexiveis,



tanto de IDI como de Ddlar, o que, pela marcacao a mercado daquela data,
exigiria um desembolso préximo de R$ 150 milhdes por parte da I.C.P.;

ii. desde 2014, estas operacodes vinham sendo roladas e, em nenhum momento,
a |.C.P. precisou honrar o valor devido aos Fundos. Porém, quando a B DTVM
passou a exigir o enquadramento das novas operacdes nos limites legais,
ficou evidenciado o risco a que os Fundos estavam expostos; e

iii. apesar de ter sido com antecedéncia instada a enquadrar os Fundos, a
Gestora nao conseguiu se adequar no prazo e levou uma semana até que o
fizesse. Mesmo assim recorreu a novas operacdes com opcoes flexiveis,
sempre sem garantia, pois nao aportou todo o valor necessario, precisando
realizar novas operacdes para rolar a divida.

34. De acordo com a SPS, mesmo apés resisténcia oferecida pela B DTVM,
a INFINITY ASSET fez novas operacdes com opcdes flexiveis para seus fundos.
35. Em 08.04.2019, a B DTVM notificou a Gestora de que fecharia os

Fundos para resgate e aplicacao e que todas as operacdes dos fundos de
investimento Lotus, Tiger, Institucional, Eagle e Platinum com a [.C.P. e a INFINITY
CCTVM deveriam ser imediatamente liquidadas. Tal decisao decorreu de
dificuldades listadas pela administradora, dentre as quais algumas, conforme a
SPS, fundamentaram a abertura da investigacao e demonstraram a falta do dever
de lealdade por parte da Gestora, quais sejam:

i. capacidade de pagamento das contrapartes dos Fundos - quando precisou
liquidar as operacdes, em janeiro de 2019, a I.C.P. nao o fez de maneira
imediata, o que evidenciou o risco de crédito ao qual os Fundos estavam
expostos;

ii. resgate ou reversao das operacoes - em seu depoimento, DAVID FERNANDEZ
afirmou que reverteria as operacdes a qualquer momento ou as repassaria a
terceiros. Tais afirmacdes nao se mostraram reais, dado que a INFINITY
ASSET insistiu em manter as operacdes e nao negociou as opgodes flexiveis
com quaisquer outros comitentes que nao os envolvidos com o Grupo Infinity,
demonstrando que nao era trivial reverter tais operacdes; e

iii. informacodes prestadas a administradora para demonstrar a saude financeira
e contabil das contrapartes ligadas a Gestora - foram observadas “grosseiras”
diferencas em relacao as versdes dos mesmos documentos apresentadas ao
Banco Central e a Anbima.

36. De acordo com a SPS, a B DTVM exigiu que as operacdes fossem
liquidadas, mantendo os fundos fechados por quase dois meses para resgates e
aplicacdes. Contudo, apesar de encerradas, as operacdes nao foram
imediatamente liquidadas financeiramente pela I.C.P. e pela INFINITY CCTVM,
tendo sido elaborado pela Gestora um cronograma de liquidacdes das operacdes
sem garantia.

Da Concluséo
37. De acordo com a SPS:
a. nas operacdes analisadas, a INFINITY ASSET e seus diretores, bem como

DAVID FERNANDEZ, ao contrario do disposto no art. 92 da ICVM 555, agiram
em beneficio préprio, e nao em favor dos fundos geridos, quando



negligenciaram sua seguranca, realizando operacées com opcdes flexiveis
sem garantia, nas quais os Fundos eram os doadores dos recursos;

a INFINITY ASSET e seus prepostos, intencionalmente, realizaram operacoes
alheias aos interesses dos fundos para satisfazer as necessidades financeiras
do grupo econdmico Infinity, em desrespeito ao dever de lealdade que um
gestor deve manter em relacao aos fundos que gere, e desrespeitaram os
limites legais e regulamentares, infringindo objetivamente varios normativos,
com o intuito de aumentar a capacidade de investimento das empresas do
mesmo grupo;

a Gestora e seus prepostos ignoraram os limites determinados e mantiveram
um desenquadramento ativo de contraparte durante a maior parte do
periodo analisado, de mais de 30% (trinta por cento), tendo chegado a mais
de 50% (cinquenta por cento) do patriménio liquido dos Fundos durante os
mais de quatro anos cobertos pela investigacao. Havia, ainda, operacdes que
se encontravam abertas no momento do encerramento do Relatério de
Inquérito, que vinham sendo acompanhadas pela Superintendéncia de
Relacdes com Investidores Institucionais;

ainda que estivessem dentro dos limites de concentracao de contraparte
impostos pelas Instrucdes e pelos regulamentos, isto nao isentaria a Gestora
e seus prepostos do dever de lealdade e tampouco permitiria que fizessem
operacdes que deixassem os Fundos vulneraveis a prejuizos “milionarios”,
com o objetivo de atender necessidades de empresas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico;

as operacdes com opcoes flexiveis sem garantia tiveram inicio em setembro
de 2014. Nesse momento a administradora dos fundos era a INFINITY CCTVM,
que faz parte do mesmo grupo ao qual pertencem a Gestora dos Fundos e as
contrapartes destes nas operacdes sem garantia aqui analisadas;

a B DTVM sucedeu a INFINITY CCTVM na administracao dos fundos, e permitiu
gue as operacdes continuassem sendo realizadas, mantendo a infracao as
regras das Instrucoes;

“a B DTVM admitiu que nao controlava a contraparte de tais operacdées nem
seus limites correspondentes, tendo se mantido na ignordncia durante todo
esse periodo e reconhecendo que néo tinha instrumentos para esse controle,
também infringindo seu dever de diligéncia”;

“a Infinity Asset teve a oportunidade de proceder ao enquadramento dos
fundos antes de ser instada pela Administradora. Mesmo assim, a Gestora
somente iniciou a adequacdo das carteiras quando pressionada pela B
DTVM",

“apesar de requerida a reverter as operacbées, a Gestora nao o fez
imediatamente, ao contrario, continuou abrindo novas posicées com opcoes
flexiveis para obter caixa e liquidar operacdées vincendas em 2.1.2019";

as condutas dolosas da gestora INFINITY ASSET e da administradora INFINITY
CCTVM feriram a relacao fiduciaria com os cotistas ao “infringirem preceitos
expressos das Instrucées CVM e dos regulamentos dos fundos”;

a B DTVM evidenciou uma conduta culposa, visto nao ter sido diligente no
controle das operacdes sem garantia dos fundos.

“a conduta da Gestora e demais empresas do Grupo Infinity era decorrente
da propria necessidade de financiamento, fazendo com que fossem geradas
operacées com o objetivo de garantir os recursos financeiros necessarios ao



grupo para concretizar seus interesses sem fornecer qualquer garantia ao
doador (fundos)”;

“tal fato, isoladamente, explicita a falta de lealdade que era dever da gestora
Infinity Asset, da administradora INFINITY CCTVM, dos diretores de ambas e,
especialmente, de David, pessoa responsavel por todas as operacées com
opcoes flexiveis sem garantia entre as empresas do grupo, bem como
principal sécio/cotista de todas elas”;

“as mesmas pessoas fisicas e juridicas citadas acima nao respeitaram itens
dos regulamentos dos fundos, que definiam vedacbes e Ilimites de
concentracao de emissor/contraparte dos instrumentos derivativos utilizados,
limites definidos ainda em Instrucbées CVM, assim como desrespeitaram a
concentracao minima em ativos/derivativos de renda fixa dos fundos dessa
classe de risco, na ansia de aumentar sua capacidade de investimento,
mantendo deliberadamente a conduta para atender seus interesses”;

“a conduta da Gestora somente foi interrompida com a atuacdo da B DTVM,
que obrigou a INFINITY ASSET a enquadrar as operacoées de acordo com o
especificado nos regulamentos e normas”;

“a B DTVM, diferentemente da Gestora, assim que percebeu que nao tinha
qualquer controle sobre as operacées com derivativos sem garantia
realizadas pelos fundos, aparentemente, procurou estabelecer os controles
necessarios para se adequar as normas e instou a Gestora que fizesse o
mesmo”; e

“ndo ha como minorar a falta de diligéncia da B DTVM e de seus diretores
durante os quatro anos em que a administradora nao possuia controle de
concentracao sobre esses derivativos, tendo permitido o descumprimento de
itens dos regulamentos e das Instrucées CVM referentes aos limites de
concentracao por emissor/contraparte e de concentracao minima em
ativos/derivativos de renda fixa dos fundos dessa classe de risco”.

DA RESPONSABILIZACAO

38.

Diante do exposto, a SPS propds a responsabilizacdoll®l de:

38.1. ANDRE PAES, na qualidade de diretor responsavel pela gestdo de
fundos de Investimento da INFINITY ASSET, gestora dos fundos de
investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, a partir de
27.06.2016, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento citados, em infracao ao disposto no art. 16, |, da
ICVM 558 c/c art. 92 da ICVM 555;

ii. ndo cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no art. 90, VIII, da ICVM 555;

iii. ndao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 102, I, lll e IV, e §2° c/c art. 104, §22, da ICVM
555; e

iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,



em infracao ao disposto no art. 110 c/c art. 104, §22, da ICVM 555.

38.2. ANDREA LOPES, na qualidade de diretora responsavel pela
administracao de recursos de terceiros da B DTVM, administradora dos fundos
de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum e Tiger, a partir de
21.09.2016, por:

i. nao empregar, no exercicio de sua atividade, o cuidado e a diligéncia
exigidos pela regulamentacao aplicavel, em infracao ao disposto no art.
16, I, da ICVM 558 c/c art. 92 da ICVM 555;

ii. ndo cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no art. 90, VI, da ICVM 555;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacées em
opcdes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 102, I, lll e IV e §22 ¢/c art. 104 da ICVM 555;
e

iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 110 c/c art. 104 da ICVM 555.

38.3. CELSO FERNANDEZ, na qualidade de diretor responsavel, a época
dos fatos, pela administracao de recursos de terceiros da INFINITY
CCTVM, administradora dos fundos de investimento Eagle (até 05.03.2015),
Institucional (até 16.03.2015), Lotus (até 15.12.2014), Platinum (até
27.03.2015), Tiger (até 22.12.2014) e Unique (até 24.03.2015), por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento citados, em infracao ao art. 14, Il, da ICVM 306
c/c art. 65-A, I, da ICVM 409;

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no art. 65, Xlll, da ICVM 409;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 86, I, lll e IV e §22 c/c art. 88 da ICVM 409; e

iv. nao cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 95, §12 c/c art. 88 da ICVM 4009.

38.4. DAVID FERNANDEZ,

38.4.1. na qualidade de pessoa que decidiu e implementou as
operacdes com opcoes flexiveis sem garantia, conforme art. 143 da ICVM
555, a partir de 27.06.2016, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e
Unique, em infracao ao disposto no art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92 da
ICVM 555;

ii. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento Eagle,
Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, em infracao ao disposto no
art. 90, VIII, da ICVM 555;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em



opcdes flexiveis sem garantia, dos fundos de investimento Eagle,
Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, em infracao ao disposto no
art. 102, I, lll e IV e §22 da ICVM 555; e

iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 110 da ICVM 555.

38.4.2. na qualidade de diretor responsavel pela gestao de fundos de
investimento da INFINITY ASSET, gestora dos fundos de investimento
Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, entre 01.09.2014 e
27.06.2016, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 14, I,
da ICVM 306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409, para os fatos até 30.09.2015;
(b) art. 14, I, da ICVM 306 c/c art. 92 da ICVM 555, para os fatos a partir
de 01.10.2015 e até 03.01.2016; e (c) art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92
da ICVM 555, para os fatos a partir de 04.01.2016;

ii. ndo cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 65, XllI, da ICVM 409, para os
fatos até 30.09.2015 e (b) art. 90, VIII, da ICVM 555, para os fatos a partir
de 01.10.2015;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcoes flexiveis em garantia, dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no: (a) art. 86, Ill e IV ¢/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 102, Il e IV c/c art. 104, §22, da ICVM
555, para os fatos a partir de 01.10.2015; e

iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no: (a) art. 95, §19 c/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 110 c/c art. 104, §29, da ICVM 555, para
os fatos a partir de 01.10.2015.

38.5. INFINITY ASSET, na qualidade de gestora dos fundos de
investimento Eagle, Institucional, Lotus, Platinum, Tiger e Unique, por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 14, 1l,
da ICVM 306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409, para os fatos até 30.09.2015;
(b) art. 14, I, da ICVM 306 c/c art. 92 da ICVM 555, para os fatos a partir
de 01.10.2015 e até 03.01.2016; e (c) art. 16, I, da ICVM 558 c/c art. 92
da ICVM 555, para os fatos a partir de 04.01.2016;

iil. nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento
citados, em infracao ao disposto no: (a) art. 65, XllI, da ICVM 409, para 0s
fatos até 30.09.2015; e (b) art. 90, VIII, da ICVM 555, para os fatos a
partir de 01.10.2015;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacdes em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no: (a) art. 86, lll e IV c/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 102, I, Ill e IV e §2° c/c art. 104, §22, da
ICVM 555, para os fatos a partir de 01.10.2015; e



iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no: (a) art. 95, §12 ¢/c art. 88 da ICVM 409, para
os fatos até 30.09.2015; e (b) art. 110 c/c art. 104, §22, da ICVM 555, para
os fatos a partir de 01.10.2015.

38.6. INFINITY CCTVM, na qualidade de administradora dos fundos de
investimento Eagle (até 05.03.2015), Institucional (até 16.03.2015), Lotus (até
15.12.2014), Platinum (até 27.03.2015), Tiger (até 22.12.2014) e Unique (até
24.03.2015), por:

i. nao agir com lealdade em relacao aos interesses dos cotistas dos
fundos de investimento citados, em infracao ao disposto no art. 14, Il, da
ICVM 306 c/c art. 65-A, |, da ICVM 409;

ii.nao cumprir itens dos regulamentos dos fundos de investimento citados,
em infracao ao disposto no art. 65, XllI, da ICVM 409;

iii. nao cumprir os limites de concentracao por emissor nas aplicacées em
opcoes flexiveis sem garantia dos fundos de investimento citados, em
infracao ao disposto no art. 86, |, lll e IV e §22 c/c art. 88 da ICVM 409; e

iv. ndo cumprir o limite minimo de 80% (oitenta por cento) da carteira em
ativos relacionados diretamente, ou sintetizados via derivativos, ao fator
de risco que da nome a classe, dos fundos de investimento Lotus e Tiger,
em infracao ao disposto no art. 95, §12 c/c art. 88 da ICVM 409.

DAS PROPOSTAS DE TERMO DE COMPROMISSO

39. Devidamente intimados, os PROPONENTES apresentaram suas razdes
de defesa, bem como propostas de celebracao de Termo de Compromisso,
conforme abaixo:

39.1. ANDRE PAES, CELSO FERNANDEZ, DAVID FERNANDEZ, INFINITY
ASSET e INFINITY CCTVM propuseram pagar, conjuntamente, o “montante de
R$ 3.000.000,00 (trés milhbes de reais)a CVM, em 6 (seis) parcelas
semestrais de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), sendo a primeira
parcela paga em até 10 (dez) dias corridos a contar da data de publicacdo do
termo de compromisso no ‘Diario Eletrénico’ da pagina da CVM na rede
mundial de computadores”, tendo alegado que o referido valor seria superior
a “precedentes recentes da CVM relacionados aos administradores de
carteiras de titulos e valores mobiliarios que tenham sido acusados de
infracbes semelhantes a da Peca de Acusacao”, tendo para tanto citado, a
titulo de exemplo, o Termo de Compromisso celebrado no ambito dos
Processos 19957.008003/2018-58 e 19957.010235/2018- 76 (aprovado pelo
Colegiado em 15.10.2019)”, tendo ainda alegado:

i. a pratica considerada irregular foi cessada, posto que os Contratos nao
mais integram as carteiras de investimento dos Fundos;

iii. os Contratos eram vantajosos para os Fundos, possuindo rentabilidade
extremamente atraente. Assim, “em nao havendo prejuizos a quem quer
gue seja, nao ha que se falar em dever de indenizar”; e

iii. a celebracao do acordo no presente caso é conveniente e oportuna,
pois os PROPONENTES agiram com boa-fé, ndo tinham o animus de
prejudicar terceiros, nao auferiram vantagem indevida, e ANDRE PAES e



CELSO FERNANDEZ n3o tém condenac&o no Ambito da CVM.

39.2. ANDREA LOPES propds pagar a CVM o valor de R$ 200.000,00
(duzentos mil reais), tendo alegado que:

i. a pratica considerada irregular foi cessada, posto que nao tem mais
qualquer vinculo com a B DTVM desde 29.01.2019;

ii. “ciente dos problemas envolvendo os Fundos Infinity, a Proponente
buscou implementar diversos controles internos que comprovam o
atendimento de seu dever de diligéncia, inclusive ordenando que n&o
fossem feitas novas operacées com esses fundos até fossem
reqularizadas todas as pendéncias”;

iii. “a Acusacdo nao logrou em demonstrar qualquer prejuizo que pudesse
ter sido provocado pela conduta da Proponente em relacao aos Fundos
Infinity, aos cotistas dos Fundos Infinity ou a terceiros”; e

iv. agiu com boa-fé, ndo obteve “qualquer vantagem indevida” e nao tem
condenacao no ambito da CVM.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE

40. Em razao do disposto na Instrucao CVM n? 607/19 (art. 83), conforme
Parecer n2 00042/2020/GJU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos despachos, a
Procuradoria Federal Especializada junto a CVM - PFE/CVM apreciou os aspectos
legais das propostas de Termo de Compromisso, tendo concluido que “ a gravidade
das infracbes, associado ao altissimo nivel de exposicdo a que submetidos os
fundos, bem como o descumprimento reiterado das normas exaradas por esta
CVM por parte de Infinity CCTVM S.A.; Infinity Asset Management Administracdo de
Recursos Ltda. e David Jesus Gil Fernandez, os quais ja possuem condenacées
perante esta Autarquia, apontam para necessidade de avaliacao da efetividade da
celebracdo do termo de compromisso no caso concreto”.

41. Em relacao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das
irregularidades) do §5°2 do art. 11 da Lei n® 6.385/76, a PFE/CVM destacou que:
“No que toca aorequisito previsto no inciso I, pontua-se o

entendimento da CVM no sentido de que ‘sempre que as irregularidades
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 irrequlares, considerar-se-a
cumprido o requisito legal, na exata medida em que ndo é possivel cessar

0 que ja ndo existe'-)
Considerando-se que as apuracdes efetuadas abrangem um periodo de
tempo especifico, de acordo com o explicitado acima (...) [periodo de

02.1.2015 a 30.12.2016], nao se encontra indicios de continuidade
infracional (...)

No que concerne ao requisito insculpido no art. 82, Il, da Instrucao CVM n.2
607/2019, comprovada a impossibilidade fatica de realizacao de
atos materiais para correcao das irregularidades, a questao devera
ser resolvida no plano de indenizacao por danos difusos.

(...)

(...) a suficiéncia do valor oferecido, bem como a adequacao da proposta,
estard 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 (...) existindo prejuizos



concretamente demonstrados, nao é possivel a celebracao do termo sem a
formulacao de proposta indenizatéria.

(...) embora a acusacao tenha concluido que a conduta dos proponentes
resultou em exposicao dos fundos geridos a prejuizos miliondrios, nao
houve a indicacdo de efetivas perdas suportadas, com a possivel
identificacao dos investidores lesados, a desautorizar a celebracao do
compromisso mediante a formulacdo de proposta indenizatéria
exclusivamente a CVM.” (grifado)

42. A PFE afirmou, ainda, que:

“Sobre o tema, embora a reincidéncia pressuponha ‘a pratica de novo
ilicito apos transitar em julgado anterior condenacao’, conforme bem
registra o PARECER n. 00192/2016/GJU - 4/PFECVM/PGF/AGU, ha que
se ter em vista a efetividade da celebragcao do termo de compromisso no
caso concreto, notadamente no que toca ao seu carater profilatico e
educativo, matéria afeta a discricionariedade do Comité de Termo de
Compromisso.

Nesse diapasao, vale citar, v.g. o Processo Administrativo Sancionador
CVM SEI n2 19957.001464/2015-57 (PAS 06/2012), em que a Infinity
CCTVM S.A foi condenada, na qualidade de administradora do [M.C.]
(...) e do [Q.C.] (...), a suspensao pelo prazo de 10 anos do registro
para prestacao do servico de administracao de carteira de valores
mobilidrios, em razdo dos negécios intermediados pelas corretoras T.C.V.
e L.L. em nome desses fundos em que restou configurada a realizacao de
praticas nao equitativas; e David Jesus Gil Fernandez foi condenado ao
pagamento de multa no valor de R$ 26.253.960,07, correspondente a
trés vezes o valor dos ganhos obtidos, atualizado pelo IPC-A, em razao dos
negdécios realizados em seu nome, intermediados pela [Q.A.] (...) e
executados pela L.L. e pela T.C.V., em que restou configurada a realizacao
de praticas nao equitativas. Atualmente, o processo esta pendente de
julgamento de recurso perante o Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional (CRSFN), com o nimero 10372.100268/2019-94.

Outrossim, no ambito do Processo Administrativo Sancionador SEI
CVM n?2 19957.002272/2017-20 (PAS 07/2012), foram condenadas:
Infinity CCTVM S.A. (nova razao social da Quality CCTVM S.A.), na
condicao de gestora do [L] (...) e do [R.G.] (...), a0 pagamento de multa
no valor de R$ 500.000,00, pela falta de diligéncia na aquisicao de
ativos em nome dos citados fundos; Infinity Asset Management
Administracao de Recursos Ltda. (nova razao social da Quality Asset
Management Administracao de Recursos Ltda.), na condicao de gestora do
[M.C.] (...), ao pagamento de multa no valor de R$ 500.000,00, pela
falta de diligéncia na aquisicao de ativos em nome do citado fundo; e
David Jesus Gil Fernandez, na qualidade de responsavel, na Quality
CCTVM S/A, pela gestao do Fundo [L] (...), ao pagamento de multa no
valor de R$ 400.000,00, por ter agido com falta de diligéncia ao adquirir
ativos em nome do citado fundo a precos acima do mercado. O processo
também aguarda julgamento de recurso perante o Conselho de Recursos
do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN), com o nUmero
10372.100303/2018-94.

Assim é gue, diante dos fatos narrados, faz-se necessaria a verificacao do
atendimento efetivo as normas legais e regulamentares que regem a
pratica da atividade consensual pela Administracdo Publica, no que toca a
existéncia de interesse publico na celebracao de termo de compromisso,
inclusive face ao enquadramento das condutas praticadas no art. 49, da
Lei 7.492/86.

Nesse contexto, em virtude do disposto no art. 42, do mesmo diploma
legislativo, a celebracao de acordo, em tais casos, faz recair sobre a
Administracdao Publica um 6nus argumentativo mais severo, com vistas a



justificar se a CVM estara protegendo, efetivamente, os titulares de valores
mobilidarios e os investidores contra a atuacao irregular dos agentes
intermediarios que atuam no mercado, coibindo fraude ou manipulacao
destinada a criar condicbes artificiais de demanda, oferta ou preco dos
valores mobiliarios negociados.” (grifado)

DAS MANIFESTACOES DA SMI E DA SPS

43. Em 21.10.2020, a SMI enviou ao CTC mensagem eletrbnica e
respectivos anexos, na qual afirmou, em resumo, que:

a) as operacOes entre fundos geridos/administrados pela Infinity
continuavam ocorrendo, pelo menos até 16.10.2020;

b) com o objetivo de dificultar a identificacao dessas operacodes, a Infinity
estava atuando por meio de interposta pessoa; e

C) as operacdes eram de mesma natureza das identificadas no presente
PAS;

44. Apés a manifestacdo da SMI, em 22.10.2020, a SPS enviou
mensagem eletrénica ao Comité, afirmando que, pelo relato da SMI, as operacoes
tinham o mesmo “modus operandi” desde 2017, e que, portanto, a falta de
lealdade em relacao aos cotistas ainda persistia.

45, A SPS destacou, no entanto, em relacdo a conduta de ANDREA LOPES,
acusada na qualidade de diretora da B DTVM, que antes do término do Inquérito
Administrativo, apds os questionamentos da prépria SPS, a PROPONENTE comecou
a questionar a Gestora em relacao a estas operacdes e a adotar algumas medidas
para evitar que fossem realizadas.

46. Além disso, a SPS informou que, ao final do Inquérito, ANDREA LOPES
ja nao era mais diretora da B DTVM, razao pela qual entende que, em
relacao a PROPONENTE, a pratica havia sido cessada.

47. No mesmo dia 22.10.2020, em mensagem eletronica a PFE esclareceu
que “apds os comentarios da SMI| e SPS, a PFE entende que ha elementos que
apontam para possivel auséncia de cessacdo da pratica, com excecdo da
proponente Andréa Lopes".

DA DELIBERACAO DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

48. O art. 86 da Instrucao CVM n2 607/19 estabelece, além da
oportunidade e da conveniéncia, 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 antecedentes e a colaboracao de
boa-fé dos acusados ou investigados e a efetiva possibilidade de punicao no caso
concreto.

49. Nesse tocante, hd que se esclarecer que a andlise do Comité 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 obrigacdao que venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico
junto aos participantes do mercado de valores mobiliarios, desestimulando a



pratica de condutas assemelhadas.

50. No contexto acima, o Comité, em deliberacdo eletrénica ocorrida em
22.10.2020, considerou que a celebracao de Termo de Compromisso no caso de
gue se trata nao seria conveniente e oportuna. O Comité, levando em
consideracao as informacodes trazidas pela SMI e pela SPS sobre a existéncia de
elementos que indicam a inexisténcia de cessacao da pratica por parte de quase

todos os acusadostZl, e tendo em vista (i) a gravidade, em tese, do caso

concretol28l: e (ii) o histérico de parte dos PROPONENTESH, entendeu ser
recomendavel a sua apreciacao final em sede de julgamento.

DA CONCLUSAO

51. Em razdao do acima exposto, o Comité, em deliberacao eletrénica

ocorrida em 22.10.202029, decidiu propor ao Colegiado da CVM a REJEICAO das
propostas de Termo de Compromisso apresentadas por ANDRE TADEU PAES DE
SOUZA, CELSO GIL FERNANDEZ, DAVID JESUS GIL FERNANDEZ, INFINITY ASSET
MANAGEMENT ADM DE RECURSOS LTDA e INFINITY CCTVM S.A.; e ANDREA
MOREIRA LOPES.

Relatdrio finalizado em 14.12.2020.

[1] Outros dois responsabilizados, uma pessoa juridica e uma pessoa natural, nao
apresentaram proposta para celebracao de termo de compromisso.

[2] Art. 16. O administrador de carteira de valores mobilidrios deve:

| - exercer suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em
relacao aos seus clientes;

[31 Art. 92. O administrador e o gestor, nas suas respectivas esferas de atuacao,
estao obrigados a adotar as seguintes normas de conduta:

| - exercer suas atividades buscando sempre as melhores condicdes para o fundo,
empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma
dispensar a administracao de seus préprios negécios, atuando com lealdade em
relacdao aos interesses dos cotistas e do fundo, evitando praticas que possam ferir
a relacao fiduciaria com eles mantida, e respondendo por quaisquer infracées ou
irregularidades que venham a ser cometidas sob sua administracao ou gestao;

Il - exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos decorrentes
do patrimbnio e das atividades do fundo, ressalvado o que dispuser a politica
relativa ao exercicio de direito de voto do fundo; e

Il - empregar, na defesa dos direitos do cotista, a diligéncia exigida pelas
circunstancias, praticando todos os atos necessarios para assegura-los, e
adotando as medidas judiciais cabiveis.

[4]1 Art. 90. Incluem-se entre as obrigacdes do administrador, além das demais
previstas nesta Instrucao:

(...)
VIIl - observar as disposicdes constantes do regulamento;

[5]1 Art. 102. O fundo observara os seguintes limites de concentracao por emissor,
sem prejuizo das normas aplicaveis a sua classe (art. 108):

| - até 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do fundo quando o emissor for



instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

(...)

Il - até 10% (dez por cento) do patrimdnio liquido do fundo quando o emissor for
fundo de investimento;

IV - até 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do fundo quando o emissor for
pessoa natural ou pessoa juridica de direito privado que nao seja companhia
aberta ou instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil; e

(...)

§ 22 O fundo nao pode deter mais de 20% (vinte por cento) de seu patriménio
liquido em titulos ou valores mobilidrios de emissao do administrador, do gestor ou
de empresas a eles ligadas, observando-se, ainda, cumulativamente, que:

| - &€ vedada a aquisicao de acdes de emissao do administrador, exceto no caso do
fundo cuja politica de investimento consista em buscar reproduzir indice de
mercado do qual as acdes do administrador ou de companhias a ele ligadas facam
parte, caso em que tais acdes podem ser adquiridas na mesma proporcao de sua
participacdo no respectivo indice;

Il - o regulamento deve dispor sobre o percentual maximo de aplicacao em cotas
de fundos de investimento administrados por seu administrador, gestor ou
empresa a eles ligada, nos termos do inciso IV do § 12 deste artigo;

[6]1 Art. 104. O administrador responde pela inobservancia dos limites de
composicao e concentracao de carteira e de concentracao em fatores de risco
estabelecidos nesta Instrucao e no regulamento.

§ 12 O administrador deve acompanhar o enquadramento aos limites referidos no
caput, que devem ser cumpridos diariamente, com base no patrimoénio liquido do
fundo com no maximo 1 (um) dia util de defasagem.

§ 22 Caso o0 administrador contrate gestor para desempenhar atividade de gestao
profissional em nome do fundo, o gestor também responde pela obrigacao de que
trata o caput e § 19, ocasiao em que cabe:

| - ao gestor avaliar sua observancia antes da realizacao de operacdes em nome
do fundo; e

I - ao administrador acompanhar o enquadramento do fundo tao logo as
operacdes sejam realizadas e diligenciar pelo seu reenquadramento no melhor
interesse dos cotistas.

[71 Art. 110. O fundo classificado como “Renda Fixa” deve possuir, no minimo, 80%
(oitenta por cento) da carteira em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados
via derivativos, ao fator de risco que da nome a classe.

[8]1 Art. 14. A pessoa natural ou juridica responsavel pela administracao da
carteira de valores mobilidrios deve observar as seguintes regras de conduta:

(...)

Il - empregar, no exercicio de sua atividade, o cuidado e a diligéncia que todo
homem ativo e probo costuma dispensar a administracao de seus préprios
negécios, atuando com lealdade em relacdo aos interesses de seus clientes,
evitando praticas que possam ferir a relacao fiduciaria com eles mantida, e
respondendo por quaisquer infracdes ou irregularidades que venham a ser
cometidas sob sua gestao;



[9] Art. 65 -A. O administrador e o gestor estao obrigados a adotar as seguintes
normas de conduta:

(...)

| - exercer suas atividades buscando sempre as melhores condicdes para o fundo,
empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma
dispensar a administracao de seus préprios negécios, atuando com lealdade em
relacdao aos interesses dos cotistas e do fundo, evitando praticas que possam ferir
a relacao fiduciaria com eles mantida, e respondendo por quaisquer infracdes ou
irregularidades que venham a ser cometidas sob sua administracao ou gestao;

[10] Art. 65. Incluem-se entre as obrigacdes do administrador, além das demais
previstas nesta Instrucao:

(...)
XIIl - observar as disposicdes constantes do regulamento e do prospecto;

[11] Art. 86. O fundo observara os seguintes limites de concentracao por emissor,
sem prejuizo das normas aplicaveis a sua classe (art. 92):

| - até 20% (vinte por cento) do patrimoénio liquido do fundo quando o emissor for
instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

(...)

Il - até 10% (dez por cento) do patrimdnio liquido do fundo quando o emissor for
fundo de investimento;

IV - até 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do fundo quando o emissor for
pessoa fisica ou pessoa juridica de direito privado que nao seja companhia aberta
ou instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil; e

(...)

§22 O fundo ndo poderd deter mais de 20% (vinte por cento) de seu patriménio
liquido em titulos ou valores mobilidrios de emissao do administrador, do gestor ou
de empresas a eles ligadas, observando-se, ainda, cumulativamente, que:

| - é vedada a aquisicdo de acdes de emissao do administrador, exceto no caso do
fundo cuja politica de investimento consista em buscar reproduzir indice de
mercado do qual as acdes do administrador ou de companhias a ele ligadas facam
parte, caso em que tais acdes poderao ser adquiridas na mesma proporcao de sua
participacao no respectivo indice; e

Il - o regulamento devera dispor sobre o percentual maximo de aplicacdao em
cotas de fundos de investimento administrados por seu administrador, gestor ou
empresa a eles ligada, nos termos do inciso IV do § 12 deste artigo.

[12] Art. 88. O administrador e o gestor respondem pela inobservancia dos limites
de concentracao por emissor e por modalidade de ativo financeiro, de composicao
e concentracao de carteira, e de concentracao em fator de risco, estabelecidos
nesta Instrucao e no Regulamento.

[13] Art. 95. Os fundos classificados como “Renda Fixa”, deverao ter como
principal fator de risco de sua carteira a variacao da taxa de juros doméstica ou de
indice de precos, ou ambos.

§ 12 O fundo classificado como “Renda Fixa” devera possuir, no minimo, 80%
(oitenta por cento) da carteira em ativos relacionados diretamente, ou sintetizados
via derivativos, ao fator de risco que dd nome a classe.

[14] Art. 143. A CVM pode responsabilizar outros diretores, empregados e



prepostos do administrador ou do gestor do fundo, caso fique configurada a sua
responsabilidade pelo descumprimento das disposicdes desta Instrucao.

[15] O segundo comunicado de atipicidades encaminhado pela BSM trata de
operacdes com Contratos Futuros de Taxa Média de DI de 1 dia (DI1), ocorridas de
1.9.2014 a 19.9.2014, nos mercados de bolsa administrados pela B3, nos quais a
Infinity corretora teria realizado, por intermédio de uma CCTVM, negdcios em
nome de fundos de investimento geridos pela Infinity Asset, exclusivamente no
leildao de fechamento de cada pregao, com o objetivo de marcar os precos de
ajuste da série DIIN20 e favorecer financeiramente as posicoes em aberto
mantidas pelos fundos.

[16] Vide Nota Explicativa n® 01.

[17] De acordo com a SPS, em relacdo a proponente ANDREA LOPES, a pratica foi
cessada, tendo em vista que, ao final do Inquérito Administrativo, ja ndao estava
mais no cargo de diretora da B DTVM.

[18] As violacdes aos seguintes dispositivos normativos sao consideradas como
“infracao grave”:

(i) art. 14, inciso Il, da ICVM 306, considerada como infracao grave, de acordo
com o art. 18 da mesma Instrucao;

(ii) art. 65, inciso Xlll; art. 65-A, inciso I; art. 86, incisos I, 1lll e IV e §29;
art. 88 e art. 95, §12, todos da ICVM 409. Sao consideradas infracdes graves,
conforme art. 117 da mesma Instrucdo: IV - nao observancia a politica de
investimento do fundo; IX - ndo observancia as disposicdes do regulamento do
fundo; X - descaracterizacao da classe adotada pelo fundo, exceto nos fundos da
classe “Multimercado”; XI - nao observancia aos limites de concentracao por
emissor e por modalidade de ativo, previstos no regulamento e nesta Instrucao;
XIll - nao observancia, pelo administrador ou pelo gestor do fundo, dos deveres de
conduta de que trata o art. 65-A;

(iii) art. 90, inciso VIII; art. 92; art. 102, incisos |, 1ll e IV e §22; art. 104,
§22; e art. 110, todos da ICVM 555. Sao consideradas infracdes graves,
conforme art. 117 da mesma Instrucdo: IV - nao observancia a politica de
investimento do fundo; IX - ndo observancia as disposicdes do regulamento do
fundo; X - descaracterizacao da classe adotada pelo fundo, exceto nos fundos da
classe “Multimercado”; XI - ndao observancia aos limites de concentracao por
emissor e por modalidade de ativo, previstos no regulamento e nesta Instrucao;
XIll - nao observancia, pelo administrador ou pelo gestor, do disposto nos arts. 82,
89,91e92;e

(iv) art. 16, inciso I, da ICVM 558, considerado como infracao grave segundo o
art. 32 da mesma Instrucao.

[19] Os seguintes PROPONENTES também constam como acusados em outros
Processos Administrativos Sancionadores - PAS instaurados pela CVM :

INFINITY CCTVM: (1) 00003/2005: infracao ao item | c/c item I, letras “a”, “c”
e “d” da Instrucao CVM n¢ 8/79 (“ICVM 8”). Situacao: Transitada em julgado.
Decisao: Absolvicao (Julg. CRSFN 30.07.2013); (2) 00013/2005: infracao (i) ao
inciso IV do art. 57 da Instrugcao CVM n2 302/1999 (“ICVM 302")", (ii) ao item | c/c
item Il, letra "c" da ICVM 8, (iii) ao item | c/c item Il, letra "d" da ICVM 8. Situacao:
Transitada em julgado. Decisao: Absolvicao para os itens (i) e (ii) e condenacao
para o item (iii)) - multa de R$ 2.089.558,50 (dois milhdes, oitenta e nove mil,
quinhentos e cinquenta e oito reais e cinquenta centavos) (julg. CRSFN
27.06.2017); (3) 00016/2005: infracao ao item | c/c item I, letras “a”, “c” e “d”",



da ICVM 8. Situacao: Transitada em julgado. Decisao: Absolvicao (julg. CRSFN
22.07.2014); (4) TA/R)J2005/05442: infracao ao art. 29, p.u, Il, do Regulamento
Anexo a Circular BACEN 2.616/95. Situacao: Transitada em julgado. Decisao:
Condenacao - Multa de R$ 803.233,82 (julg. CRSFN 10.01.2012); (5) 00014/2006:
infracao ao item | c/c item I, letras “a”, “c” e “d”, da ICVM 8. Situacao: Transitada
em julgado. Decisao: Absolvicao (Julg. CRSFN 26.11.2013); (6) 00021/2010:
infracao ao inciso Il, do art. 14 da ICVM 306. Situacao: Aguardando recurso ao
CRSFN. Decisao: Multa de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais) (julg. Col de
15.10.2019); (7) TA/RJ2010/13301: infracao aos: (i) art. 15, I, da ICVM 306, (ii) ao
art.14, p.d., da ICVM 306 e ao art. 60, p.d., da ICVM 409, (iii) art. 65-A, p.Uu., da
ICVM 409. Situacao: Transitada em julgado (julg. CRSFN de 31.05.2016). Decisao:
Multas de R$ 100.000,00 (cem mil reais) para os itens (i) e (ii), e de R$ 200.000,00
(duzentos mil reais) para o item (iii); (8) 00006/2012: infracao (i) ao item | c/c
item I, letra “d”, da ICVM 8, (ii) a Circular/Bacen/n? 2.616/95 e ao inciso XV do art.
65 da ICVM 409. Situacao: Autos no CRSFN aguardando julgamento de recursos.
Decisao: Condenacao para o item (i) com penalidade de suspensao, pelo prazo de
10 anos, do registro para prestacao do servico de administracao de carteira de
valores mobiliarios e Absolvicao para o item (ii); e (9) 00007/2012: infracao ao (i)
inciso I, do p.U., do art. 22 do Regulamento Anexo a Circular/BACEN/n® 2.616/95 e
inciso XV do art. 65 da ICVM 409; e (ii) inciso II, p.U., do art. 22 do Regulamento
Anexo a Circular/BACEN/n? 2.616/95 e inciso IX do art. 65 da ICVM 409. Situacao:
Transitada em julgado; Decisao: absolvicao para o item (i) (julg. Colegiado
07.03.2017) e multa de R$ 500 mil (quinhentos mil reais) para o item (ii) (julg.
CRSFN de 28.05.2019).

INFINITY ASSET: (1) 00013/2005: infracao ao art. 57, IV ¢/c § 12 do art. 51
ambos da ICVM 302. Situacao: Transitada em julgado. Decisao: Absolvicao (julg.
CRSFN 27.06.2017); (2) TA/RJ2005/05442: art. 22, p.u., ll, do Regulamento Anexo
a Circular BACEN 2.616/95; Situacao: Transitada em julgado. Decisdao: Multa de R$
1.491.719,84 (um milhao, quatrocentos e noventa e um mil, setecentos e
dezenove reais e oitenta e quatro centavos) (julg. CRSFN 10.01.2012); (3)
TA/RJ2010/13301: infracao (i) ao art. 15, I, da ICVM 306 e (ii) aos art.14, p.u., da
ICVM 306 e art. 60, p.u., da ICVM 409. Situacado: Transitada em julgado (julg.
CRSFN de 31.05.2016). Decisao: Multa de R$ 100.000,00 (cem mil reais) para cada
item; e (4) 00006/2012: infracao ao item | c/c item Il, letra “d”, da ICVM 8.
Situacao: Autos no CRSFN aguardando julgamento de recursos. Decisao:
Absolvicao (julg. Colegiado CVM 20.08.2018); e 00007/2012: infracao ao inciso I,
p.U., do art. 22 do Regulamento Anexo a Circular/BACEN/n? 2.616/95. Situacao:
Transitada em julgado. Decisao: multa de R$ 500 mil (julg. CRSFN de 28.05.2019).

DAVID FERNANDEZ: 00003/2005: infracao ao item | ¢/c item IlI, letras “a”, “c” e
“d” da ICVM 8. Situacao: Transitada em julgado. Decisao: Absolvicao (Julg. CRSFN
30.07.2013); 00013/2005: infracao (i) ao item | c/c item Il, letra "c" da ICVM 8 e
(ii) ao item | c/c item I, letra "d", da ICVM 8. Situacao: Transitada em julgado.
Decisao: Absolvicao para o item (i) e condenacao para o item (ii) com multa de R$
2.459.433,00 (dois milhdes, quatrocentos e cinguenta e nove mil, quatrocentos e
trinta e trés reais) (julg. CRSFN 27.06.2017); TA/RJ2010/13301: infracao ao
art.14, p.d., e art. 15, caput, e inciso |, ambos da ICVM 306, e aos art. 60, p.U., e
art. 65-A, p.0., ambos da ICVM 409. Situacao: Transitada em julgado (julg. CRSFN
31.05.2016); Decisao: Multa de R$ 100.000,00 (cem mil reais); 00006/2012:
infracao (i) ao item I, c/c item Il, letra “d”, da ICVM 8, (ii) ao item | ¢/c item Il, letra
“d”, da ICVM 8, e (iii) ao art. 65, XV, da ICVM 409. Situacao: Autos no CRSFN
aguardando julgamento de recursos. Decisao: Condenacao para o item (i) com
multa de R$ 26.253.960,07 (vinte e seis milhdes, duzentos e cinquenta e trés mil,
novecentos e sessenta reais e sete centavos) e Absolvicao para os itens (ii) e (iii);



00007/2012: infracao (i) ao inciso IX do art. 65 da ICVM 409 e (ii) ao inciso XV do
art. 65 da ICVM 409; Situacao: Transitada em julgado; Decisao: condenacao para o
item (i) com multa de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais) e absolvicao
para o item (ii) (julg. CRSFN de 28.05.2019).

ANDREA LOPES: TA/RJ2018/00251 (19957.011368/2017-89): infracdo ao art.
art. 16, I, da ICVM 558/15; Situacao: Com Diretor Relator para apreciacao de
defesa; e TA/RJ2019/05749: infracao ao item | c/c item Il, letra "c", da ICVM 8.
Situacao: Na CCP aguardando defesa.

ANDRE PAES e CELSO FERNANDEZ n3o constam como acusados em outros
PAS instaurados pela CVM.

Fonte: Sistema de Inquérito. Acessos em 14.10.2020 e 11.12.2020. Processos em
andamento ou encerrados (transitado em julgado - data do Acordao do CRSFN)
entre 20.10.2010 e 20.10.2020, data da primeira deliberacao do Comité.

[20] Deliberado pelos membros titulares da SGE, SMI, SNC e SSR, e pelo Substituto
da SEP.
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