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SUMARIO

PROPONENTE:

LUKAS MUNIZ FERREIRA RIQUE

IRREGULARIDADE DETECTADA:

PROPOSTA:

Infracdo, em tese, aodisposto: (a) no art. 23 da Lei n® 6.385/1976m,

combinado com o art. 22 da Resolucao CVM n¢ 21/2021 (“RCVM 21")[;l,

na qualidade de administrador da LCO Invest Administradora e

Consultoria Financeira Ltda.; e (b) no art. 18 da RCVM 21@' por violacao
aos deveres fiduciarios, na qualidade de gestor de recursos de terceiros
registrado na CVM.

Pagar a CVM o montante deR$ 99.200,72 (noventa e nove mil e
duzentos reais e setenta e dois centavos) em 2 (duas) parcelas mensais
e sucessivas de igual valor.

OBICE JURIDICO:

NAO

PARECER DO COMITE:

REJEICAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N2 19957.001449/2022-38

PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de celebracao de termo de compromisso (“proposta de TC”)
apresentada por LUKAS MUNIZ FERREIRA RIQUE (“LUKAS RIQUE” ou PROPONENTE), na
qualidade de administrador da LCO Invest Administradora e Consultoria Financeira
Ltda. (“LCO INVEST”) e de gestor de recursos de terceiros registrado na CVM, apos a



[4]

instauracao de processo administrativo sancionador (“PAS”) pela
Superintendéncia de Supervisdo de Investidores Institucionais (“SIN” ou “Area
Técnica”), no qual ndo ha outras pessoas investigadas.

DA ORIGEM E DAS INFORMACOES INICIAIS IMPORTANTES[il

2. A primeira andlise sobre a suposta atuacao irreqgular da LCO INVEST como gestora
de recursos de terceiros teve inicio em 2021, a partir do recebimento de uma
dendncia.

3. Apés diligéncias, a SIN concluiu que nao existiam provas materiais sobre a atuacao
irregular da empresa. Dada a auséncia de outras reclamacdes sobre o assunto e o
entendimento de que as atividades da LCO INVEST divulgadas pela internet poderiam
ser confundidas com as que sao privativas de profissionais registrados na CVM, foi
enviado Oficio de Alerta, com a determinacdao de inclusao de aviso em seu sitio
eletronico, esclarecendo que as atividades exercidas pela empresa nao deveriam ser
confundidas com aquelas sujeitas a supervisao da CVM.

4. Em 2024, foi recebida nova denuncia informando que a LCO INVEST captava
recursos de terceiros por meio de contratos de mutuo e investia esses recursos no
mercado de capitais.

DOS FATOS

5. De acordo com a SIN, o grupo LCO seria formado por 3 (trés) sociedades:

a) LCO INVEST, cujo objeto social inclui atividades de intermediacao e agenciamento
de servicos e negdcios em geral, exceto imobilidarios, € que possui como socio
administrador LUKAS RIQUE (com 70%) e C.R.S.A. (com 30%), esposa de LUKAS
RIQUE;

b) LCO INVEST GESTAO DE ATIVOS S.A ("LCO INVEST GESTAO"), que oferece
treinamento em desenvolvimento profissional e gerencial e tem como administradora
C.RS.A, e

c) LCO INVEST ASSET MANAGEMENT LTDA ("LCO INVEST ASSET"), que exerce
atividade de administracao de fundos por contrato ou comissdao e esta registrada
como administradora de recursos de terceiros na CVM, desde 26.08.2024, e tem
como sécio administrador LUKAS RIQUE, que é a pessoa responsavel pela atividade de
gestao da instituicao.

6. A nova denuncia recebida pela CVM informava, em sintese, que LUKAS RIQUE teria
firmado trés contratos de mutuo com o denunciante, por meio da LCO INVEST,
contratos esses gque teriam como objetivo captar recursos de terceiros para o exercicio
de gestao discricionaria.

7. O Contrato 1, firmado em 05.09.2022 e denominado “Contrato de Prestacao de
Servicos de Administracao de Carteira de Valores Mobilidrios e Gestdao Patrimonial”,



mencionava, por exemplo, que:

a) o denunciante "deseja contratar o GESTOR para realizacao das atividades de
administracdo de carteira composta por titulos, valores imobilidrios, acbes e/ou demais
modalidades financeiras que venham a ser admitidas pela legislacdo, todos de
propriedade do CONTRATANTE, denominados individualmente como ‘ATIVOS’, e em
conjunto ‘CARTEIRA™;

b) "a LCO INVEST, neste ato representada por seu representante legal, LUKAS MUNIZ
FERREIRA RIQUE, (...) devidamente autorizado pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(“CVM”) a prestar profissionalmente os servicos de administracao de carteiras de
valores mobiliarios";

c) "O presente Contrato tem o fim especifico de administrar discricionariamente uma
CARTEIRA de titulos, valores mobilidrios e demais ativos financeiros disponiveis no
mercado financeiro e de capitais brasileiro, havendo possibilidade de administracao de
contas no exterior, em d&mbito global, observados os termos e condi¢cbes do presente
Instrumento, bem como as normas legais e requlamentares aplicaveis a espécie,
especialmente aquelas regidas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)”; e

d ) "Os recursos da CARTEIRA poderdo ser aplicados em: a) titulos e/ou valores
mobiliarios disponiveis no dambito do mercado financeiro e de capitais brasileiro e
global, incluindo cotas de fundos de investimento; b) titulos publicos; c) direitos e
obrigacées decorrentes de contratos referenciados em mercadorias, contratos futuros
de juros, ddlar e indice negociados em bolsas de mercadorias e de futuros; d) outras
operacoes, desde que permitidas pela legislacdo e demais normas regulamentares em
vigor.".

8. Segundo a Area Técnica, o Contrato 1 previa faixas de valores para a cobranca da
taxa de administracao, além da cobranca de taxa de performance prevista na clausula
6 e no Anexo | da Politica de Investimentos.

9. A Area Técnica ressaltou que LUKAS RIQUE possuia registro na CVM como gestor de
recursos desde abril de 2022, estando apto a exercer a atividade na época em que o
contrato foi assinado. Contudo, a LCO INVEST nunca deteve registro na CVM.

10. No que se refere ao Contrato 2, assinado em 13.07.2023, denominado "Contrato
Particular de Mutuo para Administracao de Bens Financeiros", a SIN destacou que:

a) o ajuste foi firmado novamente entre o denunciante e a LCO INVEST, que nao
possui registro como administradora de recursos na CVM; e

b) o objeto do contrato seria a administracao de bens financeiros, a ser realizada pela
LCO INVEST, o que indicaria que o PROPONENTE firmava contratos de administracao
de carteira por meio da LCO INVEST, que era identificada como “Administradora” no
documento.

11. De acordo com a SIN, o denunciante teria transferido R$ 2.538.848,00 (dois
milhdes quinhentos e trinta e oito mil oitocentos e quarenta e oito reais) para conta de
titularidade da LCO INVEST e, em maio de 2024, a empresa teria interrompido o



pagamento dos recebimentos mensais combinados com o denunciante.

12. O Contrato 3 teria seguido o0 mesmo padrao dos anteriores, tendo sido assinado
entre as partes em 01.12.2023. Por meio desse contrato, foi disponibilizado a LCO
INVEST o valor de R$ 461.152,00 (quatrocentos e sessenta e um mil cento e cinquenta
e dois reais), sendo previsto o pagamento mensal referente a uma taxa de 1,50%
a.m., por meio “do desempenho de operacbées empresariais e/ou aplicacées
financeiras a serem realizadas com o montante confiado a sua gestdo.".

13. Segundo a SIN tratava-se de outro "Contrato Particular de Mdutuo para
administracdo de Bens Financeiros" no qual é mencionado o registro de gestor de
recursos de terceiros do PROPONENTE.

14. Apés deixar de receber, a partir de maio de 2024, os valores acordados no
segundo e no terceiro contrato, o denunciante teria tentado um acordo com a LCO
INVEST para obter a restituicdo da quantia de R$ 3.000.000,00 (trés milhdes de reais)
que terminou nao acontecendo.

15. Diante disso, foi ajuizada uma acao de cobranca, atualmente em tramite perante
na 32 Vara Civel de Curitiba.

16. Ao se manifestar sobre o assunto nos termos do art. 52 da Resolucao CVM n?@
45/2021 (“RCVM 45”), o PROPONENTE alegou que:

a) nenhum dos contratos firmados mencionava a administracao de carteira de valores
mobiliarios e, caso fosse esse o0 objeto dos contratos, deveria ser considerado que eles
foram firmados em data na qual o PROPONENTE ja estaria autorizado pela CVM a
prestar esse tipo de servico;

b) apesar do contrato estar em papel timbrado da LCO INVEST, o servico teria sido
prestado pelo PROPONENTE, enquanto gestor pessoa natural através de distribuidora
com guem possuiria relacao comercial;

c) a LCO INVEST figurou como parte nos contratos por questdes fiscais, situacao que
foi corrigida assim que LCO INVEST ASSET foi registrada na CVM em 26.08.2024;

d) o denunciante buscaria"obter uma posicao negocial e processual civil mais
favoravel - tanto que o protocolo da denuncia que originou o presente PA foi juntado
aos autos do processo civel", que estd em andamento na 32 Vara Civel de Curitiba;

e) houve "captacdo de recurso publico, via mutuo financeiro com promessa de
remuneracao em renda fixa sobre os valores captados, o que realmente consiste
numa mera operacao de crédito."; e

f) jamais desempenhou, irregularmente, qualquer funcao no mercado de capitais, sem
prévia autorizacao da CVM e, ao tomar ciéncia da acao de cobranca que corre em juizo
e que teria dado causa ao presente processo, o investigado buscou a resolucao
consensual do caso.

17. De acordo com a Area Técnica, em 24.02.2025, o PROPONENTE apresentou
documentos sobre um acordo extrajudicial firmado com o denunciante, bem como



sobre decisao judicial que suspendeu as medidas cautelares anteriormente deferidas
em favor do denunciante, no ambito de processo civil contra ele pelo denunciante.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

18. Apds analisar o assunto, a SIN manifestou que:

a) os contratos de mutuo financeiro teriam sido utilizados para simular a captacao de
recursos de terceiros que seriam, na verdade, destinados a gestao discriciondria por
parte do PROPONENTE;

b) embora LUKAS RIQUE possuisse registro na CVM como gestor de recursos desde
abril de 2022, os 3 (trés) contratos de mutuo datados de 05.09.2022, 13.07.2023 e
01.12.2023 foram firmados com LCO INVEST sociedade sem registro na CVM;

c) ainda que restassem duvidas se os Contratos 2 e 3 seriam de contratos de
administracdo de recursos ou de mudtuo, como alegado pelo PROPONENTE, ndo haveria
duvida de que o Contrato 1 teria como objetivo a administracdo de recursos de
terceiros, dado o objeto social informado, a cobranca de taxas e a existéncia de
politica de investimento;

d) das 3 (trés) sociedades que compdem o grupo LCO, apenas a LCO INVEST ASSET,
gue nao figurou nos contratos, veio obter o registro nesta CVM como gestora de
recursos de terceiros em 26.08.2024, ou seja, posteriormente a assinatura dos
referidos contratos;

e) LUKAS RIQUE teria utilizado seu registro na CVM como gestor de recursos de
terceiros para passar credibilidade e angariar clientes por meio de sociedade que nao
possuia registro na CVM, descumprindo assim seu dever de agir com diligéncia e de
evitar praticas que possam ferir a relacao fiduciaria mantida com seus clientes em
infracao, em tese, ao disposto nos incisos | e Il do art. 18 da RCVM 21;

f) o argumento do PROPONENTE de que atuava como gestor pessoa natural utilizando
o0 nome da LCO INVEST no contrato apenas por questdes fiscais nao se sustentaria,
tendo em vista que, quando do recebimento de dendncia anterior, verificou-se que
servicos descritos no site da instituicao assemelhavam-se aos de gestao de recursos
de terceiros, o que provocou a emissao de Oficio de Alerta;

g) as conversas realizadas entre LUKAS RIQUE e o denunciante no Whatsapp seriam
mais uma evidéncia de que o PROPONENTE teria atuado como gestor de recursos
desde 2020, ou seja, antes de obter seu registro de gestor pessoa natural e da LCO
INVEST ASSET obter registro na CVM;

h) a prestacdo do servico de administracao de carteira exige prévio registro na CVM,
conforme disposto no art. 23 da Lei n°® 6.385/1976 e no art. 22 da RCVM 21, ressaltado
que o art. 27-E da Lei n°® 6.385/1976 considera crime contra o mercado de capitais o
exercicio da atividade de administracao de carteira sem a devida autorizacao da CVM;

i) teria ficado comprovado que a LCO INVEST atuou irregularmente como
administradora de recursos de terceiros em infracao, em tese, ao disposto no art. 23



da Lei n° 6.385/1976 e no art. 22 da RCVM 21 e que seu sdécio administrador LUKAS
RIQUE, que detinha o registro como gestor de recursos de terceiros, violou, em tese,
os deveres previstos no art. 18, Il, da RCVM 21; e

j) assim, deveria ser dado prosseguimento a acdo sancionadora para elaboracao de
termo de acusacao em face de LUKAS RIQUE: (i) na qualidade de sdécio responsavel
pela LCO INVEST LTDA, por infracao ao disposto no art. 23 da Lei n® 6.385/1976 e no
art. 22 da RCVM 21; e (ii) na qualidade de gestor de recursos de terceiros registrado na
CVM, por violacao aos deveres previstos no art. 18 da RCVM 21.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

19. Na proposta de TC apresentada, LUKAS RIQUE se comprometeu a pagar a CVM o
montante de R$ 49.600,36 (quarenta e nove mil seiscentos reais e trinta e seis
centavos), em 3 (trés) parcelas mensais e sucessivas de igual valor.

20. No que tange ao cumprimento dos requisitos legais e a conveniéncia e
oportunidade para a celebracao do ajuste, o PROPONENTE alegou, além da sua
colaboracao de boa-fé e de seus bons antecedentes junto a CVM, que:

a ) seria improcedente a alegacao de que o proponente teria praticado atos de
administracao de carteira de valores mobiliarios sem prévia autorizacao da CVM, por
meio da LCO INVEST, uma vez que essa sociedade foi constituida por razdes fiscais e
operacionais internas, nao sendo responsavel pela prestacao de servicos de gestao,
mas sim o PROPONENTE, registrado na CVM como gestor desde 26.04.2022;

b) ndao haveria indicio probatério que comprove o exercicio de gestao profissional de
valores mobiliarios por parte do PROPONENTE antes da data de seu registro na CVM;

c) a partir de agosto de 2024, a LCO INVEST ASSET, apds ser registrada como gestora
na CVM, passou a ser a estrutura operacional adotada para exercicio da atividade de
administracdao de carteiras, substituindo a LCO INVEST meses antes do oficio
encaminhado pela CVM;

d ) ndo haveria relatos da ocorréncia de perdas patrimoniais, lesdes contratuais,
frustracao de legitimas expectativas econdmicas ou ofensa a esfera juridica dos
agentes de mercado eventualmente vinculados a atividade analisada no processo;

e) a Unica demanda judicial existente decorreu exclusivamente de obrigacdes oriundas
da operacao de natureza crediticia, sem qualquer relacdao ou reivindicacao vinculada a
atividade de administracao de carteiras de valores mobiliarios;

f ) também nado haveria abalo, risco sistémico oucomprometimento a eficiéncia,
transparéncia, estabilidade ou seguranca do mercado de valores mobiliarios;

g )a conduta eventualmente imputada ao PROPONENTE nao teria grau de
reprovabilidade capaz de justificar a adocao de reprimenda severa no ambito
sancionador; e

h) o valor proposto foi fixado com base em critério objetivo e corresponderia a 4 vezes
o valor total dos ganhos mensais decorrentes do contrato em questao que



totalizariam, de acordo com o PROPONENTE, R$ 12.400,09 (doze mil e quatrocentos
reais e nove centavos).

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA
(“PFE/CVM”)

21. Antes de se manifestar sobre os aspectos legais da proposta de TC, a Procuradoria
Federal Especializada junto a CVM (“PFE/CVM”) solicitou que a SIN intimasse o
denunciante para informar se estariam sendo quitadas as parcelas relativas a
devolucao do montante aproximado de R$ 3 milhdes, nos termos do acordo submetido
a homologacao judicial, por meio do qual o PROPONENTE, as sociedades das quais é
socio e C.R.S.A. comprometeram-se ao pagamento de diversas parcelas pecuniarias,
com vencimentos entre fevereiro de 2025 e abril de 2028, além da oferta de um
imével a titulo de dacao em pagamento ao denunciante.

22. Em resposta, a SIN manifestou que:
a) nao conseguiu obter resposta do denunciante até 13.08.2025; e

b) contudo, questionou o representante do PROPONENTE que enviou, em 13.08.2025:
(i) peticao conjunta das partes dando quitacao em diversos pontos do acordo; e (ii)
decisao do juiz homologando o acordo.

23. Assim, em razao do disposto no art. 83 da RCVM 45, e conforme PARECER n.
00059/2025/GJU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos Despachos, a PFE/CVM apreciou os
aspectos legais das propostas de TC apresentadas, tendo opinado pela inexisténcia
de dbice legal a celebracao do ajuste.

24. Em relacao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das irregularidades) do
§ 52 do art. 11 da Lei n2 6.385/1976, a PFE-CVM destacou que:

“Primeiro, ressalta-se que, no ambito da PFE, vigora a seguinte tese:
‘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 irregulares, considerar-se-a cumprido o requisito legal,
na exata medida em que nao é possivel cessar o que ja nao existe’.

Extrai-se do oficio SIN, que: a) nada indica que a pratica irregular
persista, haja vista que nao houve outra denuncia; e b) a LCO Invest
Asset Management Ltda foi registrada como administradora de recursos
nesta CVM, tendo como diretor responsavel pela gestao, o investigado.
Considera-se, portanto, que foi atendido o primeiro requisito legal.

No que diz respeito a correcao da infracao, verifica-se que os valores
depositados pelo denunciante totalizaram, aproximadamente, R$ 3
milhdes. Sobre a devolucao desse montante, foi juntado ao feito o
documento SEI n? 2326161. Trata-se de instrumento de acordo, levado a
homologacao judicial, por meio do qual o denunciado, as sociedades das
guais é sécio e a senhora C.R.S.A., comprometem-se ao pagamento de
diversas parcelas pecuniarias, entre fevereiro/2025 e abril /2028, além
de oferecerem um imével a titulo de dacdo em pagamento ao



denunciante (item 3 do acordo).

Solicitada a r. 4rea técnica, a verificacao acerca do cumprimento atual
das parcelas, a r. SIN fez juntar ao feito a documentacao apresentada
pelo investigado: a) a homologacao judicial (doc. 2406244) de acordo
firmado entre as partes; e b) documento acerca da quitacao de alguns
pontos do acordo (fl.1, item 1, doc. 2406248).

Observa-se que hd, ainda, dano difuso a ser compensado, uma vez que
a irregularidade abalou a transparéncia e confiabilidade do mercado de
capitais. (...)

No caso, a conveniéncia e oportunidade da solucdo proposta deve ser
analisada pelo r. Comité de Termo de Compromisso, o qual verificard o
atendimento efetivo as normas legais e regulamentares que regem a
pratica da atividade consensual pela Administracdo, no que toca a
existéncia de interesse publico, sobretudo levando em consideracdo a
existéncia de indicios de crime de acao penal publica.

A esse despeito, em cumprimento domister institucional de prestar
assessoria juridica, e ndao apenas judicial, a Autarquia e seus agentes,
esta PFE se manifesta no sentido de que a celebracao do acordo nao é
direito subjetivo do regulado.

Ele é, sim, instrumento que visa ‘garantir a aderéncia dos agentes aos
valores e finalidades agasalhados pela regulacao, nos casos em que a
mera aplicacao de sancao parece menos eficiente ou mais gravosa para
atingir tal fim’.

Por isso, para estabelecer o montante ideal para o caso, necessario
observar, dentre outros aspectos, que na seara econbmica o
cumprimento da norma é visto pelo prisma do custo-risco-beneficio para
0 negocio. Assim, o agente nao pode concluir que a infracao resultou em
vantagem. (...)

(...)

Em conclusao, no que toca aos requisitos legais objetivos pertinentes,
opina-se no sentido de que inexiste Obice a celebracao de Termo de
Compromisso com o Senhor L.M.F.R. (...)".

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

25. O Comité de Termo de Compromisso (“CTC” ou “Comité”), em reunidao realizada

em 07.10.2025@, ao analisar a proposta de TC apresentada, entendeu que seria
possivel discutir a viabilidade de um ajuste para o encerramento antecipado do caso
em tela e, consoante faculta o disposto no art. 83, §42, da RCVM 45, decidiu negociar
as condicOes da proposta apresentada, tendo em vista (a) o disposto no art. 83 c/c o
art. 86, caput, da RCVM 45; e (b) o fato de a Autarquia ja ter celebrado termos de
compromisso em situacao que guarda certa similaridade com a presente, como, por
exemplo, no TC envolvendo o PA CVM 19957.000589/2024-51 (decisao do Colegiado
de 09.07.2024 disponivel em:

https:[[conteudo.cvm.gov.br[decisoes[2024120240709_R1[20240709_D3095.html)m.

26. Assim, considerando, em especial, (a) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45; (b)


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2024/20240709_R1/20240709_D3095.html

o fato de as condutas objeto do PAS CVM 19957.004558/2025-50 terem sido
praticadas apdés a entrada em vigor da Lei n? 13.506/2017, e existirem novos
parametros balizadores para negociacao de solucao consensual desse tipo de conduta;
(c) a fase pré sancionadora em que se encontra o processo; (d) o histérico do
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PROPONENTE™ ; (e) os precedentes balizadores, como por exemplo, o referido PAS
CVM 19957.004489/2022-31; e (f) que o exercicio, em tese, irreqular de atividade de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios enquadra-se no inciso VIII do Grupo
V do Anexo A da RCVM 45, o Comité prop6s o aprimoramento da proposta
apresentada com a assuncao de obrigacdo pecuniaria, em parcela Unica, no montante
de R$ 229.500,00 (duzentos e vinte e nove mil e quinhentos reais), que, no caso
concreto, entende que seria a contrapartida adequada e suficiente para desestimular
praticas semelhantes, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se
cuida, inclusive por ter a CVM, entre os seus objetivos legais, a promocao da expansao
e do funcionamento eficiente do mercado de capitais (art. 42 da Lei n.2 6.385/1976),
gue esta entre os interesses difusos e coletivos no ambito de tal mercado.

27. Apbés comunicado da decisao do CTC, o PROPONENTE apresentou contraproposta
elevando o valor e alterando a forma de pagamento inicialmente sugeridos, qual seja,
de R$ 49.600,36 (quarenta e nove mil e seiscentos reais e trinta e seis centavos)
pagosem 3 (trés) parcelas mensais e sucessivas de igual valor,para R$
99.200,72 (noventa e nove mil e duzentos reais e setenta e dois centavos) pagosem
2 (duas) parcelas mensais e sucessivas de igual valor.

28. O PROPONENTE defendeu a adequacao dos termos da contraproposta com base
nos seguintes argumentos principais:

a) o Oficio Interno da SIN teria indicado que o caso em guestao envolveria fato isolado,
de baixa materialidade e sem prejuizos a terceiros, motivos pelos quais a SIN
manifestou que o valor inicial sugerido pelo PROPONENTE estaria, na visao da area,
em conformidade com os critérios de razoabilidade, proporcionalidade e eficiéncia;

b) ao propor o aperfeicoamento do valor inicial apresentado, o CTC teria
desconsiderado as conclusdes da SIN, 6rgao acusador natural, e indicado que a
proposta original deveria ser elevada para R$ 229.500,00 (duzentos e vinte e nove mil
e quinhentos reais) pagos em parcela Unica, valor esse 4,63 (quatro virgula sessenta e
trés) vezes maior que o valor originalmente sugerido;

c) contudo, o caso em questdo teria caracteristicas distintas dos casos citados como
precedente no Comunicado do CTC, quais sejam os termos de compromisso relativos

ao PA CVM 19957.000589/2024-51 e ao PAS CVM 19957.004489/2022-311&1;

d) o caso da gestora indicada no PA CVM 19957.000589/2024-51 teria envolvido a
gestao irregular de R$ 448,2 milhdes por profissional nao habilitado, enquanto no
presente caso o gestor que efetivamente atuava era registrado na CVM;

€) N0 mesmo processo, a celebracao de termo de compromisso foi aprovada pelo
Colegiado com obrigacao pecuniaria para cada um dos diretores no valor de R$



102.000,00 (cento e dois mil reais);

f) a proposta do CTC de pagamento de obrigacao pecuniaria no valor de R$ 229,500
mil no presente caso corresponde a mais do que o dobro do valor aplicado ainda
naquele mesmo processo, o que evidenciaria falta de coeréncia e de isonomia;

g) teria sido instaurado, em face da gestora, procedimento de cancelamento de
registro em razao da irreqgularidade constatada;

h) também se deveria considerar que no mencionado precedente, a instituicdo
apresentaria capital social de R$ 657.380,60 (seiscentos e cinquenta e sete mil
trezentos e oitenta reais e sessenta centavos) e recursos financeiros sob
administracao na ordem de R$ 448.245.507,99 (quatrocentos e quarenta e oito
milhdes duzentos e quarenta e cinco mil quinhentos e sete reais e noventa e nove
centavos), enquanto no presente caso a LCO INVEST possuiria capital social de R$
350.000,00 (trezentos e cinquenta mil reais) e recursos financeiros sob administracao
no valor de R$ 45.345.433,25 (quarenta e cinco milhdes trezentos e quarenta e cinco
mil quatrocentos e trinta e trés reais e vinte e cinco centavos);

i) a SIN teria indicado que a irregularidade, em tese, objeto do presente caso se refere
a um contrato de natureza nao tendo ocorrido captacao publica, multiplicidade de
investidores ou dolo;

j) o CTC nao possuiria competéncia para requalificar os fatos, reavaliar provas ou
ampliar a gravidade da conduta além do que foi reconhecido pela area técnica, motivo
pelo qual deveria pautar suas deliberacdes no juizo técnico manifestado pela SIN;

k) nos termos do art. 66, §19, incisos | a VI, da RCVM 45, a dosimetria da penalidade
deve considerar circunstancias atenuantes objetivas e subjetivas, permitindo a
reducao proporcional da sancao de acordo com a relevancia de cada elemento no caso
concreto;

) no presente caso, existiriam os seguintes atenuantes relevantes que imporiam a
reducao substancial da obrigacao pecuniaria proposta pelo CTC, nos termos dos
incisos | a VI do art. 66, §19, da RCVM 45: (i) cessacao espontanea e regularizacao
prévia da conduta; (ii) auséncia de dano econdmico; (iii) inexisténcia de dolo; (iv)
colaboracao integral; (v) conduta ilibada; e (vi) baixa materialidade do fato.

29. O CTC apreciou a contraproposta apresentada na reuniao de 11.11.2025, na qual a
SCTC informou ao Comité que foi incluida de forma equivocada mencao ao PAS CVM
19957.004489/2022-31 no Comunicado encaminhado ao PROPONENTE sobre a
deliberacao do CTC de 07.10.2025. O referido Comunicado deveria ter mencionado
apenas o PA CVM 19957.000589/2024-51, conforme relatado pela SCTC.

30. Assim, apds apreciar a contraproposta, o CTC deliberouIl_O1 na reuniao de
11.11.2025 por modificar de forma parcial sua decisao de 07.10.2025. O CTC
aceitou a proposta inicial do PROPONENTE de pagamento da obrigacao pecuniaria em
3 (trés) parcelas mensais e sucessivas de igual valor. Ndo obstante, o Comité manteve
o valor da obrigacao pecuniaria deliberado na reuniao de 07.10.2025 por compreendé-



lo como adequado as caracteristicas do caso, gue envolve, inclusive, a existéncia de 2
(duas) condutas, em tese, irregulares: (a) o exercicio irregular da atividade de
administracdo de carteira; e (b) a quebra dos deveres fiducidrios na qualidade de
gestor de recursos de terceiros registrado na CVM.

31. Apdés comunicado sobre a decisao do CTC de 11.11.2025 e sobre o equivoco
ocorrido na citacao ao PAS CVM 19957.004489/2022-31, o PROPONENTE informou que
mantinha os termos da contraproposta apresentada em 24.10.2025. Na manifestacao,
o PROPONENTE, em esséncia, ratificou os argumentos apresentados anteriormente
para indicar que o valor por ele proposto seria mais adequado ao caso.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

32. O art. 86 da RCVM 45 estabelece que, além da oportunidade e da conveniéncia, ha
outros critérios a serem considerados quando da apreciacao de propostas de TC, tais

como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, os antecedentes
dos acusados, a colaboracao de boa-fé e a efetiva possibilidade de punicao no caso
concreto.

33. Nesse tocante, ha 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 em verdadeiro
julgamento antecipado. Em linha com orientacao do Colegiado, as propostas de Termo
de Compromisso devem contemplar obrigacao que venha a surtir importante e visivel
efeito paradigmatico junto aos participantes do mercado de valores mobiliarios,
desestimulando praticas semelhantes.

34. Nesse sentido, na reuniao de 16.12.2025u1, o CTC, tendo em vista o disposto no

art. 83 c/c o art. 86, caput, da RCVM 45, e considerando, em especial, a nao
concordancia do PROPONENTE com os termos propostos pelo Comité conforme sua
decisao de 11.11.2025, entendeu nao ser conveniente e oportuna a celebracao
de Termo de Compromisso proposta.

DA CONCLUSAO

35. Em razao do acima exposto, o Comité, por meio de deliberacao ocorrida em
16.12.2025, decidiu opinar junto ao Colegiado da CVM pela REJEICAO da proposta de
Termo de Compromisso apresentada por LUKAS MUNIZ FERREIRA RIQUE.

Parecer Técnico finalizado em 19.01.2026.

[11

Art. 23. O exercicio profissional da administracao de carteiras de valores mobiliarios de outras
pessoas estd sujeito a autorizacdo prévia da Comissao.



2 - ~ . . e —
t2] Art. 29 A administracao de carteiras de valores mobiliarios € atividade privativa de pessoa
autorizada pela CVM.

31
(...)

Il - desempenhar suas atribuicées de modo a:

Art. 18. O administrador de carteira de valores mobiliarios deve:

a) buscar atender aos objetivos de investimento de seus clientes; e
b) evitar praticas que possam ferir a relacao fiducidria mantida com seus clientes;

(...)

4 .. L

14l Em Oficio Interno, a SIN destacou que, apesar de ter sido instaurado o presente PAS, a proposta
de termo de compromisso foi apresentada antes da elaboracao do respectivo termo de acusacao,
tratando-se assim de processo em fase ainda nao sancionadora.

5 . o . . . u . N ;
= As informacbes apresentadas neste parecer até o capitulo denominado “Manifestacao da Area
Técnica” correspondem a relato resumido do que consta no Oficio Interno da referida area.

[61

7 Trata-se de proposta conjunta de TC apresentada por gestor de fundos e diretores responsaveis,
previamente a instauracdo de PAS pela Superintendéncia de Relagcdes com o Mercado e
Intermediarios - SMI que identificou indicios de que os proponentes teriam cometido infracdes, em
tese, a dispositivos da RCVM 21. A proposta foi aprovada pelo Colegiado em 09.07.2024, pelo valor
total de R$ 408 mil.

t8l LUKAS MUNIZ FERREIRA RIQUE nao consta como acusado em outros processos sancionadores
instaurados pela CVM (Fonte: Sistema de Inquérito - INQ e Sistema Sancionador Integrado - SSI da
CVM. Ultimo acesso em 19.01.2026).

1l O PAS CVM 19957.004489/2022-31 foi equivocadamente mencionado no rodapé do comunicado
encaminhado em 08.10.2025, conforme serd comentado a frente, motivo pelo qual ndo foram
expostos neste Parecer os argumentos do PROPONENTE quanto a inadequacdo da citacdo desse caso
como precedente balizador.

[101

[11]
Vide Nota Explicativa (“N.E.”) n2 8.
[12]

Deliberado pelos membros titulares de SGE, SNC, SEP, SPS, SSR e SMI.

Deliberado pelos membros titulares de SGE, SNC, SEP, SPS, SSR e SMI.

Deliberado pelos titulares de SGE, SNC, SEP, SPS, SSR e SMI.
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