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PROPONENTES:
XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A.
GUILHERME DIAS FERNANDES BENCHIMOL
RICARDO DE OLIVEIRA BARBOSA

ACUSACAO:
XP INVESTIMENTOS Infracao, em tese, ao disposto
CCTVM S.A. e no inciso Il do art. 17 da
GUILHERME DIAS Instrucao CVM n2 497/2011
FERNANDES . L1 .
BENCHIMOL (“ICVM 497")~, por nao ter

fiscalizado adequadamente a
atuacao de agentes autbnomos
ligados a corretora.

RICARDO DE OLIVEIRA |Infracao, em tese: (a) ao

BARBOSA disposto no art. 32 da Instrucao
CVM n2 306/1999 (“ICVM
[2]

306") c/c o art. 16, IV, da
Instrucao CVM n2 434/2006

(“ICVM 434")[11, em razao do

exercicio, sem autorizacao, da
atividade de administracao de
carteira, conforme definido no

art. 22 da ICVM 306M1; e (b)

infracao, em tese, ao item | c/c
item Il, “c”, da Instrucao CVM

n2 08/1979 (“ICVM 08")[51, em

razao da pratica de

churning[gl - operacdes
fraudulentas em nome de
clientes - com propésito de
gerar corretagem.




PROPOSTA:

XP INVESTIMENTOS | a) Obrigacao de fazer:
CCTVM S.A. e | apresentar em até 10 (dez)
GUILHERME DIAS | dias Uteis, a contar da
FERNANDES publicacago do termo de
BENCHIMOL compromisso no sitio

eletronico da CVM,

comprovantes do pagamento
dos valores fixados a titulo de
indenizacao pelo Poder
Judicidrio, no ambito dos autos
da prépria acao ajuizada pela
Investidora, no montante
minimo de R$ 1.211.248,54
(um milhao, duzentos e onze
mil e duzentos e quarenta e
oito reais e cinquenta e quatro
centavos), atualizado desde
11.12.2025 até a data do
efetivo pagamento;

b) Obrigacao de pagar:
pagar a CVM, em parcela Unica
e no prazo de 10 (dez) dias
Uteis a contar da publicacao do
termo de compromisso no sitio
eletronico da CVM, o montante
de R$ 1.485.000,00 (um
milhao e quatrocentos e
oitenta e cinco mil reais),
sendoR$ 1.080.000,00 (um
milhdao e oitenta mil reais)
pagos pela XP
INVESTIMENTOS CCTVM
S.A.e R$ 405.000,00
(quatrocentos e cinco mil reais)
pagos por GUILHERME DIAS
FERNANDES BENCHIMOL.

RICARDO DE OLIVEIRA Deixar de exercer as atividades
BARBOSA tratadas na Lei n? 6.385/1976
pelo periodo de 5 (cinco) anos.

OBICE JURIDICO:
NAO
PARECER DO COMITE:

RICARDO DE OLIVEIRA BARBOSA REJEICAO




XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. e | ACEITACAO
GUILHERME DIAS FERNANDES
BENCHIMOL
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PARECER TECNICO

1. Trata-se de duas propostas de celebracao de termo de compromisso (“propostas de
TC”) apresentadas por: (a) XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. (“XP” ou “Corretora”), na
gualidade de integrante do sistema de distribuicao do mercado de valores mobiliarios,
e GUILHERME DIAS FERNANDES BENCHIMOL (“GUILHERME BENCHIMOL’), na
qualidade de Diretor da XP, responsavel, a época, pelo cumprimento da ICVM 497; e
por (b) RICARDO DE OLIVEIRA BARBOSA (“RICARDO BARBOSA”), na qualidade de
agente autbnomo de investimento, apdés a instauracao de processo
administrativo sancionador (“PAS”) pela Superintendéncia de Processos

H u 1 “ p 4 H ”n 74 [l]-
Sancionadores (“SPS” ou “Area Técnica”), no qual ha outra pessoa acusada™ .

DA ORIGEMI&l

2. O relatério de inquérito teve origem em processos administrativos iniciados em
decorréncia de: (a) comunicado divulgado pela XP, em 10.10.2017, no qual a Corretora
informou que um escritério de agentes autébnomos (“Escritério”), do qual RICARDO
BARBOSA seria sécio, teria praticado supostas irreqgularidades, bem como que a
Corretora procederia ao ressarcimento dos clientes eventualmente prejudicados; e (b)
reclamacao apresentada por investidora (“Investidora”), em 10.10.2019, em face de
uma sociedade de gestao de recursos (“Gestora”) e de RICARDO BARBOSA.

DOS FATOS

3. Segundo a Investidora, em 2014 ela teria conhecido RICARDO BARBOSA, sécio do
Escritério vinculado a XP, e, por orientacao deste, celebrado contrato de administracdo
de carteira com a Gestora, bem como transferido o montante de R$ 2.165.181,52
(dois milhoes, cento e sessenta e cinco mil, cento e oitenta e um reais e cinquenta e
dois centavos) para sua conta de investimento. Ainda de acordo com a Investidora,
RICARDO BARBOSA teria deixado claro que as decisOes relativas a composicao e a
gestao da carteira de ativos ficariam sob sua responsabilidade.

4. Ainda segundo a Investidora:

a) RICARDO BARBOSA teria dito que a assinatura do referido contrato seria uma praxe
no mercado de valores e possibilitaria uma melhor administracao dos ativos



financeiros:

b) a Gestora e o Escritério mantinham sede no mesmo endereco, nao tendo a
Investidora contato com qualquer outro representante da Gestora, uma vez que todos
0os contatos eram realizados exclusivamente com RICARDO BARBOSA nas reunides
periédicas de apresentacao de resultados;

c) nos relatérios apresentados “os investimentos pareciam nao ter problemas, com
perdas e ganhos dentro de uma expectativa razoavel”;

d) em 06.04.2016, em uma das reunides periédicas, RICARDO BARBOSA teria
informado a Investidora que a “estrutura” sofreria algumas alteracdes, sendo
necessaria a assinatura de distrato, sob justificativa de que a Gestora ndao mais
realizaria operacoes, e teria sido assegurado a ela que RICARDO BARBOSA continuaria
responsavel pela administracao da carteira;

e) na pratica, nao houve alteracao do trabalho que vinha sendo executado, j& que o
Escritério continuou tomando as decisdes de investimento e, periodicamente,
apresentando relatoérios;

f) em abril de 2017, ao conferir as informacdes para fins de declaracao de imposto
de renda, a investidora percebeu que, diferentemente do que indicavam os relatorios
remetidos por RICARDO BARBOSA, teria ocorrido um substancial decréscimo de seu
patrimonio;

g) em 12.05.2017, RICARDO BARBOSA teria confessado que, por forca de operacoes
mal executadas, teria perdido toda a importancia aplicada na XP, tendo as perdas se
iniciado em meados de 2015;

h) tal fato, contudo, nao teria sido refletido nos relatérios encaminhados a ela por
RICARDO BARBOSA; e

i) apés reclamacao a Ouvidoria da XP, a Corretora teria se reunido com ela, contudo as
negociacdes nao teriam sido finalizadas, uma vez que a proposta apresentada pela
Corretora estaria aguém dos danos causados.

5. Ressalta-se que, em 07.10.2017, apds os fatos objeto da reclamacao ganharem a
midia, a XP divulgou nota informando sobre a existéncia de possiveis irreqgularidades
praticadas pelo Escritério e que ressarciria os clientes prejudicados pela conduta do
Escritério e da Gestora.

6. A XP também comunicou a CVM sobre o ocorrido, informando em resumo que:

a) em 23.08.2012, a XP e o Escritério celebraram contrato de distribuicdo e mediacao
de valores mobilidrios para regular a atuacao do Escritério como agente autbnomo de
investimentos;

b) ao longo dos anos, alguns clientes da XP, por indicacao do Escritério, confiaram a
gestao de suas carteiras a Gestora;

c) em setembro de 2017, por meio de reclamacao de cliente, a XP tomou
conhecimento de que teriam sido remetidos relatérios e extratos em desacordo com



os documentos oficiais gerados pelos sistemas da Corretora;

d) apds auditoria interna, a XP verificou que tais relatérios e extratos nao retratavam
fielmente a posicao do cliente, podendo ter servido para camuflar perdas suportadas
sobretudo em decorréncia de investimentos malsucedidos realizados pela Gestora; e

e) em decorréncia destes acontecimentos, a XP rescindiu unilateralmente o contrato
com o Escritério, o qual foi notificado em 18.09.2017.

7. Instada pela CVM a prestar outros esclarecimentos sobre o assunto, a Corretora
indicou que:

a) ressarciu os clientes, uma vez que o Escritdério teria utilizado a logomarca oficial da
XP nos extratos falsificados enviados aos clientes, o que poderia ter colaborado para
gue os investidores, induzidos em erro, mantivessem posicdes desfavoraveis;

b) apés a apuracdo das denuncias, foram identificados pela Corretora 11 (onze)
investidores prejudicados, e firmou com cada um deles um “termo de instrumento de
quitacao”, ressarcindo a diferenca entre a situacao patrimonial na data de
identificacao da fraude, saques e recursos aportados ao longo da relacao com o
Escritério;

c) a situacao da Investidora seria diferente desses 11 (onze) investidores, pois os
extratos apresentados por ela nao continham qualquer relacao aparente com a XP, tal
como o uso da logomarca; e

d) ao longo dos aproximadamente quatro anos nos quais a Investidora manteve
relacdo com a Gestora e o Escritério, bastaria a Investidora acessar sua conta no site
da Corretora e ter acesso aos documentos oficiais disponibilizados por meio de sua
area logada.

8. A Corretora enviou também relacao dos investidores lesados e respectivos valores
ressarcidos, bem como cépia dos instrumentos particulares de transacao firmados.

9. De acordo com a SPS, foram identificados 12 (doze) clientes envolvidos nos fatos
investigados: a Investidora e os 11 (onze) investidores ressarcidos pela XP. Dentre os
12 (doze) investidores, 9 (nove) assinaram o contrato de administracao de carteiras
com a Gestora.

10. Nos depoimentos prestados por alguns desses investidores, foi indicado que
RICARDO BARBOSA seria o responsavel pelas decisbes de investimento em renda
variavel realizadas em nome dos investidores, bem como pela apresentacao de
relatérios que apresentavam suposta boa rentabilidade das aplicacdes, mas que nao
refletiam suas verdadeiras situacdes patrimoniais. Os investidores ouvidos informaram
que, entre marco e abril de 2016, firmaram distrato do contrato de administracao de
carteiras celebrado com a Gestora.

11. De acordo com a SPS, muitos dos investidores ouvidos nao souberam explicar a
diferenca entre o Escritério e a Gestora, o que indicaria que o pouco conhecimento
dos investidores sobre as regras do mercado pode ter contribuido para que RICARDO
BARBOSA, um agente autbnomo, atuasse como o verdadeiro gestor de suas carteiras.



12. Documentos enviados pela XP também teriam indicado que RICARDO BARBOSA
era remunerado pela Corretora com base em percentual da receita gerada com as
operacdes realizadas em nome dos investidores.

13. Ao calcular os indicadores dechurning para os 9 (nhove) investidores que
assinaram contrato de administracao de carteiras com a Gestora, a SPS teria
verificado que em nenhuma das carteiras o valor do giro (turnover ratio) ficou dentro
do esperado (abaixo de 2). Na verdade, na maioria dos casos, o valor do giro ficou
muito acima do esperado, levando em conta os parametros utilizados pela BSM,
chegando a 41 (quarenta e um) giros ao ano no caso da carteira de uma cliente. De
acordo com a SPS, os valores encontrados seriam sugestivos da pratica de churning.

14. A SPS apontou que os negdcios realizados em nome dos 9 (nove) clientes geraram
uma receita de corretagem no valor de quase 2 milhdes de reais no periodo.

15. Documento encaminhado pela XP indicou que, entre janeiro de 2014 e setembro
de 2017, o Escritdrio recebeu um total de R$ 5.071.024,49 (cinco milhoes, setenta e
um mil, vinte e quatro reais e quarenta e nove centavos) como comissao de
corretagem relacionada aos negdcios dos investidores indenizados.

16. Embora essas praticas supostamente irregulares tenham ocorrido, ao menos,
desde 2014, a XP somente detectou os problemas envolvendo o Escritério e a Gestora
apos a denuncia formulada pela Investidora, em 2017. A despeito de a Corretora ter
afirmado que realizava auditorias periédicas para verificar a adequacao regulatéria
dos escritérios de agentes autbnomos a ela ligados, a proximidade fisica entre o
Escritério e a Gestora, que compartilhavam o mesmo andar de um edificio, nado teria
ensejado acao efetiva por parte da Corretora.

17. A SPS entendeu que a XP teria falhado na fiscalizacao da atuacao dos agentes
autdonomos do Escritério, considerando que uma parcela significativa das operacodes
realizadas em nome dos investidores teria sido efetivada a partir de comandos
realizados por tais agentes no sistema de negociacao da XP, o que seria um indicio de
que as carteiras dos clientes vinham sendo administradas de forma irregular por esses
agentes autébnomos.

18. A Area Técnica ressaltou também que a andlise das fichas cadastrais dos
Investidores enviadas pela Corretora indicou que esses clientes autorizavam a
transmissao de ordens por procurador ou representante e que esse representante
seria a Gestora.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA
19. Apds analisar o assunto, a SPS se manifestou no sentido de que:

a) a ICVM 434 veda, no inciso IV do art. 16, que o agente autbnomo contrate com
investidores a prestacao de servicos de consultoria de valores mobilidrios e de
administracdao de carteira de titulos e valores mobiliarios, salvo no ultimo caso, se o
agente autbnomo (pessoa natural) nao estiver contratualmente vinculado, direta ou



indiretamente, a entidade do sistema de distribuicao de valores, e for autorizado pela
CVM para exercer a atividade de administracao de carteira;

b) o inciso Il do art. 14 da ICVM 306, vigente a época e responsavel por regulamentar
o servico de administracao de carteiras, estabelecia como dever do administrador de
carteiras empregar, no exercicio de sua atividade, o cuidado e a diligéncia que todo
homem ativo e probo costuma dispensar a administracao de seus préprios negdcios,
atuando com lealdade em relacdo aos interesses de seus clientes, evitando praticas
gue possam ferir a relacao fiduciaria com eles mantida, e respondendo por quaisquer
infracdes ou irregularidades que venham a ser cometidas sob sua gestao;

c) o inciso IV do art. 14 da ICVM 306 também indica que o administrador de carteiras
deve evitar praticas que possam ferir a relacdo fiducidria mantida com seus clientes;

d) os depoimentos e documentos colhidos ao longo da investigacao indicariam que,
pelo menos entre 2013 e 2016, RICARDO BARBOSA exerceu com habitualidade o
papel de efetivo gestor dos negdcios realizados em nome dos investidores, sendo
remunerado pela XP por sua atuacao com base em percentual da receita gerada com
as operacoes realizadas em nome de seus clientes;

e) a XP encaminhou arquivo informando que, entre janeiro de 2014 e setembro de
2017, o Escritdrio recebeu um total de R$ 5.071.024,49 (cinco milhdes, setenta e um
mil, vinte e quatro reais e quarenta e nove centavos) como comissao de corretagem
relacionadas aos negdcios dos investidores indenizados;

f) os clientes entregaram recursos a XP com a expectativa de receber ganhos
advindos da suposta atuacao profissional de RICARDO BARBOSA,;

g) tais clientes assinaram contrato de administracao de carteiras com a Gestora por
indicacao de RICARDO BARBOSA, o que permitiu ao agente autbnomo realizar
negécios em nome dos investidores sem precisar da autorizacdo prévia a cada
operacao;

h) assim, todos os elementos necessarios para configurar gestao irregular teriam
ficado caracterizados no caso em tela, uma vez que RICARDO BARBOSA seria (i) o
responsavel pela tomada de decisdes de investimentos, (ii) exercia tal atividade de
maneira profissional para diversos clientes de forma regular, (iii) recebia para isso
rebates de corretagem, e (iv) obteve autorizacao, por meio de contrato de
administracao de carteiras firmado entre investidores e a Gestora, que permitiu que
fizesse as operacdes sem necessitar de autorizacao prévia dos clientes;

i) os indicadores de churning[gl calculados para os 9 (nove) investidores que
assinaram contrato de administracao de carteiras com a Gestora teriam indicado que
o valor do giro das carteiras ficou muito acima do esperado, chegando a 41 (quarenta
€ um) giros ao ano no caso da carteira de uma cliente, o que seria sugestivo da pratica
de churning;

j) por envolver a realizacao de negdécios de maneira excessiva com o objetivo de gerar
maiores receitas, a pratica de churning, conforme entendimento da CVM, caracteriza-



se como operacao fraudulenta, conforme definida na alinea “c” do inciso Il da ICVM 08,
pratica vedada no inciso | dessa mesma Instrucao;

k) os incisos VI e VIl do artigo 16 da Instrucaco CVM n?2 306/99 vedam,
respectivamente, ao administrador de carteira (i) promover negociacdées com o0s
valores mobiliarios das carteiras que administra, com a finalidade de gerar receitas de
corretagem para si ou para terceiros e (ii) negligenciar, em qualquer circunstancia, a
defesa dos direitos e interesses do titular da carteira, ou omitir-se no particular;

) a ICVM 497, vigente a época dos fatos, previa no art. 17, incisos | e Il, que a
instituicao integrante do sistema de distribuicao deveria, respectivamente: (i)
estender aos agentes autbnomos de investimento por ela contratados, diretamente ou
por meio de pessoa juridica a aplicacao das regras, procedimentos e controles
internos por ela adotados; e (ii) fiscalizar as atividades dos agentes autébnomos de
investimento que atuarem em seu nome, de modo a garantir o cumprimento do
disposto na Instrucao e nas regras e procedimentos estabelecidos nos termos do
inciso I;

m) o § 12 do art. 17 da ICVM 497 previa que os mecanismos de fiscalizacao referidos
no inciso Il deveriam incluir, no minimo: (i) o acompanhamento das operacdes dos
clientes, inclusive com a realizacao de contatos periddicos; (ii) o acompanhamento das
operacoOes de titularidade dos préprios agentes autbnomos de investimento, aos quais
devem se aplicar as mesmas regras e procedimentos aplicaveis as pessoas
vinculadas, na forma da regulamentacao em vigor; e (iii) a verificacao de dados de
sistemas que permitam identificar a proveniéncia de ordens emitidas por meio
eletronico, indicios de utilizacao irregular de formas de acesso e administracao
irregular das carteiras dos clientes;

n) houve, ao menos, falha dos mecanismos de fiscalizacao da XP quanto a atuacao dos
agentes autdbnomos do Escritdrio, uma vez que porcentagem significativa dos negécios
realizados em nome dos investidores que tinham assinado o contrato de
administracao de carteira com a Gestora foi efetivada a partir de comandos realizados
por agentes autbnomos de investimento do Escritério no sistema de negociacao da XP,
circunstancia que nao foi detectada pela Corretora;

0) a resposta da XP Investimentos de que “o contrato de administracao de carteiras foi
celebrado diretamente entre os clientes e a Genus” e de que “a XP, em nenhum
momento, soube da existéncia dos contratos”, ndo se sustentaria, dado que as fichas
cadastrais dos clientes enviadas pela prépria Corretora indicaram que eles
autorizavam a transmissao de ordens por procurador ou representante e que esse
representante era a Gestora;

p) o fato de a Corretora ter ressarcido os prejuizos aos clientes nao exclui sua
responsabilidade sobre a nao deteccao tempestiva das irregularidades praticadas
pelos agentes autbnomos vinculados a ela no periodo;

q) em 2019, a Gestora teve seu credenciamento cancelado por decisao administrativa
e o Colegiado da CVM negou provimento ao recurso interposto pela Gestora; e



r) o cancelamento de registro ocorreu apdés realizacao de inspecdao nas dependéncias
da Gestora que constatou que a Unica pessoa responsavel pela area de compliance
acumulava outras duas funcdes incompativeis na instituicdo - atuava também como
diretora de risco e como responsavel pela prevencao a lavagem de dinheiro (“PLDFT"),
sendo que no departamento de risco nao havia também, outros funcionarios além da
diretora.

DA RESPONSABILIZACAO

20. Face ao exposto, a SPS propos a responsabilizacao de:

a) RICARDO BARBOSA: (i) pelo exercicio da atividade de administracdo de carteira,
conforme definida a época no art. 22 da ICVM 306, sem autorizacdo, em infracao, em
tese, ao disposto no art. 32 da mesma Instrucao c/c o art. 16, inciso IV, da ICVM 434,
por assim agir na condicao de agente autbnomo de investimento; e (ii) pela pratica de
churning - operacoes fraudulentas em nome de clientes - com propdsito de gerar
corretagem, em infracao, em tese, ao item | ¢/c item I, “c”, da ICVM 08; e

b) XP e GUILHERME BENCHIMOL, por, na condicao, respectivamente, de integrante do
sistema de distribuicao do mercado de valores mobilidrios e de Diretor da XP
responsavel, a época, pelo cumprimento da ICVM 497, nao ter fiscalizado
adequadamente a atuacao dos agentes auténomos ligados a Corretora, em infracao
ao inciso Il do art. 17 da ICVM 497.

DAS PROPOSTAS DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

Da proposta de TC apresentada por RICARDO BARBOSA

21. Na proposta de TC apresentada, RICARDO BARBOSA se comprometeu a deixar de
exercer qualquer atividade no mercado de capitais, em especial as que requerem
autorizacao prévia nos termos da regulamentacao da CVM e da Lei n? 6.385/1976, tais
como a funcao de agente autbnomo (assessor de investimento), consultor de valores
mobiliarios, analista de valores mobiliarios, administrador de carteira de terceiros ou
preposto de sociedades que exercam alguma destas atividades, pelo periodo de 5
(cinco) anos.

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

a) as praticas supostamente ilicitas se deram entre janeiro de 2014 e outubro de
2017, quando o Escritério encerrou suas atividades, o que levou o PROPONENTE a
deixar de atuar como agente autbnomo dos investidores;

b) assim, nao havia que se falar em cessar a pratica, tendo em vista que as operacdes
ja teriam se encerrado em 2017;

C) quanto a correcao das irregularidades, os investidores supostamente prejudicados
pelo PROPONENTE ja teriam sido devidamente indenizados pela XP;



d ) a presente proposta seria equiparavel a reprovabilidade das irregularidades
imputadas e suficiente para inibir futuras condutas dessa natureza, uma vez que a
vedacao tempordaria do exercicio de atividade regulada é reconhecida pela doutrina e
pela CVM como a pena mais severa dentre as sancdes legalmente previstas;

e) nao dispunha de condicdes financeiras ou recursos suficientes para arcar com o
pagamento de eventual sancao de natureza pecuniaria, conforme indicaria a
declaracao de imposto de renda encaminhada, a qual evidencia a inexisténcia de
patrimonio relevante ou disponibilidade financeira que permita o cumprimento de
obrigacao dessa natureza sem comprometer sua subsisténcia;

f) o entendimento firmado pelo Colegiado é o de que a sancao aplicada deveria ter
carater educativo, nao podendo se afastar dos critérios utilizados pela CVM em seus
julgamentos;

g) em relacao a acusacao de pratica de atividade irregular prevista no art. 16, IV, da
ICVM 434, alegou que, no termo de compromisso celebrado no ambito do PAS CVM
19957.000102/2019-72, os proponentes, apds interacao com o Comité de Termo de
Compromisso, aceitaram deixar de atuar pelo periodo de 5 (cinco) anos nas atividades
de consultor ou analista de valores mobiliarios ou de administrador profissional de
carteira de valores mobilidrios, ou a funcao de agente autbnomo ou preposto de
sociedades que exercam atividade de mediacao em mercados regulamentados de
valores mobilidrios, em decorréncia do exercicio da atividade de consultoria de valores
mobiliarios sem prévio registro na CVM;

h) no decorrer da reuniao do Comité de Termo de Compromisso (“CTC ou Comité”)
relativa ao citado processo, o Procurador-Chefe da PFE/CVM asseverou que “a falta de
apresentacdao de proposta em termos estritamente pecuniarios, por si sé, nao
constitui obice a celebracao de Termo de Compromisso, desde que os
proponentes manifestem a intencao de assumir obrigacdes efetivas perante a CVM,
como, por exemplo, o afastamento das atividades exercidas no ambito do mercado de
valores mobilidrios”;

i) guanto a acusacao deoperacdo fraudulenta, destacou o termo de compromisso
celebrado no ambito do PAS CVM 19957.011547/2017-1615, que envolveu a acusacao
de pratica de manipulacao de preco de acdes preferenciais por meio de negdcios
realizados com o ativo em nome de terceiros;

j ) nesse caso, o Colegiado, acompanhando o Comité de Termo de Compromisso,
aprovou proposta de TC que previa a obrigacao do proponente de deixar de exercer,
pelo prazo de 7 (sete) anos, a funcdao de agente autbnomo ou preposto de sociedades
que exercam atividade de mediacao em mercados regulamentados de valores
mobiliarios;

k) observou que, nesse caso, o Acusado nao assumiu qualquer obrigacao pecuniaria
complementar a obrigacao de afastamento; e

) a aceitacao da proposta de termo de compromisso para o presente caso traria
ganhos substanciais de eficiéncia pela CVM, dada a reducao do nimero de imputacoes



que o Colegiado teria que analisar ao julgar o caso.

Da proposta de TC apresentada pela XP e por GUILHERME BENCHIMOL

23. Na proposta de TC apresentada, XP e GUILHERME BENCHIMOL se comprometem a
pagar a CVM o montante de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais), sendoR$
300.000,00 (trezentos mil reais) pagos pela XP, e R$ 200.000,00 (duzentos mil
reais) pagos por GUILHERME BENCHIMOL.

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

a) os pressupostos legais foram atendidos pelos PROPONENTES, uma vez que (i) a
pratica de atividades ou atos considerados irregulares foram cessadas, na medida em
que os atos praticados pelo Escritério e a Gestora ocorreram em um periodo
determinado (entre abril/2014 e setembro/2017) que ja se encerrou e nao mais
subsistem, além disso (ii) a XP corrigiu as irregularidades apontadas, indenizando os
investidores que sofreram prejuizos;

b) nos ultimos anos, a XP vinha aprimorando seu modelo de supervisao, fiscalizacao e
monitoramento da rede de assessores de investimentos;

c ) além das auditorias realizadas pela Corretora, todas as etapas de supervisao,
fiscalizacao e monitoramento de assessores de investimentos seriam devidamente
documentados;

d ) esse modelo de supervisao da XP é formalizado por meio de politicas e
procedimentos, que auxiliam a equipe exclusivamente dedicada para essa funcao, tais
como: (i) Procedimento de Supervisao de Assessores de Investimentos; (ii) Politica de
Contratacao de Assessor de Investimento; e (iii) Regulamento de Auditoria de
Assessores de Investimentos;

e) a equipe de Governanca de Assessores de Investimentos baseia seus esforcos nos
seguintes pilares: (i) onboarding e manutencao do parceiro; (ii) educacional e
comunicacao; (iii) alertas regulatérios, indicadores e investigacao;, e (iv)
monitoramento e investigacao;

f) dessa forma, todos os escritérios parceiros e assessores vinculados passam por um
processo de fiscalizacdo e monitoramento por meio de equipe especifica e
ferramentas internas desenvolvidas para esse fim, de modo que o modelo estd em
constante evolucdo com o objetivo de evitar préaticas irregulares que possam
prejudicar os clientes do Grupo XP;

g)como j& mencionado, a época da identificacdao das irregularidades, a Corretora
ressarciu, imediatamente, todos os clientes efetivamente prejudicados que receberam
relatérios com/ayoute logo da XP, evidenciando, portanto, que as supostas
irregularidades apontadas foram corrigidas e os prejuizos foram devidamente
indenizados;



h) ademais, seria evidente a colaboracao e boa-fé dos PROPONENTES, que, até mesmo
antes da instauracao do PAS, se demonstraram solicitos com os questionamentos
formulados pela CVM, respondendo de forma imediata, detalhada e exaustiva aos
oficios que lhe foram encaminhados, bem como ressarcindo os clientes prejudicados;

i) nao houve intuito de violar normas, sendo certo que as informacodes e explicacdes
fornecidas demonstram que, desde 2012, época da celebracao do Contrato com o
Escritério, a XP ja efetuava due diligence antes da contratacao de qualquer preposto e
ja possuia um sistema de fiscalizacao que foi aprimorado ao longo dos ultimos anos.

j) até que tomassem conhecimento da existéncia da adulteracao dos extratos de seus
clientes, os PROPONENTES sequer sabiam que terceiros estavam sendo prejudicados;

k )tendo tomando conhecimento do esquema supostamente fraudulento, os
PROPONENTES atuaram para investigar o caso e apurar os potenciais prejuizos
causados aos clientes da XP, tendo decidido, por mera liberalidade e em beneficio da
manutencao do bom relacionamento comercial, ressarcir grande parte dos clientes
vitimados, totalizando cerca de R$13 milhdes em indenizacoes;

I) nao auferiram vantagem pessoal relacionada aos fatos discutidos, cabendo observar
gque estes nunca foram condenados por qualquer ilicito administrativo, seja sobre
temas relacionados ao controle e supervisao dos assessores de investimentos
vinculados a XP, seja por qualquer outro, nao havendo que se falar em reincidéncia; e

m) considerando a acusacao conjunta, o encerramento do PAS de forma consensual
evitaria a sua continuacao, resultando em economia processual.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA

(“PFE/CVM”)

25. Antes de se manifestar sobre o0s aspectos legais das propostas de TC apresentadas
por RICARDO BARBOSA e pela XP e GUILHERME BENCHIMOL, a Procuradoria Federal
Especializada junto a CVM (“PFE/CVM") solicitou que a SPS indicasse: (a) se haviam
sido celebrados acordos com todos os investidores que, de acordo as apuracdes dessa
Area Técnica, sofreram prejuizo pela atuacdo do gestor de carteira ndo autorizado; e
(b) se as indeniza¢cdes acordadas haviam sido efetivamente pagas.

26. Em resposta, a SPS manifestou que:

a) de acordo com as informacoes e documentos encaminhados pela XP, dos 12 (doze)
investidores afetados, 11 (onze) haviam firmado Instrumentos Particulares de
Transacao no valor total de R$ 12.485.141,94 (doze milhdes, quatrocentos e oitenta e
cinco mil, cento e quarenta e um reais e noventa e quatro centavos);

b) em depoimento a SPS 5 (cinco) desses investidores confirmaram os respectivos e
acordos e ressarcimentos;

c) a XP informou que, no caso da Investidora, nao houve ressarcimento, por entender
gue a situacao diferia dos demais investidores;



d) no entendimento da SPS houve irregularidade, em tese, também em relacao a
Investidora, a qual teria celebrado contrato de administracao de carteira com a
GESTORA e transferido R$ 2.165.181,52 (dois milhdes, cento e sessenta e cinco mil,
cento e oitenta e um reais e cinquenta e dois centavos) para sua conta de
investimento;

e) a analise do extrato da conta corrente da investidora na XP, referente ao periodo
entre maio de 2014 e novembro de 2015, identificou saldo inicial e transferéncias no
valor total de R$ 2.043.842,31 (dois milhdes, quarenta e trés mil, oitocentos e
quarenta e dois reais e trinta e um centavos), tendo sido identificadas retiradas, no
mesmo periodo, no valor total de R$ 392.000,00 (trezentos e noventa e dois mil reais);
e

f) assim, estima-se que houve uma perda para a Investidora no valor de R$
1.651.842,31 (um milhao, seiscentos e cinquenta e um mil, oitocentos e quarenta e
dois reais e trinta e um centavos) que nao foi ressarcida por nenhum dos acusados no
processo.

27. Assim, em razao dodisposto no art. 83 da Resolucao CVM 45 (“RCVM 45”), e
conforme PARECER n. 00051/2025/GJU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos Despachos,
a PFE/CVM apreciou os aspectos legais das propostas de TC apresentadas, tendo
opinado pela existéncia de obice legal a celebracao de ajuste.

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

“Primeiro vale dizer que, no ambito da Autarquia, vigora o entendimento
de que: ‘sempre que as irregularidades imputadas tiverem ocorrido em
momento anterior e ndao 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’.

Nos presentes autos, observa-se que os indicios apontam como
irrequlares infracdes que foram realizadas no periodo que vai de janeiro
de 2014 e outubro de 2017, tempo certo e determinado, nao havendo
indicios de novas praticas. Assim, consideram-se cessadas as
irreqgularidades.

Relativamente a correcao do ilicito, verifica-se que a prépria XP
reconheceu a existéncia de prejuizo - conforme apontado em nota
divulgada em 07/10/2017 (paragrafo 92 do Relatério de Inquérito) - mas
alguns depoimentos apontam que o ressarcimento foi parcial (§§ 91, 92,
109 do RI). Ademais, constam no documento SEI n2 1209862 do
Processo n? 19957.010339/2019-61, termos de transacdes realizadas
com varios investidores.

Dessa forma, para o fim de verificar o cumprimento do requisito legal,
solicitou-se que a r. SPS informasse se foram celebrados acordos e,
efetivamente, pagas as indenizacbes acordadas, com todos o0s
investidores e todas as investidoras que, conforme as apuracodes da r.
area técnica, sofreram prejuizo pela atuacdao do agente autébnomo de
investimento irregular.



Em resposta, por meio do Oficio Interno n® 14/2025/CVM/SPS/GPS-3, a r.
SPS informou que (Doc. SEI n2 2377618):

‘Esta area técnica ouviu os investidores A.M.N., H.F. (que também
se manifestou em nome de sua mae, A.M.M.F.), ].C.N.S.; L.O.N.S. e
S.J.P., que confirmaram os respectivos acordos e ressarcimentos.

Sobre a [Investidora], a corretora argumentou que nao houve o
ressarcimento, pois ‘a situacao seria significativamente diferente da
dos demais investidores’.

Entretanto, no entendimento desta &rea técnica, houve
irregularidade também em relacao a essa investidora.

Segundo a reclamacao, por orientacao de R.0O.B., ela teria celebrado
contrato de administracao de carteira com a Genus Capital e
transferido R$ 2.165.181,52 para sua conta de investimento.

Andlise do extrato da conta corrente da investidora na XP
investimentos, para o periodo entre maio/l14 e novembro/15,
identificou saldo inicial e transferéncias no valor total de R$%$
2.043.842,31. Foram identificadas retiradas, nesse mesmo periodo,
no valor total de R$ 392.000,00. Sendo assim, estima-se uma perda
no valor de R$ 1.651.842,31, que nao foi ressarcida por nenhum
dos acusados no presente PAS’.

Nao se pode falar em correcao da irregularidade imputada, sem que seja
indenizada a investidora. Ademais, ha danos difusos ao mercado a
serem compensados.

Cabe ressaltar que, apesar de existir discricionariedade da
Administracao para, considerando as particularidades do caso concreto,
realizar negociacao e aceitar valores que repute mais adequados, é
pacifico, tanto na doutrina quanto na jurisprudéncia mais abalizadas,
que a analise juridica também abarca exame a respeito de
proporcionalidade, que é consectario do devido processo legal
substantivo. (...)

(...)

Assim, o montante oferecido pelos interessados deve contemplar o
ressarcimento da investidora e os danos difusos causados ao mercado,
devendo o valor final ser avaliado pelo r. Comité de Termo de
Compromisso sob o ponto de vista da efetiva prevencao a novos ilicitos.

(...)

(...) no que diz respeito ao cumprimento dos requisitos objetivos
necessarios a celebracdao de Termo de Compromisso, opino no sentido
da negociacao dos valores propostos com o r. CTC.

Esclarece-se que, para fins de cumprimento da lei, que exige a correcao
da irreqularidade mediante reparacao dos prejuizos experimentados,
deve haver recomposicao do patrimoénio da [Investidora].

O r. CTC deve levar em conta os indicios de crime de acao penal publica,
na analise da conveniéncia e oportunidade em celebrar termo de
compromisso e na fixacao de valor suficiente para compensar os danos
difusos causados ao mercado e a prevencao de novos ilicitos”.



DA PRIMEIRA DELIBERACAO DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

29. O CTC, em reuniao realizada em 09.09.2025[ﬂl

apresentadas:

, a0 analisar as propostas de TC

a) deliberou por opinar junto ao Colegiado pela REJEICAO da proposta apresentada
por RICARDO BARBOSA, considerando, em especial: (i) a gravidade em tese do caso,
o gqual envolve, em tese, operacao fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, em

: “ : : , [11] ..
eventual infracao ao disposto no item | c/c o item Il, “c”, da ICVM 08 ;e (i) o
histérico do proponente, que também figura como acusado no PAS
19957.010958/2018-75, por infracao, em tese, ao item | c/c o item Il, “c”, da ICVM 08;
e

b) entendeu, quanto a proposta apresentada por XP e por GUILHERME BENCHIMOL,
gque 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 condicdes da proposta apresentada, tendo em vista (i) o disposto no art.
83 c/c o art. 86, caput, da RCVM 45; e (ii) 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 PAS CVM 19957.004489/2022-31 (decisao do
Colegiado de 07.11.2023, disponivel em:

https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2023/20231107 R1.html 12l :

30. Assim, considerando, em especial: (a) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45; (b)
0 6bice juridico indicado pela PFE/CVM, tendo em vista a inexisténcia de proposta de
ressarcimento a Investidora; (c) a participacao da XP no volume negociado em acdes

. g [13]
no periodo entre 2014 e 2017; (d) o histérico dos PROPONENTES 3; (e) os

precedentes balizadores, como por exemplo, o do referido PAS CVM
19957.004489/2022-31; e (g) que a violacao, em tese, as normas que dispdoem sobre
as atividades de assessor de investimento, analista de valores mobilidrios e consultor
de valores mobilidrios enquadra-se no inciso V do Grupo | do Anexo A da RCVM 45, o
Comité prop6és:

(a) como obrigacao de fazer: pagar a Investidora o montante de R$ 1.651.842,31
(um milhao, seiscentos e cinquenta e um mil, oitocentos e quarenta e dois reais e
trinta e um centavos), atualizado pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) desde novembro de 2015 até a data do efetivo pagamento; e

(b) como obrigacao pecunidria: pagar a CVM, em parcela Unica, o montante deR$
1.485.000,00 (um milhao, quatrocentos e oitenta e cinco reais), sendoR$
1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pela XP eR$ 405.000,00
(quatrocentos e cinco mil reais) pagos por GUILHERME BENCHIMOL, montante que,
no caso concreto, o CTC 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


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2023/20231107_R1.html

promocao da expansao e do funcionamento eficiente do mercado de capitais (art. 4°
da Lei n? 6.385/1976), que esta entre os interesses difusos e coletivos no ambito de tal
mercado.

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO APRESENTADA

PELA XP E POR GUILHERME BENCHIMOL.

31. Apbés comunicados sobre a decisao do CTC de 09.09.2025, as representantes da XP
e de GUILHERME BENCHIMOL (“PROPONENTES”) solicitaram a realizacao de 2 (duas)
reunides com a Secretaria do Comité (“SCTC").

32. Nas reunides, realizadas nos dias 17 e 19.09.2025[M1, foram prestados,
respectivamente, esclarecimentos sobre os parametros que embasaram os valores
propostos pelo Comité, bem como sobre a possibilidade de utilizacdo do valor
eventualmente fixado em esfera judicial para o cumprimento do requisito deliberado
pelo CTC para afastamento do 6bice juridico sustentado pela PFE/CVM.

Da Primeira Contraproposta

33. Apds os esclarecimentos prestados, os PROPONENTES apresentaram, em
29.09.2025, resposta a decisao do CTC, na qual propuseram:

a) que a obrigacao de fazer proposta pelo Comité para afastamento do dbice
juridico sustentado pela PFE/CVM fosse limitada ao montante a ser fixado na
esfera judiciaria, em observancia ao art. 503, caput, do Cédigo de Processo Civil de
2015, uma vez que a questdao do ressarcimento a Investidora se encontrava em
discussao no ambito do Poder Judiciario, ja tendo sido proferido acérddao em
21.11.2023 pela 12 Camara de Direito Privado do TJRJ, no qual os insignes
Desembargadores condenaram a XP e demais réus tao somente a restituicao simples
das comissdes de corretagem e R$ 20.000,00 (vinte mil reais), a titulo de danos
morais, 0 que corresponderia ao montante histérico de R$ 428.438,68 (quatrocentos
e vinte e oito mil, quatrocentos e trinta e oito reais e sessenta e oito centavos), valor
sobre o qual incidirdo correcao monetdria e juros de mora (incidentes desde a data de
pagamento de cada corretagem indicada em laudo pericial até a data do efetivo
pagamento), bem como eventuais honorarios; e

b) a reducao da obrigacao pecuniaria proposta pelo CTC, com pagamento a CVM,
em parcela Unica, do montante de R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais), sendo R$
700.000,00 (setecentos mil reais) pagos pela XP e R$ 300.000,00 (trezentos mil
reais) por GUILHERME BENCHIMOL.

34. Os PROPONENTES argumentaram na contraproposta que:

a) em meados de 09/2017, por meio de denlncia, a XP tomou conhecimento de que o
Escritério e a Gestora teriam agido em desacordo com suas normas e principios éticos,
uma vez que os clientes por elas atendidos estariam recebendo extratos com
informacdes adulteradas, ocultando os prejuizos presentes nas suas respectivas



contas;

b) apds auditoria interna, a XP verificou que os extratos e relatério de determinados
clientes apresentados pelo Escritério, de fato, nao retratavam fielmente as suas
posicoes financeiras, havendo indicios de que teriam sido adulterados para camuflar
as perdas suportadas, sobretudo em decorréncia de investimentos malsucedidos
realizados pela Gestora das carteiras;

Cc) em razao disso, a XP teria rescindido unilateralmente o contrato e encerrado sua
relacdo com o Escritério e com a Gestora, bem como comunicado a CVM o ocorrido;

d) além disso, a XP, por mera liberalidade, e buscando preservar o bom
relacionamento comercial com seus clientes, optou por ressarcir dos prejuizos sofridos
por todos os clientes efetivamente prejudicados, em valores que somaram
aproximadamente R$13 milhdes;

e) a Investidora nao foi ressarcida pela XP porque nao teria sido efetivamente
prejudicada, como ja informado a CVM;

f) diferentemente dos demais clientes, com relacao aos quais os extratos falsificados
possuiam o logo da XP e relacdao com os investimentos, no caso da Investidora, os
extratos nao teriam qualquer relacao aparente com a XP, como uma logomarca, nem
os valores la descritos correspondiam ao montante transferido para XP;

g) ressalta-se que a Investidora manteria relacao préxima, nao somente na sua vida
financeira, com os prepostos do Escritério e da Gestora, e que, ao longo dos
aproximadamente 4 (quatro) anos em que manteve relacao com Escritério e Gestora,
a Investidora nao questionou a dinamica das operacdes, nem procurou a XP;

h) somente quando essa relacao comecou a se desgastar, ela teria levado para a XP o
ocorrido, e passou a pleitear um valor muito maior do que o que transitou pela XP;

i) a Corretora teria procurado celebrar acordo com a Investidora, por meio do qual a
investidora receberia valores suficientes para restituir o patrimonio original, mas ainda
assim a Investidora negou as condi¢cdes propostas e seguiu com a denuncia perante a
CVM e com a propositura de uma acao judicial, que ja tramitou no Tribunal de Justica
do Rio de Janeiro (“TJRJ”), pleiteando o ressarcimento pelos danos material e moral
advindos da gestao fraudulenta de sua carteira de investimentos;

j) no ambito do processo, foi proferido v. acérdao em 21.11.2023, pela 12 (Primeira)
Camara de Direito Privado do TJRJ, no qual os insignes Desembargadores condenaram
a XP e demais réus tao somente "a restituicao do indébito concernente as despesas
operacionais com taxas e comissOes de corretagem desembolsadas pela Denise, na
forma simples”;

k) o referido processo ainda nao teria transitado em julgado, sendo que, contra o v.
acérdao, as partes interpuseram Recursos Especiais, que foram inadmitidos pela 32
(terceira) Vice Presidéncia do TJRJ, razao pela qual foram interpostos, posteriormente,
por ambas as partes, Agravos em Recurso Especial, atualmente pendentes de
julgamento no Superior Tribunal de Justica;



[) a Investidora também interpds Recurso Extraordinario para o Supremo Tribunal
Federal, o qual aguarda validacao dos requisitos de admissibilidade;

m) enquanto referidos recursos seguem em tramite nas instancias superiores,
permaneceria com eficacia proviséria a condenacao imposta pelo Judiciario a XP
guanto a restituicao simples das comissdes de corretagem e R$ 20.000,00 (vinte mil
reais) a titulo de danos morais, o que perfaz o montante histérico de R$ 428.438,68
(quatrocentos e vinte e oito mil, quatrocentos e trinta e oito reais e sessenta e oito
centavos) - valor sobre o qual incidirdo correcao monetaria e juros de mora desde a
data de pagamento de cada corretagem, conforme indicado no laudo pericial, até a
data do efetivo pagamento, bem como eventuais honoréarios, conforme aplicaveis,
conforme definido na referida decisao;

n) assim, requer-se que o valor da obrigacdo de fazer proposta pelo Comitéseja
limitada ao montante a ser fixado na esfera judiciaria, em observancia ao art.
503, caput, do Cdédigo de Processo Civil de 2015, conforme alterado, que confere forca
de lei a sentenca judicial, nos limites da lide e das questdes decididas;

0) ressalta-se que a decisao judicial, ao adquirir forca de coisa julgada, torna-se
imutavel e deve ser cumprida integralmente pelas partes envolvidas, nao havendo,
portanto, margem para descumprimento ou interpretacao divergente em relacao ao
seu conteudo, nos termos dos artigos 502 e 503 do CPC/2015;

p) assim, a XP nao se oporia a obrigacao de fazer proposta pelo Comité, mas entende
que se faz necessario adequar o valor relativo ao ressarcimento a Investidora ao
montante que vier a ser fixado na esfera judiciaria; e

gq) essa medida evitaria ainda a configuracdao de eventual enriquecimento ilicito da
Investidora, uma vez que a cumulacao da condenacao ja fixada pelo Poder Judiciario
com o ressarcimento proposto pelo CTC obrigaria a XP a ressarcir a investidora duas
vezes, em valor substancialmente superior ao montante que ela de fato tinha em
custddia na XP a época dos fatos.

35. Em razao do exposto, solicitou-se a manifestacao da PFE/CVM sobre a propostade
limitar o valor da obrigacao de ressarcimento a Investidora ao montante que
viesse a ser fixado na esfera judiciaria, tendo em vista o disposto na Lei n?
6.385/1976 e na RCVM 45.

36. Nos despachos da Subprocuradora-Chefe Substituta da GJU-2 e do Procurador-
Chefe Substituto ao PARECER N¢ 00074/2025/GJU-2 (GABINETE)/PFE-CVM/PGF/AGU, a
PFE/CVM indicou que:

“(...) para fins de celebracao de termo de compromisso, cabe aos
proponentes juntar aos autos comprovante de pagamento dos valores
incontroversos, fixados a titulo de indenizacao, pelo Poder Judiciério,
ainda que mediante consignhacao em pagamento, bem como
comprovante de desisténcia de eventual recurso, de sorte a que haja
certeza juridica sobre o efetivo pagamento.

(...)



Uma vez apresentados os respectivos comprovantes perante a CVM, no
prazo determinado na forma do art. 89, § 19, da Resolucao CVM n?
45/2021, citado retro, a obrigacao de indenizar prejuizos tera sido
cumprida para fins de celebracao de termo de compromisso, conforme
montantes definidos pelo Poder Judicidrio, em sede de cognicao
exauriente, atendendo, portanto, aquilo que determina o art. 11, §59, II,
da Lei n? 6.385/1976.

De fato, face ao principio da inafastabilidade da jurisdicao, insculpido no
art. 52, XXXV, da CRFB/1988, bem como da relativa independéncia entre
as instancias civel e administrativa, as quais possuem objetivos e
fundamentos distintos, uma vez comprovada a indenizacdo a
[Investidora] e a desisténcia do recurso interposto pelos proponentes,
nao se vislumbra fundamento para vincular o término do processo
administrativo sancionado ao transito em julgado do processo judicial, em
se discutird, quando muito, eventual elevacdao do montante final a ser

pago.”

37. Assim, na reuniao de 11.11.2025, o CTC analisou a contraproposta apresentada e

deliberouli1 por acolhé-la de forma parcial. A proposta de limitar o valor do
ressarcimento a Investidora ao montante fixado na esfera judicidria foi acatada nos
termos do que trouxe a PFE/CVM e foi reproduzido acima, e o CTC deliberou por
reiterar os valores propostos para a obrigacao pecuniaria, nos seguintes termos:

a) Obrigacao de fazer: apresentar em até 10 (dez) dias Uteis, a contar da publicacao
do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, comprovantes: (a) da desisténcia
do recurso interposto no Poder Judicidrio no ambito da acdao ajuizada pela Investidora;
e (b) do pagamento dos valores incontroversos, fixados a titulo de indenizacao, pelo
Poder Judicidrio no ambito da referida acao, ainda que mediante consignacdao em
pagamento; e

b) Obrigacao de pagar: pagar a CVM, em parcela Unica € no mesmo prazo acima, o
montante de R$ 1.485.000,00 (um milhao e quatrocentos e oitenta e cinco mil reais),
sendo R$ 1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pelaXP eR$
405.000,00 (quatrocentos e cinco mil reais) pagos por GUILHERME BENCHIMOL.

Da Segunda Contraproposta

38. Comunicados sobre a decisao do CTC de 11.11.2025, os PROPONENTES
manifestaram-se em 26.11.2025 e em 27.11.2025, propondo que as obrigacdes
fossem cumpridas da seguinte forma:

a) obrigacao de fazer: pagamento dos valores fixados a titulo de indenizacao pelo
Poder Judicidrio, ainda que mediante consignacao em pagamento, em até 10 (dez)
dias Uteis contados a partir da data da liquidacao do Acdérdao; e

b) obrigacao de pagar: manifestaram aceitar os valores propostos pelo CTC
desde que a contraproposta quanto a obrigacao de fazer fosse aceita, com proposta
de pagamento em até 30 (trinta) dias uteis contados a partir da publicacao do
termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM.



39. Na contraproposta, os PROPONENTES alegaram que:

a) entraram em contato com a Investidora com o objetivo de definir um valor
incontroverso para encerramento das discussdes, mas a Investidora teria manifestado
a XP sua preferéncia por aguardar a fixacao, na esfera judicial, do valor liquido e certo
a ser apurado em liquidacao de sentenca;

b) assim, a prépria autora da acao judicial teria optado por aguardar o tramite
processual e receber o0s pagamentos somente quando tais valores forem
determinados na fase de liquidacao;

c) no que se refere aos valores ja delimitados em Acérdao, embora conceitualmente
incontroversos, sua determinacao exata ainda depende da realizacdao de um caélculo
detalhado e complexo que serd efetuado na fase de liquidacao judicial;

d) esse referido calculo envolve a apuracao de todas as despesas operacionais com
taxas e comissdes de corretagem, acrescidas de correcao monetaria, aplicavel a cada
comissao na data dos respectivos desembolsos;

e) o v. Acérdao nao especificou, conforme teria sido destacado pela Investidora, o
valor exato a ser pago referente ao desembolso das comissdes de corretagem; e

f) tendo em vista a preferéncia que teria sido manifestada pela Investidora de
aguardar o tramite da acao judicial, nao restaria outra alternativa aos PROPONENTES
senao aguardar a liquidacao do v. Acérdao.

40. Juntamente com as manifestacdes, os representantes dos PROPONENTES
solicitaram a realizacao de reuniao com a SCTC e com a PFE/CVM. A reuniao foi

realizada em 28.11.202511_61 € na ocasiao os representantes dos PROPONENTES foram
informados de que poderia haver dificuldade na aceitacao pelo CTC da proposta de
cumprir a obrigacdao de fazer somente apds a data da liquidacao do v. Acérdao, por
nao ser conveniente e oportuno manter um processo administrativo suspenso por
prazo indeterminado.

41. Na reuniao, os representantes dos PROPONENTES foram orientados sobre as
formas de cumprimento da obrigacdao de fazer mencionadas no Comunicado de
Negociacao e se comprometeram a apresentar, até o dia 15.12.2025, calculo do
valor atualizado do montante fixado a titulo de indenizacao pelo Poder
Judicidrio no ambito da acao movida pela Investidora, gque eles considerassem como
incontroverso.

42. Na reuniao do CTC de 02.12.2025, o Comité foi informado sobre segunda
[17]

contraproposta apresentada e sobre a reuniao ocorrida em 28.11.2025 e deliberou
por aguardar o eventual recebimento de nova manifestacdo dos PROPONENTES até o
dia 15.12.2025, antes de decidir sobre a segunda contraproposta.

Da Terceira Contraproposta
43. Apdés comunicados sobre a decisao do CTC de 02.12.2025, os PROPONENTES



apresentaram nova contraproposta nos seguintes termos:

a) obrigacao de fazer: informaram que o valor atualizado do montante fixado a
titulo de indenizacao pelo Poder Judiciario que eles compreendem como incontroverso
totaliza R$ 1.211.248,54 (um milhao, duzentos e onze mil, duzentos e quarenta e
oito reais e cinquenta e quatro centavos) e sugeriram que a obrigacao fosse cumprida,
ainda que mediante consignacao em pagamento ou outra forma acordada com a CVM,
no prazo de até 30 (trinta) dias uteis a contar da publicacao do Termo de
Compromisso no sitio eletronico da CVM; e

b) obrigacao de pagar: desde que haja aceitacao da proposta acima, concordaram
com a proposta do CTC de pagamento a CVM, em parcela Unica, do montante de R$
1.485.000,00 (um milhao e quatrocentos e oitenta e cinco mil reais), sendo R$
1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pela XP e R$ 405.000,00
(quatrocentos e cinco mil reais) pagos por GUILHERME BENCHIMOL, mas solicitaram
pagamento no prazo de até 30 (trinta) dias uteis a contar da publicacao do
Termo de Compromisso no sitio eletronico da CVM.

44, Na manifestacao, os PROPONENTES alegaram que:

a) na reuniao realizada em 28.11.2025 com a PFE/CVM e a SCTC, comprometeram-se
a apresentar, até o dia 15.12.2025, calculo do valor atualizado do montante fixado a
titulo de indenizacao pelo Poder Judiciario no ambito da acao movida pela Investidora
que considerassem como incontroverso;

b) em razao disso, o CTC deliberou, em 02.12.2025, por aguardar a nova manifestacao
dos PROPONENTES para emitir decisao a respeito;

c) o calculo do valor atualizado do montante fixado a titulo de indenizacao pelo Poder
Judiciario totaliza o montante de R$ 1.211.248,54 (um milhdao, duzentos e onze mil,
duzentos e quarenta e oito reais e cinquenta e quatro centavos);

d) a atualizacao dos valores levou em conta: (i) a correcdo monetaria pelo indice do
TJ/R)] a partir da data de cada desembolso, e (ii) a incidéncia de juros simples,
contados a partir da data de citacao, qual seja, 02.02.2020, conforme resumo do
calculo abaixo;

e) os calculos realizados contemplaram a apuracao das despesas operacionais
relativas a taxas e comissOes de corretagem, acrescidas de correcao monetaria,
aplicaveis a cada comissao na data dos respectivos desembolsos, em observancia ao
determinado pelo v. Acérdao proferido no ambito da acao em tramite no Poder
Judiciario;

f) cabe ressaltar que a referida acao ainda nao transitou em julgado e que a
Investidora, apds tratativas promovidas pela XP com o objetivo de definir um valor
incontroverso para solucao célere da controvérsia, manifestou preferéncia por
aguardar a fixacdao, na esfera judicial, de valor liquido e certo a ser apurado em
liquidacao de sentenca; e

g) também caberia considerar que, embora os valores em questdao sejam



conceitualmente incontroversos, a determinacao dos referidos valores dependeu da
realizacao de um calculo extenso, detalhado e complexo que seria efetuado na fase de
liquidacao judicial, nos termos dos preceitos processuais a luz do artigo 509 e
sequintes do Cédigo de Processo Civil de 2015, conforme alterado.

Resumo do Calculo:

e Total de corretagem cobrada: R$ 418.954,54
(quatrocentos e dezoito mil, novecentos e cinquenta e
quatro reais e cinqguenta e quatro centavos);

* Valor corrigido pela Unidade de Referéncia Fiscal
(UFIR) da data de cada pregao até fev/2020 (data da
citacao): R$ 566.934,76 (quinhentos e sessenta e seis mil,
novecentos e trinta e quatro reais e setenta e seis
centavos);

* Valor da correcao do UFIR de fev/2020 até ago/2024: R$
311.247,18 (trezentos e onze mil, duzentos e quarenta e
sete reais e dezoito centavos);

* Valor dos juros simples de 1% ao més de fev/2020 até
ago/2024 (data da Lei N2 14.905/2024): R$ 156.652,60
(cento e cinquenta e seis mil, seiscentos e cinquenta e dois
reais e sessenta centavos);

* Valor total até ago/2024: R$1.034.834,54 (um milhao,
trinta e quatro mil, oitocentos e trinta e quatro reais e
cinquenta e quatro centavos);

* Valor final, corrigido pela Selic de ago/2024 até
dez/2025: R$ 1.211.248,54 (um milhao, duzentos e onze mil
duzentos e quarenta e oito reais e cinquenta e quatro
centavos).

45. Apods solicitados a informar a motivacao do pedido para o cumprimento das
obrigacbes no prazo de 30 (trinta) dias Uteis, uma vez que o prazo usualmente
aplicado na CVM na celebracao de ajustes administrativos é o prazo de 10 (dez) dias
Uteis, os PROPONENTES informaram que:

a) o pedido para concessao de prazo de 30 dias Uteis para cumprimento das
obrigacdes se deve ao fato de que a XP, assim como outras sociedades do mercado
financeiro, entra em periodo de “freeze” nos meses de dezembro e janeiro em funcao
do fechamento de balanco e organizacao do orcamento do ano seguinte para evitar
problemas de conciliacdes e de controles internos; e

b) de qualquer forma, caso o CTC nao acatasse o pedido, poderiam cumprir a
obrigacao no prazo normalmente aplicado na celebracao de termos de compromisso.

46 .A manifestacao dos PROPONENTES foi apreciada na reuniao do CTC de
16.12.2025. O Comité, apés manifestacao positiva da PFE/CVM no que diz respeito aos
[18]

aspectos juridicos no particular, deliberou por aceitar parcialmente a
contraproposta, propondo, conforme redacao abaixo, que o prazo para cumprimento
das obrigacdes fosse de 10 (dez) dias Uteis contados da publicacao do Termo de



Compromisso na pagina da CVM na Internet, por ser o prazo usualmente aplicado nos
ajustes administrativos celebrados pela Autarquia:

a) Obrigacao de fazer: apresentar em até 10 (dez) dias Uteis, a contar da publicacao
do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, comprovantes: (a) da desisténcia
do recurso interposto no Poder Judiciario no ambito da acao ajuizada pela Reclamante;
e (b) do pagamento dos valores fixados a titulo de indenizacao pelo Poder Judiciario no
ambito da acao promovida pela Investidora, ainda gque mediante consignacdao em
pagamento, no montante minimo de R$ 1.211.248,54 (um milhdo, duzentos e onze
mil, duzentos e quarenta e oito reais e cinquenta e quatro centavos), conforme
apresentado pelos PROPONENTES; e

b) Obrigacao de pagar: pagar a CVM, em parcela Unica e no prazo de 10 (dez) dias
Uteis a contar da publicacdo do termo de compromisso no sitio eletronico da CVM, o
montante de R$ 1.485.000,00 (um milhao e quatrocentos e oitenta e cinco mil reais),
sendo R$ 1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pela XP e R$
405.000,00 (quatrocentos e cinco mil reais) por GUILHERME BENCHIMOL.

47. Presente na reuniao o Procurador-Chefe da PFE/CVM, tal como ja ressaltado acima,
informou que as condi¢cdes acima seriam efetivamente aptas a superacao do Obice
juridico indicado pela PFE/CVM.

Da Quarta Contraproposta

48. Apbés comunicados sobre a decisao do CTC de 16.12.2025, os representantes dos

PROPONENTES solicitaram reuniao com a SCTC e com a PFE/CVM[19‘1. A reuniao foi

realizada no dia 18.12.2025 e, nela, os representantes indicaram que, considerando a
preferéncia manifestada pela investidora por aguardar a decisao final do Poder
Judiciario, o cumprimento do pagamento somente poderia ocorrer no ambito dos autos
da prépria acao judicial.

49. Informados, em reuniao, acerca da inexisténcia de ébice quanto a essa forma de
cumprimento da obrigacao, os representantes dos PROPONENTES se comprometeram
a incluir, na manifestacdo que seria encaminhada quanto a decisdao do CTC de
16.12.2025, a previsao de que o valor do pagamento minimo referente a obrigacao de
fazer deveria ser atualizado até a data do efetivo pagamento.

50. Ainda em 18.12.2025, os PROPONENTES apresentaram nova contraproposta, na
qual aceitaram as condicdes propostas pelo CTC para o cumprimento das obrigacoes e
se comprometeram a fazer o pagamento no ambito dos autos da acao judicial movida
pela Investidora, com atualizacao do valor desde 11.12.2025 (data em que os
PROPONENTES apresentaram o calculo do valor atualizado do montante fixado pelo
Poder Judiciario a titulo de indenizacao, por eles considerado como incontroverso).

51. A redacao sugerida pelos PROPONENTES para as obrigacdes decorrentes do ajuste
administrativo foi a seguinte:

a) Obrigacao de fazer: apresentar em até 10 (dez) dias Uteis, a contar da publicacao
do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, comprovantes do pagamento



dos valores fixados a titulo de indenizacao pelo Poder Judiciario, no ambito dos
autos da prépria acao ajuizada pela Investidora, no montante minimo de R$
1.211.248,54 (um milhao, duzentos e onze mil, duzentos e quarenta e oito mil reais e
cinquenta e quatro centavos), atualizado desde 11.12.2025 até a data do
efetivo pagamento; e

b) Obrigacao de pagar: pagar a CVM, em parcela Unica e no prazo de 10 (dez) dias
Uteis a contar da publicacao do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, o
montante de R$ 1.485.000,00 (um milhao e quatrocentos e oitenta e cinco mil reais),
sendo R$ 1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pelaX Pe R$
405.000,00 (quatrocentos e cinco mil reais) pagos por GUILHERME BENCHIMOL.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

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

: : . : [20]
como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, os antecedentes
dos acusados, a colaboracdao de boa-fé e a efetiva possibilidade de punicdo no caso
concreto.

53. Nesse tocante, ha que se esclarecer que a analise do Comité é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o mérito e os
argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de TC 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 mobilidrios, desestimulando praticas semelhantes.

54. Assim, e apds o éxito na negociacdo empreendida, o Comité entendeu, por meio

de deliberacao eletrbnica ocorrida em 23.12.2025[2—11, que o encerramento do

presente caso por meio da celebracao de TC, com assuncao junto a CVM das
obrigacdes abaixo indicadas, afigura-se conveniente e oportuno, e que a contrapartida
em tela é 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? 6.385/1976), que estd entre os
interesses difusos e coletivos no ambito de tal mercado:

a) Obrigacao de fazer: apresentar em até 10 (dez) dias Uteis, a contar da publicacao
do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, comprovantes do pagamento
dos valores fixados a titulo de indenizacao pelo Poder Judiciario, no ambito dos autos
da prépria acao ajuizada pela Investidora, no montante minimo de R$ 1.211.248,54
(um milhao, duzentos e onze mil, duzentos e quarenta e oito mil reais e cinquenta e
quatro centavos), atualizado desde 11.12.2025 até a data do efetivo pagamento; e

b) Obrigacao de pagar: pagar a CVM, em parcela Unica e no prazo de 10 (dez) dias



Uteis a contar da publicacao do termo de compromisso no sitio eletrénico da CVM, o
montante de R$ 1.485.000,00 (um milhao e quatrocentos e oitenta e cinco reais),
sendo R$ 1.080.000,00 (um milhao e oitenta mil reais) pagos pela XP INVESTIMENTOS
CCTVM S.A. e R$ 405.000,00 (quatrocentos e cinco mil reais) pagos por GUILHERME
DIAS FERNANDES BENCHIMOL.

DA CONCLUSAO

55. Em razao do acimaexposto, o Comité, por meio de deliberacdes ocorridas,
respectivamente, em 09.09.2025 e em 23.12.2025, decidiu opinar junto ao Colegiado

[22]

da CVM pela REJEICAO da proposta de Termo de Compromisso apresentada por

RICARDO DE OLIVEIRA BARBOSA e pela ACEITAQ:IT\OIE1 da proposta de Termo de

Compromisso apresentada por XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. e por GUILHERME DIAS
FERNANDES BENCHIMOL, sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo-
Financeira para o atesto do cumprimento das obrigacdes.

Parecer Técnico finalizado em 23.02.2026.

[11

Art. 17. A instituicao integrante do sistema de distribuicao deve:

(...)

Il - fiscalizar as atividades dos agentes autbnomos de investimento que atuarem em seu nome de
modo a garantir o cumprimento do disposto nesta Instrucao e nas regras e procedimentos
estabelecidos nos termos do inciso |;

2 N . : e . .
12] Art. 32 A administracao profissional de carteira de valores mobiliarios s6 pode ser exercida por

pessoa natural ou juridica autorizada pela CVM.
31

Art.16. E vedado ao agente auténomo de investimento:

(...)
IV - contratar com investidores a prestacao de servicos de:

a) andlise ou consultoria de valores mobiliarios, salvo se estiver autorizado pela CVM a exercer tais
atividades; e

b) administracao de carteira de titulos e valores mobiliarios, salvo se o agente autbnomo - pessoa
natural, autorizado pela CVM também para exercer a atividade de administracao de carteira, nao
estiver contratualmente vinculado, direta ou indiretamente, a entidades do sistema de distribuicao de
valores.

14l Art. 22 A administracdo de carteira de valores mobilidrios consiste na gestdo profissional de
recursos ou valores mobiliarios, sujeitos a fiscalizacdo da Comissao de Valores Mobilidrios, entregues
ao administrador, com autorizacdo para que este compre ou venda titulos e valores mobilidrios por
conta do investidor.

= | - E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediérios e aos
demais participantes do mercado de valores mobilidrios, a criacdo de condicdes artificiais de
demanda, oferta ou preco de valores mobilidrios, a manipulacdo de preco, a realizacdo de operacoes
fraudulentas e o uso de praticas nao equitativas.



Il - Para os efeitos desta Instrucao conceitua-se como:

(...)

c ) operacao fraudulenta no mercado de valores mobilidrios, agquela em que se utilize ardil ou
artificio destinado a induzir ou manter terceiros em erro, com a finalidade de se obter vantagem ilicita
de natureza patrimonial para as partes na operacao, para o intermediario ou para terceiros;

[61

7 . ‘s -

1 Ao todo, o Relatério de Inquérito referente ao PAS 19957.001449/2022-38 responsabilizou 4
(quatro) pessoas (sendo uma pessoa juridica e trés pessoas naturais), das quais 3 (trés) pessoas
apresentaram propostas de TC.

81, . . ) . . y e
As informacodes apresentadas neste parecer até o capitulo denominado “Responsabilizacao
correspondem a relato resumido do que consta peca acusatéria.

91 - : . - , .
Ato de efetuar negécios de maneira excessiva com o objetivo de gerar maiores receitas.
[10]

Deliberado pelos membros titulares de SGE, SNC e SEP e pelos substitutos de SSR e SMI.
[11] . R . , S

O item Ill da ICVM 08 prevé que: “lll - Considera-se falta grave passivel de aplicacao das
penalidades previstas no art. Il, Incisos | a VI da LEI N2 6.385/1976, o descumprimento das disposicbes
constantes desta Instrugao.”

[12] s :
Trata-se de proposta de TC apresentada por corretora de valores mobiliarios e por seu diretor

responsavel, no ambito de PAS instaurado pela Superintendéncia de Relacbées com o Mercado e
Intermediarios (SMI), para apurar a responsabilidade por infracdo, em tese, ao disposto no art. 17, II,
da entao vigente Instrucao CVM n? 497/2011, por supostamente deixarem de fiscalizar de forma
adequada os agentes autdbnomos contratados. Proposta aprovada pelo Colegiado na reunido de
07.11.2023 no valor total de R$ 453.600,00 (quatrocentos e cinquenta e trés mil e seiscentos reais).

113] XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. também figura nos processos (a) PAS CVM
19957.001483/2018-26 (TA/SP2019/00006), por: (i) nao ter informado a CVM sobre a alteracao,
em maio de 2014, de exercicio da funcdo de diretor de controles internos, tampouco sobre a
indicacdo do Sr. GUILHERME BENCHIMOL como diretor responsavel pelo normativo aplicavel, desde
01.02.2013 até a data do termo de acusacao, em possivel infracdo ao §12 do art. 42 da Instrucao CVM
n2 505[1], de 27 de setembro de 2011 (doravante denominada “ICVM 505"”), considerada infracao
grave para os fins do §3° do art. 11 da Lei n° 6.385/1976; (ii) nao ter procedimentos e controles
internos com o objetivo de verificar a implementacado, aplicacdo e eficacia de normas contidas na
ICVM 505, em possivel infracdo ao disposto no artigo 392, caput, I, da ICVM 505, combinado com os
incisos |, Il e lll do paragrafo 1° do mesmo artigo 32, considerada infracdo grave para os fins do §3° do
art. 11 da Lei n° 6.385/1976; e (iii) reiteradas ocorréncias de falhas, que sdo consideradas evidéncias
de implementacao inadequada dos procedimentos e controles internos, em possivel infracdao ao
disposto no artigo 39, caput, Il, da ICVM 505, considerada infracdao grave para os fins do §3° do art. 11
da Lei n° 6.385/1976. TC aprovado no Colegiado em 17.12.2019, no valor de R$ 500 mil e
obrigacbes de fazer: a XP INVESTIMENTOS deverd enviar a CVM, no prazo de 90 (noventa) dias, a
contar da publicacdo do Termo de Compromisso no sitio eletronico da Comissdo de Valores
Mobiliarios, relatdério emitido por auditor independente registrado na CVM, dispondo sobre os
procedimentos internos adotados pela Corretora para o atendimento da ICVM 505 e,
consequentemente, a correcdo das condutas apontadas na peca acusatéria. Arquivamento por
Cumprimento de Termo de Compromisso em 24.06.2020; (b) PAS CVM 19957.007432/2020-22,
por violacdo, em tese, aos artigos 39, Il; e 49, §4°, todos da entao aplicavel ICVM 505, considerados
infracdes grave para os fins do §32 do art. 11 da Lei n? 6.385/1976. TC aprovado no Colegiado em
11.01.2022, no valor de R$ 2.800 mil e obrigacbes de fazer: (i) Implementar de forma continua um
“Acordo de Nivel de Servico; (ii) Apresentacao de Auditorias e Relatérios; e (ii) Comprovar a
realizacao de diversos aperfeicoamentos; (c) PA 19957.014268/2022-71, art. 11, §39, inciso Il, da
RCVM 32/2021 + art. 11, 8§29, inciso Il ¢/c art. 16, 8§39, | da RCVM 32/2021. TC aprovado no

Ato de efetuar negécios de maneira excessiva com o objetivo de gerar maiores receitas.



Colegiado em 14.05.2024, no valor de R$ 500 mil. Cumprimento de Termo de Compromisso em
04.07.2024 (Fonte: Sistema de Inquérito - INQ e Sistema Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo
acesso em 19.02.2026).

GUILHERME DIAS FERNANDES BENCHIMOL também figura nos processos:(a) (PAS CVM
19957.001483/2018-26 (TA/SP2019/00006) - §1° do art. 42 da ICVM 505, considerada infracao
grave para os fins do §3° do art. 11 da Lei n° 6.385/1976. TC aprovado no Colegiado em
17.12.2019, no valor de R$ 250 mil. Cumprimento de Termo de Compromisso em 24.06.2020;(b)
PA 19957.001954/2020-11 - art. 14, caput, da ICVM 497 + art. 17, inciso Il, da ICVM 497 + art. 17,
inciso 1l, da ICVM 497, e ao art. 22, inciso Il, da RCVM 16. TC rejeitado no Colegiado em
20.05.2025, no valor de R$ 200 mil; (c) PAS 19957.007432/2020-22 - art. 42 da ICVM 505 e art.
39, inciso I, da ICVM 505. TC aprovado no Colegiado em 11.01.2022, no valor de R$ 550 mil.
Cumprimento de Termo de Compromisso em 25.05.2023 (Fonte: Sistema de Inguérito - INQ e Sistema
Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em 19.02.2026).

141 . . , . . .
A reuniao de 17.09.2025 foi realizada as 16h de forma virtual, por meio da plataforma Teams,
tendo participado da reuniao membros da Secretaria do CTC e Julia Duarte, Giovanna Toguchi e
Giuliana Spadoni, representantes de XP e Guilherme Benchimol. A reuniao de 19.09.2025 foi realizada
as 15h30, tendo participado da reunido membros da Secretaria do CTC, da PFE/CVM e da SPS, bem
como Julia Duarte, Giovanna Toguchi e Giuliana Spadoni, representantes dos PROPONENTES.

151 Deliberado pelos titulares de SGE, SNC, SMI, SEP e SSR.
161 - . . . . .

A reuniao de 28.11.2025 foi realizada as 12h de forma virtual, por meio da plataforma Teams,
tendo participado da reuniao membros da Secretaria do CTC e da PFE/CVM, bem como Julia Duarte,
Giovanna Toguchi, Giuliana Spadoni e Pedro Pinho, representantes dos PROPONENTES.

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

el Deliberado pelos titulares de SGE, SNC, SMI, SEP e SSR.
191 . . . . , .

A reuniao de 18.12.2025 foi realizada as 11h de forma virtual, por meio da plataforma Teams,
tendo participado da reuniao membros da Secretaria do CTC e da PFE/CVM, bem como Julia Duarte,
Giovanna Toguchi, Giuliana Spadoni e Pedro Pinho, representantes dos PROPONENTES.

IAlVide nota explicativa (“N.E.”) n2 14.
[21]

[22]
[23]

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

Vide N.E. n2 22.
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