PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
REF.: PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N2 RJ2006/4422

PROCESSO DE TERMO DE COMPROMISSO CVM N2 RJ2010/17584

RELATORIO

1. Trata-se de propostas de Termo de Compromisso apresentadas por (i) Bl Agentes de Investimento, (i) Reinaldo Zakalski da Silva, (iii) Daniel
Roberto Silveira, (iv) Fabio de Primo Baildo, (v) Itau Unibanco S/A (atual denominagédo de Banco ltal S/A) e seu diretor Luiz Eduardo Zago e (vi) Banif
Banco de Investimento Brasil S/A (atual denominacéo de Banif Primus CVC S/A) e seu diretor Paulo César Rodrigues Pinho da Silva, acusados no
ambito de Termo de Acusagéo elaborado pela Superintendéncia de Relagbes com o Mercado e Intermediarios — SMI (Termo de Acusacgéo as fls. 02/14 do
Processo de Termo de Compromisso).

Da Origem:

2. O presente processo originou-se de duas fontes. A primeira delas é o Relatério de Inspecdo CVM/SFI/GFE-3/N® 05/2005, solicitado no ambito do
Processo Administrativo CVM n® RJ2005/631, ap6s constatagdo pela Geréncia de Acompanhamento de Investidores Institucionais (Gll-2) de que a Bl
Agentes de Investimento Ltda. ("Bl Agentes") estaria distribuindo cotas de fundo de investimento sem o intermédio de instituigdo integrante do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios[1] . Posteriormente, foi aberto o Processo Administrativo CVM n® RJ2005/6916, apds reclamagéo de um investidor
questionando varios aspectos da atuagado da Bl Agentes, o que teria gerado o Relatério de Inspecdo CVM/SFI/GFE-3/N? 05/2006. (paragrafos 2° e 32 do
Termo de Acusagéao)

Dos Fatos:

a) Fatos consubstanciados no ambito do Relatério de Inspecdo CVM/SEI/GFE-3/N® 05/2005 (Processo CVM n® RJ2005/631):

3. Conforme apurado na inspegéo, a Bl Agentes realizou 4 Alteragdes Contratuais no periodo compreendido entre 05.08.02 e 28.10.04. Em duas delas teria
deixado de atualizar o Cadastro de Participantes do Mercado da CVM, nos termos da legislagdo vigente. Na 42 Alteragdo Contratual consta a transferéncia
de sua sede, informacgéao esta que néo teria sido atualizada até 28.12.04. Do mesmo modo, informagdes relativas a entrada e saida de sécios da Bl Agentes
nao vinham sendo devidamente atualizadas[2] . Questionada a respeito, a Bl Agentes admitiu que "nédo efetuou, como deveria, a atualizagao de enderego e
do quadro de sécios". (paragrafos 5% a 72 e 21 do Termo de Acusagao)

4. A érea técnica evidenciou ainda que a Bl Agentes atribuiu a outras pessoas (fisicas e juridicas), as quais ndo seriam seus s6cios ou nao seriam
autorizadas pela CVM, o exercicio da atividade de Agente Autdbnomo de Investimento. Em relagdo a pessoa juridica C., a SMI baseia sua conclusédo num
contrato de "Prestagédo de Servigos Profissionais" firmado em 08.06.04, cujo objeto era a "execucéo por parte dos profissionais associados da contratada,
atendendo as necessidades da contratante, de tarefas ou projetos setoriais"[3] . Solicitada pela CVM, a Bi Agentes apresentou relagdo de todos os agentes
auténomos que prestavam servigos a empresa. Com base nessa relagao e em informagdes colhidas ao longo da instrugéo dos processos de origem, a area
técnica concluiu, entre outros, que: (paragrafos 82 a 11 do Termo de Acusagao)

a. o Sr. Daniel Roberto Silveira de Paiva exerceu a atividade de Agente Autbnomo de Investimento sem autorizagéo pela CVM, em infracéo ao
disposto no art. 42 da Instrugdo CVM n® 355/01, ao prestar servigos a Bl Agentes por intermédio da pessoa juridica C.;

b. o Sr. Reinaldo Zakalski da Silva exerceu irregularmente a atividade de Agente Autbnomo de Investimento no periodo compreendido entre
31.03.05 (data do cancelamento de sua autorizagéo) e 12.06.06 (data em que deixou a Bl Agentes), em infragdo ao disposto no art. 4° da
Instrugdo CVM n° 355/01; e

c. a Bl Agentes estabeleceu uma espécie de "agente autbnomo trainee", ao afirmar que "muitas pessoas sdo admitidas em sociedades
uniprofissionais, passam por treinamento, até como forma de profissionalizagéo e preparo para os exames especificos, mas, em nenhum momento
praticam atos especificos e proprios de agentes autdnomos de investimentos, mas sdo por estes orientados e supervisionados".

5. Ao analisar copias de contratos de agenciamento que a Bl Agentes celebrou com diversas instituicdes, a SMI constatou que trés dessas instituigées nao
constavam do cadastro da CVM como contratantes da proponente. Dentre elas, a Banif Primus C.V.C. S.A e o Banco Itat S/A. A area técnica certificou-se
da vigéncia dos contratos por inspegdo na sede das referidas instituigdes financeiras. Destarte, concluiu-se que tanto o Banco Ital S/A quanto a Banif
Primus C.V.C S/A n&do tém mantido o Cadastro da CVM atualizado no que se refere a celebragdo/rescisdo de contratos de Agente Autbnomo de
Investimentos, em infragdo ao disposto no paragrafo Gnico do art. 32 da Instrugdo CVM n? 355/01. (paragrafos 12 e 27 do Termo de Acusagéo)

6. Outra apuragao realizada pela SMI constatou que a Bl Agentes exerceu atividades ndo estabelecidas em seu objeto social e ndo permitidas pela
Instrucdo CVM n¢ 355/01 (art. 82, inciso 1). Uma delas foi a celebragéo de contrato para prestagéo de servigos de recep¢do e encaminhamento de pedidos
de empréstimos e de financiamentos com uma instituigdo financeira. A area técnica obteve copia do "Contrato de Prestagcdo de Servigos de
Correspondente Bancario" firmado em 01.02.04 e de duas notas fiscais emitidas pela Bl Agentes que, uma vez indagada, atribuiu a celebragdo desse
contrato a um "equivoco administrativo". Outra atividade que extrapolou o objeto social da Bl Agentes foi sua participagdo em uma operagido de
securitizagdo de recebiveis imobiliarios. A SMI averiguou que, entre 12.01.05 e 18.04.05, a Bl Agentes realizou uma reavaliagdo dos recebiveis da
Companhia Santa Cruz S/A, tendo faturado R$ 14.264.73 conforme nota fiscal emitida[4] . Instada a se manifestar, a Bl Agentes ndo admitiu que tivesse
realizado tais operagdes, alegando que a emissdo da nota fiscal em nome da agente autdbnoma ocorreu por "equivoco administrativo”, enquanto o correto
teria sido a emissdo da nota fiscal pela Bl Capital. Nao é demais mencionar que a atividade de reavaliagdo de recebiveis é de competéncia exclusiva de
companhia securitizadora com registro na CVM. (paragrafos 13, 14 e 24 do Termo de Acusagéo)

b) Fatos consubstanciados no ambito do Relatério de Inspecdo CVM/SFI/GFE-3/N° 06/2005 (processo CVM n® RJ2005/6916):

7. Esse relatério ratifica a atuagdo do Sr. Reinaldo Zakalski da Silva como agente autbnomo de investimentos, mesmo ap6és cancelada — a seu pedido — sua
autorizagao para o exercicio dessa atividade. Na ocasido, a solicitagdo teria sido motivada pelo fato de o Sr. Reinaldo ser também o diretor responsavel
pela administragéo de recursos de terceiros da Bl Asset[5] . O Sr. Reinaldo foi suficientemente informado sobre o cancelamento de seu registro e sobre o
impedimento de continuar exercendo a atividade de agente autdnomo de investimentos. Fora ainda alertado que o exercicio daquela atividade sem
autorizag@o da CVM caracteriza crime definido no art. 27 — E da Lei n? 6.385/76, sem prejuizo das san¢des administrativas previstas no art. 11 da mesma
lei. Apesar disso, o Sr. Reinaldo continuou efetivamente administrando a Bl Agentes, como fazem concluir diversos documentos assinados pelo mesmo
apensos ao processo de reclamagéo de investidor. Instado a se manifestar a respeito, o Sr. Reinaldo alegou que "entraves burocraticos" impediram o
registro da 52 Alteragdo Contratual da Bl Agentes, na qual ficaria consignada sua retirada do quadro de sécio. A SMI observa que esse atraso foi de 15
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meses, tendo o Sr. Reinaldo praticado atos administrativos da sociedade durante todo esse periodo. Os argumentos do Sr. Reinaldo e da Bl Agentes
buscam sustentar que o Sr. Reinaldo fora apenas um administrador interino por motivos de forga maior, totalmente alheios a sua vontade. Ocorre que o
simples cancelamento da atividade de agente autbnomo de investimento, por si, ja implica a saida da sociedade. (paragrafos 16, 17 e 25 do Termo de
Acusagao)

8. Fora investigada ainda a contratagdo do estagiario Fabio de Primo Baildo pela Bl Agentes. A denudncia do investidor e a inspegéo realizada fizeram a area
técnica concluir que essa contratagdo ndo teve por objeto "acompanhar processos rotineiros, como o manuseio de documentagéo para a abertura de contas
e repasse de informagdes de mercado ao cliente", como informou a Bl Agentes. Comprova-se nos autos do processo de reclamagéo do investidor que o
estagiario fazia muito mais que o acompanhamento de processos rotineiros. Munido de cartdo de visitas do "Grupo Bl Invest", fez os primeiros contatos
comerciais com o reclamante, forneceu-lhe a documentagdo, deu-lhe instrugdes especificas, realizava o acompanhamento "gerencial" da carteira do
investidor reclamante, além de receber e repassar suas ordens. Esclarece a SMI que executar e transmitir ordens passadas por um investidor tipifica a
atividade de agente autbnomo de investimento. Instado a se manifestar, o Sr. Fabio alegou que atuou exclusivamente como assistente administrativo de um
dos soécios da Bl Agentes e que, embora constasse no contrato de estdgio o exercicio de fungdes privativas de agente autbnomo de investimentos, as
mesmas nunca teriam sido executadas por ele. (paragrafos 18 e 19 do Termo de Acusagéo)

9. Face ao apurado, a SMI prop6s a responsabiliza¢éo, dentre outros [6] , de (paragrafo 28 do Termo de Acusagéo):

1) Bl Agentes de Investimento Ltda. e seu s6cio (a época dos fatos) Reinaldo Zakalski da Silva, pelas irregularidades listadas abaixo:

a) ndo atualizagéo, no cadastro da CVM, do enderego da sua sede e do seu quadro societario, conforme determinado pelo art. 13 da Instrugdo CVM n <=
355/01;

b) contratacéo de agentes auténomos de investimento, realizando préatica vedada pelo art. 15, VIII, da Instru¢do CVM n® 355/01;

c) realizagao de atividades distintas daquelas estabelecidas em seu objeto social - prestagdo de servicos de Correspondente Bancario e securitizagdo de
recebiveis imobiliarios, descumprindo o inciso | do art. 8° da Instrugdo CVM n< 355/01;

d) contratagdo de pessoas ndo autorizadas a exercer as atividades de agente autbnomo de investimento, infringindo o art. 12 da Instrugdo CVM n® 348/01,
que considera infragdo grave, para efeito do disposto no art. 11, §3°, da Lei n° 6.385/76, a contratagdo, por integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, de pessoas ndo autorizadas e/ou registradas nesta autarquia nos termos do disposto no art. 16 da Lei n® 6.385/76, para a intermediacdo de
negécios envolvendo valores mobiliarios, inclusive no que se refere a agenciamento e/ou captagao de clientes;

e) ter constituido procuradores para gerir e administrar os negécios privativos dos agentes autbnomos de investimentos, infringindo o disposto no art. 82, Il,
da Instrugdo CVM n? 355/01.

1) Reinaldo Zakalski da Silva, por infragdo ao § 5° do art. 7° da instrugdo CVM n? 306/99, porque sendo o diretor responsavel pela administragdo de
carteiras da Bl Asset Management Ltda e Bl Capital Gestdo de Recursos Ltda. exerceu simultaneamente a atividade de agente autdbnomo na Bl Agentes,
inclusive permanecendo como sécio da mesma apds o cancelamento de sua autorizacdo de agente autbnomo, isto &, entre 31.03.05 e 12.06.06, tendo
infringido o art. 42 da Instrugdo CVM n® 355/01, irregularidade esta considerada infracdo grave, para efeito do disposto no art. 11, §3°, da Lei n® 6.385/76,
conforme estabelece o art. 18 da aludida Instrugdo, bem como caracterizando o crime previsto no art. 27-E da Lei 6.385/76.

111) Daniel Roberto Silveira de Paiva e Fabio de Primo Bailao, pelo exercicio da atividade de Agente Autdbnomo de Investimento sem autorizagdo da
CVM, tendo infringido o art. 4° da Instrugdo CVM n? 355/01, irregularidade esta considerada infragcdo grave, para efeito do disposto no art. 11, §3¢°, da Lei n®
6.385/76, conforme estabelece o art. 18 da aludida Instrugdo, bem como caracterizando o crime previsto no art. 27-E da Lei 6.385/76.

1V) Banco Itau S/A e seu diretor responsavel (a época dos fatos) pelo cumprimento dos dispositivos da Instrugdo CVM n® 387/03, Sr. Luiz Eduardo Zago,
e Banif Primus C.V.C. S/A (atual Banif Banco de Investimento (Brasil) S/A) e seu diretor responsavel (& época dos fatos) pelo cumprimento dos
dispositivos da Instrucdo CVM n® 387/03, Sr. Paulo Cezar Rodrigues Pinho da Silva, por ndo terem informado a CVM a celebragdo de contrato de
prestacdo de servigos de Agente Autbnomo de Investimento com a Bl Agentes, na forma e prazo estabelecidos no paragrafo Unico do art. 3= da Instrugao
CVM n=355/01.

10. Tendo em vista os indicios de crime de acédo penal publica em razdo do exercicio irregular da atividade de agente auténomo, foi encaminhada
comunicagdo ao Ministério Publico Federal, nos termos propostos no paragrafo 29 do Termo de Acusagao.

11. Devidamente intimados, os acusados apresentaram suas razées de defesa, bem como suas propostas de Termo de Compromisso, nos seguintes
termos:

a) Bl Agentes de Investimento Ltda e Reinaldo Zakalski da Silva propdem individualmente pagar & CVM a quantia de R$ 50 mil em até 10 dias apés a
celebragdo do acordo, considerando ser esse compromisso suficiente para inibir a pratica de condutas semelhantes pelos proponentes e por terceiros que
se encontrem em situagdo similar a deles. A Bl Agentes reitera argumentos préprios de defesa, afirma a cessagao da pratica dos atos tidos por ilicitos pela
CVM e ressalta que o possivel dano sofrido pelo investidor reclamante ja teria sido por ela ressarcido. O Sr. Reinaldo, por sua vez, argudi que, durante o
periodo em que permaneceu como sécio da Bl Agentes sem autorizagdo para atuar como agente autdbnomo de investimentos, ndo exerceu tal atividade,
mas apenas administrou a empresa no seu papel de sécio. (propostas respectivamente acostadas as fls. 82/86 e 66/70)

b) Daniel Roberto Silveira de Paiva e Fabio de Primo Bailao propdem individualmente pagar a CVM a quantia de R$ 20 mil em até 10 dias apés a
celebragdo do acordo, considerando ser esse compromisso suficiente para inibir a pratica de condutas semelhantes pelos proponentes e por terceiros que
se encontrem em situagao similar a deles. Argumentam que n&o auferiram vantagens e que nao foi observado prejuizo para qualquer investidor. O
proponente Daniel Roberto argumenta ainda que cometeu a irregularidade apontada apenas por dois meses, e que a conduta foi prontamente sanada assim
que dela teve noticia; (propostas respectivamente acostadas as fls. 61/65 e 71/75)

c) Itaa Unibanco S/A e Luiz Eduardo Zago propdem pagar a CVM as respectivas quantias de 19.185,87 e 9.592,94, em até 10 dias ap6s a assinatura do
acordo. O valor da proposta da instituicdo financeira foi calculado em consonancia com os critérios constantes no art. 20, § 29, da Instrugdo CVM n? 355/01
e no art. 14 da Instrugdo CVM n® 452/03, pelo qual o valor da multa ordinaria cominatéria incidente pela falta de registro do contrato correspondia a R$
100,00 por dia, limitada a incidéncia ao prazo maximo de 60 dias, devidamente atualizada pela Selic e acrescida de juros de 12% a.a. O valor da proposta
do Sr. Luiz Eduardo segue a mesma metodologia, porém é dividido pela metade; (propostas as fls. 34/35)

d) Banif Banco de Investimento S/A e Paulo Cezar Rodrigues Pinho da Silva propdem conjuntamente pagar a CVM a quantia de R$ 50 mil, no prazo de
10 dias contados da publicagdo do acordo no Diario Oficial da Unido. Afirmam o atendimento dos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de
Compromisso, destacando que o contrato com a Bl Agentes foi rescindido em 18.08.04, antes mesmo da acusagéo pela CVM (as fls. 54/60).

12. Consoante dispde a Deliberagdo CVM n? 390/01, a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (PFE/CVM) apreciou os aspectos legais das
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propostas apresentadas, concluindo pela inexisténcia de ébice juridico a celebragdo dos Termos de Compromisso de Reinaldo Zakalski da Silva, Daniel
Roberto Silveira de Paiva e Fabio de Primo Bailao.

13. Em relagdo a proposta apresentada pela Bl Agentes de Investimento Ltda., a Procuradoria ressaltou que a cessagéo da atividade ilicita arguida pela
proponente poderia ser verificada pela SMI, a fim de comprovar que os contratos reputados irregulares por esta autarquia foram rescindidos, bem como que
o cadastro na CVM encontra-se devidamente atualizado. Ademais, entende que, embora nao conste do Termo de Acusacéo nenhuma mengao a existéncia
de prejuizo individualizado, seria pertinente a juntada aos autos do Processo de Termo de Compromisso do comprovante do mencionado ressarcimento, ao
investidor reclamante, do suposto prejuizo que lhe teria sido causado.

14. Em relagdo as propostas apresentadas por Itau Unibanco S/A, Luiz Eduardo Zago, Banif Banco de Investimento S/A e Paulo Cezar Rodrigues
Pinho da Silva, salientou que ha que ser verificada a corre¢do da eventual irregularidade apontada no termo de acusagdo, para fins de atendimento a
primeira parte do disposto no inciso Il do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76, tendo em vista a exigéncia contida no art. 4°, §1°, da Instrugdo CVM n®
434/06.[7] (MEMO/PFE-CVM/GJU-1/N® 029/11 e Despacho as fls. 89/101)

15. Consoante faculta o §4° do art. 8° da Deliberagdo CVM n? 390/01, em reunido realizada em 09.02.11, o Comité decidiu negociar as condi¢des da
proposta apresentada em conjunto pelos proponentes Ital Unibanco S/A e Luiz Eduardo Zago, por inferir que merecia ser aperfeigoada para a melhor
adequagéo a esse tipo de solugdo consensual do processo administrativo. O Comité manifestou o entendimento de que o critério adotado pelos
proponentes na elaboragéo de sua proposta (valor da multa ordinaria cominatéria eventualmente incidente) ndo Ihe aparenta adequado ao instituto do
Termo de Compromisso, & medida que sua andlise é pautada nas caracteristicas que permeiam o caso concreto, tal qual a natureza e a gravidade das
questdes nele contidas. Nesse sentido, o Comité sugeriu a majoragdo do montante ofertado para R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), em conjunto,
observando-se que o prazo praticado em compromissos dessa natureza é de 10 (dez) dias, a contar da publicagdo do Termo de Compromisso no Diario
Oficial da Unido. (Comunicado de negociagao as fls. 102/103)

16. No devido prazo, os proponentes Itad Unibanco S/A e Luiz Eduardo Zago manifestaram sua concordancia com os termos sugeridos pelo Comité (fls.
104/106), comprometendo-se a pagar a CVM, em conjunto, a quantia de R$ R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais).

FUNDAMENTOS

17. O paragrafo 5° do artigo 11 da Lei n? 6.385/76 estabelece que a CVM poderd, a seu exclusivo critério, se o interesse publico permitir, suspender, em
qualquer fase, o procedimento administrativo instaurado para a apuragéo de infragdes da legislagdo 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.

18. 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, apds 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 aceitagao ou rejeicdo, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9°.

19. Por sua vez, o art. 92 da Deliberagdo CVM n?® 390/01, com a redagédo dada pela Deliberagdo CVM n? 486/05, estabelece como critérios a serem
considerados quando da apreciacéo da proposta, além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebragdo, a natureza e a gravidade das infragbes
objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de puni¢éo, no caso concreto.

20. Assim, na andlise da proposta de celebragdo de Termo de Compromisso ha que se verificar ndo somente o atendimento aos requisitos minimos
estabelecidos em lei, como também a conveniéncia e oportunidade na solugéo consensual do processo administrativo. Para tanto, o Comité apdia-se na
realidade fatica manifestada nos autos e nos termos da acusagdo, ndo adentrando em argumentos de defesa, a medida que o seu eventual acolhimento
somente pode ser objeto de julgamento final pelo Colegiado desta Autarquia, sob pena de convolar-se o instituto em verdadeiro julgamento antecipado.
Ademais, agir diferentemente caracterizaria, decerto, uma extrapolagédo dos estritos limites da competéncia deste Comité.

21. Nessa linha, o Comité entende que ha que se levar em consideragdo o contexto em que se verificaram as infragdes imputadas aos proponentes e a
especial gravidade das condutas consideradas ilicitas, as quais, no seu entender, sempre que possivel, devem ser individualizadas para melhor andlise da
adequagdo dos compromissos propostos. No caso em tela, o Comité depreendeu pela propriedade de se individualizar as condutas atribuidas ao Itat
Unibanco S/A, Banif Banco de Investimento Brasil S/A e respectivos diretores, que, ao menos aparentemente, denotam natureza bem menos gravosa
em comparagdo as imputagdes conferidas aos demais proponentes. A juizo do Comité, os valores ofertados pelos citados proponentes representam
compromisso proporcional a reprovabilidade de suas condutas, sendo suficiente a desestimular a pratica de condutas assemelhadas, razéo pela qual a
aceitagdo das propostas mostra-se conveniente e oportuna. Ademais, segundo informagéo prestada pelo titular da SMI presente a reunido do Comité, a
irregularidade apontada teria sido corrigida a partir da atualizagdo da relagdo, disponivel no site da CVM, de agentes auténomos de investimento
contratados pelas referidas instituicdes financeiras.

22. Por sua vez, com relagdo as condutas imputadas aos proponentes Bl Agentes de Investimento Ltda., Reinaldo Zakalski da Silva, Daniel Roberto
Silveira de Paiva e Fabio de Primo Bailao, o Comité entende que designam consideravel gravidade, abrangendo o exercicio irregular da atividade de
agente autbnomo de investimentos, matéria sensivel ao mercado de valores mobiliarios e que requer um pronunciamento norteador por parte do Colegiado,
em julgamento em conjunto com os demais acusados neste PAS, visando a bem orientar os participantes desse mercado, em especial aqueles integrantes
do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, cuja atuagéo, resta notério, & de extrema importancia para o seu funcionamento eficiente e regular. Vale
dizer, ndo se esta aqui a questionar os termos das propostas apresentadas, mas sim o interesse deste 6rgédo regulador na celebragao do ajuste de que se
cuida, consoante poder discricionario que lhe é conferido pela Lei n® 6.385/76, o qual, essencialmente, entendemos inexistir.

CONCLUSAO

23. Em face do exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM: (i) a aceitac@o da proposta apresentada em conjunto por Iltau
Unibanco S/A e Luiz Eduardo Zago e da proposta apresentada em conjunto por Banif Banco de Investimento Brasil S/A e Paulo César Rodrigues
Pinho da Silva; e (ii) rejeicdo das propostas apresentadas individualmente por Bl Agentes de Investimento Ltda., Reinaldo Zakalski da Silva, Daniel
Roberto Silveira de Paiva e Fabio de Primo Bailao.

Rio de Janeiro, 23 de fevereiro de 2011.
Roberto Tadeu Antunes Fernandes

Superintendente Geral
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Raul Fernando Salgado Zenha Antonio Carlos de Santana

Superintendente de Processos Sancionadores Interino Superintendente de Normas Contébeis e de Auditoria

Fernando Soares Vieira
Superintendente de Relagdes com Empresas Interino Adriano Augusto Gomes Filho

Gerente de Fiscalizagcdo Externa 2

[1] Pratica que estaria em desacordo com o art. 22 e com o inciso | do art. 15, ambos da Instrugdo CVM n® 355/01.
[2] Em consulta realizada em 27.12.04, o quadro societario permanecia conforme a situagéo referente a 12 Alteragéo Contratual, de 05.08.02.

[3] Foi acusada ainda uma segunda pessoa juridica. C. L. F, agente auténoma de investimentos autorizada pela CVM e sécia da Bl Agentes desde
12.06.06, teria prestado servigos de agente autdbnoma para a Bl Agentes nos meses de dezembro de 2004 e janeiro de 2005 por intermédio dessa segunda
pessoa juridica, empresa ndo autorizada pela CVM. (paragrafo 92, item "d")

[4] Em 12.01.05 foi elaborada uma carta mandato na qual a mandante era a Cia Santa Cruz S/A e a mandataria a Bl Invest Participacbes Ltda. Apenas em
18.04.05 esta ultima teve seu registro efetuado na CVM como Companhia Aberta, passando a denominar-se Bl Cia Securitizadora de Créditos Imobiliarios.

[5] Torna ainda mais grave a conduta do Sr. Reinaldo o fato de ter exercido concomitantemente as atividades de agente auténomo de investimentos e a de
administrador de carteira de valores mobilidrios da Bl Asset e da Bl Capital Gestdo de Recursos Ltda, em infracdo ao disposto no § 5° do art. 7° da
Instrugdo CVM n® 306/99.

[6] Ao total, o presente PAS abrange doze acusados.

[7] Atualmente em vigor, revogou a Instrugdo CVM n® 355/01. Tal normativo dispde que a instituicdo integrante do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios "contratante de agentes auténomos devera inscrevé-los em sua relagdo de agentes contratados na pagina da CVM, na rede mundial de
computadores, quando celebrar um novo contrato, e retira-los da pagina, quando o contrato for rescindido, no prazo maximo de 5 (cinco) dias Uteis apds a
contratagdo ou rescisdo".
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