PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
REF.: PROCESSOS ADMINISTRATIVOS CVM N2 RJ2007/2901 E N2 RJ2007/10229
RELATORIO
DO PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM N2 RJ2007/2901

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso encaminhada pela Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. ("Mellon DTVM") e seu Diretor, Sr. José

Carlos Lopes Xavier de Oliveiralll, previamente a instauragdo de Processo Administrativo Sancionador por parte desta Comissao, nos termos do §3¢ do
art. 7° da Deliberagdo CVM n® 390/01.

2. O Processo Administrativo CVM n? RJ2007/2901 teve inicio a partir da constatagédo pela Geréncia de Acompanhamento de Investidores Institucionais 1
— GllI-1 de irregularidade no processo de registro do fundo FOCO INR FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO ("Fundo Foco"). Segundo
apurado pela area técnica, o Fundo Foco iniciou suas atividades em 19/03/07, sem que tivesse completado o seu processo de registro, iniciado em
16/03/07, com o envio do Regulamento e do Prospecto por meio do Sistema de Envio de Documentos (Cvmweb), consoante exigido pelo art. 8° da
Instrugdo CVM n® 409/04 (MEMO/SIN/N® 46/2007, as fls. 22/24).

3. A administradora do Fundo Foco - Mellon DTVM - somente procedeu ao envio do Regulamento e do Prospecto em 21/03/07, depois de instada por
esta Autarquia por meio da Agéo de Fiscalizagdo/CVM/SIN/GII-1/N° 012, de 20/03/07 (as fls. 01). Segundo consulta as informagdes diarias do Fundo
Foco, extraidas da pagina da CVM na internet (as fls. 04), na data de inicio de suas atividades (19/03/07) o Fundo Foco captou o montante de R$
2.000.000,00, aportados por um Unico cotistal2l,

4. Em virtude da caracterizagdo de distribuicdo de cotas de fundo sem registro na CVM, a area técnica oficiou a Mellon DTVM a apresentar os
esclarecimentos que julgasse conveniente, assim como a informar as providéncias por ela tomadas para evitar a repeticdo de erros como o detectado pela
Autarquia. Além disso, a administradora foi alertada que a falha em sua atuagdo no processo de registro do Fundo Foco é configurada como infragao
grave, para efeito do disposto no art. 11, paragrafo 3°, da Lei n® 6.385/76, sendo passivel, portanto, de agdo sancionadora por parte da CVM. Por
derradeiro, foi-lhe comunicada a faculdade de apresentagdo de Termo de Compromisso previamente a eventual instauragdo de Processo Administrativo
Sancionador, conforme previsto na Deliberagdo CVM n? 390/01 (Oficios as fls. 06/07 e 09).

5. Em resposta, a Mellon DTVM expds, em suma, os seguintes esclarecimentos (fls. 10 e 11, verso e anverso):

"Preliminarmente, ressaltamos que a apontada demora na entrega dos documentos mencionados em sua correspondéncia ndo decorreu de erro,
como consta de seu texto, mas de um entendimento que foi julgado equivocado pela citada Agao de Fiscalizagdo/CVM/SIN/GII-1 N° 012/2007,
de 20/03/2007.

Com efeito, havia o entendimento solidificado na entidade que nao era necessario o envio imediato de Regulamento e Prospecto, até porque o
Regulamento depende de registro em Cartdrio de Titulos e Documentos e este, no mais das vezes, atrasa.

Como o protocolo da CVM, on line, é concedido mediante a apresentagdo e preenchimento dos demais dados, consolidou-se a pratica de se
enviar Regulamento e Prospecto apds o registro do fundo no site, mas ndo necessariamente no mesmo dia em que era feito o registro, sem que
isso fosse entendido como descumprimento do art. 8° da Instrugao CVM n ° 409/04.

Em face do aponte pela A¢do de Fiscalizagdo, e apesar de nosso entendimento ter base e ser suficientemente forte para permitir eventual
debate, optamos por seguir a orientagdo que nos foi passada e adotamos, a partir de entao, as medidas necessarias para mudar a sistemdtica
até entéo vigente e substitui-la pela recomendada pela CVM, eliminando a possibilidade de novos casos da espécie.

Isto posto, verificamos que situagdo ndo gera, nem gerou, qualquer prejuizo para investidores, terceiros ou a propria CVM, tratando-se de
simples interpretagdo de norma legislativa, que, no limite, e para fins de eventual punigéo, configuraria descumprimento de norma regulamentar,
Sujeita a multa pecunidria e sem maior consequiéncia para o mercado de capitais.”

6. Na mesma ocasido, a Mellon DTVM apresentou individualmente proposta de Termo de Compromisso (as fls. 12/14), expressando o entendimento de
que seria conveniente e interessante para o mercado que fosse tratada a questéo de registro de fundos de investimento e cumprimento dos respectivos
prazos para apresentagdo de documentos a CVM, posto que, a seu juizo, tal questdo tem gerado interpretagdes divergentes, inclusive causadas pela
prépria regulamentagdo em vigor. Em vista disso, a Mellon DTVM propds o que se segue:

"(...) a par de ja ter suspendido o entendimento que tinha (cumprindo o inciso | do §5° do art. 11 da Lei n° 6.385/76), a estruturar e patrocinar para
a CVYM um Seminario Técnico, para analisar e elucidar os procedimentos adequados para esses casos, atendendo, assim, os principios que
norteiam a agdo da CVM, em especial aqueles que buscam o funcionamento eficiente e regular dos mercados e o acesso do publico a
informagées eficazes.

Esse mesmo objetivo, a critério da CVM, podera ser atingido através da edigdo de um manual, com o passo-a-passo da criagdo e estruturagao
de fundos e, em seguida, da sua permanente atualiza¢ao.

O material a ser produzido para o Semindrio Técnico sera submetido a apreciagdo da CVM durante o processo de sua elaboragdo, sendo que as
sessoes desse Semindrio ocorreriam em local especificamente contratado pela Mellon, na cidade do Rio de Janeiro ou de Sao Paulo, a escolha
da CVM, e teriam a participagdo de técnicos da CVM nas mesas de debate e apresentagcao.

Com a apresentagao da presente proposta pela CVM, a Mellon, em conjunto com a SIN, elaborara o programa geral do Semindrio Técnico, a ser
aprovado pela CVM e, nos 90 (noventa dias) subseqiientes, organizara o evento, aproveitando, inclusive, a oportunidade da nova instrugdo
sobre fundos de investimento que, como se depreende de manifestagbes da CVM, serd editada proximamente."

7. Por fim, argui a Mellon DTVM o atendimento aos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de Compromisso (cessagéo da pratica do ato
considerado ilicito e corregdo das irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos), a medida que: (i) teria adotado a recomendagéo
efetuada pela SIN; (ii) teria apresentado sempre todos os documentos; e (iii) inexistiria prejuizos de qualquer espécie, seja a terceiros, seja a CVM.

8. Especificamente quanto as consideracdes da proponente acerca da existéncia de interpretacdes divergentes referentes ao registro de fundos de
investimento e cumprimento dos respectivos prazos para apresentagdo de documentos a CVM, inclusive causadas pela prépria regulamentagdo em vigor,
a SIN esclareceu o que se segue:

"Cabe ressaltar que o artigo que trata do registro do fundo (art. 7°) sempre determinou que o funcionamento do fundo depende do prévio registro
na CVM, o qual sera precedido através do envio dos documentos previstos no art. 8° (incluidos o Regulamento e o Prospecto, se houver).
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Quanto a outras operagbes tais como fusao, cisao, incorporagdo ou transformagao de fundos, o art. 103 da mesma Instrugdo previa o prazo de
15 dias para a entrega dessa informag&o. Por ocasiao da edigcao da Instrugdo CVM n° 456, de 22/06/2007, o Colegiado houve por bem unificar
0s prazos de forma a que todas as operagbes supracitadas passassem a ser informadas no mesmo prazo que era concedido para o registro do
fundo, ou seja, no mesmo dia.

Consequientemente o prazo descumprido pelo recorrente sempre foi 0 mesmo desde a edigao da Instrugdo CVM n° 409. Nunca houve confuséo
quanto aos prazos a serem cumpridos como alegado pelo recorrente. Pode sim ter havido, por parte do mesmo, desatencdo com os prazos que
sempre foram explicitamente previstos nos normativos da CVM."

9. Nos moldes da Deliberagdo CVM n? 390/01, a Procuradoria Federal Especializada — PFE apreciou a legalidade da proposta (fls. 29/31), tendo
concluido pelo atendimento de ambos os requisitos do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76, conforme disposto a seguir:

"8. Depreende-se, pois, que o primeiro requisito legal (artigo 11, §5%, inciso I, da Lei n°® 6.385/76) restou atendido, uma vez que a Mellon cessou a
pratica da atividade considera ilicita e adotou a recomendacéo feita pela SIN.

9. Quanto ao inciso Il da mesma norma legal, como ja esclarecido pela compromitente, a irregularidade foi sanada e toda documentagdo
pertinente ao fundo encaminhada a CVM.

10. Embora ndo tenha sido detectado prejuizo aos cotistas do fundo, fato este igualmente ressaltado na manifestagédo do Sr. Superintendente da
Relagbes com Investidores Institucionais, a fl. 24, quando diz que "...confirmamos que efetivamente ndo tomamos conhecimento de eventual
reclamagdo sobre prejuizos, vinda do mercado...’, isto ndo afasta a ocorréncia de dano difuso causado pela inobservancia da norma inserta na
Instrugdo CVM n® 409/2004, tanto assim que a proponente dispbe-se, inclusive, a patrocinar para a autarquia o seminario técnico descrito no
termo de compromisso.”

10. Deste modo, manifestou-se a PFE pela inexisténcia de ébice para a analise pelo Comité acerca da conveniéncia e oportunidade na celebragédo do
compromisso proposto, nos termos da Deliberagdo CVM n° 390/01, ressalvando, contudo, que a proposta nao se afigura consonante com os precedentes
administrativos mais recentes.

11. Como faculta o §4° do art. 8° da Deliberagdo CVM n® 390/01, o Comité, em reunido realizada em 29/08/07, decidiu negociar com a Mellon DTVM as
condicdes da proposta de Termo de Compromisso que lhe pareciam mais adequadas, dispondo o que se segue:

"O Comité inferiu que a proposta merece ser aprimorada para melhor adequagéo a este tipo de solugao consensual do processo administrativo,
considerando especialmente recente orientagdo do Colegiado, no sentido de que as prestagées em Termos de Compromisso devem contemplar
obrigagao suficiente para inibir a pratica de infragbes assemelhadas, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se cuida.

No entender do Comité, a proposta em aprego se afigura desproporcional a gravidade da conduta imputada a proponente, especialmente por
restar comprovada a captagdo de recursos para fundo por ela administrado anteriormente ao respectivo registro perante esta CVM. Além disso,
0 compromisso de estruturar e patrocinar Semindrio Técnico para analisar e elucidar os procedimentos adequados para a criagéo e estruturagdo
de fundos de investimento ndo se mostra conveniente, vez que proposto a partir da premissa de que as regras existentes sobre a matéria ndo
sé&o suficientemente claras, o que, por sua vez, integra as consideragdes de defesa expostas pela proponente.

Em consondncia com o ocorrido em outros casos apreciados pela CVM com comparaveis caracteristicas essenciais, o Comité sugere a
apresentagdo de compromisso de cardter pecunidrio da ordem de R$ 40 mil em favor da CVM, a ser revertido em beneficio do mercado de
valores mobiliarios por intermédio de seu 6rgdo regulador, ao qual incumbe, dentre outros, assegurar o funcionamento eficiente e regular desse
mercado (art. 4° da Lei n° 6.385/76). Ademais, ressalta-se que o prazo praticado em obrigagbes dessa natureza é de 10 (dez) dias, contados da
publicagdo do Termo de Compromisso no Diario Oficial da Uni&o.

Isto posto, o Comité assinala o prazo de 10 (dez) dias uteis para que a proponente apresente suas consideragoes e, conforme o caso, adite a
proposta apresentada.”

12. Em 14/09/07, a Mellon DTVM manifestou sua concordancia com os termos sugeridos pelo Comité, ao se comprometer a pagar & CVM a quantia de R$
40 mil, em substituicdo a proposta de estruturar e patrocinar Seminéario Técnico, com a edi¢cdo de manual (fls. 32/34). Adicionalmente, a nova proposta foi
apresentada pela Mellon DTVM em conjunto com o Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, na qualidade de Diretor responsavel pela prestacdo de
servicos de administracdo de carteiras da instituicdo, conforme dispde o preambulo da minuta apresentada.

DO PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM N° RJ2007/10229

13. Ainda por ocasido da andlise da proposta de Termo de Compromisso apresentada no &mbito do Processo Administrativo CVM n? RJ2007/2901, a SIN
encaminhou ao Comité os autos do Processo Administrativo CVM n® RJ2007/10229, referente a infracéo igualmente cometida pela Mellon DTVM, na
qualidade de administradora do Ocean Fundo de Investimento Multimercado ("Fundo Ocean").

14. A exemplo do Fundo Foco, o Fundo Ocean iniciou suas atividades (em 10/07/07) sem que tivesse completado o seu processo de registro, com o
envio do Regulamento e do Prospecto por meio do Sistema de Envio de Documentos (Cvmweb), consoante exigido pelo art. 8 da Instrugdo CVM n®
409/04 (MEMO/SIN/N® 71/2007, as fls. 13/14).

15. Conforme apurado, a Mellon DTVM somente procedeu ao envio do Regulamento e do Prospecto em 02/08/07, depois de instada por esta Autarquia
por meio da Acdo de Fiscalizagdo/CVM/SIN/GII-1/N° 046, de mesma data (as fls. 04). Segundo consulta as informagdes diarias do Fundo Ocean,
extraidas da pagina da CVM na internet (as fls. 02), na data de inicio de suas atividades (10/07/07) o Fundo Ocean captou o montante de R$ 50.000,00,

aportados por um tnico cotista8l,

16. Diante disso, em 13/08/07 a SIN solicitou esclarecimentos a Mellon DTVM, ressaltando especialmente a reincidéncia da conduta - face ao ocorrido
com o Fundo Foco - o que levaria a conclusdo de que as providéncias adotadas pela administradora ndo teriam alcangado os efeitos desejados
(OFICIO/CVM/SIN/GII-1/N®© 2484, as fls. 08/09).

17. Em 19/09/07, a Mellon DTVM protocolou expediente no qual esclarece que vem ajustando seus controles para atender ao entendimento da CVM
sobre 0 assunto, o que, contudo, ndo é instantaneo, de sorte que ndo possuem duvida de que tenha sido detectado outro caso em que a regra antiga foi
seguida, em vez da nova orientagdo. Todavia, acrescenta que estaria caminhando para uma situagdo confortavel, na qual as alteragbes aplicadas
comegariam a mostrar seu efeito. Ademais, dispde que (fls. 10/11):

"...em recente resposta ao Comité de Termo de Compromisso, constituido no caso do Foco INR FIM, apresentamos nossa concordancia com os
termos ali expostos, aplicdveis aos casos em curso, dentre os quais se encontra o Ocean FIM.
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Portanto, e sem prejuizo de nossas razées especificas quanto ao tema, acima resumidas, rogamos o encaminhamento do presente caso
aquele Comité de Termo de Compromisso, para que celebremos o instrumento e providenciemos a contrapartida a essa autarquia”
(grifamos).

18. Diante do exposto pela Mellon DTVM, a SIN decidiu encaminhar os autos do Processo Administrativo CVM n® RJ2007/10229 a este Comité,
considerando o caso em tela como infragdo continuada ao caso do Fundo Foco, para ser aditado ao Termo de Compromisso apresentado no ambito do
Processo Administrativo CVM n? RJ2007/2901, entdo em fase de negociacdo (MEMO/SIN/N° 71/2007).

FUNDAMENTOS

19. O paragrafo 5° do artigo 11 da Lei n® 6.385/76, estabelece que a CVM podera, a seu exclusivo critério, se o interesse publico permitir, suspender, em
qualquer fase, o procedimento administrativo instaurado para a apuragao de infragcdes da legislacdo do mercado de valores mobiliarios, se o investigado
ou acusado assinar termo de compromisso, obrigando-se a cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos pela CVM e a corrigir as
irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.

20. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberagdo CVM n® 390/01, alterada pela Deliberagdo CVM n? 486/05, que dispde em seu art. 82 sobre a
competéncia deste Comité de Termo de Compromisso para, ap6s ouvida a Procuradoria Federal Especializada sobre a legalidade da proposta,
apresentar parecer sobre a oportunidade e conveniéncia na celebragdo do compromisso, e a adequagao da proposta formulada pelo acusado, propondo
ao Colegiado sua aceitagéo ou rejeigao, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9°.

21. Por sua vez, o art. 9° da Deliberacdo CVM n? 390/01, com a redagdo dada pela Deliberagdo CVM n? 486/05, estabelece como critérios a serem
considerados quando da apreciagdo da proposta, além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebragdo, a natureza e a gravidade das infragdes
objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de puni¢éo, no caso concreto.

22. No caso em tela, verifica-se o cumprimento dos requisitos insertos no inciso | e parte inicial do inciso Il do § 5° do art. 11 da Lei n.2 6.385/76
(cessagdo da pratica do ato considerado ilicito pela CVM e corregé@o das irregularidades), ja que a Mellon DTVM, apéds instada pela SIN, sanou com
celeridade as irregularidades detectadas no processo de registro do Fundo Foco e do Fundo Ocean, sendo de se ressaltar que ndo ha indicios de
reiteracdo da conduta em outro fundo sob sua administragao, corroborando a afirmagao da proponente de que passou a adotar "as medidas necessarias
para mudar a sistematica até entdo vigente e substitui-la pela recomendada pela CVM".

23. No que tange ao requisito da indenizagao dos prejuizos (parte final do inciso Il do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76), o Comité depreende que ndo ha
nos autos elementos que demonstrem a ocorréncia de danos individualizados, passiveis de ressarcimento pela proponente, especialmente ao considerar
que em ambos os fundos os recursos foram a época aportados por um Unico cotista. No entanto, em linha com a recente orientagéo do Colegiado, as
propostas de Termo de Compromisso de natureza nao-indenizavel devem contemplar compromisso bastante para desestimular condutas semelhantes
pelos proponentes e por terceiros que estejam em posi¢do similar a daqueles.

24. Em vista disso, foi aberta negociagao junto a Mellon DTVM, onde a proposta inicial de estruturar e patrocinar Seminario Técnico, com a edicédo de
manual, foi substituida por proposta de pagamento a CVM do montante de R$ 40.000,00 (quarenta mil reais), constituindo obrigagcdo de carater
pecuniario que, no entender do Comité, representa valor suficiente para atender a finalidade preventiva do instituto de que se cuida, nos termos ora
explicitados.

25. Como precedentes, citamos os Processos Administrativos CVM n? RJ2007/174 e n° RJ2007/2899, respectivamente apreciados em Reunido do
Colegiado de 21/08/07 e 09/10/07, também referentes a irregularidade detectada no processo de registro de fundo de investimento, caracterizando a
distribuigao de cotas de fundo sem registro na CVM. Em ambos os casos, foi aceita proposta de pagamento a CVM no mesmo valor ora proposto, sendo
de se destacar que, a exemplo do caso em aprego, que foram expostas previamente a instauragéo de Processo Administrativo Sancionador por esta
Autarquia, ndo existindo, portanto, responsabilidades imputadas aos proponentes. Como diferencial, salientamos apenas que a proposta em aprego foi
apresentada ndo somente pela instituicdo administradora, como também pelo seu diretor responsavel (que a ela aderiu posteriormente e de forma
espontanea).

26. Mister destacar ainda que o Comité ndo vislumbra 6bices a que a proposta de Termo de Compromisso em apreco se destine a suspensao e posterior
arquivamento também do Processo Administrativo CVM n? RJ2007/10229 — conforme requerido pelos proponentes — considerando mormente a
similaridade da conduta atribuida a instituigdo administradora. A esse respeito, ha que se ressaltar que o Processo Administrativo CVM n® RJ2007/174,
acima citado como precedente, dispunha sobre irregularidade no processo de registro de quatro fundos de investimento que, por administrados pela
mesma instituicdo, foram tratados no &mbito de um Unico processo.

27. No mais, cumpre sugerir a exclusdo da clausula 52 da minuta de Termo de Compromisso apresentada, que dispde sobre a incidéncia de multa no
valor de R$ 200,00 (duzentos reais) por dia pelo descumprimento de qualquer obrigagdo assumida pelos compromitentes, na forma e nos prazos
devidos, exigivel independentemente de interpelagao judicial ou extrajudicial. A esse respeito, é de se esclarecer que a prépria Lei n® 6.385/76, em seu
artigo 11, §8°,ﬂl prevé o procedimento a ser adotado no caso de descumprimento das obrigacdes assumidas no Termo de Compromisso que, por sua
vez, constitui titulo executivo extrajudicial, nos moldes do §7° do mesmo dispositivo legal. Igualmente afigura-se de sobejo a clausula 1.1 da minuta, visto
que nela os proponentes assumem obrigagdo a qual j& estdo legalmente impelidos a cumprir (ndo proceder a captagdo de recursos anteriormente ao
registro do fundo na CVM).

28. Por derradeiro, em se tratando da assungao de obrigagao pecuniaria, aventa-se a fixagdo do prazo de 10 dias para o seu cumprimento, a contar da
publicagdo do Termo de Compromisso no Diario Oficial da Unido, bem como a designagdo da Superintendéncia Administrativo-Financeira — SAD para o
respectivo atesto.

CONCLUSAO

29. Em face do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a aceitagao da proposta de Termo de Compromisso
apresentada por Mellon Servicos Financeiros DTVM S.A. e José Carlos Lopes Xavier de Oliveira.

Rio de janeiro, 09 de outubro de 2007
Roberto Tadeu Antunes Fernandes
Superintendente Geral
Antonio Carlos de Santana

Superintendente de Normas Contabeis e de Auditoria
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Waldir de Jesus Nobre
Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios
Luis Mariano de Carvalho
Superintendente de Fiscalizagao Externa
Osmar Narciso Souza Costa Junior
Superintendente de Relagdes com Empresas
em exercicio
(1) Conforme veremos a seguir, o Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira aderiu ao compromisso em momento posterior.

(2) Nao obstante isso, ndo se trata de fundo exclusivo ou destinado a investidores qualificados, conforme se verifica a partir da "Consulta Consolidada de
Fundo" (as fls. 03).

(3) Nao obstante isso, ndo se trata de fundo exclusivo ou destinado a investidores qualificados, conforme se verifica a partir da "Consulta Consolidada de
Fundo" (as fls. 01).

(4) "$8°2 Ndo cumpridas as obrigagbes no prazo, a Comissdo de Valores Mobiliarios dara continuidade ao procedimento administrativo anteriormente
suspenso, para a aplicagdo das penalidades cabiveis."
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