COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
RELATORIO N2 11/2021-CVM/SEP/GEA-5

| Assunto || Reclamac&o de Investidor/Piblico em Geral |

| Processo SEI n219957.007193/2019-77 |

H Petrobréas Distribuidora S.A. ‘

Senhor Gerente,

Trata-se de recurso impetrado, em 12.01.21, pelos representantes
do Grupo Forte, solicitando que seja enviado o Processo SEI
n219957.007193/2019-77 ao Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional - CRSFN, "para devida analise e provimento a
fim de determinar a reversao do entendimento do Colegiado da
CVM, condenando a BR Distribuidora ao refazimento de suas
demonstracdes financeiras, passando a constar o importe de dez
bilhbes de reais como real passivo contingente, e condenando-a,
ainda, as sancoes previstas pela legislacao aplicavel".

BREVE HISTORICO

2.

E m08.12.20, o Colegiado da CVM recebeu recurso contra
entendimento da SEP e da SNC em processo de reclamacao -
FORTE PATRIMONIAL LTDA. Do extrato da ata (1170468),
destacamos os seguintes principais trechos:

a) "em seu recurso, o Grupo Forte solicitou que (i) em
preliminar, fosse reconhecida a conexao entre os Processos

n°° 19957.007193/2019-77 e 19957.006475/2020-91; e (ii) fosse
determinado a Petrobras Distribuidora S.A. que realizasse o
correto provisionamento de suas DFs a fim de fazer constar o
importe de dez bilhdes de reais como real passivo contingente
da Cia e, ainda, que a mesma fosse condenada as sancdes
previstas pela CVM";

b) "quanto ao Processo n2 19957.006475/2020-91, a SEP
informou, inicialmente, que o tema principal seria a questao da
lide envolvendo a BR Distribuidora e o Grupo Forte,
exaustivamente tratado no Processo n? 19957.007193/2019-77.
Ademais, a area técnica informou que, no ambito do Processo
n2 19957.006475/2020-91, os Recorrentes mencionaram
conduta inadequada da Uniao Federal, decorrente de



3.

relacionamento préximo com a Cia, tendo, segundo apontado,
interferido em processo judicial apés 18 anos de tramitacao,
sob o0 argumento de que haveria interesse publico, passando de
assistente litisconsorcial a litigante";

c) "segundo a area técnica, o Grupo Forte apresentou, ainda,
entendimento no sentido de que existiria uma relacao
conflituosa entre a Uniao Federal e a Cia, tendo em vista,
conforme afirmado, os inUmeros escandalos de corrupgao e a
relacao intrinseca caracterizada pela indicacao, durante anos,
da governanca corporativa da BR Distribuidora pela Uniao";

d) "isto posto, a SEP entendeu que a CVM nao seria legalmente
competente para apreciar os aspectos mencionados relativos a
processos judiciais. Ademais, destacou, no que tange a suposta
conduta irregular da Cia relativamente ao tratamento contabil
relacionado ao litigio, que (i) a SEP e a SNC analisaram
exaustivamente as informacdes apresentadas e (ii)) que a
administracao da Cia vinha divulgando os aspectos relacionados
ao litigio em seus Formuldrios de Referéncia, mencionando,
inclusive, a integra do valor pleiteado pelo Grupo Forte. Por fim,
concluiu que, ao analisar em conjunto os elementos acostados

aos Processos nos 19957.007193/2019-77 e
19957.006475/2020-91, nao foi possivel identificar elementos
novos que pudessem ensejar a reforma da decisao das areas
técnicas".

Sendo assim, o Colegiado, por unanimidade, decidiu acompanhar a
manifestacao da &rea técnica consubstanciada no Relatério n@
237/20-CVM/SEP/GEA-5, deliberou pelo nao provimento do recurso.

ACERCA DO RECURSO CONTRA O ENTENDIMENTO DO
COLEGIADO

4.

Em 12.01.21, os representantes da Companhia protocolizaram recurso
ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional - CRSFN, “para
devida analise e provimento a fim de determinar a reversao do
entendimento do Colegiado da CVM, condenando a BR Distr. ao
refazimento de suas demonstracdes financeiras, passando a constar o
importe de dez bilhdes de reais como real passivo contingente, e
condenando-a, ainda, as sancdes previstas pela legislacao
aplicavel"(1176030). O pedido foi feito pautado nos termos do artigo 11,
§49, da Lei n? 6.385/76 e do artigo 12, inciso |, alinea “c”, do Decreto n?
8.652/16:

“Art. 11. A Comissdo de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores
das normas desta Lei, da lei de sociedades por acées, das suas resolucoes,
bem como de outras normas legais cujo cumprimento I|he incumba
fiscalizar, as seguintes penalidades:

[...]

§ 4° - As penalidades somente serao impostas com observancia do
procedimento previsto no § 2° do art. 92 desta Lei, cabendo recurso para o
Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.”



“Art. 12 - O Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional - CRSFN,
orgao colegiado integrante da estrutura do Ministério da Fazenda, tem por
finalidade julgar, em ultima instancia administrativa, os recursos:

| -previstos:

[...]
c)no§49doart. 11 da Lei n? 6.385/76;".

5. Dos motivos elencados pela Reclamante para recorrer ao CRSFN,
resumimos abaixo 0s principais aspectos:

a) "os processos administrativos analisados pelo Colegiado possuem
como origem o litigio judicial ajuizado pelo Grupo Forte contra a BR
Distr. nos idos de 2000, diante do qual pende valida decisao
proferida pelo TJSP que determinou a condenacao da Cia ao
pagamento de vultuosa indenizacao pela rescisao antecipada de
contratos performados com este primeiro, cujos valores alcancam
expressivos dez bilhdes de reais";

b) "a BR Distr. vem utilizando-se judicialmente de vias obliquas para
protelar o cumprimento da decisdo valida proferida pelo TJSP, bem
como escondendo seu real passivo judicial de seus acionistas,
investidores e publico em geral, a luz de falsos fundamentos em seus
documentos financeiros com a explicita intencao de aumentar o
valuation da Cia. Tal posicionamento apenas reflete a desidia da BR
Distr. com relacao ao tratamento adequado para com a coletividade
de acionistas minoritarios e pela transparéncia e veracidade de
informacodes financeiras que sao divulgadas ao mercado";

c) "para entender a dimensao da gravidade do caso, segundo
informacdes obtidas através de solicitacao de acesso a informacao,
em e-mail encaminhado pelo entao Gerente Juridico da BR Distr., Sr.
Paulo Bastos Barreiros Neves, o representante da Cia informou a
AGU que “[...] em caso de insucesso no STJ, a referida condenacao
pode, eventualmente, em sede de liquidacao de sentenca, alcancar
cifra biliondria, podendo vir a afetar a continuidade das atividades
[...1"

d) "por 6bvio a situacao gera estranheza, ja que, sendo esta uma
sociedade aberta, é claro que a Cia deve (ou devesse) cumprir
fielmente com as atividades regulatérias da CVM, a quem esta
adstrita. Para tanto, a divulgacao de informacdes precisas acerca da
real saude financeira da Cia é essencial, cujo fundamento decorre do
tao conhecido principio do “full and fair disclosure";

e) "em verdade, ndao é preciso muito para perceber que a BR Distr.
nao esta cumprindo com os deveres informacionais a ela impostos, o
que poderia evitar a sobredita escassez de informacdes. Nesse
sentido, é de se ressaltar que a Nota Explicativa n? 28/84 divulgada
pela CVM, a qual sequer foi mencionada quando do julgamento do
Colegiado, aduz ser a confianca elemento intrinseco na relacao
entre o mercado de valores mobiliarios e o publico investidor.
Mencionado elemento é pautado na garantia de que as informacoes,
no geral, devem ser nao apenas conhecidas pela outra parte, como

também imediatas, completas e precisas";[1]
f) "tomando por base o excerto acima, tem-se a certeza de que a



politica de divulgacdo de informacées da BR Distr. esta em
desacordo com o0s parametros legais, a vista da total auséncia de
precisao e completude. Isso porque, como amplamente
demonstrado, pende sobre a Cia decisdo judicial valida e liquida
proferida pelo TJSP, a qual vem sendo integralmente desrespeitada
em seus termos mesmo apds confissao do valor";

g) "sobre isso, é importante reiterar que em nenhum momento
pede-se para que a CVM “avalie questdes que envolvem aspectos
processuais judiciais” -muito pelo contrario, o que se requer através
das dendncias administrativas protocoladas pelo Grupo Forte é o
devido cumprimento da decisao ora proferida, a fim de evitar que
sejam tomadas atitudes por seus administradores desconsiderando o
real passivo judicial, além de impedir que ainda mais acionistas
sejam induzidos a erro sobre a atual situacao da Cia";

h) "diante disso, torna-se clara a violacdo a legislacdo interna da
CVM no tocante a ocultacao de valores do real passivo da Cia em
montante superior a dez bilhdes de reais, mais especificamente com

relacao aos itens 14, 15 e 16 da Deliberacao CVM n2 594/09";

i) "ressalte-se que referida deliberacao foi devidamente trazida a
baila quando da denuncia que iniciou o Processo 2020, porém, em
nenhum momento, foi digna de mencao pela SOl - a qual
incorretamente entendeu que os termos delineados pelos Processos
2019 e 2020 seriam o0s mesmos, ignorando, portanto, diversos
argumentos trazidos como novo processo administrativo.

j) "para a surpresa destes Recorrentes, mesmo com sua manifesta
indignacao nos recursos administrativos, o equivoco foi novamente
cometido pelo Colegiado da CVM, que aduziu: “No que tange a
alegacao de suposta conduta irregular da administracao da Cia
sobre o tratamento contdbil dado em relacao ao litigio, lembramos
que tanto a SEP quanto a SNC avaliaram exaustivamente as
informacdes apresentadas por ambas as partes, o que levou a
conclusao do PA n219957.007193/2019-77",

k) "ora, é inadmissivel que o Colegiado da CVM cometa o mesmo
erro de suas Superintendéncias ao deixar de analisar devidamente
os documentos a ele submetidos. Por consequéncia légica, o
Colegiado foi igualmente omisso em diversos assuntos a ele
submetidos, o que, por certo, nao deve ocorrer, sob pena de
tratamento desigual entre Recorrentes e Recorrida.

l) "para além da mencionada deliberacao, o CPC25 exp6s no mesmo
sentido que a posicao financeira a ser informada pela sociedade
concerne a real demonstracao contdbil ao final do periodo de
divulgacao, e nao sobre eventual posicao no futuro. No caso,como
se sabe,em todos os periodos de divulgacao subsistia valida decisao
do TJSP condenando a BR Distr. em indenizacao superior a dez
bilhdes de reais, o que foi unilateralmente ignorado pela Cia. Nesse

sentido, destacam-se os itens 18 e 23"; [2]

m) "e nao é sbé: as DFs devem demonstrar ndao apenas posicao
financeira da sociedade ao final do periodo de divulgacao, como
também devem respeitar a regra da “melhor estimativa”, isto é, o
valor entendido como racional para liquidar a obrigacao na data do



balanco. Sobre isso, dispdem os itens 36 e 37.[31 No caso em
questao, o desfecho do processo judicial depende do pagamento de
guantia superior a dez bilhdes de reais, montante que, por 6bvio,
deveria ser a “melhor estimativa” da BR Distr. em suas DFs. Deste
modo, é possivel verificar mais uma infracao aos ditames da CVM";

n) "no que diz respeito aos auditores independentes, chama atencao
o fato destes terem ratificado e assinado referidas informacoes,
mesmo dotadas de imprecisdes e omissdes. Tudo leva a crer que
estes sequer analisaram devidamente o processo judicial e seus
termos, tampouco as alegacdes da BR Distr., com concordancia da
AGU, de que referida decisao poderia afetar a continuidade da
operacao da Cia e paralisar a distribuicdo de combustiveis. Isso, por
si s, ja justificaria a intervencao da CVM, para que esta investigasse
em detalhe o0s nUmeros que constaram em mencionados
documentos. Inclusive, os auditores independentes possuem igual
responsabilidade nessa questao, de modo que qualquer atuacao que
nao aponte para a apuracao dos relatérios ja divulgados e sua
imediata correcao certamente incorrera em investigacao, conforme

ja reconheceu a prépria CVM em situacdo semelhante"; [4]

0) "em gue pese a importancia do precedente acima apontado, nada
foi mencionado pelo Colegiado -pelo contrario, o relatério do
julgamento trouxe apenas argumentos genéricos, pautados nos
julgamentos anteriores,e deixou de rebater importantes tdpicos
sobre o assunto. Fato é que, caso estas omissdes nao tivessem se
verificado, o resultado dos processos administrativos certamente
seria outro";

p) "em suma, a mera leitura da decisao judicial proferida pelo TJSP e
das diversas pecas processuais em que a BR Distr. confessa o valor
bilionario é capaz de provar que a sociedade, seus administradores e
auditores agem sem nenhuma seriedade. Destaca-se, ainda, para o
fato de que o0s administradores e auditores concordaram em
privatizar a Cia, apontando em suas DFs o importe aproximado de
274 milhdes de reais, quando, ao longo do processo judicial, a BR
Distr. e a AGU demonstram que a condenacao poderia afetar as
atividades da sociedade e a distribuicao de combustiveis como um
todo -motivo suficiente para emissao de fato relevante, o que nunca
ocorreu";

q) "pelo quanto exposto, é evidente que foram cometidas diversas
ilicitudes e violacOes as legislacdes da CVM,de modo a induzir o
investidor a erro e veicular informacdes financeiras imprecisas ao
mercado acionario brasileiro, o que vém sendo ignorado mesmo
apds (omissa) reanalise da matéria pelo Colegiado. Nesta toada, nao
ha outra medida que se impde senao demandar que o CRSFN analise
detidamente a questao abrangida por este Recurso, para que, enfim,
a BR Distr. seja punida pelos ilicitos cometidos".

NOSSA ANALISE
6. Conforme mencionado no paragrafo 49, retro, o recorrente

entende ser cabivel solicitar ao Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional que este reforme a decisao do Colegiado da



CVM, que, reunidos em 08.12.20, decidiu acompanhar a
manifestacao da d&rea técnica consubstanciada no Relatério n®
237/20-CVM/SEP/GEA-5.

Por oportuno, a letra "c"do inciso | do artigo 22 do Decreto
n29.889/19 estipula qual a finalidade do CRSFN, no que tange a
atividade da CVM:

Art. 22 O CRSFN é drgao colegiado, de carater permanente, integrante da
estrutura organizacional do Ministério da Economia, e tem por finalidade
julgar, em ultima instancia administrativa, os recursos:

| - de que tratam:

c)o§4%2doart. 11 da Lei n? 6.385/76;

E o paragrafo 42 do artigo 11 da Lei n®6.385/76 é taxativa em restringir
a_possibilidade de recurso ao CRSFN apenas as penalidades aplicadas

pela CVM, o que ndo nos parece ser o caso em comento:

“Art. 11. A Comissdo de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores
das normas desta Lei, da lei de sociedades por acées, das suas resolucées,
bem como de outras normas legais cujo cumprimento I|he incumba
fiscalizar, as seguintes penalidades:

[..]

§ 4° - As penalidades somente serdo impostas com observancia do
procedimento previsto no § 2° do art. 92 desta Lei, cabendo recurso para o
Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.”

Dito isto, entendemos nao ser cabivel o pleito reivindicado pelos
reclamantes, conforme requerido no paragrafo 42, retro. Entretanto,
pela caracteristica dos fatos e do pedido, entendemos que nao seria da
competéncia da Superintendéncia de Relacdes com Empresas indeferir o
recurso ora analisado, e sim do Colegiado da CVM, que tem a autonomia
para avaliar as questdes levantadas pelos reclamantes e decidir sobre o
seu provimento, ou indeferimento.

NOSSA OPINIAO

10.

Isto posto, considerando o mencionado no paragrafo 92, retro,
propomos 0 envio do Processo SElI n219957.007193/2019-77 ao
Superintendente-Geral (SGE), para que este possa direcionar o recurso
peticionado ao Colegiado da CVM, nos termos da Deliberacao CVM
n2463/03.

Atenciosamente,

Sandro LS Chagas
Analista

De acordo,



A SEP,

Vinicius Almeida Janela
Gerente de Acompanhamento de Empresas 5

De acordo,
A SGE,

Fernando Soares Vieira
Superintendente de Relacdes com Empresas

A EXE, para as providéncias exigiveis.

Andrea Araujo Alves de Souza
Superintendente Geral Substituta

[11 “0 desenvolvimento do mercado de valores mobilidrios encontra-se condicionado & confianca que o seu
funcionamento possa inspirar ao publico investidor. O elemento confianca serd estimulado a partir da garantia de que
as informacées disponiveis a uma das partes, ao negociar com valores mobilidrios, devem, também, ser conhecidas
pela outra parte. Tal objetivo somente podera ser alcancado através de imediata, completa e precisa divulgacao dos
atos ou fatos relevantes ocorridos nos negdcios da companhia aberta. A politica de divulgacdo de informacdes
tracada pela lei societaria e pela LEI N2 6.385/76, compreende o fornecimento de informacées periddicas e eventuais.
A CVM, a quem cabe implementar as diretrizes legais, usando de sua competéncia, regulamenta, através desta
Instrucdo, a divulgacdo ao mercado de informacao relevante, seja ela peridédica ou eventual, e a sua utilizacdo pelas
pessoas que a ela tenham acesso privilegiado.A relevancia da informacao resulta do efeito que o ato ou fato que Ihe
dé conteldo podera ter sobre o mercado e sobre os investidores que nele atuam. Assim, os critérios a serem
utilizados para medir a relevancia da informacao foram estabelecidos na Instrucao tendo por base a sua
potencialidade de vir a influir na cotacao dos valores mobilidrios de emissdo da companhia, ou na decisao dos
investidores de negociarem com aqueles valores mobilidrios, ou na determinacdo de os investidores exercerem
quaisquer direitos inerentes a condicao de titular de valores mobilidrios emitidos pela companhia.”

[21 “18. As DFs tratam da posicdo financeira da entidade no fim do seu periodo de divulgacdo e ndo da sua possivel
posicdo no futuro. Por isso, nenhuma provisao é reconhecida para despesas que necessitam ser incorridas para
operar no futuro. Os Unicos passivos reconhecidos no balanco da entidade sdo os que ja existem na data do
balanco.[...]23. Para que um passivo se qualifique para reconhecimento, é necessario haver ndao somente uma
obrigacdo presente, mas também a probabilidade de saida de recursos que incorporam beneficios econémicos para
liguidar essa obrigacdo. Para a finalidade deste Pronunciamento Técnico, uma saida de recursos ou outro evento é
considerado como provavel se o evento for mais provavel que sim do que ndo de ocorrer, isto é, sea probabilidade
de que o evento ocorrerd for maior do que a probabilidade de isso ndo acontecer. Quando nao for provavel que
exista uma obrigacao presente, a entidade divulga um passivo contingente, a menos que a possibilidade de saida de
recursos que incorporam beneficios econdmicos seja remota (ver item 86).”

[31 “36. O valor reconhecido como provisdo deve ser a melhor estimativa do desembolso exigido para liquidar a
obrigagdo presente na data do balanco.37. A melhor estimativa do desembolso exigido para liquidar a obrigagao
presente é o valor que a entidade racionalmente pagaria para liquidar a obrigacdo na data do balanco ou para
transferi-la para terceiros nesse momento. E muitas vezes impossivel ou proibitivamente dispendioso liquidar ou
transferir a obrigacdo na data do balanco. Porém, a estimativa do valor que a entidade racionalmente pagaria para
liquidar ou transferir a obrigacdo produz a melhor estimativa do desembolso exigido para liquidar a obrigacado



presente na data do balanco”.

[4] “Conforme descrito no Relatério, a EY rescindiu unilateralmente o contrato alegando que a Oboé teria
descumprido suas obrigacdes ao ndo fornecer informacdes necessarias a auditoria. Em suas manifestacdes, o auditor
independente descreve as deficiéncias encontradas na documentacado que lhe foi fornecida no desenrolar dos
trabalhos de auditoria e narra ter recebido, inadvertidamente, uma mensagem de correio eletrénico que evidenciava
que certas informacdes relativas a litigios judiciais relevantes estavam sendo propositadamente ocultadas. Diante da
auséncia de resposta da contratante ao seu questionamento, a EY alega ter decidido se valer do direito que |he era
contratualmente assegurado e rescindir o contrato de prestacao de servigos de auditorial...] Entendo que a Acusagao
estd certa nesse ponto. A ocultacdo proposital de informacdes relevantes éuma das hipéteses de suspeita de fraude
previstas na NBC TA240. Nesse sentido, o item A2 na citada norma indica que ‘a informacao financeira fraudulenta
envolve distor¢des intencionais, inclusive omissdes de valor ou divulgacdes nas demonstracdes contabeis para
enganar os usuarios destas’. Na mesma linha, o item A3 da NBC TA 240 assinala que ‘informacdes contabeis
fraudulentas podem decorrer do seguinte: (...) mentira ou omissao intencional nas DFs de eventos, operacbes ou
outras informacdes significativas’ e o item A4 indica que ‘a administracao pode perpetrar fraude burlando controles
por meio de técnicas como (...) ocultar ou ndo divulgar fatos que possam afetar os valores registrados nas
demonstracdes contabeis”;
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