COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.003173/2023-11
SUMARIO

PROPONENTE:
CARLOS HENRIQUE SENNA MEDEIROS

IRREGULARIDADE DETECTADA:
Negociacao, em tese, com acoes de emissao da Companhia em periodo
vedado, em possivel infracao ao disposto no art. 14 da Resolucao CVM

ne 44/2021Ill (“RCVM 44").

PROPOSTA:
Pagar a CVM, em parcela Unica, o montante de R$ 127.500,00 (cento e
vinte e sete mil e quinhentos reais).

PARECER DA PFE/CVM:
SEM OBICE

PARECER DO COMITE:
ACEITACAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.003173/2023-11
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por CARLOS
HENRIQUE SENNA MEDEIROS (doravante denominado "CARLOS MEDEIROS"), na
qualidade de vice-presidente executivo de operacdes da VALE S.A. ("Companhia"),
previamente a instauracao de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”)
pela Superintendéncia de Relacbes com Empresas (“SEP”), sendo que nao existem
outros investigados.

DA ORIGEMI;1

2. O processo teve origem em analise realizada pela Superintendéncia de Relacdes
com o Mercado de Intermediarios (SMI) sobre eventual uso de informacao privilegiada



por CARLOS MEDEIROS, que teria realizado, em 01.02.2023, operacao de compra de
acoes de emissao da Companhia antes da divulgacao, em 16.02.2023, (i) dos
resultados anuais e do 4° trimestre de 2022 da Companhia; e (ii) de Fato Relevante
(“FR") informando sobre a distribuicao de remuneracao aos acionistas.

DOS FATOS
3. Na andlise, a SMI concluiu que, considerando as caracteristicas dos negdcios
realizados, restou enfraquecida a hipétese de insider trading, nao se justificando o
aprofundamento das investigacdes visando apurar eventual infracao ao art. 13 da
RCVM 44. No entanto, tendo em vista que o negdcio aparentemente ocorreu em
periodo vedado, a area técnica enviou os autos a SEP, em virtude da possibilidade de
ter ocorrido infracao ao art. 14 da mesma Resolucao.
4. Em 25.04.2023, a SEP enviou Oficio ao Diretor de Relacdes com Investidores (“DRI”)
da Companhia, solicitando a sua manifestacao sobre a eventual violacao ao art. 14 da
RCVM 44, o qual enviou resposta com esclarecimentos de CARLOS MEDEIROS, em
08.05.2023, nos seguintes e principais termos:
(i) teria realizado, em 01.02.2023, compra a vista de 4.400 acbes de emissao da
Companhia (VALE3), com valor total liquido da operacao de R$ 406.780,00 e
valor unitario de R$ 92,45, sem que este tivesse atentado para o inicio do
periodo de vedacao na data da operacao;
(ii) teria comunicado tal operacao a Companhia, em 09.03.2023, a qual teria
reportado a CVM, em 10.03.2023, por meio do formulario consolidado de
negociacao de administradores e pessoas ligadas;
(iii) nao teria vendido as acdes compradas em 01.02.2023;
(iv) teria recebido, em 22.03.2023, R$ 8.041,64 em dividendos pagos pela
Companhia, nos termos do Aviso aos Acionistas divulgado pela Companhia em
13.03.2023; e
(v) na oportunidade, teria apresentado proposta para celebrar termo de
compromisso.
5. O DRI da Companhia informou que teriam sido tomadas providéncias para
instauracao de processo interno para avaliacao e aplicacao de medida disciplinar e
educativa em face de CARLOS MEDEIROS, em razao do desvio de conduta, nos termos
da sua Politica de Gestao de Consequéncias.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

6. De acordo com a SEP:

(i) para a SMI, restou enfraquecida a hipdtese deinsider trading, nos termos do
art. 13, § 1°, da RCVM 44, entendendo-se, inclusive, que nao se justificaria o
aprofundamento das investigacoes;

(ii) em relacao a operacao de compra por CARLOS MEDEIROS de acles de
emissao da Companhia em periodo vedado, a Companhia divulgou, em
16.02.2023, apds o fechamento do mercado, (a) os resultados anuais e do 4°
trimestre de 2022, as 18h42min; (b) as Demonstracdes Financeiras
Padronizadas, as 18h43min, com reapresentacao as 20h20min; (c) as



Demonstracdes Financeiras Anuais Completas, as 18h49min; e (d) o FR, as
18h40min;

(iii) CARLOS MEDEIROS comprou 4.400 acles ordindrias de emissdao da
Companhia em 01.02.2023, no valor de R$ 406.780,00 (divulgado pela
Companhia em 10.03.2023 no Sistema Empresas.NET, por meio do formulario de
valores mobilidrios negociados e detidos), caracterizando-se, assim, e em
tese, a realizacao de operacao em periodo vedado, em inobservancia ao
disposto no art. 14 da RCVM 44; e

(iv) o montante desembolsado por CARLOS MEDEIROS no periodo vedado foi de
cerca de R$ 407 mil (caso tivesse comprado as 4.400 acbes de emissao da
Companhia ao longo do pregao do dia 17.02.2023, o primeiro apés o periodo de
vedacao, teria desembolsado um montante de cerca de R$ 390 mil, menor em
R$ 17 mil, considerando o preco médio dos papéis da Companhia nessa data).

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO
7 .Em 08.05.2023, juntamente com a manifestacao prévia, CARLOS MEDEIROS

apresentou proposta para celebracao de TC, afirmando e propondo, respectivamente,
(i) a nao reincidéncia da citada infracao; e (ii) o pagamento a CVM de valor
equivalente ao dobro do montante recebido sob a forma de dividendos (R$ 8.041,64),
a titulo de indenizacao.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE/CVM
8. Em razao do disposto no art. 83 da Resolucao CVM n? 45/21 (“RCVM 45”), conforme

PARECER n. 00050/2023/GJU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos Despachos, a
Procuradoria Federal Especializada junto a CVM - PFE/CVM - apreciou, a luz do disposto
no art. 11, 8§59, incisos | e Il, da Lei n? 6.385/76, os aspectos legais da proposta de
Termo de Compromisso apresentada, tendo opinado pelainexisténcia de OJbice
juridico a celebracao de Termo de Compromisso.

9. Em relagao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das irregularidades) do

§52 do art. 11 da Lei n? 6.385/76, a PFE/CVM destacou que:

“Cabe registrar o entendimento desta Casa no sentido de que se ‘as
irregularidades imputadas tiverem ocorrido em momento anterior e
nao se tratar de ilicito de natureza continuada, ou ndo houver nos
autos quaisquer indicativos de continuidade das praticas apontadas
como irregulares, considerar-se-a cumprido o requisito legal, na
exata medida em que néo é possivel cessar o que ja ndo existe’.
Tendo em vista que as negociacdes em periodo que antecede a
divulgacdo de Fato Relevante sao praticas instantaneas que se
encerram com a operacao em bolsa, considera-se que foi
atendido o requisito legal.

Quanto ao preenchimento do segundo requisito, apesar de
nao ser possivel individualizar prejuizo a investidor, a pratica de
negociacao em periodo vedado constitui infracdao que causa dano
difuso ao mercado. A obtencao de beneficio é apenas um dos graves
efeitos nocivos causados, notadamente o abalo na confianca dos
investidores, dada a amplitude de escopo do principio da
transparéncia. Impde-se, portanto, compensar os danos que se



observam.

(...)

Assim, no que diz respeito a adequacdo da proposta formulada, a
andlise estard sujeita ao juizo de conveniéncia e oportunidade do
Comité de Termo de Compromisso, inclusive com a possibilidade de
negociacao deste e de outros aspectos da proposta.” (Grifado)

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

10. O Comité de Termo de Compromisso (“CTC”), em reuniao realizada em

27.06.2023@, ao analisar a proposta de Termo de Compromisso apresentada, tendo

em vista: (a) o disposto no art. 83 c/c o art. 86, caput, da Resolucao CVM n? 45/21; e
(b) o fato de a Autarquia ja ter celebrado Termo de Compromisso em situacdes que
guardam certa similaridade com o presente caso, como em casos de infracao, em
tese, ao art.14 da Resolucao CVM n? 44/2021 (“RCVM 44"), como, por exemplo, no PA
CVM 19957.010177/2022-67 (decisao do Colegiado de 18.04.2023, disponivel em

https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2023/20230418 R1/2023041 8_D2843.html)1i1,

entendeu que seria possivel discutir a viabilidade de um ajuste para o encerramento
antecipado do caso em tela. Assim, consoante faculta o disposto no art. 83, 8§49, da
Resolucao CVM n? 45/21, decidiu negociar as condicdes da proposta apresentada.

11. Assim, diante das caracteristicas que permeiam o caso concreto e considerando,
em especial, (i) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45; (ii) o histérico do

[5]

PROPONENTE™ ", que nao consta como acusado em outros Processos Administrativos
Sancionadores (“PAS”) instaurados pela CVM; (iii) as negociacdes realizadas pelo
Comité em casos similares com opinides do Org&o acolhidas pelo Colegiado da CVM,
como acima citado; (iv) a fase em que se encontra o processo (pré-sancionadora); (v)
o fato de a conduta ter sido praticada apds a entrada em vigor da Lei n? 13.506/17, e
de existirem novos parametros balizadores para negociacdao de solucao consensual
para esse tipo de conduta; e (vi) 0 enquadramento da infracao, em tese, no Grupo | do
Anexo A da RCVM 45, o Comité sugeriu o aprimoramento da proposta
apresentada, com assuncao de obrigacao pecunidria, em parcela unica, no
montante de R$ 127.500,00 (cento e vinte e sete mil e quinhentos reais).

12. Cabe esclarecer que o Comité utilizou para o caso concreto um novo balizamento

para infracdes, em tese, decorrentes de negociacdes realizadas em periodo vedado,

gquando nao vislumbrada a hipétese de insider trading. O parametro utilizado

anteriormente considerava infracdes, em tese, relacionadas simultaneamente aos

art. 13 e 14 da RCVM 44,

13. Tempestivamente, o PROPONENTE manifestou sua concordancia com os termos de
ajuste propostos pelo Comité.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

14. O art. 86 da RCVM 45 estabelece que, além da oportunidade e da conveniéncia, ha
outros critérios a serem considerados quando da apreciacao de propostas de Termo
de Compromisso, tais como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2023/20230418_R1/20230418_D2843.html

processo, os antecedentes[ﬂ e a colaboracao de boa-fé dos acusados ou investigados
e a efetiva possibilidade de punicao no caso concreto.

15. Nesse tocante, had que se esclarecer que a andlise do Comité é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o mérito e os
argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de termo de
compromisso em verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao do
Colegiado, as propostas de termo de compromisso devem contemplar obrigacao que
venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico junto aos participantes do
mercado de valores mobiliarios, desestimulando a préatica de condutas semelhantes.
16. Assim, e diante do éxito em fundamentada negociacao empreendida, o Comité,

. . . . 7
por meio de deliberacao ocorrida em 18.07.2023[_1, entendeu que o encerramento

do presente caso por meio da celebracao de TC, com assuncao de obrigacao
pecunidria, em parcela unica, no valor de R$ 127.500,00 (cento e vinte e
sete mil e quinhentos reais) para CARLOS HENRIQUE SENNA MEDEIROS,
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? 6.385/76), que esta entre os interesses difusos e
coletivos no ambito de tal mercado.

DA CONCLUSAO
17. Em razao do acima exposto, o Comité, por meio de deliberacao ocorrida em

18.07.20231&, decidiu propor ao Colegiado da CVM aACEITACAO da proposta de

Termo de Compromisso apresentada por CARLOS HENRIQUE SENNA MEDEIROS,
sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo-Financeira (“SAD"”) para o
atesto do cumprimento da obrigacao pecuniaria assumida.

Parecer Técnico finalizado em 15.09.2023.

[1] Art. 14. No periodo de 15 (quinze) dias que anteceder a data da divulgacao das
informacdes contdbeis trimestrais e das demonstracdes financeiras anuais da
companhia, ressalvado o disposto no §22 do art. 16 e sem prejuizo do disposto no art.
13, a companhia, os acionistas controladores, diretores, membros do conselho de
administracao e do conselho fiscal ficam impedidos de efetuar qualquer negociacao
com os valores mobilidrios de emissao da companhia, ou a eles referenciados,
independentemente do conhecimento, por tais pessoas, do contelddo das informacdes
contdbeis trimestrais e das demonstracdes financeiras anuais da companhia.

[2] As informacbOes apresentadas nesse Parecer Técnico correspondem a relato
resumido do que consta em Parecer Técnico elaborado pela SEP.

[3] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SSR, SMI, SPS e SNC.

[4] Trata-se de TC celebrado com investidor, previamente a citacao, no ambito de PA
conduzido pela SEP, em caso negociacao com acdes de emissao de Companhia em



periodo vedado, em descumprimento, em tese, do disposto no art. art. 14 da
Resolucao CVM n2 44/2021. O TC foi firmado no valor de R$ 127.500,00. O
Compromitente nao apresentava histérico na CVM.

[5] CARLOS HENRIQUE SENNA MEDEIROS nao consta como acusado em outros
processos sancionadores instaurado pela CVM. (Fonte: Sistema de Inguérito - INQ e
Sistema Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em 14.09.2023)

[6] Vide Nota Explicativa n? (N.E.) 5.

[7] Deliberado pelos membros titulares de SGE, SSR, SPS, SMI e SNC.

[8] Vide N.E. 7.
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