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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2018/8272
(Processo EletronicGVM SEI n°19957.010833/20185)
Reg.Col. 1366/19

Acusado: Eike Fuhrken Batista
Assunto: Apurar descumprimentaoart. 156,caput da Lein® 6.4041976.
Diretora Relatora: Flavia Perlingeiro
RELATORIO
l. OBJETO
1. TrataVH GH 3URFHVVR $GPLQLVWUSIWLYRVVEDESDRA

Superintendéncia deelacdes com( P S U H\SBR R Acdsacdd HP 1D Eike BRuHrken
% D W IEk&Hatistd R ¥Acusado , na qualidade dpresidente daonselho dedministracao
€A’ e acionista controladata MMX Mineracio e Metalicos S.AtEM RECUPERACAO
-8',&,%/ MMX ~ R Kotpanhid a época dos fatopprter votadgpemalegadasituacao de
conflito de inteessesemdeliberacdalo CA da Companhigue aprovow distrato de contratde
fornecimento de energielétrica Distrato”, celebradoentre aMMX e a MPXEnergia S.A.,
atuamente denominada( QHY D 6Efieva 3 companhiada qual também eracionista,
vinculadoa acordo de acionistgsaracompartilhamento de controleAcordo de Acionistas.
Segunda SEP, o Acusadafringiu o disposto no art. 156aput da Lei n° 6.404, de 15.12.1976
£SA’

Il. ORIGEM

2. Este PAS é oriurmldo ProcessAdministrativoCVM n° SP20185339, instaurada partir
de reclamac&doapresentadgpor um acionista minoritario da Companhia Reclamanté ?,
descrevend@legadosabusos realizados pelasgministradores da Companhia na celebraigio
Distrato Reclamacéd

1 Art. 156.E vedado ao administrador intervir em qualquer operac&o social em que tiver interesse conflitante com c
da companhia, bem como na deliberacdo que a respeito tomarem os demais administradores,-thempeinmifoca

los do seu impedimento e fazmnsignar, em ata de reunido do conselho de administracdo ou da diretoria, a natureza
e extensdo do seu interesse.

2Doc. SEI0647903 fls. 01-03.
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1. FATOS
3. Em 12.09.2011a MMX divulgou fato relevanteinformandosobrea celebragéo de

contrato de fornecimento de energia elétrica com a Epevaeio do quadssdorneceriaenergia

a MMX e suas subsidiarias, com a finalidade de viabilizar a opem@deanidadedenominada
Serra Azul ProjetoSerra Azul , um dos principais empreendimentos do plano de expanséo da
Companhi4 pelo prazo de 15 anos, contados a pdgimaio de 2014a0 preco base de R$
125MWh, totalizandoo valoraproximadade R$ 3,3 bilhdes.

4. Posteriormente, em 03.05.2012, novo fato relevafé divulgado pela MMX,
informando sobrea celebragéo de aditivo aeferido contratpdesmembrando em dois um
contratode fornecimento de energia elétricacarto prazoe outro alongo prazo (em conjunto,
Lontratos . Com as alteracdes contrato de curto prazagoraria pelo periodo de janeiro de
2014 a dezembro de 2018, durante d gqugnevdorneeriaenergiselétricaa Serra Azul ao preco
base de R$ 102,00/MWmantendese,para gperiodarestantede janeiro de 2019 a maio de 2029
0S mesmos termos e condi¢des pactuados no contrato originalgarato de longo prazo.

5. Entretao, em 13.04.2015, a MMHivulgounovo fato relevanfe desta vez informando
sobrea celebragado Distratq aprovadaemreunido daCA da MMX’ RCAMMX ~, realizada

em 10.04.2015e da Eneva RCA Eneva realizadaem 09.04.2015Por meio de tal
instrumento, &neva se comprometeu a pagar o valor de R$ 40 milhdes pela integralidade dos 18
MW de energia elétricaegociados e pendentds fornecimenta partir de 201& por todo e
qualquer outro direito objeto dos Contratos

6. Em11.09.2015, o Rechaante protocoloa Reclamacéaariticandoos termos e condigdes

do Distrato, sob o argumento de que oovahcordado nos Contratos, independentemente da
utilizacdo ou ndo da energieonferiaa MMX alto potencial de ganho financeiro, dadoe a
possibilidade devenda da energia contratada a terceimosle liquidacdo mensal na Camara de
Comercializacdo de Energia ElétricBCCEE") poderiagerarganhossuperiores &$ 1 bilhdo
Como justificativa, alegou qua época da celebracéodstrato,aenergiaera comercializadao
mercadoa R$ 388,00MWh e, a longo prazpoa R$ 220,00MWh, valores estes superiores ao
pactuado no Distrato

3 Doc. SEI0725738fls. 07.
4 Doc. SEI0725738fls. 20.
5Doc. SEI0725738fls. 14.
6 Doc. SEI0647903 fls. 64.
"Doc. SEI0647903fls. 33.
8 Doc. SEI0647903fls. 32.
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7. Assim, o0 Reclamantentendeu quacelebacaodo Distratg com compensacao de apenas
R$ 40 milhdes plaEnevanéo respeitou os melhores interesseBIN , poisdesconsiderou (i)
a vantagem econOmica e a situagao financeiramente vant@osaentedos Contrate e (ii) o

valor global de R$ 3,3 bilhdes siGontraos ou opossivelganhosuperiora R$ 1 bilhdo.

8. A fim de compreender as razGes pelas quais a MbBkebou o Distrato com
compensacague considerourrisoria frente ao valor de mercado, o Reclamante questionou a
MMX diretamentea qual Ihe informolquehaviaavaliadotodas as hipéteses economicamente
viaveis, optando por aquela que seu entendimentmelhor atendia acseusnteresses e de seus
acionistasPor ter considerado vagas as explicag@emgpela Companhia, 0 Reclamante solicitou

a CVM queapurasse a existéncia de eventuais irregularidades no negécio.

9. Recebida a Reclamacéa,Superintendéncia de Protecdo e Orientacdo a Investidores
$0I” VR Q kR 230R201%sclarecimentod MMX1°, Em 12.11.2015, a MM>Xpresentou

respostaalegando qusee encontrava em situacao financeira delicddaido adesaceleracédo da

demanda por minério de ferragueda dgreco @ referidacommoditybem como em virtude da

crise de crédito deflagrada em outras emprdsaseu grupo econdmioguerefletiu diretamente

na suacapacidade de alavancagenresultou nasuspensaalo projeto deexpansé de seus

empreendimentgslentre os quais ProjetoSerra Azul.

10. Nesse cenarjgortanto, ananutencédo doContrat® era no seu entendimentalém de
desneesséria, extremamentestosgpara aMMX, que ndo tinha recursos suficientes para arcar
com a aquisicdo da energia negociada. Além disso, mencidatia deexpertiseda Companhia

e seus administradore® mercado de compra e venda afeergia elétricaQuanto ao valor
alegadamentierisério a ser recebido a titulo de compensacéaoPaltvato, a Companhia ressaltou

a dificuldade financeira que também acometiznevafatoreforcado pelpedido de recupacédo
judicial homologadpem maio de 201% tornava questionavel a capacidade da Eneva de cumprir
as obrigacdes assumidas nos Contratos

11. No seu entendimenta contraprestacdo d@$ 40 milh6esegociada no Distratfwi a
solugdo menos onerosa e mais efiteé, uma vez que ewil altos custos ecertezas associados
aolitigio por via arbitralparacumprimento da prestagcéaeém dder sidoessencibpara suprir as
necessidades dmixa da Companhi&essaltou, ainda, que a decisdo tomada pela administracéo

®Doc. SEI0647903fls. 13.

10 Mensagem n° 875/15 em Doc. SE47903 fls. 14. Na auséncia de resposta, enviou, em 03.11.2015, wmoai e
reforcando o pedido de escleirmentos e solicitando confirmacdo de recebimento da mensagem, o que foi feito, na
mesma data, pela Companhia.
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da Companhia foi baseada éatos e informacdes disponivegsépoca, bem comam opinides
de assessorede modo questaria coberta petagra da decisdo negocfalisinesgudgmentule).

12. Apéds andlise dos esclarecimenta§OImanifestou entendimento de que, a principio,
as explicacOes dadas pela Companhia seriam suficigartde em vista que n&o foram contestadas
pelo Requerente, e remeteu o processo a SEP para tiéncia

13. Em 18.07.2016a SEPsolicitou informacgdeadicionaid? a8 MMX acerca @ processo que
resultouna celebracdo do Distrat@specialment@) quantoa indicacdo dos administradores e
orgaos responsaveis pela decjgap critérios eprocedimentoadotadopara mitigacao de riscos
provenientes dpotenciaisconflitos de nteressge (iii) copias de atas de reunides dos 6rgdos de
administracéo e dos estudos ou pareceresvpssendadosupore adecisdo

14. Em resposta, a MMXepisouo histérico da contratacdo com a Eneviado o contexto
que as levou a celebracéo do Distrato, resumidamente relatado Adioianalmente destacou
gue a negociacdo do Distraieve inicioem meados de 20lelse estendepor mesestendo
participadopor parteda MMX, o diretor-presidentdR.F.W.G. e, por parte da Enevasdiretores
presidentes F.H.Baté 09.12.2014) e A.A.H.%a partir de 09.12.2014hnformou, ainda, que o
processo de negociacdo avaliou alternativaPtrato, tendo a decisdo sido embasada por
analisstécnica® e legd'* de assessores independentes.

15. Quanto a mitigacao de riscos de conflito de interes$@ompanhia informou que Eike
Batista,além deacionistacontrolador da MMXera também acionista da Enemaja participacao
estava vinculadagesde 27.05.2013 acordo deacionistas qudhe garantiauma relacdo de
controle compartilhado com o grupo alemao E.@bntrolador da DD Brasil Holdings S.A,
detentora dd2,93% das acOate emissdala Enevae conceda a ambos o direito de indicar o
mesmo numero de membrao CA além do membro independentessim, a fim de evitar
potenciais conflitos, as negociacbes foram conduzidas diretamente pelos diretores de ambas
companhias, tendainda o representante de Eike BatistaCA da Enevase abstio de votar a
aprovacao do Distratea RCA Eneva®.

I11.1. RELATORIO DE ANALISE DA SEP

1 Doc. SEI0647903 fls. 24.

12 Oficio n° 271/2016CVM/SEP/GEA4 em Doc. SE0647903 fls, 26.
13Doc. SEI0647903fls. 3651.

14Doc. SEI0647903fls. 52-55.

15Doc. SEI0647903fls. 32.
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16. Em 18.04.2017a SEPemitiu relatoriode analise Relatério de Analisé'®, expressando

seu entendimento acerca dos fatohjz de deveres eesponsabilidades dos administradores da
MMX previstosna LSA, concluindo que ndo havia indicios de irregularidades e que o Distrato,
nos termos em que celebradtendeleo interesse de ambas companhias

17. Especificamentao que tange ao art. 156 LSA, a SEP concluiu qua posicédo de
controlador da Eneva era, a época do Distrato, exercida pela E.ON FigedBatista direta e
indiretamente apenas 19,95% das ac¢fdato que somado a abstencdo do voto de seu
representantao CA da Enevaalevou ao ertendimento de qué) ndo serigpossivel afirmar a
existéncia de interesse conflitante do Acusado poispsigéo de controlador da MMX e acionista
da Enevando era contraparte direta das sociedades envqleifigsjue ndo havia elementos que
indicassenque os termos em que o Distrato foi celebrado ndo ateradis interesses de ambas
as companhia& Com issq propdsa devolugdo do processo a SOI.

[11.2.  COMUNICACAO DA SOl AO RECLAMANTE

18. Considerando as conclusdes as quais chegou aaS&EPI enviou, em 10.05.201&mail
ao Reclamanté Primeirm Comunicacdé informandeo acerca do entendimentta SEP do

encerramento do procesasdministrativee dapossibilidade de acesso aos autos para vista e copia.

19. Ante a auséncia desposta Primeia Comunicacagfoi enviad, em 18.07.201Hovo e

mail aoReclamant®® Seguné Comunicacio reforgando a possibilidade de acesso aos autos e
informando acercaajossibilidadale interposicéo de recurso contra o entendimento darnesP
termos da Deliberacdo n° 4@225.072003. Na mesma dat® Reclamante respondaulPrimeira
Comunicagcapdemonstrandodignacdo com a concluséo da SEP, bem dotecesse em acessar
0s autossem, contudagpresentar omencionam@intencao denterpa recursoEm 19.07.2017¢
Reclamantéormalizou o pedidode vista e copfd, o qual foideferidd!, em 25.08.2017.

20. Em resposta, emB30.08.2017, a SOI comunicBua data limite de 13.09.2017 para
agendamento da retirada das copiaas nao obtevet@no. Enviou, entdg em 03.10.2017, novo
e-mai”® ao Reclamantecientificandeo acercado encerramento do prazeessaltandoa

16 Relatorio n° 40/201-CVM/SEP/GEA4 em Doc. SED647903 fls. 6674.
" Doc. SEI0647903fls. 74.

18 Msg. N° 537/17 em Doc. SB647903 fls. 7781.

19Msg. N° 822/17 em Doc. SBB47903 fls. 82.

20Doc. SEI0647903fls. 86.

2! Doc. SEI0647903 fls. 89.

22Doc. SEI0647903 fls. 102.

22 Msg. N° 1122/17 em Doc. SB647903 fls. 103.
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possibilidade de um novo pediddo mesmadia, novo pedidade vista e copifoi apresentado e
as copias retirad#sem 04.10.2017Em 24.10.2017, processo fodevolvido acarquivo®.

21. Em 03.11.2017, o processo foi reabéttparaa juntada denova manifestacd® do
Reclamanteapresentadam 01.11.2017 desa vez requerendo que a CVM solicitasse a MMX
copias dos Contratos do Distrato,as quais considerava fundamentais ao deslindesiy tando
em vista que consistiamo préoprio objeto da Reclamac@ ndo constaam dos autos.Em
respost®, datada de 21.11.201&Geréncia d®rientacio anvestidoresnformouao Reclamante
que a SEP nao considerou imprescindi¥ehvestigacda obtencdo e copia dos referidos
documento®, nessesentido, ndo caberia requerer documento que julgou desnecesfdride
subsidiar manifestac@wbre casa apreciad. Nao obstate,informou queo Reclamantpoderia
recorrer @ss decisdo no prazo de 15 dias.

I11.3. RECURSO CONTRA A DECISAO DA SEP

22. Em 30.11.2017¢ Reclamanteprotocolou recurs8 Recursd alegando, em sintese,
que:(i) a MMX tinhaexpertiseem compra e venda de energia, considerando a existéncia de uma
subsidiaria denominada MMX Comercializadora de Energii L(ii) as analises técnicagie

teriam embasadotamada de decisata administracdo da MM¥oram obtidis apds e ndo antes

da celebaicdo do Distratee (iii) ndo constava do balanco da MNeceita proveniente da energia
negociada nos Contratagferente ao ano de 2014 a abril de 2015, época do Distrato.

23. Em 18.12.2017, a MMX foi intimadaela SEF® a se manifestar acerca Recurso. Em
respostd, apresentadam 22.12.2017alegou a intempestividade do Recynsma vez que, nio
havendomanifestacaa@ontraa decisdo da SEPonstantéPrimeira Comunicaca@té o prazo de
25.05.2017, o processieveriater sido encerrado, como recomendou o0 Gerente de Orientacao aos
Investidore®. Nao obstant&4 dias apds o prazoReclamante estabeleceu contato com a CVM,
tendo apenas apresentado Recurso contra o encerramento do pevodxkd2.2017

24Doc. SEI0647903 fls. 108.

25 Doc. SEI0647903 fls. 112.

26 Doc. SEI0647903 fls. 114.

27Doc. SEI0647903 fls. 113.

28 Msg N° 1354/17, em Doc. SB647903 fls. 117

2 Doc. SEI0647903fls. 119126v.

30Doc. SEI0647903 fls. 129.

31 Doc. SEI0647903fls. 136137.

32 Referiuse a despachde 10.05.201 %o Gerente de Orientacdo aos Investidole® P R VHJI XL QWmsgVHR U
n° 535/17 comunica ao reclamante a decisdo da SEP, ndo havendo outra providéncia a ser(tohtada o
reclamante ndo se manifeste novamente até o proximo dia 25, encerrar o pf¢Pess@GEI0647903 fls. 81).
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24. ApoOs andlise daRecurso eda manifestagcdo da MMX, a SEbptou por manter a sua
decis&o e remeteu o Recurso a apreciagio do Coléijdwpinando pelmio provimentoNo
que tange a alegada intempestividaddendewgueo Recursdoi tempestivamente apresado
pelo Reclamanteconsiderando os prazos relativosnanifestacd@presentada e1.11.2017,
cujo indeferimento foi comunicadeela SOJem 21.11.2017, data sobre a qual incidiu o prazo de
15 dias para a interposicée recurspcujo protocoloocorreuem 30.11.2017.

25. Na reunido do Colegiado de 06.03.2018, o Diretor Pablo Renteria foi sorteado Relator
do processt e o Recursdoi apreciado na reunidte Colegiadf de 25.09.2018.

26. Em seu votop relator manifestoge pela inadmissibilidade d®ecuso, umavez que,

em respeito a segregacao de funcbes erti@egiado esareas técnicas, comped SEP avaliar

0 cabimentala acusacado com vistasesponsabilizacdo de membros da administracdo da MMX
por eventuais infracdes &5IA pertinentes @ proceso decisoriaue resultou a celebracdo do
Distrato.

27. N&o obstantepontuouqueEike Batistaalém de deter 19,95% das acdesemissao da
Eneva era signatéariale aordo deacionistaspara compartilhamentoodcontrole daEneva
indicando que a SEP havianido de premissa equivocada ao naoonsideracomo acionista
controlador da Enev@uanto ao art. 156 daSA, havia constaddo Relatorio de Analisque:

31R FDVR FRQFUHWR QmR p SRVVtYHO DILUPDU T
controlador da MMX e acionista da Eneva, tivesse interesse conflitante ao da
Companhia, pois conforme ja analisado no presente relatério, esse administrador
nao era contraparte direta das sociedades envolvidas e ndo ha elementos gqu
indiquem que a soluc&p Distrato, nos termos em que foi celebrado, néo tenha
atendido aos interesses de ambas as compafihias

28. Nes® contexto o Diretor destacou quil conclusdomerecia fundamentacdo mais

aprofundada, tendo em vis{@ queEike Batista detinha 19,95% das a¢des de emissdo da Eneva
e era signatario de acordo de acionistas para compartilhamento do controle da referida companh
sendo, portanto, controlador de ambas as companhias; e (ii) o entendimento prevalecente na CV
acer@ da configuracao do conflito de interesses de administradores, no sentido de que o art. 1¢
da LSA impede os administradores de interferirem nas operag¢des nas quais tenham um interes

33 Nos termos do item Ill da Diberacdo CVM n° 463/03.

34 Relatorio n° 8/201-&LVM/SEP/GEA4 em Doc. SE0647903 fls. 146145.
35Doc. SEI0647903 fls. 146.

36 Doc. SEI0647903 fls. 153.

37Doc. SEI0647903fls. 74, §42.
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oposto ou paralelo ao da companhia, capaz de colocar em xequedepeadé&ncia para negociar
ou apreciar os termos da operacdo em nome da companhia

29. O voto do enta&elator apontou, ainda, para precedentes em que o interesse conflitante
em questao era de administrador que também era acionista controlador da sociefiguiagae
como contraparte na operacao realizada pela companhia aberta em*§uestdocluiuque a
auséncia de elementagie indicassengue o Distrato foi prejudicial a Companhia nao seria
suficiente a concluséo pela inexisténcia de infragdo ao artdll58A por parte de Eike Batista

30. O Colegiado, por unanimidade, acompanhou o voto do Relgi@nto ao né&o
conhecimento do Recurstendo, por maioriasugerido a SEP o aprofundamento da andlise
relativa a ocorréncia de infracdo ao art. 156.84. O Diretor Gustavo Gonzaleapresentou
manifestacamo sentido de que o conflito de interespesyisto no referido dispositivo legal&o
abrange toda situacdo em que o administrador possunteresse extrassogiahassomente
aquelas em que administrador posswm interesse conflitante com o da companhia e vota em
sacrificio do interesse socgiahzao pela qual acompanhou o ndo conhecimento do Remaso
divergiuda sugestao de aprofundamento

31. Em 31.10.2018, SEPremeteu oficié’ @ MMX solicitandomanifestgdo deEike Batista
a qual foi apresentadaynel6.11.2018.

32. Pelos motivos ja explicitadoskike Batistaalegou queo Distrato foi celebrado
observandm interesse da MMX, o queeriacorroborado pelo fatoeth decisédo ter sido tomada

de forma unanime pelos conselheiros. Além dissafirmou quea decisao foi embasada na
opinido de assessores exterea®tada de regularidade e razoabilidade, como exposto pela SEP
no Relatério de Analis&ublinhou que a premissa legal para a vedag#ieencado na operacao

de eventuais deliberacdes pelo administrador da companhia é de que o interesse do administrac
seja conflitantecom o interesse social da companhique no caso concreto, 0s interesses da
MMX e da Eneva eram conciliaveis e coryamtesDessa formagefendeu qua premissa legal

de vedacgédo a intervencdo em operacdes por existéncia de interesse conflitante com o interes
social da companhia nédo se aplica ao caso concreto.

V. ACUSACAO

38 Nesse sentido, mencionou o Processo CVM n° RJ2004/5494, julgado em 14.12.2004; o PAS CVM n° 12/2001
julgado em 12.01.2006; o PAS CVM n°® RJ2013/1840, julgado em 15.04.2014; e o PAS CVM n° 2005/0097, julgado
em 15.03.2007.

39 Oficio n° 198/2018/CVM/SEP/GEA em Doc. SED647903 fls 161.

49Doc. SEI0647903fls 163170.
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33. Considerandms fatos narrados a PAS, a luzndo apenasla decisdo proferida pelo
Colegiadono ambito do Recursmas tambémal entendimento reiterado do Colegiado de que a
aplicagcéo do conflito de interessas/olvendo o disposto no art. 156 dd@Aindepende da analise
de prejuizo a copanhig a SEP entendeu que os argumenfoesentados pelbcusadoem sua
manifestacdmao foram suficientes para afastar a violacao ao art. 156.

34. Dessa forma, formulou Termo de Acusacdo em face do Acusado, impitiando
responsabilidade por ter atuado emnftito de interesses dervotadona deliberacdo que aprovou
a celebracédo do Distratta RCA MMX, dado que, &pocados fatosalém de controlador da
MMX, era titular, direta e indiretamente, de 19,95% do capital soai&@inevee signatario do
acordo deacionistagparacompartilhamento do controtia Eneva

35. Nessesentidg citou voto do Presidente Marcelo Trindddeara quem®D H[LVWrQFL
um interesse paralelo do administrador que vai comandar ou participar ativamente das
negociacdes podernafluenciar as préprias bases do negécio, suas condicdes) Endvista o
interesse econdmico do administrador, @osicdo ou em paralelo ao da companhia

36. Sob este prismainda que a analisenteriormenterealizadanéo tenhaidentificado
elementos queomprovassemrejuizoas companhiagprovenientes do Distrata SEP concluiu
gue,pela posicado que Acusadmcupavam ambas as companhia8p poderia, a luz dtisposto
no art. 156,caput daLSA, na qualidade de membro @A da MMX, intervir na operaio que
tinha como contraparte saantroladaa Eneva.Somado a istajestacou queeria havido atuacao
discrepante nas duas companhias, jA quBG¥ Eneva, o conselheiro indicagelo Acusad®se
absteve de votarraspectivaleliberacéo.

37. Pelo exposto, a SEP acushkike Fuhrken Batista, na qualidade deresidente do
conselho de administracdo da MMX Mineracdo e Metélicos &AM RECUPERACAO
JUDICIAL, pelo descumprimento ao disposto no art. taput,da LSA.

V. M ANIFESTACAO DA PFE

38. A ProcuralRULD )HGHUDO (VSHFLDOPFE'GDHMXE QREK &9 (
preenchidos todos o0s requisitos constantes dos art. 6° edritadavigent®eliberacdo CVM n°

538, de 05.03.2008 com excecdo do o inciso VI do art, e determina a necessidade ée s
consignarno Termode Acusacaog rito eleito para o PAS

41 PAS CVM n° RJ2004/5494ulgado em14.12.2004.
42Docs. SEI0662901
43 Revogada pela Instrugdo CVM n° 607/2019.
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39. Assim,0 processdoi remetidoa GEA4%*, que emitiu memorandodestacando que, em
razdo da natureza das infracdes analisadas, o PAS ndo deveria seguir o rito simplificado, previs
no Capitulo VIA da Deliberacdo CVM n° 538/0Bor fim, sugeriu o envidos autos CCP, nos
termos do art. 12 da mesma Deliberacdo, para que fosse dado prosseguimento aqg proces
observandese o rito ordinario

VI. RAzOES DE DEFESA

40. Devidamente intimad, em 2901.2019, o Acusado solicitou dilagdo do pféza qual
foi deferica®® em 07.02.21@, em 29.03.2019apreserdu, tempestivamente, sefesé®.

41. Em sede de preliminamalegoua intempestividadena interposicaalo Recursopelo

Reclamantepelos mesmos motivgé explicitadosneste Relatorioinovando apenas gmntuar
queo fato de o Reclamante ter respondideegunch Comunicacdem cimadaprimeiraafasta o
potencial argumento de que ndo teve ciénaigptmeiradata.Assim, entendeu que processo
deveria ter sido extinfem 25.05.2017 os atos posterioreeveriam sedeclarados nulos.

42. Ainda preliminarmente, aduziu quevoto doentaoDiretor Pablo Renteria desrespeitou

a separacao de funcdes entre 6rgaos de acusacao e julgamevik, dan@ vez que o PAS surgiu
como decorréncia da recomendacao de aprofundamento da analise ja feita sobre a atuacao
Acusadoe quehavia concluidgoela sua inocénciaAlém disso,sustentouque o Diretorteria
exorbiadosua funcéo aesboa@rsua posicaem eventual julgamento de processo administrativo
sancionador contra Eike Batista ao expor seu posicionamento e citar precedentes referentes
acusacadormulada Dessa formaainda que a SEP tivesse chegadiecisdo de ndo formular
acusacao apos andlise dos fatos e de esclarecimentos prestaflédmDiretor teriainsistido

na questao, praticamente afirmampea SEPdeveriaelaborar Termo de Acusagéo.

43. Por fim,arguiuqueo casdoi analisa® pela aredécnica por pelo menos trés anssm

gue concluisse pela existénciaglaalquer infracdo. No entantop @no @& 2017 para ano de

2018, sem que houvesse juntada de novos documentos ou surgimento de novos fatos, a S
deslocou seu entendimento de um ewtrgoara o outro, culmandona acusacao

44, Quanto ao mérito, seus argumentss subdividemem dois grupos (i) o primeiro,

44Doc. SEI nN0663118

45 Memorando n° 8/2018VM/SEP/GEA4 emDoc. SEI0665554
46 Doc. SEI0682663

47Docs. SE06826670681783

48 Doc. SEI0682771

49 Docs. SEIN7257350725737e 0725738
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partindo da prevaléncia da tese de conflito substamci@l) o segundopartindo da prevaléncia
da tese de conflito formal.

45. Tomando por base que reputou ser entendimento majoritario da doutrifade que o
conflito de interesses, objeto do art. TB6LSA, tem natureza substancjallegou senecessaria

asua configuracaa existénciano caso concreto, de (i) interessa#flitantes entre administrador

e companhia; e (ii) voto proferido pelo administrador conflitado para satisfacdo de interesse
proprio em detrimento do interesse social da compaNeiss linhg citou precedentedo entdo
Diretor Eli Lorie®! para indicarque € necessaria a comprovacdo de interesse, por parte do
administrador, oposto ao da companhia, cuja observancia impeca a satisfacdo do interesse soci

46. Nesse sentidoafirmou ndo haver indicios de gtiehainteresse conflitanteom oda
MMX ou deque oseuvoto nadoi proferidono melhor interesse da Companhes, ao contrario,
de que a deciséo foi a mais acert&kgteroy entdq a condicéo financeira debilitada de ambas as
companhiasque inclusive gerou incerteza quanto a capacidadadimplemento da Eneva, 0s
altos custos associados a um potencial litigio e a falexplertiseda MMX na comercializacao
de energia elétrica.

47. Por fim, a titulo de argumentacaafirmou que o fato de Eike Batis#ieter59,28% das
acOes da MMX e apend®,95% da Enevdaria com que uma suposta atuacdo em conflito de
interesses convergisse para o beneficio da Companhia, uma Yedajuen impactecerca ddrés
vezes mair do que na Enevaogo, adotando a tese do conflito substancials€i)s intereses e

os da Companhia ndo eram conflitap&gii) o voto na RCA MMX foi no melhor interesse da
Companhia, de modo que ndo haveria que se falar em configuracao de conflito de interesses.

48. Na hipotese dadocaoda teoria do conflito formakustentoyaindaassim ndo haver
infracdoao art. 156 da$8A. A fim de corroborar a tese, citou precedente de relatoeax-Goretor

Pablo RenteriZ no sentido de que, mesmo no conflito formal, os administradores devem se abste|
apenas quando existir interesse conflitante ao da companhia, isto €, interesses colidentes
inconciliveis.

49. Dessa formafez referénciao ja mencionado precedentealeDiretor Eli Loria®® para
reafirmar a impossibilidade da presuncédo de existéncia de conflito pelo simples dats d

50 S30 citados trechos de autores como Nelson Eizirik, Marcelo Vieira Von Adamek, Luis Felipe Spinelli e Alfredo
Lamy Filho.

51 PAS CVM n° RJ25/2003, julgado em 25.03.2008S CVM n°® RJ2008/1815, julgado em 28.04.2009 e PAS
RJ03/2007, julgado em 22.06.2010.

52PAS CVM n° RJ2011/11073, julgado em 15.12.2015

53 PAS CVM n° 25/03 julgado em 25.03.2008.
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administradores serem contrapartes em negociacédo de operacdo, menos ainda sendo contrap
indireta, como no presente PASlegoy assim que os termos do Acordo de Acionistas néo
concediampoderes pargue o Acusaddmpusessesua vontade na conducdo dos negdcios da
Eneva.entdonédo se deve considelo contraparte indiretqguanto aecisdo sobre o Distrato.

50. Ainda que se considerassécusadaomocontraparteo negocio juridico em comento
aduziu que nasedeveria presumia existéncia deonflito de interessetgendo em vista a auséncia

de interesses particulares conflitantéessa linhgapontouque, além dedo haverno Termo de
Acusacapqualquer mencao @ual seria o interesse pessoal do Acusado que o impediria de votar
na deliberacdoa propriaSEPhaviaconcludo pela inexisténcia de interesses opostos.

51. Aduziu, ainda,gue o excerto de voto do diretor Marcelo Trindade, citddo Termo de
Acusacaopara justificar a presuncao do conflito de interesses ndo se syspa$a ©mo
informado pelaMMX, Eike Batista ndo comandou ou participou ativameatenegociagdes do
Distrato, masapenas vatu favoravelmente nRCA MMX. Além disso, o voto ndo teve qualquer
efeito para o resultado da deliberacdo, uma vez que o Distrato foi aprovado por unanimidade.

52. Por fim, ressaltou qyuena RCA Eneva a despeito dgosicionamento reiterado do
Colegiado mencionado acima conselheiro indicado op Eike Batista adotou posicéo
conservadora se absteve de votarreferida deliberacao.

VII. DISTRIBUICAO
53. Emreunidorealizada en9.04.2019, fui designadaomorelatoradeste processo
E o relatdrio.

Rio de Janeira22 demarcode 2@1.

Flavia SanfAnna Perlingeiro
Diretora Relatora

>4 Trecho do precedenté...) a existéncia de um interesse paralelo do adstrimdor que vai comandar ou participar
ativamente das negociacGes podera influenciar as proprias bases do negdécio, suas condigdesn teisth o
interesse econdmico do administrador, @osicdo ou em paralelo ao da companhi@PAS CVM n° RJ2004/5494
% Doc. SEI0731835
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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2018/8272
(Processo EletronicGVM SEI n°19957.010833/20185)
Reg. Col.1366/19

Acusado: Eike Fuhrken Batista
Assunto: Apurar descumprimento ao art. 186put da Lein® 6.4041976.
Diretora Relatora: Flavia Perlingeiro
VoTo
l. INTRODUGAO
1. Tratase dePAS! instauradgpela SEPpara apurar a eventual responsabilidad&itte

Batista,na qualidade @ presidente dGA e acionista controlador ddMX , a época dos fatoppr

ter votadg na RCA MMX, em deliberacdo que aprovaucelebracdo d®istrato (relativo a
contrat® de fornecimento de energia elétjiozelebrado entre (IMX e a Enevacompanhia da
qual o Acusadotambémera acionista em alegadainfracdo @ disposto naart. 156 da Lei t

6.4041976 £SA’.

Il. PRELIM INAR

2. Antes deentrar m méritodeste PAScabe analisar a preliminde nulidadesuscitada
pelo Acusadpenvolvendo questdes relacionadas a origem ghestessprazaopela qualrepiso
um breve relatsobreo contexto em que foi instaurado, paataq tratar da preliminar

3. Como relatado, este PAS é oriundo de processo administiabeio a partir de
reclamacad apresentada por acionista minoritario da MNReclamanteg)na qual descreveu
alegadosbusosometidos por seusdministradores na celebragéo do Distrato (Reclamagao).

4. Em esclarecimentos prestados a $@in 12.11.2015cerca @ Reclamacioa MMX
aduziy em apertada sintespjeos Contratogelebradogom a Enevareldivos ao Projeto Serra

1 Os termos iniciados em letra mailscula utilizados neste voto, que ndo estiverem nele definidos, tém o significad
TXH OKHV IRL DWULEXtGR Q Redtd@®DWyULR TXH R DQWHFHGH 3

2Doc. SEI 0647903, fls. 6@3.

3 Mensagem n° 875/15 em Doc. SEI 06479@3,14. Na auséncia de resposta, enviou, em 03.11.2015, #moad e
reforcando o pedido de esclarecimentos e solicitando confirmacéo de recebimento da mensagem, o que foi feito, 1
mesma data, pela Companhia.
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Azul, tiveram que ser encerrados devido a delicsitlzacdo financeirem que aMMX se
encontravatendo ressaltadque a suspensdoodplano de expansdoecempreendimentosa
Companhidgornoua manutengéo dos Contratos desnecessarfiemanente custosa concluu

que a contraprestacdo de R$ 40 milhdes foi a solu¢cdo menos onerosa e mais eficientdfara a

5. Apo6s andlisea SOI entendeterem sidg a principio,suficientes os esclarecimentos
prestadostendo em vista que neiohamsido conéstads pelo Relamantee remetew processo

a SEP para ciéndlaEm 18.07.2016, a SERolicitoy, informagGes adicionais a MMX
notadamentsobre os critérios e procedimentos adotados para mitigacéo de riscos provenientes ¢
potenciaisconflitos de interesse na negociacao e aprovacao do Distrato.

6. A respeito, aMMX informou que o Acusado, além de acionista controlador da MMX,
era também acionista da Eneva, cuja participacéo estava vinculada, desde 27.05.2013, a acordo
acionistas que Hrgarantia uma relacdo de controle compartilhado com o grupo alemé&o E.ON
(controlador da DD Brasil Holdings S.A, detentora de 42,93% das ded@mnissdaa Eneva) e
concedia a ambos o direito de indicar o mesmo numero de mepaveosompor o CAalém do
membro independente. Assim, a fim de evitar potenciais conflitos, informou que as negociagte
foram conduzidas diretamente pelos diretores de ambas as companhias, tendo o representante
Acusado ncCA da Eneva se abstido de votar a aprovacéo do DistaRTCA Enevi

7. Em 18.04.2017, a SEP emitiu Relatdrio de Analise, expressando entendin@ato
acerca doseferidosfatos, a luz dos deveres e responsabilidades dos administradores da MMX,
previstos nd.SA. No que tange ao art. 156 48A, a SEP conclui que(i) ndo seria possivel
afirmar a existéncia de interesse conflitante do Acugaals, na posi¢ao de controlador da MMX

e deacionista da Eneveom participacdo minoritari§ ndo era contraparte direta das sociedades
envolvidas; e (i) que ndo havdementos que indicassem que o Distratotiv@sseatendido aos
interesses de ambas as companhias.

8. A SEPpropds entdo,a devolucdo do processo a S@QUie a seu turnogncaminhowa
Primeira Comunicacd@o Reclamanfe em 10.05.2017 informandeo sobre as conclusdes
contidas no Relatério de Analise, o encerramento do processo administrativo e a possibilidade ¢
acesso aos autoBiante do siléncio do Reclamanta SOI envioyem 18.07.2017a Segunda

4 Doc. SEI0647903 fls. 24.

5 Oficio n°® 271/206-CVM/SEP/GEA4 em Doc. SE0647903 fls, 26.

6Doc. SEI0647903fls. 32.

" Para a SER;om base nos dados considerados até em@msicdo de controlador da Eneva era, a época do Distrato,
exercida pela E.ON.

8 Msg. N° 537/17 em Doc. SBB47903 fls. 77-81.
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Comunicacad reforcandoa anterio e informando acerca da possibilidade de interposicéo de

recurso contra o entendimento da SEP, nos termos da Deliberacdo n° 463, de 25.07.2003.

9. Na mesma data o Reclamantenviou resposta Primeira Comunicac¢ase insurgindo
contraas referidasconclu$es da SEPe manifestandanteresse enobter acessoas autosApos
alguns outros andament8so Reclamante obteve cépia pimcesse® essdoi arquivado

10. Em 03.11.2017p processo foi reabeffopara a juntada daova manifestacié? do
Reclamante, apresentada em 01.11.2QT@querendo que a CVM solicitasse a MMX cépias dos
Contratos e do Distrafmara juntdas aos autos do procespor integraio objeto da Reclamacao

O pedido foi negadd, em 21.11.2017em raz&o déais document®nacterem sidaconsiderados
imprescindives a investigacdondo cabrdo requerer documento que SEP haviaeputado
desnecessario a fim de subsidiar manifestacdo sobre caso ja apreciado. Ndo abStiaRte,
informou ao Reclamantejue dessa decis@abia recurs@ao Colegiadpno prazo de 15 diague
acabou sendo interpostam 30.11.2017 Recurso

11. Intimada asemanifestaml respeitpa MMX alegou a intempestividade do Recurso sob o
entendimentode que a auséncia de manifestacdo do Reclamante em resposta a Primeir
Comunicacédo dentro do prazo previfte., até 25.05.201)7deveria ter ensejado 0 encerramento

do processo. Nesse sentido, fez referéncia a despacho, de 10.05.2017, proferidoeptdod&er
2ULHQWDOomR DRV ,QYHVWLGR @ & nFRF1 Rcovhidnlca laQrécidmente R L
a decisédo da SEP, nédo havendo outra providéncia a ser tonadeaso o reclamante nao se
manifeste novamente até o proximo dia 25, encerrar o proééss

12. Recebido o Recurso, a SEP opinou @&onao provimento, mantendo a sua degigfo

o encaminhouao Colegiado, qyeem 25.092018, decidiu, por unanimidade, pelo nao
conhecimento do Recurso e, por maionias termos do voto condutor do entdo Dirdtablo
Renteriapeloretorno dgprocesso a SEP para aprofundamento da analise relativa & ocorréncia de
infracdo ao art. 156 dadA. Issotendo em vista(i) queEike Batistadetinhal9,95% das a¢fes de

9Msg. N° 822/17 em Doc. SB647903 fls. 82.

100 pedido de vista e copiai formalizado(Doc. SEI0647903 fls. 86)em 19.07.2017 e deferido em 25.08.2017
(Doc. SEI0647903fls. 89) Entretanto, 0 Reclamante ndo agendou a retiradedgéess do processo dentro do prazo
originalmente estipulado pela SOI, quando da concessdo do pedido déDaistaSEI 0647903 fls. 102). O
encerramento do referido prazo foi informado ao Reclamante -p@iléMsg. N° 1122/17 em Doc. SB647903

fls. 103),em 03.10.201/mesmadataem que apresentawvopedido. As cdpias foram retiradas (Doc. 8647903

fls. 108), em 04.10.2017, e, em 24.10.2017, o processo foi devolvido ao arquivo (D0643803 fls. 112).

11Doc. SEI0647903 fls. 114.

12Doc. SH 0647903 fls. 113.

13Msg N° 1354/17, em Doc. SB647903 fls. 117

14 Doc. SEI 0647903, fls. 81
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emissdo da Enewaera signatario de acordo de acionistas para compartilhamento do controle da
referida companhjesendo, portanto, controlador de ambas as compae{igso entendimento
prevalecente na CVMcerca da configuragcdo do conflito de interesses de adminretsado
sentido de que art. 156 da LSA impede os administradores de interferirem nas operacdes nas
quais tenham um interesse oposto ou paralelo ao da compzapaa de colocar em xeque a sua
independéncia para negociar ou apreciar os termos da operagémme da companhi@ vao
do entadRelatoraponbu, ainda, pararecedenteem queo interesse conflitantem questao era
de administradorque também eracionista controlador da sociedade que figurava como
contraparte na operacao realizada pela cohipabertaem questio.

13. Nesse contexto, a preliminar de mérito apresentada pelo Acsisaplesmenteolta a
repisar dois principais argumentog apreciados pelo Colegiado quando deliberou sobre o
Recursoalega, de um lad@ intempestividadelo Recurso ede outroa usurpacao da separacao
de fungBes entre 6rgaos de acusacéo e julgamento da CVM no daajiceciacdo dlecurso

14. Quantoa intempestividadeo Acusadaeforcou, em sua defesa, 0s mesmos argumentos
apresentados pela MMX em sua masificdo acerca do Recurso, considerapugoemborao
Reclamante somente tenha respondido ao contato feito pela@@®b envio ca Segunda
Comunicacédo, o feem cima da Primeira Comunica¢dm que demonstra, a seu vergue o
Reclamantdeve ciénciade seu conteadamo primeiro moment@ ndo observou o prazo para
recursogue teria sencerradpem 25.05.2017.

15. O Acusadosustentougue em vista dalita intempestividadelo Recursp protocolizado
em 30.11.2017em respeito ao principio da legalidadgrocesso devia serdeclarado extinte
todos os atos subsequentesge praticadgsnulose sem efeitos, incluindo referidadecisdo do
Colegiado tomada na reuniao de 06.03.2018

16. A meu verentretantogssaguesdofoi devidamente enfrentada pebEPR®, querecebeu
0 Recurso reputandm tempestio, deixando claroque foi apresentado contra decisdo
comunicadgela SOl ao Reclamantem 21.11.2017, e ndo em maio do mesmo ano, boista
defendero Acusado Corrolora este entendimento fato de o proprio Colegiadoéo ter
fundamentado sua decisdenédo conhecimento do Recunsaalegadantempestividade

15 Nesse sentido, mencionou o Processo CVM n° RJ2004/5494, julgado em 14.12.2004; o PAS CVM n° 12/2001
julgado em 12.01.2006; o PAS CVM n° RJ2013/1840, fidgam 15.04.2014; e o PAS CVM n° 2005/0097, julgado

em 15.03.2007.

16 Relatério n° 8/201&VM/SEP/GEA4 em Doc. SEI 0647903, fls. 14@15.
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17. No que tangeé questdo dsuposb desrespeito a separacdo de fungiere 6rgaosia
CVM, destaco que,abde a edi¢cdo ga revogaddeliberacdo CVM n° 458e23.122002, que
estabelecia procedimentos a serem observados na tramitaP&Sdé consagradaa CVM a
segregacao entre as funcBdavestigativa e acusatdriatribuidas as areas técnicas funcéo
julgadora exercida pelo ColegiadDessa forma, a area técnieen totalautonomia parear inicio

e conduzir procgesos ou inquéritos administrativde apuracéo e, se entender cabivel, formular
acusacadror decorréncia logicaabe também & aregchica decidir sobre o arquivamento de tais
processos, casmnclua pela inexisténcia de elementos suficiergasa formular acusacasem
ingerénciado Colegiado

18. A meu ver, bi claramenteacertad a colocacageita peloex-Diretor Pablo Renteriae

que Jc]onforme entendimento amplamente sedimentadio,cabe ao Colegiado substitise a
iUHD WpFQLFD FRP UHODomR j GHFLVMR GH LQVWaib U S|
Jnadmissivel o recursora em exameyois que compe a SEP avaliar se cabe responsabilizar
membros da administracdo da MMX por eventuais infragcdes cometidas a Lei n° 6.404 de 1976
no curso do processo decisorio que culminou na celebracaoistcafd . Tal segregacdo de
funcBes € imprescindivel para a mtncdo da imparcialidade do Colegiado com relag#o
processos sancionadores submetidos a sua apreciacao.

19. Entretanto, considerouAcusado qu® referidoDiretor teriaextrapohdoessa fronteira

de atuacéo por dois motivd§ no seu entendimento, eftASs6 foi instauraddporque o Diretor

Pablo Renteria (...) recomendou a SEP que analisasse novamente a atuacédo do Acusado, dan
a entender que a analise da SEP n&o havia sidoientemente aprofundad®; e (i) o referido

Diretor teria esbo@dg no votoem que discorreu sobre o Recyrssua posicdo em eventual
julgamento de processo administrativo sancionador contra o Acusado (...) ao expor seu
posicionamento e determinadospedentes da CVM em relacéo a acusacio sug@éfida

20. Mais uma vez mtendo que nao assiste razdo ao AcusAdmeu ver,0 voto proferido

pelo entdoDiretor Pablo Renteria ndo tewvde modo algump condédo de violaa autonomia da
area técnica tampoucoa independéncia entre as instancidendo sido respaldado em
entendimentanteriormenteexternado pelo Colegiadw tocante a matéria e observado que
recomendacgdo de aprofundamento da analise da atuacdo do Atasadmmo fundamento

17 Revogada pela Deliberacdo CVM n° 538/2008, que, por sua vez, foi revogada pela Instrugdo CVM n° 607/2019.
18 Nesse satido, Processos CVM n° SP2011/0302 e SP2011/0303 julgados em 24.06.2014; 19957.00:088/2017
julgado em 16.05.2017; SP2016/0246, julgado em 11.09.2018; 19957.003858R0uiado em 09.10.2018
SP2016/19, julgado em 26.01.208919957.010563/20182, julgado em 03.03.2020

19Doc. SEI 0725737, fls. 19, item 81.

20Doc. SEI 0725737, fls. 19, item 82.
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justamente entendimentgha muitoprevalecente no Colegiado da Cyaterca da configuracao

do conflito de interesses de administrad@mevisto no art. 156 daSA.

21. O ex-Diretor deixou claro que, ao examinar a regularidade da conduta do Acusado, a luz
do disposto naeferido artigo, a SEP n&presentou os motivos pelos quaiscdesiderou tal
entendimento, de modo ques duas concluséeem desalinhanento com a jurisprudéncia
dominante mereciamjustificativa mais aprofundadalote-se, contudo, que discricionariedde

da SEPfoi preservada, ja que, a dependersda analise, poderia ou ndo manter as conclusdes,
desde que devidamente fundamentadas

22. A respeito, vale destacar gadnstrucdo CVM n° 602019, em seu art. 4°, 84preé
expressamenig possibilidade de ceirso contra decisatas areas técnicde nadavrar termo de
acusacaguando baseada em entendimento divergente do prevaleceutegmda?.

23. Em que pese tdhstrucdo ndo estivessen vigor a época dos fatos, e a entdo vigente
Deliberacdo CVM n%382008 ndo contivesse dispositivo semelhajédg@revaleciano Colegiado

o entendimento de quem algumas situacoagecisdfeslessanaturezeeram passiveis de recuyso
facultandese ao Mlegiadodevolver processos as areas técniaas recomendailes de que
determinadas matérias fossem reexamirfdgiinda que, apos a consideragio das recomendagoes,
a decisdo finalcoubesse exclusivamente as respectivas areas técBwmbie a questacé
elucidativo oseguinterechodo voto doentdoDiretor Gustavo Gonzalemo ambito do Processo
Administrativo CVM n° 19957.008672/20:88°%:

3.(...)essaautonomia [das areas técnicaép retira do Colegiado a prerrogativa

de devolver processos as areas técnicas com a recomendacadetempieada
matéria seja reexaminada a luz de aspectos que, eventualmente, ndo tenham sid
totalmente considerados na analise inicialmente realaldesuperintendéncia.

Tal afirmativa em nada contradiz os diversos precedentes onde, reiteradamente,

se airmou a independéncia entre as instancias investigativa e julgadora. Afinal,
a decisdo acerca da instauracao de processo sempre caberd ao juizo discricionaric

mas necessariamente motivado, da superintendéncia

(.

21 Atualmente, a Instrugdo CVM n° 607/2019 prevé expressamente, em seu art. 4°, 84°, o cabimento de recurso con
decisdo das superintendéncias de deiarlavrar termo de acusacdo, apenas nos casos em que ausente a
fundamentacao ou caso tal decisdo esteja em desacordo com posicionamento prevalecente no Colegiado. Ainda as:s
a decisdo do Colegiado, na hipétese de deferimento do readisojeterminara ainstauracdo de processo
sancionador, cabendo a superintendéncia em questao a eventual complementagéo da fundamentagédo ou revisao
das circunstancias de fatpde acordo com o posicionamento do Colegiado (cf. art. 4°, 86°).

22 pProcesso CVM n° RJ2004/3751, jattp em 28.11.2006; Processo CVM n°® RJ2014/4458, julgado em 28.07.2015.

2 Processo julgado em 19.07.2017.
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7. Entendo que tais recomendacdes sitiqularmente pertinentes quando o
Colegiado, sem qualquer prilgamento acerca da matéria discutida no processo,
entende que a area técn{gando examinou fatos ou alegacdes importantes ou
(i) fundamentou suas conclusfes em tese(s) juridica(s) queefiéte(m) o
posicionamento do Colegiado (Grifos aditados)

24. Na mesma linha,abtaco as precisas ponderacfes dDieator Henrique Machado em
sede de apreciacao de recursm processaecorrentede reclamacgmo ambito do Processo
Administrativo SEI n° 19957.011041/2079%*

8. De toda forma, vale aqui registrar que, mesmo antes da edicdo da ICVM
607/2019, a CVM adotava modelo institucional que preza pela autonomia entre
as funcbes de investigacdo e acusagfithuidas as areas técnicas, e a funcao
julgadora, reservada ao Colegiado, com vistas a inibir eventuais conflitos e
conferir maior eficiéncia as atividades da Autarfuia

9. Em decorréncia desse modelo, j& ndo cabia ao Colegiado intervir nas
atividades de investigacdo e acusacdo, e jA competia as superintendéncias,
fundamentadamente, a decisdo sobre a instauracdo ou ndo de processc
administrativo sancionador, com base nos fatos e nas provas analisados. Mais do
gue isso,ainda sob_a égide da Deliberacd®€VM n° 463/2003 3'&90

’ DSOLFiYHO DRV SURFHVVRYV DGPLQLVWU
interposicao do recurso e que entendo ser aplicavel aogsisdzolegiado ja
adotava critérios de admissibilidade semelhantes agueles gue viriam a ser

cristalizados na ICVM 607/2018°, quais sejam a auséncia de fundamentacgéo
da decisao recorrida @aeu desacordo com posicionamento prevalecente no
Colegiada (grifos aditadok

25. A Instrucao CVM n° 607/19, portanto, apenas positivou a prerrogatialégiado, ja
consolidad#, de se manifestar em relacéo a decisGesegeatualmentendo estejam em sintonia
comos precedentes ou carecam de fundamentacao.

26. Sob ese prisma,a partir da andlise doeferidovoto do ex-Diretor Pablo Renterjaé
possivel depreender gaeagponderacdes se referirand@is pontogorrelacionadggjuais sejam

240 Relator foi acompanhado, por unanimidade, em decisdo tomada em 14.04.2020.

25 Processo Administrativo CVME N° 19957.003858/201¥0, j. em 09.10.2018.

26 Nesse sentido, confirse: (i)Processo Administrativo CVM n° 19957.008672/2@B5Rel. Dir. Gustao Machado
Gonzalez, j. em 19.09.2017; e @#yocesso Administrativo CVM n° 1998D5197/2016/8, Rel. Dir. Carlos Alberto
Rebello Sobrinho, j. em 17.12.2Q19

27 Nesse sentido, Processo Administrativo CVM n° 19957.010563/2B]jélgado em 03.03.2020.
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(i) a indicacao de equivoco fatide premissa adotada analise feita pela $Ee (ii) a sinalizacao
de posicionamentdivergente prevalecente @wlegiado.

27. O primeiro diz respeita premissaquivocad, adotadano Relatério de Andlisele que
o Acusadceraacionistaminoritério, por deterdireta e indiretamente, apenas 19,95%agdése e
emissdoda Eneva, enquanto a E.Obbntroladora Unicagetinha 42,93%por meio de sua
controlada DDBrazil Holding S.A., tendo consideradque a E.ON exercia isoladamentea
posicdo de controladada Eneva.

28. A propdésito, oex-Diretor Pablo Renteria pontuou quendo em vista axisténcia de
Acordo de Acionistas para compartilhamento do controle aciodarienevao Acusado ndo
poderia ser consideradocomo um acionistaminoritario mas simcomo um dos acionist®
controladoes Esse fato, ndo consideradpela SEP no Relatério de Andlise, fez com que a
premissaentdoadotadando maissesustentase o quechamou a atencdo paraigsonanciazom
entendimento prevalecente Golegiadoguanto ao referido art. 156

29. Foi nese contexto que ceferidoDiretor citou diversos precedent#s Colegiado sobre
0 assunt@ recomendou a fundamentacéo mais aprofundada da questao

30. Isso ndo implica dizer qua area técnica responsavetia entdo déavrar o termo de
acusacaem face de Eike Batistéfinal, comodito, a decisdae formular acusacéo ou arquivar
o process@ de competéncia exclusiva das superintendéncias e, portanto, esta sujeit@iao seu
discricionarig sendo certo, contudo, qual decisdo deve satevidamente fundamentade
motivada. E foi justamenissoo que o voto dentdoDiretor Pablo Renteriapontou.

31. Por todo o exposto, voto pelo ndo acolhimento da preliminar
. MERITO
32. No mérito, cabe avaliar seatuacdo d Acusado, ader votadona deliberacdo sobre o

Distrato,na RCA MMX, violou o disposto no art. 156 d&A.

33. Sendo a participacddo Acusadma deliberacdo fato incontroversmporta enfrentar,
inicialmente,a possibilidade, em tesea eéxisténcia deonflito de interesseem virtudedas
posi¢coesjueo Acusadacupavatanto na MMX quanto na Eneva

34. Consta dos autagueo Acusadaeera de um ladomembro daCA e acionista contdador

da MMX, com participacao equivalente&b8,28% das acOate sua emissao, e, de outro, acionista
da Eneva, com participacéoeta e indiretequivalente 49,95% @ seu capital socia signatario

do Acordo de Acionistas para compartilhamento ddrotenda referida empresa
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35. Para aAcusacapo Acusado, por ser signatario do Acordo de Acionistas e, portanto,
tambémacionista controlador da Enev@ye era a contraparte da MMX no Distrdioha um
interessecontrgposto ao da Companhia, capazaddéocar em xeque a sua independéncia para
apreciar os termos do Distrato, na RCA MMX. Assim, ainda que a SEP tivesse concluido pele
auséncia de elementos aptos a comprovar que o Distrato tenha sido prejudicial as companhi
envolvidas, o Acusado estava ietiido de votar na RCA MMX, independentemerdexiame de
mérito da operacdaeforgcando o posicionamento historicamente adotado pela CVM, de que o
conflito de interesses de que trata o art. £&Put da LSA, é de natureza formal e, portanto, o
impedimend do administrador deve ser verificaariori.

36. A fim de preservar os interesses da companhia e impedir a atuacao dos administradore
em situacdo de conflitéal dispositivovedaqualquer intervencao por parte dos administradores
em operacdes nas quishaminteresse conflitante com os da companBianteresse conflitante

deve ser, necessariamente, o0 interesse particular do administvadoe,em linha com os
precedentes da CVMopnsiste b interesse pessoal do administrador, enquanto pessoa ratural,

por extensadmos interesses de partes a ele relacionadas, como, por exemplo, uma pessoa juridi
na qual tenha interesse, ou parente proximo, quarnes fesem contrapartes da companhia para
aqual o administrador atéfa

37. Dessa maneira, sob a otida um controlex ante aratio do dispositivo € impedir que

0 administrador exerca s&oto quando ndo esteja em posicdo de imparcialidade em relagéo a
determinada matérialHVVD OLQKD R DUW p FODUR HP YH@DU D
qualquer operacédo social em que tiver interesse conflitante com o da companhia, bem como n
deliberacdo que a respeito tomarem os demais administradorésQ GH S H Q G H QuAeEaP H Q \
ou extensédo do seu interesse.

38. No caso concretap interesse particular do Acusadecorre do fato deerum dos
acionista controladoresla Enevae, ao mesmo tempo, administrador da MMX, tendo votado,
nessa qualidade, pela aprovacdo do Distrato na RCA MMa>tase portanto,de interesse
particular indiretado administrador

39. Contudo,vale dizer,nem todo e qualquenteresse pessoaldireto implicaa vedacéo
prevista no art. 15@&aput Em alguns casoajnda que» administradopossa teinteresg indireto
na operacao, potencialbeneficio a ser auferide a formacdo daontadeda contraparte da
companhigpodem néo estar sujeitos a sua influéociao sepoder.

28 Nesse sentidajoto da exdiretora Ana Dolores de Novaes, no PAS CVM n° 09/2006, j. 05.03.2013.
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40. Essa é a hipotes® administrador de uma companhia que é, a0 mesmo tetipaojsta
minoritariodacontrapartenonegocio Nessa situacad@mborap administrador, enquanaxionista
minoritario, tenha interesse na participacao dos resultddosntrgarte a formacéo de vontade
destando decorralainfluénciaou atuacaaliretado administradeacionista Assim, a vedacao
proveniente do referido dispositivo ndo abrardgeper se,essa hipotede podendo variar de
acordo com as especificidades do caso

41. Sob esserisma a viséo inicial da SEP, consubstanciada no Relatério de Ansdise,
sustentarigpois, aindaque Eike Batistaem decorréncia de sua posi¢cao acionaiigoritariana
Eneva(i.e., 19,95%)tivessenteresses econdmicos indiretos na celebracéo do Distrato, a vontade
dessacompanhiando depenelia ou seriainfluenciada porsua propriavontade Ou seja,néao
haveria que se fal@mimpedimentade votq de sua partema RCA MMX.

42. Ocorre que, como informado pgiadpriaMMX, aindana fase préancionadord, o
Acusado estavalesde 27.05.2018inculado & Acordo de Acionistapara compartilhamento de
controleda Enevacom a E.ON O referidodocumeny®' modificou de forma significativeo
panorama do caso, uma vez guemoparte do grupo de controleerificou-se queo Acusadaerg

de fato,capaz de influenciar os rumos Baeva o que foi considerado pela SEP ao formular o
Termo de Acusacéao

43. A respeitg o Acusado alegou que os termos do Acordo de Acionistaslh&o
asseguravarpoderes para que impusesse sua vontade na conducdo dos negécios da Eneva,
modo que ndo se deva considerdo como contraparte indireta do ambito da decisdo sobre o
Distrato. Argumentou, ainda, que mesmaeseja considerado conumntraparteda Companhia

na operacdoa existéncia de conflito de interessg® deve ser presumidendo em vista a
auséncia de interesses particulares conflitastessse sentido, aduziu g@esewer, mesmo no
conflito formal, os administradores devem se abster apenas quandemggresses colidentes

e inconcilidveis ao da companhia para a qualnatua

44, A fim de corroborar tal ponto, registrou que, além de n&o haver, no Termo de Acusacao
qudgquer mencdo a qual seria o0 interesse pessoal do Acugadoo impediria de votar a
deliberacgéo, a propria SEP havia concluido pela inexisténcia de interesses epostBaeva e

MMX no ambito do Distrato

2% 4...)n&o se aplica o preceito [de impedimento sem graduac&o do nivel de interesse] aos casos de pessoa juridic
de quem o administrador seja sdcio, mas geta sua posi¢cdo de minoritario e ndo participante da direcdo, ndo tem
TXDOTXHU LQIO X (CarvhlbosBRModeRaGEbbhéntarios a lei de sociedades andnimas, 3° volume: artigos
138 a 205. 5.ed. S&mnaulo: Saraiva, 2011 p.383).

30 Resposta a mensageth0875/2015 em Doc. SEI 0647903, fls-30

31 publicamente divulgado pela Eneva no site da CVM
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45, Tendo em vista queposicao deontroleé questionada pelo Acusadm sede de defesa

cabe fazer umanalise pormenorizada dos fatetacionados a essa questéao.

46. Quanto ao tem#ratado neste PAJ4 tive oportunidade de me manifedtaem linha
com entendimento reiterado do Colegi¥diao sentido de que art. 156 caput configura hipdtese
deconflito de interesses forma&ontudo, como ja exposto, a abordagemederido artigoé, em
certa medidarestritiva e comporta excec¢des, ndo abrangeadhoeu vergualquer situagcdo em
qguese verifique potencial falta de isengémr parte do administrador

47. Cabe repisar que, no ambito do presente RASER de fatopdoapontourregularidade

na fundamentacdo ou condi¢cdes acordadas no Dishateeja ndo houve questionamento pela
area técnicguanto a sas bases do contratdo teriam sidequitativas e alinhadas aos interesses

de ambas as companhiammpouco a Acusacao reputou hawsracdo a outros deveres
fiduciarios como os de diligéncia e lealdadéNo entantohaja vista queno caso concretm®
Acusado prescindia da isencdo necessaria para deliberar sobre a matéria, em razdo do seu pc
decisério em ambas as companhias, configgma meu ven deverde abstencacontido no art.

156, caput da LSA.

48. Como ja ditoemum primeiro momento, a SEP entendeu, gpae deterapenas 19,96%

das acdes, Eike Batista era acionista minoritario da Eneva, sendo a E.ON sua controladora. N
entanto, tal analise desconsideeoinformacao trazidaos autosle queo Acusado estava, desde
27.05.2013, vinculado ao Acordo de Acionistas garapartihamento de controlesseaspecto

é relevantepois como integrante do grupo de contraecionistacompartilhao poderdedirigir

as atividadesla companhi& orienta o funcionamento de seus org&ogiais atraindopara sio
impedimenta intervencama operacaomposb pelo art. 156caput daLSA.

49. Sob essa 6tica, casos como o0 do presente, BARSjue se busavaliara existéncia de

um grupo controlador formadgor acionista minoritario e outro majoritarigpassan,
necessariamente, pelo exanaedisciplina estabelecida acordo de acionistaé.razdo pela qual
esse exame é tao relevanéeai sobre o fato de que nem todo grupo de pessoas vingaad
acordo de vat €, necessariamentem acionista controlador, ainda que o acordo de acionistas
vinculante discorra sobre acées que representam o controle da corffpanhia

32 Nesse sentido, PAS CVM n°® 19957.004309/2036j. em 03.12.2019; e PASVM n°® RJ2016/7929, j. em
29.09.2020.

33 Ver PAS CVM n° RJ2004/5494, ém 16.12.2004PAS CVM n° 12/2001, pm 12.01.2006; PAS CVM n°
RJ2007/3453, jem 04.03.2008; PAS CVM n° 25/03, em 25.03.2008; PAS CVM n° 09/2006,epn
05.03.2013% Processo CVM n° SP2015/0339, j. 25.09.2018.

34Nesse sentido, PAS CVM n° 2003/5088, de relatoria do Diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos, j. em 16.12.2003
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50. Note-se que, nesse contexto, cabe efetuaexamecasuisticado conteidodo acordo
de acionistasdistinguindoos que versam sobre oontrole de fatpdaquelesque visam a
estabelecer obrigacdes relativamiros aspectos parassociasacteristicos do poder de controle,
masque ndo darcamsua totalidadeDe todo modo, se efetivamentonfigurado o exercicio
compartilhado do poder de controle, as partes signatari@splectiveacordo de acionistas seréo
consideradamtegrantes do grupo de contraliotadas de idénticas responsabilidades

51. Nesse sentidalestaco trecho de manifesiaapresentada peMX , aindana fase pré
sancionadora

3 HP GH PDLR GH IRL FRQFOXtGD D DTXL
JUXSR DOHPEON'( 2ERP D FRQVHTXHQWH FHOHEUL
Acionistas entre E.ON e Eike em 27 de m&d Accotrdo de Acionistag
toperacdo que foi devidamente informada ao mercado por meio de fato relevante
datado de 29 de maio de 2013. Aalordo de Acionistas estabelecia direitos
politicos e econbmicos que garantiam uma relacdo de controle cittmapart

entre EON e EikeEspecificamentem relacdo ao Conselho de Administra¢ao
6rgdo que aprovou a assinatura do Distrato, o Acordo de Aciopitdselecia

gue EON e Eike tinhm o direito de indicar 0 mesmo nimero de membros, além

do membro independtn (grifos aditadosy

52. Além de admitir que Acordo de Acionistas estipulou direitos econémicos e politicos as
partes de forma a garantir uma relacdo de controle compartilhado, a menissg@caoutro
importante aspectali previsto o poderde elegera maioria dos administradoresm linha com o
previsto naart. 116,caput da LSAS®,

53. Nessa perspectiva,iadicacdoda maioriados membroslo CA corfere ao acionista
poder de orientar a atuacédo dos 6rgaos de administtaggmmpanhi&, dessa formay, poder de
condwir os negdécios da companhidratase por conseguintede elemento essenciala
configuragdado poder de controlele forma que, se o acionistejoritariq signatério do acordo
de acionistas,aorenunciar grerrogativade indicatisoladamenta maioria dos membros @A,
resta prejudicado compartilhamentoa controle A esse respeit@abe citao seguinterechodo

35 Resposta a mensagem n° 0875/2015 em Doc. SEI 064RaED-31.

36 Art. 116. Entendese por acionista controlador a pessoa, natural ougatidii o grupo de pessoas vinculadas por
acordo de voto, ou sob controle comum, que: a) é titular de direitos de sdcio que Ihe assegurem, de modo permaner
a maioria dos votos nas deliberacdes da assergdéi e o poder de eleger a maioria dos adtniieres da
companhia; &) usa efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o funcionamento dos 6rgédo
da companhia. Consoante tal dispositivo legata que reste configurado o poder de controle é necessario, além te
ter assegu@a a maioria dos votos, de modo permanente, nas deliberagbes da Assemblaier Gerader de eleger

a maioria dos administradores
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voto proferido pelo exdiretor Pablo Renterjano ambito do Processo Administrativo CVM n°

19957.00957201773:

JO] requisito legal se encontra preenchido apenas quando, em raz&o dos termos
do acordo firmado, o0 acionista majoritario abre mao do poder individual de eleger
a maioria dos administradores, passando a compartilhar tal prerrogativa com o
DFLRQLVWD FRP SDUWLFLSDomR PLQRULWIULD °

54. A situacaaretratadano referido voto € tambémque se vislumbrampresent®AS em
gue se depreendecom clareza que, embora a E.@®ivesseo controle da Enevea pudesse,
originalmenteelegersozinhaa maiora dos conselheirpeenunciou a estarerrogativadividindo
com o Acusadoigualmente, o niumero de indicages.

55. Cumpreressaltarainda, queé essencial ao acordo de acionistiaado com o objetivo
deformar o grupode controlede determinada companhestabelecea obrigacaalas partesde
exerceremgde modo uniformgos direitos de voto conferidos pelas a¢gdes vinculadas ao agerdo,
modo a garantir a maioria dos votos na assembleia geral e, consequentepmide de contie

da companhi¥.

56. O Acordo de Acionistasvigentea épocados fatoshao so ratifica a existéncia de um
bloco de controle composto pelas acdes de Eike (representado por sua controlada EBX) e da E.O
como revelauima estrutura de controfgie prevé necssidadale realizacdale reunifes prévias
entre os signatarios e entre os respectivos representar@dsdeEnevgaraformular e adotar

uma posicao unificada a ser tomada assembleias gerais e reunifes do conselho da companhia
comoevidenciam as seintes clausulas

6.4 Reunido Prévia de Acionistas

Antes da realizacdo de cada Assembleia de Acionistas,reunido Reunido
Prévia de Acionista8) devera ser realizada entre os Acionistas, a fim de
formular e adotar uma posicao unificada atearada pelos Acionistaam tal
Assembleia de Acionistas.

(.

Os Acionistas concordam quexercerdo os direitos de voitwerentes as suas
Acdes nas Assembleias de Acionistas de acordo com a(s) deliberacéo(des) que
vier(em) a ser tomada(s) em tal Assen@tie Acionistascomo um Unico bloco
unificado.

(.

37 Processo CVM n° 19957.009575/2613, j. em 04.09.2018.
38 Carlos Augusto da Silveira Lobo, Direito das Companhias,lfiredo Lamy Filho e José Luiz BulhGes Pedreira
(orgs.),Rio de Janeiro: Forense, 2017, 22 ed., p-33%
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7.3.2Exercicio de Direitos de Voto

(..

(c) E.ON e EBXconcordam em sempre instruir seus respectivos membros do
Conselho de Administracdo a votar em conjunto como um Unico e unificado
blocoem qualquer Reunido do Conselho de Administracdo. Para éautés de
cada reunido do Conselho de Administracéo, uma reuniao Reogido Prévia
do Conselhd) sera realizada pelos Representantes dos Acionistas no Conselho
de Administracao a fim de forrar e adotar uma posicéo unificaalaer tomada
pelos representantes em tal reunido do Conselho de Administtacao.

(grifos aditados)

57. Nesse cenéarijem virtudede sua posicao nscordo de Acionistasg meu veo Acusado
preenche os requisitos aptos a ctadzalo comoparte do grupo de contrglpoiseratitular de
direitos de sécio que lhe asseswam de modo permanente, a maioria dos votos nas deliberacdes
da Assembleia Geral e 0 poder de eleger a maioria dos administrad&resvda

58. Assim, entendo ge a alegacdo genérica do Acusado de que ndo exercia, de fato, o
controle da Enevapois os termos do Acordo de Acionistas ti@mpermitiamimpor sua vontade

na conducdo dos negdécjosio mereceprosperar. (fato de queas deliberacdes e estratégias
adotadagram pensadas em conjunto ndo afastam,atnasm para ambas as partes do aludido
acordo a posicade acionista controladeras responsabilidade®rentes

59. Além dissg a alegacado Acusadade gque se existisse um iatesseparticular o vetor
econbmicefinanceiro estaria alinhado com os interesses da MiXa vez que a participacao
nesta companhia era cercatidsvezes maior que na Engvambém ndo deve ser acolhida.

60. O interesse particulacomodito, pode sep interesse pessoal do administrador, enquanto
pessoa hatural, ou, por extenséo, os interesses de partes a ele relacionadas e ndo se limita a an
econdmicefinanceira Considerando que a maioria das deliberacbes ou atos a serem executado
pelosérgaos da companhia tratam de aspectos de conveniéncia ou adeqeagéoegdsesociais

e que, via de regra, prevalece o principio da estrutura hierarquica (e no presente caso nao
qualquer sinalizagcdo em sentido oposto), cabe ao grupo de contoplanentitular do poder
politico, definir o que € ou néo interesse da comiganh

61. Dessa formaentendamaohavera isencao necessada Acusadptendo em vistague é
inegavelasuarelagéo de influéncia na conducao degociodaEneva o que, por conseéncia,
afetava também sua atuac&nquanto administrador da MM>em especial em matéria que

39 Documento disponivel para consulta no sistema IPE da @.cvm.gov.bf
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envolve a negociacao de contrato bilateral (no caso, Distrato), em que ha natural contraposicao
interesses na negociacdo dos termos especificos em que cealebrado

62. A propdsitq rejeito tambémo argumento trazido pelécusado de qu@do houve
interferénciade sua partena operacdo, ja que ngarticipou do processo d@egociaéo do
Distrata

63. Como recentemente me manife$leia atuacido do administrador no processo de
negociacae importante element ser considerado no contexto de uma apuracao sobre possivel
situacdo deconflito de interesses, sendo, inclusive, um dos principais motivos pelosaguais
proibic&o é verificada priori*!. No entanto, como também exposto elémentosjue,deper se
naoimplicamimpedimentdegal mas que, a depender das particularidades, podenfoatrai

64. No casoconcretg considerao fato de queo Acusadpem conjunto com a E.ONMjrigia
asatividades sociaida Eneva erientava o funcionament@deu®rgdossuficiente par¢hegerar
o deverdeabstersedeparticipar da deliberacdo sobre a celebracéo do DistratRCA da MMX

65. Quanto ao argumentio Acusadodeque a decisao dgrovacao do Distrato foi unanime
entre os conselheirpsvidenciadoqueo Distratoseria aprovadanesmo sem seuvoto, destaco

que tal fatgo de todo modopéo afasta a ilicitude da conduta do Acusado de votar em situacéo de
conflito deinteressesuma vez que essa independe do resultado da votacédo acerca da matéria

V. CONCLUSAO E PENALIDADES

66. Por todo o exposto, entendo ter restado configurado o descumprimento pelo Acusado d
disposto no art. 15@aput da LSA, por ter participado da dediracdo que aprovou a celebracao
do Distrato na RCA MMX e por n&o ter consignado em ata a natureza e extensao de seu interes:

67. Para fins de dosimetria, ressalto que, ainda que o Acusado ndo possa ser considera
reincidente conta comcondenacdes no ambitla CVM?, tendo algumas delas, inclusive, sido

40PAS CVM n° 19957.007552/20483, j. em 29.09.2020.

41 30 fundamento da proibicéo legal estd, a meu ver, no fato dequ® FDVR GH XP FRQWUDWR TX|
celebrar, a negociagcdo das condi¢cdes caberd a diretoria e, eventualmente, dependendo de sua relevancia, a
Conselho. Portantoa existéncia de um interesse paralelo do administrador que vai comandar ou participar
ativamente das negociacdes podera influenciar as proprias bases do negécio, suas condi¢des, tendo em vista
interesse econémico do administrador, em oposicdo ou em(PEF® R DR GD KARBSQVM KD’
19957.007552/20183, j. em 29.09.2020.)

42 PAS CVM n°RJ2013/10321, julgado em 18.03.2015; PAS CVM n° RJ2013/7916, julgado em 18.03.2015; PAS
CVM n° RJ2013/2400, julgado em 18.03.2015; PAS CVM n° RJ2013/10909, julgad®.@si2D15; PAS CVM n°
RJ2013/10060, julgado em 10.11.2015; PAS CVM n° RJ2013/13172, julgado em 18.06.2017; PAS CVM n°
RJ2014/00578, julgado em 27.05.2019; PAS CVM n° RJ2014/12838 e PAS CVM n° RJ2015/01421, julgados em
25.06.2019.
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mantidas pelo CRSFR| razdo pela qualdose aplica atenuante de bons antecedentes.

68. Segundoo Acusado, o fato de ter atuado no interesse da MMX, sem que se tenha
comprovado qualquer dano a companhia omaccadgdeve pesar a seu favor como atenuante.
Entretanto, em que pese ndwéranos autos evidéncias de prejuizo a Companhia decodente
Distrato, a caracterizacao da infracdo ao art. ¢&put da LSA, independe da comprovacao de
prejuizos.

69. Assim, na auséncia de circunstancias atenuantes ou agravantes a serem considerad
neste case observando os principios da proporcionalidade e da razoabilidade, levarei em conta

dosimetria adotada em precedentes semelhantes ao presente PAS, em que verlicaelzda ap
penalidade de multa pecuniaria, além das caracteristicas do caso concreto.

70. Assim, com fundamento no art. 11, Il, da Lei n° 6.385, de 07.12.1976, voto pela
condenacédo deike Fuhrken Batista, na qualidade de presidente do conselhadieinistracao

da MMX Mineracéo e Metéalicos S.AEM RECUPERACAO JUDICIAL, & penalidade de multa
pecuniaria no valor dB$ 150.000,0@cento e cinquentmil reais), por infragdo ao disposto no
art. 156,caput da Lei n° 6.404/1976, ao ter votado, em sifilade conflito de interesses, na
reunido do conselho de administragao da referida companhia, ocorrida em 10.04.2015.

E como voto.

Rio de Janeirac23 demarcode 202.

J)OIYLD 6DQWT$QQD 3HUOLQJHLUR
Diretora Relatora

43 Acorddos n® 308/2017 (PAS CVM R2013/10909); 289/2017 (PAS CVM n° RJ2013/10321); 314/2017 (PAS
CVM n° RJ2013/7916); e 291/17 (PAS CVM n° RJ2013/10060), julgados em 27.06.2017 e Acérddo n° 287/2017
(PAS CVM n° RJ2013/2400), julgado em 28.06.2017
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