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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° SP 2014/14

1. Trata-se de propostas de Termo de Compromisso apresentadas por Gradual CCTVM S/A
(“Corretora” ou “Gradual”), Gilberto dos Santos, Diego Berner Centelhas, e Azimute Agente
Autdnomo de Investimentos S/S Ltda. (“Azimute”), nos autos do Termo de Acusacdo CVM n°
SP 2014/14 instaurado pela Superintendéncia de RelacGes com o Mercado e Intermediarios — SMI.
(Termo de Acusacao as fls. 663 a 682)

FATOS

2. O presente processo surgiu a partir de reclamacéo de investidores', envolvendo a Gradual e
a Azimute, em que alegam a realizacdo de operacGes ndo autorizadas em suas carteiras de
investimento e inadequadas a seus perfis de risco, que resultaram em perda do patrimonio investido

e em saldos devedores junto a corretora. (paragrafo 1° do Termo de Acusacao)

3. Um dos reclamantes alega que, em 23.08.10, foi surpreendido com a cobranca de um débito
de mais de R$ 1.400.000,00 junto a Corretora Gradual e que, ao examinar as operacdes realizadas
em seu nome no periodo de dezembro de 2009 a agosto de 2010, ficou surpreso com a quantidade
de operacgdes existentes. Alegou, ainda, que as mesmas nao teriam sido por ele autorizadas e que,
inclusive, desconhecia o seu risco. Situacao similar, porém com menor frequéncia de operacdes, foi

relatado pelo outro reclamante. (paragrafos 5° e 6° do Termo de Acusagéo)

4. Ao se manifestar a respeito das reclamacdes, a Gradual alegou o seguinte: (paragrafos 7°, 8°,

9°e 11 do Termo de Acusagéo)

a) os reclamantes pretendem atribuir a Azimute a culpa pelas perdas incorridas em bolsa;

! Investidores reclamantes sdo parentes.



5.

b) os reclamantes ndo apresentaram comprovacdo expressa de que buscavam apenas

investimentos conservadores — inclusive operavam derivativos em BM&F;

b) havia um mandato verbal outorgado pelos reclamantes a seus assessores para que operassem

suas contas;

c) os reclamantes estavam cientes das operacdes realizadas porque todas as notas de corretagem

foram devidamente enviadas aos enderecos de e-mails constantes das fichas cadastrais;

d) foram anexadas amostras de gravacdes de ligacOes entre a Azimute e um dos reclamantes
comprovaria que o agente autbnomo telefonava para o investidor propondo operagdes em

derivativos e solicitava a sua aprovagao para executa-las.

Ao analisar os fatos, a SMI fez as seguintes observacdes: (paragrafos 12 a 18 do Termo de

Acusacéo)

6.

a) as ligacOes anexadas pela Corretora haviam sido previamente combinadas entre o agente
auténomo Diego Berner Centelhas (“Diego”) e o reclamante, por meio de e-mail enviado pelo

agente;

b) as gravagdes tratavam de estratégias de straddles e strangles com opgOes sobre contratos
derivativos agropecuarios, mas continham informacGes tdo incompletas que ndo seria possivel

realizar negdcios com base nelas;

c) ha indicios da prética de obtencdo de ordens formais a posteriori, algumas vezes sob o pretexto

de exigéncia de auditoria;

d) a alegacéo de que as ordens partiam dos reclamantes néo se confirma diante do alto volume e
do tipo de operacgdes cursadas envolvendo estratégias com opcbes em derivativos agropecuarios e
futuros de dolar, muitas vezes day-trades, que exigem um alto grau de conhecimento sobre

derivativos e muitas horas de acompanhamento de pregao;

e) entretanto, os e-mails e gravacgdes evidenciam que um dos reclamantes tinha ciéncia de que

eram negociados derivativos em sua conta, com sua anuéncia registrada em voz e por escrito.

Ao também se manifestar a respeito das reclamacbes, a Azimute informou o seguinte:

(parégrafos 19 a 21 do Termo de Acusacgéo)

a) as operacOes foram executadas com autorizacdo dos reclamantes — foram anexadas 5 das 6
gravacoes telefonicas apresentadas pela Gradual e também emails trocados com um dos

reclamantes;



b) um dos reclamantes conhecia os riscos das operacdes, pois ja havia operado em outra corretora

e vivenciado situacdes de perdas, tendo realizado saques de seus lucros na Gradual;

¢) um dos reclamantes tinha ciéncia do mercado e das operacdes, tanto que trouxe sua mée para

realizar as mesmas operacoes.

Administracdo irreqular de carteira de investimento

De acordo com a SMI, os elementos colacionados aos autos trazem fortes indicios de
administracdo irregular de carteira de valores mobiliarios, uma vez que: (paragrafos 22 a 27 do

Termo de Acusacéo)

a) mediante outorga verbal de mandato pelos reclamantes, estabeleceu-se uma relacédo profissional

com Diego, que prestava servigos de assessoria financeira e gestao de carteira;

b) o carater profissional e remunerado da prestacao desses servicos, para caracterizar o ilicito, tem

origem em data anterior a criacdo da Azimute e a abertura da conta na Gradual;

c) e-mails datados de 11.02.09 trocados entre um dos reclamantes e Diego confirmam que a
gestdo era profissional, pois estabelecia uma remuneragdo de 1,20% ao ano sobre determinado
valor aplicado;

d) por conta disso, foram efetuados pagamentos mensais de R$ 1.300,00 no periodo de marco de
2009 a julho de 2010;

) 0s pagamentos tiveram inicio antes mesmo da constituicdo em novembro de 2009 da Azimute e

da abertura da conta em dezembro do mesmo ano na Gradual.

Ao ampliar o foco da analise para além dos reclamantes, a area técnica verificou que a
pratica generalizada de administracdo irregular de carteira de valores mobilidrios teria restado

comprovada pelos seguintes fatos: (paragrafos 37 a 44 e 57 do Termo de Acusagéo)

a) no periodo de dezembro de 2009 a novembro de 2010, outros 21 investidores atuaram, sendo

que um dos reclamantes teria sido o primeiro cliente da Gradual prospectado pela Azimute;

b) conforme a lista de clientes ativos crescia ao longo de 2010, o padrdo de atuacdo se tornava
cada vez mais claro, na medida em que diversos clientes realizavam a mesma operacgdo, no
mesmo momento e a0 mesmo prego, 0 que revela que, na pratica, 0s agentes autbnomos

realizavam as operagdes por iniciativa propria e depois as atribuiam aos clientes;



c) em 20.08.10, por exemplo, foram comprados 246 contratos de opgéo de compra sobre futuro de

boi gordo e atribuidos a 17 clientes diferentes;

d) para que fosse afastada a hipotese de administracdo generalizada de carteira, teria que haver
uma explicacdo razoavel que justificasse as operagdes, coordenadas no mesmo momento e com 0
mesmo prego, realizadas pelos clientes da Azimute em um ativo de baixa liquidez como a opgéo

de compra sobre futuro de boi gordo;

e) em 11.05.10, foram realizadas operacGes day-trade em doélar futuro para um grupo definido de
9 clientes de forma simultdnea, sendo os lotes de 70 contratos distribuidos entre os clientes em
proporgdes constantes, independentemente do tamanho da carteira;

f) nos pregdes de 17.03, 01.04 e 23.04.10, também foram realizados negocios que servem como

casos de administracdo de carteira;

g) assim, com base tanto nas evidéncias dos negdécios realizados de forma coordenada quanto em
relatos de alguns clientes, concluiu-se de forma inequivoca tratar-se de um caso de administracdo

irregular de carteira de investimentos.

9. No periodo analisado, de dezembro de 2009 a novembro de 2010, a Azimute auferiu receitas
de repasse de corretagem de R$ 276.630,46, enquanto Diego Centelhas obteve o ganho de R$
22.100,00 a titulo de remuneracdo pelos servicos de “assessoria financeira” prestados a um dos

reclamantes. (paragrafos 58 e 59 do Termo de Acusacao)

Atuacdo irreqular de agente autbnomo de investimento

10.  Andlise efetuada pela SMI concluiu que Diego atuou irregularmente como agente autbnomo

de investimento pelas seguintes razdes: (paragrafos 29 a 35 do Termo de Acusacao)

a) em 19.05.10, Diego afirmou em e-mail enviado a um dos reclamantes que era sécio da

Azimute;

b) “Contrato de Acordo Societario” assinado em 15.01.10 com os demais socios da Azimute dizia
que Diego se tornaria socio a partir do momento em que obtivesse autorizacdo da CVM para atuar

como agente autbnomo, o que ocorreu em 08.07.10;

c) o periodo de atuacdo irregular perdurou pelo menos entre 14.12.09, data da abertura da conta de
um dos reclamantes na Gradual, e 08.07.10, data do recebimento de autorizacdo da CVM para

atuar como agente autébnomo;



d) antes mesmo do contrato com a Gradual, ja teria atuado irregularmente como agente autbnomo

em outra corretora.

Conclusao da area técnica

11.  Com base nos elementos constantes dos autos, a SMI concluiu que: (paragrafos 61 a 63 do

Termo de Acusacéo)

a) Diego Berner Centelhas atuou de forma irregular como agente autbnomo de investimento e

como administrador de carteira;

b) a Azimute, por sua vez, atuou de forma irregular como administradora de carteira e delegou a
Diego a execu¢do dos servicos que constituiam objeto do contrato celebrado com a Corretora

Gradual sem que 0 mesmo fosse autorizado pela CVM a atuar como agente autbnomo;

c) a Gradual falhou na supervisdo de seus prepostos da Azimute em relacdo a atuacao irregular de

agente autbnomo e a administracao irregular de carteira de investimentos;

d) ndo houve, por parte da Gradual, um monitoramento diligente das operacdes realizadas em
nome dos clientes atendidos pela Azimute, tampouco supervisdo zelosa da atuacdo dos referidos

agentes autdbnomos;

e) a falha n&o foi pontual, tendo prolongado-se por meses, envolvendo uma pluralidade de clientes
e dezenas de operacOes, 0 que demonstra que ndo se trata de um desvio isolado e sim de falha

sistematica nos controles internos.

RESPONSABILIZACAO

12.  Ante o0 exposto, a SMI propds a responsabilizacdo das seguintes pessoas: (paragrafos 64 a 68
do Termo de Acusagéo)
| — Diego Berner Centelhas:

a) pela atividade irregular de agente autbnomo de investimento, no periodo de 14.12.09 a
08.07.10, em infracdo ao disposto no art. 16, inciso 111, da Lei 6.385/76% e no art. 3° da
Instrucdo CVM n° 434/06°;

2 Art. 16. Depende de prévia autorizagdo da Comissao de Valores Mobiliarios o exercicio das seguintes atividades:

()

Il - mediagdo ou corretagem de operagdes com valores mobiliarios;
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b) pela atividade irregular de administracdo de carteira de valores mobiliarios, em violacdo ao
disposto no art. 23 da Lei 6.385/76 e no art. 3° da Instrucido CVM n° 306/99°;

Il — Azimute Agente Auténomo de Investimentos S/S Ltda.:

a) por delegar a Diego Berner Centelhas, no periodo de 14.12.09 a 08.07.10, a execucdo dos
servicos que constituiam objeto do contrato celebrado com a Corretora Gradual, em
descumprimento & vedag&o do art. 16, inciso VI, da Instrucdo CVM n° 434/06°;

b) pela atividade irregular de administracdo de carteira de valores mobiliarios, em violacdo ao
disposto no art. 23 da Lei 6.385/76 e no art. 3° da Instrucdo CVM n° 306/99;

I1l — Gradual CCTVM S/A e Gilberto dos Santos, na qualidade de diretor responséavel pelo
cumprimento da Instru¢do CVM n° 387/03, por faltarem com o seu dever de diligéncia e supervisao
ao permitirem a atuacdo de (i) Diego Berner Centelhas como agente autdnomo de investimento e
como administrador de carteira de valores mobiliarios sem a devida autorizagdo prévia da CVM e
de (ii) Azimute Agente Autbnomo de Investimentos S/S Ltda. como administradora de carteira de
valores mobiliarios, em violacdo aos preceitos contidos no art. 4°, paragrafo Gnico’, c/c o art. 13,
inciso 1, alinea “c®, da Instrugdo CVM ne 387/03, c/c o art. 17, § 2°, da Instrugdo CVM ne 434/06°.

® Art. 3° A atividade de agente autdnomo de investimento somente pode ser exercida por pessoa natural ou juridica
autorizada pela CVM, que mantenha contrato para distribuicdo e mediacdo com uma ou mais institui¢des integrantes do
sistema de distribuigdo de valores mobiliarios.
* Art. 23. O exercicio profissional da administracdo de carteiras de valores mobilirios de outras pessoas esté sujeito a
autorizacdo prévia da Comissao.
® Art. 3° A administracdo profissional de carteira de valores mobiliarios s6 pode ser exercida por pessoa natural ou
juridica autorizada pela CVM.
® Art. 16. E vedado ao agente autdnomo de investimento:
()
VI — delegar a terceiros, total ou parcialmente, a execucdo dos servi¢os que constituam objeto do contrato celebrado
com a instituicdo intermediaria.
" Art. 4° As corretora devem indicar & bolsa de que sejam associadas e @ CVM um diretor estatutario, que sera o
responsavel pelo cumprimento dos dispositivos contidos nesta Instrucao.
Paragrafo Unico. As corretoras e o diretor referido no caput devem, no exercicio de suas atividades, empregar o cuidado
e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administracdo de seus préprios negocios, atuando com
lealdade em relacdo aos interesses de seus clientes, evitando praticas que possam ferir a relacdo fiduciaria com eles
mantida, e respondendo por quaisquer infracbes ou irregularidades que venham a ser cometidas sob sua gestao.
8 Art. 13. E vedado:
| — as corretoras:
()
c) utilizar, nas atividades préprias dos integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, pessoas nédo
integrantes deste sistema, ou, ainda, permitir o exercicio das atividades de mediacdo ou corretagem por pessoas nao
autorizadas pela CVM para este fim.
S Art. 17. (...)
§ 2° A responsabilidade administrativa da instituicdo intermediéria decorrerd de eventual falta em seu dever de
supervisao sobre os atos praticados pelo agente autdnomo.
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PROPOSTAS DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

13.  Devidamente intimados, os acusados apresentaram suas razOes de defesa, bem como

propostas de celebragdo de Termo de Compromisso.

14.  Gilberto dos Santos (fls. 782 a 788) se compromete a pagar a CVM a importancia de R$
50.000,00 (cinquenta mil reais) para encerrar o processo'’ e ndo descarta a incluséo, modificacdo ou
exclusdo de clausulas na minuta de Termo de Compromisso no decorrer da avaliacdo de sua

adequacdo pela CVM.

15.  Azimute Agente Autdnomo de Investimentos S/S Ltda. e Diego Berner Centelhas (fls.
789 a 791) alegam que ndo mais exercem a atividade de agente autdnomo, tendo a Azimute,
inclusive, sido extinta, e que, caso voltem a praticar qualquer atividade no &mbito do mercado de
capitais o fardo apos a obtencdo prévia de autorizacdo e/ou preenchimento dos requisitos exigidos
pela CVM.

16.  Diante disso, propdem pagar & CVM o valor de R$ 40.935,22 (quarenta mil, novecentos e
trinta e cinco reais e vinte e dois centavos), equivalente a 20% da remuneracdo bruta auferida em

decorréncia da relagdo mantida com um dos reclamantes, em 12 parcelas idénticas e mensais.

17.  Gradual Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobiliarios S/A (fls. 793 a 800) se
compromete a pagar a CVM o valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais) para encerrar 0 processo €
ndo descarta a inclusdo, modificacdo ou exclusdo de clausulas na minuta de Termo de

Compromisso no decorrer da avaliacdo de sua adequacédo pela CVM.

MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE

18.  Em razdo do disposto na Deliberacdo CVM n° 390/01 (art. 7°, 8 5°), a Procuradoria Federal
Especializada junto a CVM — PFE/CVM apreciou 0s aspectos legais das propostas de Termo de
Compromisso, tendo concluido pela existéncia de Obice, uma vez que a acusacdo de funda em
reclamacdo que faz expressa remissdo a prejuizos, ainda que ndo delimitados, em decorréncia da
atuacdo dos acusados que, inclusive, se encontra em discussao perante o Poder Judiciario. Assim,

entende a PFE que os proponentes deverdo apresentar proposta de pagamento aos reclamantes ou

19 Citou como precedentes propostas aprovadas no &mbito dos PAS 08/2004, 16/2005 e 14/2006, apreciados entre abril
e novembro de 2010.
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trazer uma solucdo no bojo da prépria controvérsia judicial. Com relagdo a proposta de Gilberto dos
Santos, apresentada intempestivamente, esclarece ainda a PFE que cabera ao Colegiado avaliar a
conveniéncia de sua analise, nos termos do § 4° do art. 7° da Deliberacdo acima mencionada.
(PARECER N° 243/2014/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos despachos as fls. 802 a 813)

NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

19. O Comité de Termo de Compromisso, em reunido realizada em 10.12.2014, consoante
faculta o 84° do art. 8° da Deliberagdo CVM n.° 390/01, decidiu negociar as condi¢bes das
propostas de Termo de Compromisso com todos os proponentes, conforme abaixo (fls. 814 a 817):

“[....]
Inicialmente, cumpre registrar que a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (“PFE-
CVM”), ao apreciar os aspectos de legalidade da proposta, concluiu pelo ndo atendimento ao

disposto na Lei n° 6.385/76, em seu art. 11, §5°, inciso I1**.

Em sua manifestacdo, a PFE-CVM discorreu que “[....] considerando-se que a acusacdo se
funda na reclamacdo apresentada?, que faz expressa remissdo a prejuizos, cuja discussdo™ se
encontra hoje, em discussdo perante o Poder Judiciario™, [....], para que seja transposto o Gbice
legal de indenizagdo aos prejuizos, os proponentes deverdo apresentar proposta de pagamento aos

reclamantes ou de outra forma, trazer uma solucéo no bojo da prépria controvérsia judicial [....]".

Dessa forma, deliberou o Comité que, para que seja sanado o Obice juridico, deverdo 0s
proponentes apresentar, em até 30 dias a contar do recebimento deste, proposta de pagamento aos

reclamantes ou de outra forma, trazer uma solucdo no bojo da prépria controvérsia judicial.[....]”

20. Em 27.01.15, conforme solicitacdo realizada junto ao Comité, esse se reuniu com
representantes de Gradual Corretora, de Azimute Agente Auténomo e de Diego Berner Centelhas.
(fls. 824 a 826)

21.  Apds agradecimentos iniciais pela oportunidade de conversarem sobre aspectos da proposta
de Termo de Compromisso, 0s representantes dos proponentes expuseram que ndo compreendiam a

razdo de o Comité e a PFE/CVM terem vinculado a discussao da presente proposta a uma solugédo

1 Correcdo da irregularidade, com indenizac&o de prejuizos causados.
120 processo em questdo surgiu de reclamacao especifica formulada por dois clientes que alegaram, diretamente, terem
tido prejuizos em decorréncia da atuagdo dos acusados.
3 Envolvendo, salvo melhor juizo, a cobranca pela Gradual dos valores referentes aos prejuizos dos reclamantes.
1 Justica Estadual de S&o Paulo: Processo 0213791-97.2010.8.26.0100
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no ambito de processo judicial em curso na Justica Estadual de S&o Paulo®®. De acordo com os
representantes, dada a independéncia das instancias administrativa e judicial, ndo haveria razao para
trazer a esfera administrativa as discussdes havidas no ambito do processo judicial. Arguiram, ao
fim, se ndo seria um pré-julgamento por parte da CVM rejeitar uma proposta de acordo por conta de

uma discussdo no Judiciario.

22. O Comité, por sua vez, ap0s breve exposicdo dos limites de sua competéncia, esclareceu que
0 objeto de sua contraproposta ndo ensejard eventual rejeicdo da proposta por conta da mera
existéncia de um processo judicial. Ndo é esse o conceito. O que ocorre é que, previamente a analise
de mérito de qualquer proposta de acordo submetida a autarquia, faz-se mister observar o
cumprimento de pressupostos legais estabelecidos pela Lei n.° 6.385/76, quais sejam: a) cessacdo
das condutas reputadas irregulares pela CVM; e b) correcdo das irregularidades, com indenizagao
de prejuizos'®. Destarte, 0 que ocorre é que a propria lei estabelece um componente civil
(indenizacgdo a prejudicados) ao instituto do Termo de Compromisso, componente este que precisa

ser observado antes mesmo da analise de mérito.

23.  No caso concreto, ha tanto uma potencialidade tedrica de prejuizo quanto uma discussdo
especifica a esse respeito no Judiciario. Para atender o pressuposto legal pelo qual a CVM tem o
dever de zelar, seria necessario uma composicdo no proprio Judiciario ou a apresentacdo especifica

de instrumentos de renlncia por parte dos supostos beneficiarios.

24.  Ademais, foi exposto que, superada a questdo da indenizacgdo aos prejudicados, é pacifico na
CVM o entendimento de que qualquer descumprimento a normas de mercado enseja dano ao
regular funcionamento do mesmo e a ordem juridica. Essa espécie de dano — difuso ou coletivo —
também deve ser reparada em uma proposta de acordo. Registrou-se, contudo, que o elemento

principal a ser superado, neste momento, € a questdo dos danos individuais.

25.  Apo0s consideracbes finais por ambas as partes, concedeu-se aos proponentes prazo de

quinze dias para nova manifestacao.

26.  Tempestivamente, os acusados se manifestaram, nos seguintes termos:

15 Processo 0213791-97.2010.8.26.0100
1% Art. 11, § 5°, incisos I e 11 da referida Lei.



“[....] aproveitamos o ensejo para informar-lhes que ndo fora celebrado acordo entre as partes,
diante do entendimento diverso das mesmas, ainda, tendo em vista que ha um processo judicial em
trdmite no FGrum Central de Sdo Paulo, no qual também é discutida a presente demanda e trara a

baila a (sic) verdade dos fatos.[....]”

27. Em 10.03.15, o Comité deliberou por propor ao Colegiado a rejeicdo das propostas de

Termo de Compromisso.

FUNDAMENTOS DA DECISAO DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

28. 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 apuracdo de infracfes da legislacio 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.

29. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberagdo CVM n° 390/01, alterada pela
Deliberacdo CVM n° 486/05, que dispde em seu art. 8° sobre a competéncia deste Comité de Termo
de Compromisso para, apés ouvida a Procuradoria Federal Especializada sobre a legalidade da
proposta, apresentar parecer sobre a oportunidade e conveniéncia na celebracdo do compromisso, e
a adequacéo da proposta formulada pelo acusado, propondo ao Colegiado sua aceitagdo ou rejeigéo,
tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9°.

30.  Por sua vez, o art. 9° da Deliberacdo CVM n° 390/01, com a redacao dada pela Deliberacao
CVM n° 486/05, estabelece como critérios a serem considerados quando da apreciacdo da proposta,
além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebracdo, a natureza e a gravidade das infracdes
objeto do processo, 0s antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de punicdo, no caso

concreto.

31. Em que pesem os esforcos despendidos com a abertura de negociacdo junto aos
proponentes, estes ndo lograram éxito em chegar a um acordo com os reclamantes referente a
indenizacdo de prejuizos. Dessa forma, em linha com a manifestacdo da PFE/CVM, o Comité

concluiu pela existéncia de Obice legal a aceitacdo da proposta apresentada, pelo ndo atendimento

10



aos requisitos legais necessarios a celebracdo do Termo de Compromisso (cessagao da pratica do

ato ilicito e corregdo das irregularidades detectadas).

CONCLUSAO

32.  Em face do exposto, 0 Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a
rejeicdo das propostas de Termo de Compromisso apresentadas por Gradual CCTVM S/A,
Gilberto dos Santos, Diego Berner Centelhas, e Azimute Agente Autbnomo de Investimentos
S/S Ltda.

Rio de Janeiro, 10 de marc¢o de 2015.
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