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RECURSOS VOLUNTARIOS
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EMENTA: RECURSOS VOLUNTARIOS. Elabora¢io de Formulario de Referéncia com informagdes
incompletas, inconsistentes e com texto sem clareza. Demora na atualizagdo de campos do Formulario
de Referéncia. Infragdes caracterizadas. Dosimetria destoante de outros julgados da CVM. Recursos
conhecidos e parcialmente providos.

ACORDAO CRSFN 522/2017

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, os membros do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional decidem, por unanimidade, com base no voto do Relator, conhecer dos recursos e:

1. com relagdo ao recorrente ANTONIO ROMILDO DA SILVA, na qualidade de Representante Legal
equiparado a Diretor de Relacdes com Investidores da LAEP Investments Ltd.:

1. pelo cometimento das infragdes de apresentar o Formulario de Referéncia 2011 da Companhia com
desconformidades nos itens 4.1, 4.2,4.8,9.1.c, 12.1.c, 12.2.b, 12.6, c/c 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8,
13.9,13.14, 17.2, 17.3 ¢ 18.1, versdes 9 e 10, ¢ 18.5, versdo 9, ¢ de apresentar o Formulario de
Referéncia 2011 da Companhia, versdes 9 e 10, contendo desconformidades no item 18.2, dar-lhe
provimento parcial, reduzindo as duas penalidades de multa no valor de R$100.000,00 (cem mil
reais) a uma Unica multa no valor de R$50.000,00 (cinquenta mil reais);

2. pelo cometimento da infragdo de ndo providenciar, reiteradamente, a atualizagdo dos campos
pertinentes do Formulario de Referéncia em até sete dias uteis quando da ocorréncia de cada uma
das emissoes de acdes Classe A ocorridas no periodo de 1.11.2010 a 11.6.2012 e dos
grupamentos anunciados em 20.4.2011 e 24.5.2012, dar-lhe provimento parcial, reduzindo o
valor da multa de R$100.000,00 (cem mil reais) para R$50.000,00 (cinquenta mil reais);

2. com relagdo ao recorrente LUIZ CEZAR FERNANDES, na qualidade de Diretor Presidente da LAEP
Investments Ltd., pelo cometimento das infracdes de apresentar o Formulario de Referéncia 2011 da
Companhia com desconformidades nos itens 4.1, 4.2, 4.8, 9.1.c, 12.1.c, 12.2.b, 12.6, c/c 12.8.a, 13.1 a
13.6, 13.8, 13.9, 13.14, 17.2, 17.3 e 18.1, versdes 9 e¢ 10, ¢ 18.5, versdo 9, ¢ de apresentar o
Formulario de Referéncia 2011 da Companhia, versoes 9 e 10, contendo desconformidades no item 18.2,
dar-lhe provimento parcial, reduzindo as duas penalidades de multa no valor de R$100.000,00 (cem mil
reais) a uma tnica multa no valor de R$10.000,00 (dez mil reais).

Participaram do julgamento os Conselheiros Carlos Portugal Gouvéa, Adriana Cristina Dullius, Francisco



Papellas Filho, Sérgio Cipriano dos Santos, Alexandre Henrique Graziano, Antonio Augusto de Sé Freire Filho,
Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo e Ana Maria Melo Netto Oliveira. Presente o Senhor
Representante da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional Dr. André Alvim de Paula Rizzo, que registrou nao
ter havido requisicdo de parecer escrito na forma do art. 15 do Regimento Interno do CRSFN.

Brasilia, 21 de novembro de 2017.

Documento assinado eletronicamente por Ana Maria Melo Netto Oliveira,
Conselheiro(a) Presidente, em 29/11/2017, as 20:24, conforme horario
oficial de Brasilia, com fundamento no art. 69, § 19, do Decreto n°® 8.539, de
8 de outubro de 2015.
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Recurso 14089
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RECURSOS VOLUNTARIOS
RECORRENTES: ANTONIO ROMILDO DA SILVA
LUIZ CEZAR FERNANDES
RECORRIDO: COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
RELATOR: SERGIO CIPRIANO DOS SANTOS
RELATORIO
1 OBJETO
1.1 PROPOSTA DE INSTAURACAO DE PROCESSO ADMINISTRATIVO
1. Em 28.08.2013 foi apresentado Termo de Acusagdo (fls. 402/449) em decorréncia de

iregularidades nas informagdes constantes do Formulario de Referéncia 2011 (FRE 2011) da Laep Investmens
Ltd. (Laep). Foram responsabilizados os Senhores Antnio Romildo da Silva e Luiz Cezar Fernandes, da seguinte


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2015-2018/2015/Decreto/D8539.htm
http://sei.fazenda.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0

forma:

1.2

a) o Sr. Antonio Romildo da Silva, brasileiro, inscrito no CPF sob o n® XXX. XXX . XXX-
XX, residente na XXX (fl. 400), na qualidade de Representante Legal equiparado ao
Diretor de Relagdes com Investidores da Laep Investments Ltd., nos termos do art.
44, §2°, da Instru¢ao CVM n° 480/09, eleito em 01.11.10 (1 40), pelas infragdes ao:

(i) art. 24 e/e art. 14 da Instrucio CVM n° 480/09, tendo em vista que a
Companhia apresentou o FRE 2011 contendo desconformidades nos itens 4.1, 4.2,
48,9.1.c,12.1.c, 12.2.b,12.6 c/c 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8,13.9, 13.14, 17.2,173 ¢
18.1, versoes 9 e 10, e 18.5, versao 9;

(ii) art. 24 e/e art. 15 da Instrucio CVM n° 480/09, tendo em vista que a
Companhia apresentou o FRE 2011, versdes 9 e 10, contendo desconformidades
no item 18.2; e

(i) art. 24, §3°, II da Instrucdo CVM n° 480/09, reiteradamente, por nao
providenciar a atualizagdo dos campos pertinentes de seu formulario de referéncia
em até 7 dias uteis quando da ocorréncia de cada umas das emissdes de agdes
Classe A ocorridas no periodo de 01.11.10 a 11.06.12 e dos grupamentos
anunciados em 20.04.11 e 24.05.12, tendo em vista o disposto no art. 45 da citada
Instrucao; e

b) o Sr. Luiz Cezar Fernandes, brasileiro, inscrito no CPF sob o0 n® XXX. XXX.XXX-
XX, residente na XXX (flL 401),na qualidade de Diretor Presidente da Laep
Investments Ltd., eleito em 23.02.12 (fl. 37), pelas infragdes ao:

(i) ao art. 24 e/e art. 14 da Instrucdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a
Companhia apresentou o FRE 2011, versdes 9 e 10, contendo desconformidades
nos itens 4.1, 4.2, 4.8, 9.1.c, 12.1.c, 12.2.b, 12.6 e/e 12.8.a, 13.1a 13.6, 13.8, 13.9,
13.14,17.2,17.3 ¢ 18.1, versoes 9 ¢ 10, ¢ 18.5, versao 9; e

(i1) art. 24 e/e art. 15 da Instrucdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a
Companhia apresentou o FRE 2011, versodes 9, ¢ 10, contendo desconformidades
no item 18.2.

DESCRICAO DAS OCORRENCIAS

A acusagdo (fls. 402/449) pode ser resumida da seguinte forma:

Item FRE

Sinopse Acusacgio Trechos destacados da Acusaciao

27. Em analise ao item "4.1 Descrigdo - Fatores
de Risco" no FRE 2011, versdes 9 (fls. 84-95) e
10 (fls. 142-153), conforme indicado no §3°
alinea "a", retro, a Companhia ndo apresentou
claramente as diferencas de regulamentacio
existentes no Brasil, Bermudas, Luxemburgo e
em seu Estatuto Social, tendo-o feito de forma
apenas superficial e incompleta no item 4.8 (ndo
tratou, por exemplo, das diferencas regulatdrias
eventualmente existentes entre os paises em
relagdo as operacdes de aumento de capital e
de aspectos relacionados ao pais em que estdo
A "Companhia ndo apresentou ||custodiados 0s valores mobiliarios,
claramente as  diferengas  de|| Luxemburgo) (fls. 97-104 e 155-165).




4.1.
dos
Risco

Descricao
Fatores de

regulamentacao existentes no Brasil,
Bermudas, Luxemburgo ¢ em seu
Estatuto Social, tendo-o feito de
forma  apenas  superficial e
incompleta no item 4.8"

28. A respeito, a Laep limitou-se a realizar
afirmagdes vagas, como '"os direitos dos
acionistas, nos termos das leis de Bermudas,
sdo diferentes dos direitos de acionistas e
administradores de empresas constituidas em
outros paises, inclusive o Brasil" e "a protecao
aos acionistas na Lei de Bermudas ¢ menor do
que de outras jurisdicdes, como alguns estados
dos Estados Unidos da América ou mesmo do
Brasil".

29. Ademais, a leitura ¢ o entendimento do item
4.1 se tornam dificeis, uma vez que a
Companhia ndo realizou sua divisdo nos
subitens de "a" até "i", conforme solicitado pelo

Anexo 24 da ICVM n° 480/09.

4.2. Em relagdo a

cada um dos
riscos acima
mencionados,
caso relevantes,
comentar sobre
eventuais
expectativas  de
reducao ou
aumento na
exposicao do
emissor a tais
riscos

A "Companhia limitou-se a afirmar
que 'atualmente, a Companhia nio
espera qualquer aumento ou reducio
significativa dos riscos apontados

rn

neste Formulario de Referéncia'.

37. No entanto, com relagdo ao item 4.2, a
Companhia  limitou-se a  afirmar  que
"atualmente, a Companhia nio espera qualquer
aumento ou redugdo significativa dos riscos
apontados neste Formulario de Referéncia".

40. Isso porque conforme afirmado pela propria
Companbhia, sua situagdo econdmico financeira
era ruim em 2009 e 2010, o que foi explicitado
por ela propria em  resposta  ao
OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°122/12, de
09.04.12, no ambito do Processo CVM RJ-
2010-17812, por meio da qual informou em
resumo que (grifo da Companhia):

"No final de 2009, a Companhia ndo dispunha
de crédito no mercado em razio dos reflexos da
crise financeira internacional de 2008 ( ... )
agravada pela grave crise que se abateu o setor
leiteiro em 2008 ¢ 2009 ( ... ). Em janeiro de
2010, a situagdo financeira da Companhia era
ainda pior. Ela ndo encontrava crédito nem
mesmo junto a empresas de factoring, passando
a acumular  dividas  decorrentes  de
adiantamentos ¢ de fomentos mercantis junto a
essas institui¢des( ... )."

41. A situagdo financeira ruim da Companhia
teria sido fator determinante, portanto, para o
acréscimo de exposicao a riscos relacionados a
aumentos de capital, valendo dizer que a Laep
realizou cerca de 212 emissdes de acoes Classe
A sem concessdo do direito de preferéncia no
periodo de 03 .06.09 a 11.06.12 com o intuito,
inclusive, de angariar recursos para fazer frente
a Seus Compromissos.

3. O item 4.8, mencionado pelos
administradores, solicita informacdes "em
relacdo as regras do pais de origem do emissor
estrangeiro e as regras do pais no qual os
valores mobiliarios do emissor estrangeiro estao




4.8. Em relagdo
as regras do pais
de origem do
emissor

estrangeiro e as

custodiados, se diferente do pais de origem",
sendo que, no caso da Laep, o pais de origem
seria Bermudas e o pais no qual os valores
mobiliarios (agdes Classe A) estdo custodiados
seria Luxemburgo.

reeras do pals 1o A '"Laep tratou dos aspectos
uirl o p solicitados nos subitens "a" até "d"
galores relacionados ao pais no qual os|34. Dessa forma, em andlise ao item 4.8 do
g valores mobiliarios do emissor||FRE 2011, versdes 9 e 10, constata-se que em
mobiliarios do . ~ .
. estrangeiro estao custodiados || nenhum momento a Laep tratou dos aspectos
emlssor " 1A N nyn A nan 1
. ~ || (Luxemburgo) solicitados nos subitens "a" até¢ "d" relacionados
estrangeiro estdo . ey
- ao pais no qual os valores mobilidrios do
custodiados,  se . . N .
diferente do pais emissor  estrangeiro  estdo  custodiados
. (Luxemburgo) (fls. 97-104 e 155-165).
de origem,
identificar: , . ,
35. Am da incompletude do conteudo
apresentado no item 4.8, sua leitura e
entendimento se tornam dificeis, mormente na
versio 9 do FRE 2011, uma vez que a
Companhia ndo realizou a divisdo em subitens
de forma adequada, conforme solicitado pelo
Anexo 24 da ICVM n° 480/09.
48. Contudo, em relagdo ao item "9.l.c
Participacdo em sociedades", a Companhia nao
reportou nenhuma participagdo  societaria
detida, embora essa seja sua atividade principal,
limitando-se a informar nas versdes 9 (fl. 105) e
10 (fl. 166) do FRE 2011 que "a Companhia nio
9.1. Descrever os o L " .
R possui diretamente ativo imobilizado", que ¢
bens do ativo ndo- L. e
) " . ~ claramente uma copia da justificativa para a
circulante A "Companhia ndo reportou|l . N . ~ .
C .. . ||ndo apresentacdo de informagdes no item 9.1.a,
relevantes para o|nenhuma participagdo societaria L
. . . o qual trata de ativos imobilizados.
desenvolvimento ||detida, embora essa seja sua
das atividades do ||atividade principal..."
emissor, indicando
ial: ~
el especia 54. O fato de a CVM eventualmente ndo
questionar determinados aspectos do Formulario
de Referéncia da Laep ou de qualquer outra
companhia aberta ndo significa, de forma
alguma, que a Autarquia analisou e certificou a
corre¢do dos dados apresentados...
12.1. Descrever a 58. A respeito, a Laep ¢é silente sobre o tdpico
estrutura na versao 9 do FRE 2011 (fls. 106-110), ao
administrativa do passo que, conforme observado pela SEP/GEA-
emissor, 2 (vide §4°, alineas "p" e "q" retro), a
conforme Companhia afirma na versdao 10 (:fls. 167-171)
estabelecidlo no||"'ndo se pode dizer que os|[somente que "de acordo com as leis de
seu estatuto social||"mecanismos de avaliagdo de||Bermudas e o Estatuto Social da Companbhia,
e desempenho de cada 6rgdo oul||cabe prioritariamente ao Conselho a condugao
regimento interno,||comité" tenham sido descritos || dos negdcios sociais, sendo matérias especificas

identificando:

¢. mecanismos de

avaliacdo de
desempenho  de
cada orgdo ou
comité

adequadamente nas versdes 9 e 10
do FRE 2011 da Companhia."

de competéncia da Assembleia Geral O
Conselho é competente para a avaliacdo da
Diretoria e do proprio Conselho. O C.A. utiliza-
se de avaliagdo individualizada dos membros da
Diretoria, além de Self Assessment. As
avaliagcdes ocorrem ao menos uma vez por ano.
Naéo ha avaliacdo da Assembleia".

” 62. A respeito, na versdo 10 do FRE 2011 (fls. ‘




12.2.  Descrever
as regras,
politicas e
praticas relativas
as  assembleias
gerais, indicando:

b. Competéncias

"Assim, em linha com o §4° alinea
"s" retro, ndo se pode afirmar que
foram descritas as regras, politicas e
praticas relativas as assembleias
gerais, indicando suas competéncias,
de forma adequada no FRE 2011,
versdes 9 ¢ 10, da Companhia."

172-174), conforme observado pela SEP/GEA-
2 (vide §4°, alineas "r" e "s" retro), a Laep
"simplesmente transcreveu parte do estatuto
social sobre a divisdo do capital social e a
distingdo entre as classes de acoes, fazendo
constar os direitos em assembleias para os

titulares de cada classe".

63. Além disso, o texto faz referéncia a segoes
de seu estatuto social que ndo estdo no texto
apresentado neste item 12.2.b do FRE 2011,
versdo 10 (ou, no minimo, ndo sdo de facil
identificacdo), dificultando a leitura e o
entendimento do item. Exemplos sdo os trechos
"deliberar sobre a alteracdo ou exclusdo das
seguintes disposicdes do presente Estatuto
Social: (1) 4.2; (i) 27; (iii) 28; (iv) 41.1; e (v) 42"
e "um voto por acdo em todas as matérias a
serem deliberadas em qualquer assembleia
geral, com observancia do Artigo 4.2(a) acima
e do Artigo 27.1(b) abaixo" (fl. 173).

64. Ja na versdo 9 do FRE 2011 (fls. 111-116),
a Companhia limitou-se a transcrever as segoes
14 a 26 de seu Estatuto Social no item 12.2,
sem indicar claramente qual seria o conteudo
pertinente ao item 12.2.b.

non

66. Assim, em linha com o §4° alinea "s" retro,
ndo se pode afirmar que foram descritas as
regras, politicas e praticas relativas as
assembleias gerais, indicando suas
competéncias, de forma adequada no FRE
2011, versdes 9 e 10, da Companhia.

12.6. Em relacao
a cada um dos
administradores ¢
membros do
conselho fiscal do
emissor, indicar,
em forma de
tabela:

12.8. Em relacado
a cada um dos

"Assim, é possivel afirmar que os
formularios de referéncia da
Companhia apresentam informagdes
incorretas quanto ao seu
Conselheiro, Sr. Alysson, seja em
relagdo ao seu nome completo e
CPF, ou em relacdo a sua idade e

69. A respeito, tanto na versdao 9 (fls. 117-118)
quanto na 10 (fls. 175-177) do FRE 2011, a
Companhia informou que um de seus
Conselheiros seria o Sr. Alysson Barros
Paolinelli, CPF n°® 747.306.816-49, 74 anos de
idade, o qual, de acordo com as informacdes
apresentadas no curriculo, teria sido, entre
outras coisas, Ministro da Agricultura do Brasil
de 1974 a 1979.

70. Contudo, realizando a busca pelo
mencionado CPF no Sistema  Serpro,
constatamos que "Alysson Barros Paolinelli"
nasceu em 1972 (fl. 77). Em busca no Google, ¢
possivel encontrar reportagem de 2012 que faz
mengdo a uma pessoa com esse nome, de 40
anos de idade, e "filho do Ex-Ministro da
Agricultura Alysson Paolinelli" (fls. 73-75).

71. No Formulario IAN de 2007 da Laep, o Sr.
"Alysson Barros Paolinelli" ¢ citado com um
CPF distinto daquele mencionado acima, qual
seja 004.071.436-53 (fl. 76). Em nova consulta
ao Sistema Serpro, constata-se que esse CPF ¢




administradores,

membros do
conselho fiscal e
membros do
comité de
auditoria
estatutario,
fornecer:

informagdes biograficas, nao
permitindo que seja  possivel
identifica-lo sem  margem a
davidas... "

de "Alysson Paolinelli", sem "Barros", nascido
em 1936, idade compativel com a constante nos
formularios de referéncia (fl 78).

72. Quanto aos demais documentos da
Companhia, em alguns, como as atas de
nomeacgao e renuncia do administrador, consta o
nome "Alysson Paulinelli", sem nenhuma
indicagdo do CPF. Em outros documentos, a
referéncia ¢ ao nome "Alysson Barros
Paolinelli".

73. Assim, € possivel afirmar que os formularios
de referéncia da Companhia apresentam
informagdes incorretas quanto ao  seu
Conselheiro, Sr. Alysson, seja em relagdo ao
seu nome completo ¢ CPF, ou em relagao a sua
idade e informagdes biograficas, ndo permitindo
que seja possivel identifica-lo sem margem a
duvidas, em clara infragdo ao item 12.6 c/c
12.8.a do FRE 2011, versoes 9 € 10.

13.1. Descrever a
politica ou pratica
de remuneragdo
do conselho de
administra¢do, da
diretoria

estatutaria e ndo

estatutaria, do
conselho  fiscal,
dos comités

estatutarios e dos
comités de
auditoria, de risco,
financeiro e de
remuneracao...

13.2. Em relagdo
a  remuneragao
reconhecida  no
resultado dos 3
ultimos exercicios
sociais e a
prevista para o

exercicio  social
corrente do
conselho de

administra¢do, da
diretoria

estatutaria e do
conselho fiscal...
13.3. Em relagdo
a  remuneragao
varidvel dos 3
altimos  exercicios
sociais e a
prevista para o

exercicio  social
corrente do
conselho de

administracdo, da

"

. no item 13.1.b.i ndo constam os
objetivos de cada elemento de
remuneracao..."

"... no item 13.1.b.ii, a Companhia
limitou-se a informar a propor¢do da
remuneracdo fixa e  variavel
concedida aqueles administradores

81. Em analise ao FRE 2011, versdao 10 (fl
178), constata-se que no item 13.1.b.i ndo
constam os objetivos de cada elemento de
remuneracao, ...

82. Ademais, nota-se que ao tratar da
remunera¢do da Diretoria no item 13.1.b.ii, a
Companhia limitou-se a informar a propor¢ao
da remuneragdo fixa e varidvel concedida
aqueles administradores no exercicio social de
2009, ..., valendo lembrar que o FRE 2011
deveria ter como base o exercicio social de
2010 (fl. 178):

83. Quanto ao item 13.1.b.iii,...

84. Em analise ao FRE 2011, versdo 10 (fl
179), constata-se que a Companhia ndo atendeu




dirctoria
estatutaria e do
conselho fiscal...
13.4. Em relagdo
ao plano de
remuneracao
baseado em
acoes do conselho
de administracdo
e da diretoria
estatutaria, em
vigor no ultimo
exercicio social e
previsto para o
exercicio  social

corrente...

13.5. Informar a
quantidade de
acdes ou cotas
direta ou
indiretamente

detidas, no Brasil
ou no exterior,

outros valores
mobiliarios
conversiveils em

acdes ou cotas,

emitidos pelo
€emissor, seus
controladores
dirctos ou
indiretos,
sociedades
controladas ou
sob controle
comum, por
membros do
conselho de
administracdo, da
dirctoria

estatutaria ou do
conselho  fiscal,
agrupados por
orgdo, na data de
encerramento do
altimo  exercicio
social

13.6. Em relacado
a  remuneragao

baseada em
acoes
reconhecida  no

resultado dos 3
ultimos exercicios
sociais e a
prevista para o
exercicio  social
corrente, do
conselho de
administracdo e
da diretoria

no exercicio social de 2009..."
"Quanto ao item 13.1.b.ii,... se
limitou a afirmar superficialmente
que sua remuneracdo ¢ baseada
naquela praticada pelo mercado.,..."
"Quanto ao item 13.2 do FRE 2011,
versao 10 (fls. 180-181), constata-se
que ele foi apresentado de forma
incompleta ou inconsistente..."

"Com relagdo ao item 13.4 do FRE
2011, ..., constata-se que a Laep ndo
apresentou  qualquer informagdo
acerca dos subitens "f' e 'j", que
dizem respeito a0 nimero maximo de
acdes abrangidas e aos critérios para
fixagdo do prazo de exercicio,
respectivamente. Ademais, ndo se
pode dizer que ela apresentou de
forma completa os termos e
condigdes gerais do plano de
remunerac¢ao baseado em agdes,... "
"Quanto ao item 13.5 (fl. 185), o
OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011
orienta que, "na apresentagdo das
informagdes, o emissor devera
identificar a sociedade emissora dos
valores mobiliarios informados", o
que, em analise ao FRE 2011, versao
10, verifica-se que nao ocorreu."”

ao descrito no paragrafo anterior, tendo em
vista que se limitou a afirmar superficialmente
que sua remuneragdo ¢ baseada naquela
praticada pelo mercado, sem fornecer os
detalhes estipulados pelo citado
OFICIOCIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011,...

85. Quanto ao item 13.2 do FRE 2011, versao
10 (fls. 180-181), constata-se que ele foi
apresentado de forma incompleta ou
inconsistente com as informagdes constantes
nos itens 13.1.b.i e 13.1.b.ii acima, tendo em
vista que ele ndo informa a remuneracdo
variavel devida a cada um dos orgios de
administracdo (ndo informa nem mesmo a que
seria devida a Diretoria Estatutaria)...

88. Com relacdo ao item 13.4 do FRE 2011,
versdo 10 (fls. 183-184), que trata de plano de
remuneracdo baseado em agoes, ...

89. A respeito, constata-se que a Laep ndo
apresentou qualquer informag¢do acerca dos
subitens "f" e "j", que dizem respeito a0 nimero
maximo de agdes abrangidas e aos critérios
para fixagdo do prazo de exercicio,
respectivamente. Ademais, ndo se pode dizer
que ela apresentou de forma completa os
termos e condicdoes gerais do plano de
remuneracdo baseado em agdes, em
descumprimento ao subitem "a" do 13.4.

93. Quanto ao item 13.5 (fl. 185), o OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011  orienta
que, "na apresentacdo das informagdes, o
emissor devera identificar a sociedade emissora
dos valores mobilidrios informados", o que, em
analise ao FRE 2011, versao 10, verifica-se que
nao ocorreu.




estatutaria...

13.8. Em relagdo
as opcoes
exercidas e a¢des
entregues
relativas
remuneracao
baseada em
acgoes do conselho
de administracdo
e da diretoria
estatutaria, nos 3
ultimos exercicios
sociais...

13.9. Descrigdo
sumaria das
informagdes

necessarias para
a  compreensdo
dos dados
divulgados  nos
itens 13.6 a 13.8,
tal  como a
explicacdo do
método de
precificagdo  do
valor das agdes e
das acoes...

99. Diante do exposto, contata-se
que a Companhia nao apresentou as
informagdes devidas no item 13.9 no
FRE 2011, versao 10.

100. Além disso, hd que se
considerar que, conforme sera
detalhado adiante, a Companhia

informou em seu FRE 2011, versdo
10, que os itens 13.6 e 13.8 ndo
seriam aplicaveis, além de afirmar no
item 13.7 que ndo havia opgdes em
aberto, pelo que, a principio, ndo
faria sentido o preenchimento do

97. No tocante ao item 13.9, conforme. descrito
no §79, "i", o emissor deve apresentar descricao
sumaria das informagdes necessarias para a
compreensdo dos dados divulgados nos itens
13.6 a 13.8, tal como a explicagdo do método de
precificagdo do valor das acdes e das opgoes,
indicando, em atendimento ao
OFICIOCIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011,
"informacdes quantificadas, inclusive no que se
refere ao pre¢o médio ponderado das agoes,
preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo
de vida da opgdo, dividendos esperados e taxa
de juros livre de risco".

98. A respeito, em suposto atendimento ao item
13.9 do FRE 2011, versio 10 (fl. 189), a
Companhia informou que:

No Plano e no SIP cabe ao Conselho aprovar
os valores e o numero de agdes a cada um dos
colaboradores indicados. Em 2009
aproximadamente 50 colaboradores foram
beneficiados com a outorga de agdes.

99. Diante do exposto, contata-se que a
Companhia ndo apresentou as informagoes
devidas no item 13.9 no FRE 2011, verséo 10.

100. Além disso, ha que se considerar que,
conforme sera detalhado adiante, a Companhia
informou em seu FRE 2011, versdo 10, que os
itens 13.6 e 13.8 ndo seriam aplicaveis, além de
afirmar no item 13.7 que ndo havia opcdes em
aberto, pelo que, a principio, ndo faria sentido o
preenchimento do item 13.9, o que faz com que
-0os citados itens estejam inconsistentes, se
analisados em conjunto.

item 13.9, o que faz com que -os||...

citados itens estejam inconsistentes,
se analisados em conjunto.

108. Em resposta ao OFICIO/CVM/SEP/GEA-
4/N° 131/13 e N° 132/13, os Srs. Antonio
Romildo da Silva e Luiz Cezar Fernandes
manifestaram-se, no tocante aos itens 13.3,
13.6, 13.8 e 13.9, substancialmente no sentido
de que "V.Sas. informam que a Laep teria
informado que os itens 13.6 ¢ 13.8 ndo seriam
aplicaveis e que ndo havia opgdes em aberto.
razdo pela qual ndo deveria ter preenchido o
item 13.9. Eis, portanto, o motivo para o nao

preenchimento  deste  item" (grifo da
Companhia) (fls. 344-345 ¢ 364).
109. Os argumentos apresentados pelos

administradores ndo devem prosperar, tendo em
vista que estd claro que houve remuneracao
bascada em agdes nos 3 tltimos exercicios
sociais, pelo que os itens 13.3, 13.6 ¢ 13.8
seriam, sim, aplicaveis a Companhia. Da




necessidade de apresentacdo dos itens 13.6 e
13.8 decorre a aplicabilidade do item 13.9, no
qual a Companhia deveria trazer "descricdo
sumaria das informacdes necessarias para a
compreensdo dos dados [neles] divulgados", o
que ndo ocorreu.

13.14. Em relacdo
aos 3  ultimos
exercicios sociais,
indicar os valores

reconhecidos no
resultado do
emissor como
remuneracdo de
membros do
conselho de

administra¢do, da
diretoria
estatutaria ou do

conselho  fiscal,
agrupados por
orgao, por
qualquer  razio
que ndo a funcdo
que ocupam,
como por
exemplo,
comissoes e
Servigos de
consultoria ou
assessoria
prestados.

"Analisando o exposto acima,
conclui-se que a Companhia ndo
apresentou as informacdes devidas
no item 13.14 no FRE 2011, versdo
10, tendo em vista que elas deveriam
se referir a remuneracdo recebida
'por oOrgdo’, e ndo pela ‘alta
administra¢do' como um todo."

103. Analisando o exposto acima, conclui-se
que a Companhia ndo apresentou as
informa¢des devidas no item 13.14 no FRE
2011, versao 10, tendo em vista que elas
deveriam se referir a remuneracdo recebida
"por orgdo", ¢ ndo pela "alta administragdo"
como um todo.

104. Ademais, ndo ficou claro se o montante
recebido pelos "membros da alta administracao
que cumulam cargos" diz respeito a
remuneragdo recebida "por qualquer razdo que
ndo a fungdo ocupada".

121. Como resultado desse primeiro Oficio e de
outros subsequentes a respeito dos itens 17.2 e
17.3, em 26.06.12 a Companhia reapresentou o
FRE de 2012, na versdo 3, nserindo nele as
informagdes  relativas  aos  grupamentos
anunciados em 20.04.11 e 24.05.12 (fl. 282). Ja
em 05.10.12, a Laep reapresentou o FRE de
2012, na versao 7, inserindo, na se¢do 17.5, as
informagdes que deveriam constar na segdo
17.2 (fls. 283-300), tendo em vista a grande
quantidade de emissdes de agdes realizadas
pela Companhia desde o exercicio social de-
2009 e as limitagdes do Sistema EmpresasNet.

122. A respeito, vale citar que a CVM tomou
conhecimento de que a Companhia havia
realizado 212 emissoes de acdes Classe A no
periodo de 03.06.09 a 11.06.12 apenas apos a
Companhia apresentar as informagdes devidas
ao item 17.2 por exigéncia desta Autarquia,
conforme descrito acima, sendo essa grande
quantidade de emissdes de ac¢des um dos
principais  fatores motivadores para a
mstauracdo do Processo CVM n° RJ-2013-
1540, que trata de proposta de abertura de
inquérito administrativo.

123. Assim, diante da ndao apresentagdo das




17.2. Em relagdo
aos aumentos de
capital do
€missor...

"Assim, diante da ndo apresentacao
das informagdes que deveriam
constar no item 17 .2 no FRE 11,
versdes 9 e 10 da Laep, restou
comprovada a infragdo ao art. 24 c/c
art. 14 da Instrucdo CVM n°
480/09."

informagdes que deveriam constar no item 17 .2
no FRE 11, versdes 9 e 10 da Laep, restou
comprovada a infracdo ao art. 24 c/c art. 14 da
Instrugdo CVM n° 480/09.

125. Vale dizer que a justificativa de ndo
apresentacdo tempestiva do item 17.2 devido a
grande quantidade de emissdes e as limitagoes
do Sistema EmpresasNet ndo deve prosperar,
tendo em vista que, anteriormente ao
recebimento do citado
OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°208/12  enviado
pela CVM:

1. ndo se tem noticia de que a Companhia tenha
tentado fornecer as informacdes relativas aos
aumentos de capital;

ii. ndo se tem conhecimento de que a Laep
tenha estabelecido comunicagdo com essa
Autarquia alertando sobre a impossibilidade de
apresentar as informacdes devidas em fungdo
de limitagdes do Sistema EmpresasNet; e

ii. as informagdes poderiam ter sido
apresentadas no item 17.5, que é um campo
livre, sem limitagdo no nimero de entradas,
como ocorre no 17.2.

131. Em consulta ao FRE 2012, versdo-12,
entregue pela Laep em 01.04.13, constata-se
que as falhas indicadas acima foram sanadas,
visto que a Companhia passou a fornecer as
informagdes exigidas pelos itens 17 .2 (que
continuam a ser reportadas no item 17.5, devido
as limitagdes do Sistema EmpresasNet) e 17.3
(fls. 249-267), conforme descrito nos §§ 120 e
121 retro.

132. Contudo, constata-se que a Laep continua
reportando informagdes relativas as aprovagdes
de aumento de capital autorizado no item 17 .2,
0 que poderia induzir alguns agentes de
mercado a erro, pelo que o melhor
procedimento seria substitui-las pela justificativa
do nao preenchimento do 17.2, apontando para
as informac¢des relativas aos aumentos de
capital constantes no item 17.5.

133. Isto posto, restou comprovado que as
informagdes que deveriam constar nos itens
17.2 e 17.3 do FRE 2011, versées 9 e 10, ndo
foram devidamente apresentadas, em infragao
ao art. 24 e/e art. 14 da ICVM n° 480/09.




135. Dessa forma, quando da ocorréncia de
cada um dos 212 aumentos de capital, a
Companhia deveria ter atualizado os campos
pertinentes de seu formulario de referéncia em
até 7 dias uteis, o que ndo ocorreu em nenhum
deles, caracterizado reiterado descumprimento
ao citado inciso II do §3° do art. 24 da ICVM n°
480/09.

136. Considerando ainda que o grupamento
constitui uma alteracdo do capital social,
conclui-se que a Companhia descumpriu
novamente o disposto no inciso II do §3° do art.
24 da ICVM n° 480/09, uma vez -que nao
atualizou seu formulario de referéncia dentro do
prazo de 7 dias uteis quando da ocorréncia dos
grupamentos anunciados em 20.04.11 e
24.05.12.

17.3. Em relacdo
aos
desdobramentos,
grupamentos €
bonificagdes...

126. Com relagdo ao item 17.3 do FRE 2011,
versoes 9 ¢ 10, ¢ possivel afirmar que houve
falha em sua apresentacdo, tendo em vista que
ndo havia informagdo sobre o grupamento
anunciado em 20.04.11 (o segundo grupamento
ocorreu em data posterior a entrega das
versdes do FRE 2011 tratadas neste
documento).

131. Em consulta ao FRE 2012, versdo-12,
entregue pela Laep em 01.04.13, constata-se
que as falhas indicadas acima foram sanadas,
visto que a Companhia passou a fornecer as
informagdes exigidas pelos itens 17 .2 (que
continuam a ser reportadas no item 17.5, devido
as limitagdes do Sistema EmpresasNet) e 17.3
(fls. 249-267), conforme descrito nos §§ 120 e
121 retro.

"Com relagdo ao item 17.3 do FRE]...

2011, versdes 9 e 10, é possivel
afirmar que houve falha em sua
apresentagdo, tendo em vista que
ndo havia informacdo sobre o
grupamento anunciado em 20.04.11
(o segundo grupamento ocorreu em
data posterior a entrega das versoes
do FRE 2011 tratadas neste
documento)."

133. Isto posto, restou comprovado que as
informagdes que deveriam constar nos itens
17.2 e 17.3 do FRE 2011, versdes 9 e 10, ndo
foram devidamente apresentadas, em infragao
ao art. 24 e/e art. 14 da ICVM n° 480/09.

135. Dessa forma, quando da ocorréncia de
cada um dos 212 aumentos de capital, a
Companhia deveria ter atualizado os campos
pertinentes de seu formulario de referéncia em
até 7 dias uteis, o que ndo ocorreu em nenhum
deles, caracterizado reiterado descumprimento
ao citado inciso II do §3° do art. 24 da ICVM n°




480/09.

136. Considerando ainda que o grupamento
constitui uma alteracdo do capital social,
conclui-se que a Companhia descumpriu
novamente o disposto no inciso II do §3° do art.
24 da ICVM n° 480/09, uma vez -que nio
atualizou seu formulario de referéncia dentro do
prazo de 7 dias uteis quando da ocorréncia dos
grupamentos anunciados em 20.04.11 e
24.05.12.

18.1. Descrever
os direitos de
cada classe e

espécie de acdo
emitida:

"Em analise ao item 18.1 do FRE
2011, versdo 9 (fl. 137), constata-se
que a Companhia limitou-se a
apresentar sucintamente as
caracteristicas das acoOes Classe A

140. Em analise ao item 18.1 do FRE 2011,
versdo 9 (fl. 137), constata-se que a Companhia
limitou-se a apresentar sucintamente as
caracteristicas das a¢bes Classe A emitidas
pela Laep, sem, no entanto, explicar algumas
delas. Como exemplo, ao tratar do subitem "a",
o qual deveria trazer descricdo do direito a
dividendos, a Companhia limitou-se a informar
que '"mdo se aplica". Adernais, deixou de
apresentar qualquer informagdo relativa ao
subitem "i", que é especificamente direcionado
aos emissores estrangeiros, caso da Laep.

141. Nota-se também que a Companhia nem
mesmo citou a existéncia de acdes Classe B,
agravando a incompletude das informagoes
prestadas.

142. Na versdo 10 do FRE 2011, o item 18.1
(fls. 195-197) traz mais informacdes do que a
versdo 9, tratada nos paragrafos anteriores.
Contudo, ndo se pode dizer, mais urna vez, que
o subitem "{" tenha sido atendido, uma vez que a
Companhia  ndo  apresentou  nenhuma
informacdo relativa a ele.

emitidas pela Laep, sem, no entanto, ||...

explicar algumas delas."

"Na versdao 10 do FRE 2011, o item
18.1 (fls. 195-197) traz mais
informagdes do que a versdo 9,
tratada nos paragrafos anteriores.
Contudo, ndo se pode dizer, mais
urna vez, que o subitem "i" tenha sido
atendido, uma vez que a Companhia
ndo apresentou nenhuma informagao
relativa a ele."

148. Por fim, em que pese o fato de nao haver
um campo especifico no Sistema EmpresasNet
para preenchimento das informacdes relativas
ao subitem "i", vale dizer que ndo se tem noticia
de que a Companhia tenha tentado fornecer tais
informagdes, além de que ndo se tem
conhecimento de que a Laep tenha estabelecido
comunicacdo com essa Autarquia alertando
sobre a impossibilidade de apresentar as
informagoes devidas em fungdo de limitagoes
do Sistema EmpresasNet.

149. E importante ressaltar também que as
informagdes do 18.1.1 poderiam,
alternativamente, ter sido apresentadas no item
18.1 O, destinado ao fornecimento de "outras
informagdes que o emissor julgue relevantes", o
que ndo ocorreu.




150. Além disso, contrariando o que ¢ alegado
pelos Srs. Antonio Romildo da Silva e Luiz
Cezar Fernandes, o "Quadro Comparativo de
Legislagdo das Sociedades por Acgdes,
Companies Act e Nosso Estatuto Social"
apresentado no item 4.8 ndo traz todas as
informagdes relativas ao item 18.1.1 (fls. 99-104
e 157-164). Alids, em nenhum momento o0s
direitos tratados nos subitens "b" até "h" do item
18.1 s@o claramente mencionados no citado
quadro comparativo.

18.2. Descrever,
se existirem, as
regras
estatutdrias  que
limitem o direito
de voto de
acionistas
significativos  ou
que os obriguem a
realizar oferta
publica

Ocorre que o texto apresentado traz
diversos erros de pontuagcdo e
regéncia gramatical, sem prejuizo de
outros que eventualmente existam,
dificultando (e, as
impossibilitando) o entendimento do
seu conteudo.

151. Em analise ao item 18.2 do FRE 2011,
versdbes 9 e 10 (fls. 138 e 198,
respectivamente), constata-se que a Companhia
limitou-se, em suposto atendimento ao item, a
transcrever as clausulas 4.2 e 4.3 de seu
Estatuto Social. Ocorre que o texto apresentado
traz diversos erros de pontuacdo e regéncia
gramatical, sem prejuizo de outros que
eventualmente existam, dificultando (e, as
vezes, impossibilitando) o entendimento do seu
conteudo.

vezes, || ...

153.  Conclui-se que os  argumentos
apresentados pelos administradores ndo devem
prosperar, tendo em vista que optaram por
transcrever tradugdes confusas e pouco
informativas de clausulas estatutarias, ao invés
de descrever as regras estatutarias de forma
"simples, clara, objetiva e concisa", conforme
estabelecido pelo art, 15 da Instrugdo CVM
n°480/09

"No entanto, em consulta ao Fato
Relevante divulgado pela Laep e
pela Parmalat em 01.07.09 (fls. 387-

154. Quanto ao item 18.5, o OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011  orienta
que as informacdes solicitadas "devem ser
descritas considerando as condicdes previstas
nos documentos juridicos respectivos a cada
valor mobilidrio comentado".

155. Em analise ao item 18.5 do FRE 2011,
versao 9 (fl. 139), constata-se que a Laep
limitou-se a informar o que segue:

"A Companhia emitiu em 2007 R$ 180 milhdes
em Debéntures. O Débito estda em Disputa
Judicial."

156. Verifica-se, portanto, que a Companhia
ndo teria apresentado todas as informagdes
solicitadas pelo item 18.5 do FRE 2011, versao
9, relativas as citadas debéntures, uma vez que
ndo informou "as condigdes previstas nos
documentos juridicos" referentes a esse valor
mobilidrio.

157. Ademais, no que diz respeito a versdo 10
do FRE 2011 (fl. 199), a Laep informou, em
suposto atendimento ao item 18.5, que "ndo ha"




18.5.
outros
mobiliarios
emitidos que ndo
sejam agdes

Descrever
valores

388), o qual mformou o mercado
sobre a renegociagdo mencionada
pelos administradores no paragrafo

anterior, e a informagdes
disponibilizadas em diversos
formularios de referéncia da

Companhia (fls. 389-390), constata-
se que tais debéntures foram
emitidas pela Parmalat, controlada
da Laep, e ndo pela propria
Companhia. Desse modo, conclui-se
que as informacdes prestadas pela
Laep no item 18.5 da versdo 9 do
FRE 2011 ndo eram verdadeiras."

outros valores mobilidrios emitidos pela
Companhia que ndo sejam agdes, restando
evidente que a informagdo prestada seria
inconsistente com o que havia sido informado
na versdo anterior do formulario de referéncia,
tendo em vista que ele cita a existéncia de
debéntures emitidas em 2007.

158. Em resposta ao OFICIO/CVM/SEP/GEA-
4/N° 131/13 e N° 132/13, os Srs. Antonio
Romildo da Silva e Luiz Cezar Fernandes
manifestaram-se substancialmente no sentido
de que ‘'este item foi adequadamente
preenchido. Na versdo 10 ndo constam mais
informagdes sobre as dividas oriundas das
debéntures, pois estas foram objeto de
renegociacdo, o que culminou na extingao das
referidas debéntures" (fls. 347 e 366).

159. No entanto, em consulta ao Fato Relevante
divulgado pela Laep e pela Parmalat em
01.07.09 (fls. 387-388), o qual informou o
mercado sobre a renegociacdo mencionada
pelos administradores no paragrafo anterior, ¢ a
informagdes  disponibilizadas em  diversos
formularios de referéncia da Companhia (fls.
389-390), constata-se que tais debéntures foram
emitidas pela Parmalat, controlada da Laep, e
ndo pela propria Companhia. Desse modo,
conclui-se que as informagdes prestadas pela
Laep no item 18.5 da versdo 9 do FRE 2011
ndo eram verdadeiras.

160. Essas informag¢des incorretas foram
retiradas na versdo 10 do FRE 2011 da
Companhia, pelo que ndo haveria irregularidade
no preenchimento do item 18.5 nessa versao.

169. Quanto a identificacdo das pessoas
responsaveis pelo conteido do formulario, o
item 1.1 do Anexo 24 da Instrucdo CVM n°
480/09 estabelece que o Presidente e o Diretor
de Relacdes com Investidores deverdo
apresentar declaracdo atestando o que nele ¢é
exigido

170. A respeito, a Companhia e o Sr. Luiz
Cezar Fernandes apresentaram seu
entendimento no sentido de que ndo caberia ao
Diretor Presidente de emissor estrangeiro
apresentar a declaracdo citada no paragrafo
anterior, tendo em vista que "a representacdo
de empresa estrangeira, tal como a Laep,
compete ampla e exclusivamente ao seu
representante legal, Sr. Antonio Romildo da
Silva, aplicando-se tdo somente a ele a
obrigagdo de apresentar a declaragdo de
responsabilidade de que trata o item 1.1 do
Anexo 24 da Instrucdo CVM n° 480/09" (vide
§§6° e 8° retro).




Responsabilizagdo

171.  Na contramdo do entendimento
apresentado pela Companhia, a SEP fez constar
no  OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°  072/13,
enviado ao Sr. Luiz Cezar Fernandes em
20.03.13, seu entendimento de que "embora o
Anexo 32-1 da Instrucdo CVM n° 480/09
estabeleca regras especificas para os emissores
estrangeiros, o caput do art. 32 estabelece que
o citado anexo € aplicavel a eles 'sem prejuizo
do disposto nesta Instrugdo', sendo que "assim,
a regra prevista no item 1.1 do Anexo 24 da
Instrucdo CVM n° 480/09 complementa o art.
24 da Instrugdo, que ¢ de carater geral Em
outras palavras, por for¢ca do citado art. 32, o
Anexo 24 ¢ aplicavel inclusive aos emissores
estrangeiros" (vide § 7° retro).

172. Vale citar que esse entendimento
manifestado pela SEP estd em linha, inclusive,
com o procedimento adotado pela propria Laep
em oportunidades anteriores, visto que a
Companhia apresentou a declaragdo em pauta
subscrita também pelo Diretor Presidente da
Companhia no ato das entregas do formulario
de referéncia realizadas em 30.06.10 e 06.08.10
ainda no formato de arquivo (fls. 71-72).

173. "Ndo obstante, com o animo de contribuir
com essa d. Autarquia", o Sr. Luiz Cezar
Fernandes apresentou a declaragdo de
responsabilidade prevista no item 1.1 do Anexo
24 da Instrugdo CVM n° 480/09 em anexo a
sua resposta a0 OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°
132/13 (fl. 348).

175. Em 29.11.11, foi protocolado no Sistema
IPE, a ata da Reuniio do Conselho de
Administracdo da Companhia realizada em
01.11.10, a qual elegeu o Sr. Antoénio Romildo
da Silva como Representante Legal da Laep,
situacdo que perdura até o presente momento,
sendo que a partir daquela data ele assumiu
"todos os encargos inerentes a fungdo de
representante legal e diretor de relagcdes com
investidores" (fl. 40).

176. Ademais, em 23.02.12, os Conselheiros da
Companhia elegeram o Sr. Luiz Cezar
Fernandes para o cargo de Presidente da Laep
(fl. 37), sendo que ele teve sua renuncia aceita
em AGE dos acionistas com direito a voto em
04.12.1210 (fls. 38-39).

DEFESAS




3. O Sr. Luiz Cezar Fernandes recebeu ntimacao para apresentar defesa no dia 03.10.2013 (.
463).

4. O Sr. Antonio Romildo da Silva recebeu intimacdo para apresentar defesa no dia 04.10.2013 (fl
462).

5. Houve solicitagdo para unificagdo do prazo de defesa que foi atendida (fls. 477/478), passando o
dia 09.12.2013 o prazo limite para apresentacao de defesas.

6. Em 09.12.2013 o Sr. Antonio Romildo da Silva protocolou defesa (fls. 480/505), também o

fazendo o Sr. Luiz Cezar Fernandes (fls. 507/523). O teor das defesas ¢ similar e pode ser resumido da seguinte
forma:

Item FRE

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar
Fernandes

As informagdes solicitadas ja constavam de divulgacdes realizadas no
passado

4.1. Descricdo dos Fatores de
Risco

O que ¢ solicitado nesse item ¢ informagdo sobre os fatores de risco
que podem influenciar o investimento, ndo as diferencas de regulacéo,
que sdo tratadas no item 4.8 do FRE.

4.2. Em relacdo a cada um dos
riscos acima mencionados, caso

relevantes, comentar  sobre
eventuais expectativas de
redu¢gdo ou aumento na

exposi¢do do emissor a tais riscos

Além disso a Laep possuia como investimento mais relevante a
participagdo em empresa em recuperacgdo judicial e, em funcdo dessas
caracteristicas peculiares ndo houve percepcao global de risco.

4.8. Em relacdo as regras do pais
de origem do emissor estrangeiro
e as regras do pais no qual os
valores mobilidrios do emissor
estrangeiro estdo custodiados, se
diferente do pais de origem,
identificar:

Antes da abertura desse Processo Administrativo a CVM nunca havia
questionado sobre a necessidade de informagdo das regras existentes
em Luxemburgo, o que levou o defendente a acreditar que ndo havia
qualquer irregularidade.

Isso viola o disposto no art. 11 da Deliberagdo n°® 358/08, que determina
que para formular a acusacdo deve se diligenciar para obter
informag¢des do investigado.

9.1. Descrever os bens do ativo
ndo-circulante relevantes para o
desenvolvimento das atividades

As informagdes relativas as participacdes foram informadas no item 81
do FRE 2011.

Os FRE anteriores ndo foram questionados, e o fato da CVM atuar por
amostragem nao pode ser usado em prejuizo do defendente, que tinha

do emissor, indicando em - . . ~
. ’ fundada razio para acreditar que as informagdes prestadas estavam
especial:
adequadas.
12.1. Descrever a estrutura . .
. . "Nao ha duvidas, portanto, que o Item 12.1.c do FRE 2011 foi
administrativa do emissor, . . .
. adequadamente preenchido. Dele constam os mecanismos de avaliagdo
conforme estabelecido no seu o .
. . de desempenho dos o6rgdos da Laep, no qual se esclarece que (i) o
estatuto social e regimento

interno, identificando:

c. mecanismos de avaliacdo de
desempenho de cada orgdo ou
comité

Conselho de Administracdo tem competéncia para avaliar da Diretoria
e que essa avaliacdo ¢é feita de por meio de uma avaliacio
individualizada dos seus membros; (i) existe um mecanismo de Self
Assessment do Conselho de Administracao; (iii) as avaliagdes ocorrem
pelo menos uma vez ao ano; e (iv) ndo ha avaliagdo da Assembleia."

12.2. Descrever as regras,
politicas e praticas relativas as
assembleias gerais, indicando:

b. Competéncias

"O fato de o texto inserido no referido item do FRE corresponder a
uma transcri¢ao especifica dos trechos relevantes do estatuto social da
Laep ndo quer dizer que o item ndo foi devidamente preenchido, até
mesmo porque todas as informagdes requeridas constavam de tal item.
Os trechos do estatuto social transcritos no referido item, detalham,
claramente, as regras, politicas e praticas relacionadas as competéncias




H da Assembleia Geral."

12.6. Em relacdo a cada um dos
administradores € membros do
conselho fiscal do emissor,
indicar, em forma de tabela:

12.8. Em relagdo a cada um dos
administradores, membros do
conselho fiscal e membros do
comité de auditoria estatutario,
fornecer:

Houve um erro insignificante.
"Condenar qualquer pessoa por uma questdo meramente formal como
estd ¢ no minimo irrazoavel".

13.1. Descrever a politica ou
pratica de remuneragdo do
conselho de administragdo, da
diretoria  estatutaria e  ndo

estatutaria, do conselho fiscal,
dos comités estatutarios e dos
comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneragao...
13.2. Em relacdo a remuneragao
reconhecida no resultado dos 3
ultimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social
corrente  do  conselho de
administracdo, da diretoria
estatutaria e do conselho fiscal...
13.3. Em relacdo a remuneragdo
variavel dos 3 tultimos exercicios
sociais e a prevista para o
exercicio social corrente do
conselho de administragdo, da
diretoria estatutaria e do conselho
fiscal...

13.4. Em relacdo ao plano de
remuneracdo baseado em agdes
do conselho de administragdo e
da diretoria estatutaria, em vigor
no ultimo exercicio social e
previsto para o exercicio social
corrente...

13.5. Informar a quantidade de
agdes ou cotas direta ou
indiretamente detidas, no Brasil
ou no exterior, € outros valores
mobiliarios conversiveis em agoes
ou cotas, emitidos pelo emissor,
seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas
ou sob controle comum, por
membros do conselho de
administracdo, da  diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal,
agrupados por Orgdo, na data de
encerramento do ultimo exercicio
social

13.6. Em relacdo a remuneragao
baseada em acdes reconhecida
no resultado dos 3 ultimos
exercicios sociais e a prevista
para o exercicio social corrente,

Item 13.1.b.i: A Laep informou o objetivo de cada um dos elementos da
remuneracgao

Item 13.1.b.ii: E solicitada politica de remuneragio, nio havendo
conexao com os exercicios sociais da empresa

Item 13.1.b.iii: indicou claramente que os valores pagos a os
administradores e conselheiros sdo comparados periodicamente com o
mercado

"A informacdo inserida pela Laep no Item 132 se refere a
remunerac¢do de fato percebida pelos administradores nos anos de 2009
a 2011, enquanto que os dados informados nos itens 13.1.b.ie 13.1.b.ii
se referem a politica de remuneragdo da administragao."

Com relagdo ao item 13.4 a "Acusacdo ndo levou em conta, entretanto,
o fato de que todos os termos e condigdes gerais do plano de
remuneragdo baseado em agdes sempre estiveram disponiveis no site
da CVM, razio pela qual o ndo preenchimento do Item 13.4 com as
informagdes sobre o numero maximo de agdes abrangidas e os critérios
para fixacdo do prazo de exercicio ndo trouxe qualquer prejuizo aos
mnvestidores que sempre tiveram a sua disposicdo informagdes
completas sobre o referido plano de remuneragao".

No tocante ao item 13.5 é claro no sentido de que as agdes
mencionadas sdo de emissdo da Laep.




do conselho de administragdo ¢
da diretoria estatutaria...

13.8. Em relacdo as opcoes
exercidas e acgdes entregues
relativas a remuneracdo baseada
em acdes do conselho de
administracdo e da diretoria
estatutaria, nos 3  Ultimos
exercicios sociais...

13.9. Descrigdo sumaria das
informacdes necessarias para a
compreensao dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8,
tal como a explicacdo do método
de precificagdo do valor das
acoes e das acoes...

100. O Item 13.9 do formulario de referéncia deve ser preenchido com
descricdo sumaria das informacdes necessdrias para a compreensao
dos dados divulgados nos itens 13.6 a 13.8.

101. Os itens 13.6 e 13.8, por sua vez, ndo sdo aplicaveis a Laep, uma
vez que tratam de opgdes de compra de acdes outorgadas a
administradores do emissor e, no caso da Laep, ndo havia opgdes em
aberto no periodo referente ao FRE 2011.

13.14. Em relacdo aos 3 ultimos
exercicios sociais, indicar os
valores reconhecidos no resultado
do emissor como remuneracao de
membros do conselho de
administracdo, da diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal,
agrupados  por  oOrgdo, por
qualquer razdo que ndo a fungao
que ocupam, como por exemplo,

comissdes e  servicos  de
consultoria ou assessoria
prestados.

105. De fato, ndo havia no entdo resultado da Laep valores
reconhecidos como remunera¢ao de administradores por motivo distinto
da funcdo que exerciam. No entanto, a Laep havia informado, nesse
item 13.14 do FRE 2011, por mero equivoco formal, a remuneragdo
contemplada pelo Plano de Incentivo de Ag¢des, que é obviamente uma
remuneracdo recebida em razio da posicdo ocupada pelo
administrador.

106. Com base nesse equivoco formal e sem qualquer significancia, a
Acusacao requereu a condenagdo do Defendente por suposta infragao
ao art. 14 da ICVM 480, que diz que o "emissor deve divulgar
informagdes verdadeiras, completas, consistentes € que ndo induzam o
investidor a erro".

17.2. Em relagdo aos aumentos
de capital do emissor...

112. O que ocorreu, na verdade, ¢ que o Sistema Empresas Net,
conforme reconhece a propria Acusagdo, ¢ limitado e ndo comportava
a inser¢do de informagdes referentes as 212 emissGes de Acodes
Classe A realizadas pela Laep no ambito do Programa de Conversao
de Divida em Capital, aprovado no inicio de 2010. Por esse motivo, a
Laep, num primeiro momento, ndo pode imputar os dados no sistema
Empresas Net dedicado a esse item.

113. No entanto, apos solicitagdo expressa da CVM, a Laep inseriu,
tempestivamente, todas as informagdes requeridas e relacionadas ao
Item 17.2, no Item 17.5 do FRE 2011, que ¢ um campo aberto
reservado para o emissor apresentar outras informagdes que julgar
relevantes.

17.3. Em relagdo aos
desdobramentos, grupamentos e
bonificagdes...

118. A Acusacdo estd inteiramente equivocada. As informagdes sobre
o grupamento de 20.04.11 foram inseridas nos itens: 6.5, 8.4, 17.5 ¢
22.1 do FRE 2011, bem como foram devidamente apresentadas ao
mercado, por meio de Fato Relevante divulgado a época, de modo que
o mercado se encontrava plenamente e devidamente informado sobre
tal fato.

18.1. Descrever os direitos de
cada classe e espécie de acdo
emitida:

nyn

131. Em relagdo ao subitem "a" na versdo 9 do FRE de 2011, o
Defendente esclarece que a Laep ja havia divulgado as referidas
informagdes de forma pormenorizada no item 3-4 '"Politica de
destinacdo dos resultados" e no seu Estatuto Social. Por esse motivo
julgou-se desnecessario o seu preenchimento. Ja na versdo 10 do FRE
2011, a Laep inseriu tais informagdes no subitem "a".

18.2. Descrever, se existirem, as
regras estatutarias que limitem o

136. Conforme ja esclarecido pelo Defendente em resposta ao
OFICIO/CVM/SEP /GEA-4/N°131/13, o item 18.2 foi adequadamente
preenchido. O fato de o seu preenchimento ter se dado por meio de




direito de voto de acionistas||uma transcricdo de clausulas do estatuto social da Laep, ndo quer dizer
significativos ou que os obriguem || que o seu preenchimento nio foi adequado. Sobre os supostos erros de
a realizar oferta publica pontuacdo e regéncia, esclarece-se que estes se deram certamente
durante a tradugao do estatuto.

139. Alega a Acusacdo que a Laep teria inserido informacdes
incorretas no referido item da versao 9 do FRE 2011. Isso porque cla
teria informado da emissdo de debéntures no valor total de R$ 180
milhdes, que, na verdade, foram emitidas pela Parmalat, sua controlada,
e ndo pela Laep, o que, ressalte-se, sempre foi do conhecimento do
mercado. Nesse sentido, a insercdo de valores mobiliarios emitidos por
outra sociedade configuraria infracdo aos artigos 24 e 14 da ICVM
408.

18.5. Descrever outros valores
mobiliarios emitidos que nao
sejam agdes

140. A Alegacao da Acusagdo, mais uma vez nao merece ser acatada
pelo
Colegiado dessa r. Autarquia.

3 DECISAO DE PRIMEIRA INSTANCIA

7. Em 22.07.2014 o Colegiado da CVM proferiu decisdo (fls. 528/574) onde o voto da Diretora-
Relatora Ana Dolores Moura Carneiro de Novaes foi acompanhado de forma unanime. Os principais pontos
dessa decis@o sdo os seguintes:

Item FRE Decisio

3. Primeiramente, cabe ressaltar que a divulgagao célere de informagdes
precisas e verdadeiras a respeito dos emissores e de seus valores
mobilidrios é essencial para o funcionamento saudavel do mercado. A
boa qualidade dessas informagdes ¢ refletida em urna melhor avaliagao
dos valores mobiliarios e, por consequéncia, em melhor formagao de

preco.

4. O Formulario de Referéncia é o documento que retine as informagoes
relevantes para a compreensdo e avaliagdo do emissor e de seus valores
mobilidrios por parte dos investidores. Conforme destacou o Edital de
Audiéncia Publica que originou a Instrugdo CVM n° 480/2009, o
Formulario de Referéncia "pretende ser uma fonte permanente e
confiavel de informacdes atuais sobre o emissor".

5. Embora os emissores estrangeiros ndo estejam sujeitos ao regime da
Lei 6.404/1976 (Lei das Sociedades por Acgdes), ao emitirem ou
registrarem valores mobilidrios a serem negociados Brasil (BDRs), estes
emissores se submetem ao regime da Lei n° 6.385/1976, conforme
expressamente previsto em seu art. 2° § 2°.

10. No Item 4.1, a LAEP nio utilizou a separagdo por assuntos disposta
nos itens "a" ate "i" (ver Anexo). Embora a observagao da SEP esteja
correta uma vez que a Companhia preencheu o Item 4.1 de forma
continua, sem usar a separacdo dos itens, o que importa, em ultima
analise, ¢ se a informag¢ao exigida estava no FRE na se¢do na qual

aquela informagdo ¢ exigida.

11. E o que observo é que, em nenhum momento, a Companhia trata dos
fatores de risco "clientes" (item 4.1.f) e fornecedores (item 4.1.¢) do
FRE conforme exigido pela norma. Nada impede que a companhia




4.1. Descrigdo dos Fatores de
Risco

mencione outros riscos, mas ela deve tratar, pelo menos, destes que sao
exigidos pela norma. Caso estes riscos sejam irrelevantes para a
Companbhia, esta deve explicitar este fato e nao simplesmente omiti-lo.

17. A se¢do Fatores de Risco é uma das mais relevantes do FRE, pois
nela sdo encontradas informagdes sobre o emissor que sdo relevantes
para a decisdo de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades e imprecisdes nessa secao induzem o investidor a erro. A
Companhia deve estar muito atenta as informagdes divulgadas nesse
item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que
ndo aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem
prosperar. A Instrucdo CVM n © 480/2009, em seu art. 14 ¢ bastante
clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagoes
verdadeiras, completas, consistentes ¢ que ndo induzam o investidor a
erro. Nao € necessaria qualquer outra regra, orientacao, questionamento
ou determinagdo mais especifica por parte desta Autarquia para que o
emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

4.2. Em relagdo a cada um dos

12. J& o Item 4.2 requer que a Companhia comente sobre as
expectativas de reducdo ou aumento na exposi¢do aos riscos relevantes
para ela. A Companhia apenas escreveu o seguinte: "Atualmente a
Companhia ndo espera qualquer aumento ou redugdo significativa dos
riscos apontados neste formulario de referéncia". Contudo, desde
03/06/2009, a Companhia vinha realizando aumentos de capital. A
legislagdo de Bermudas e o estatuto da Companhia, em hipéteses
excepcionais, ndo exigem a concessdo do direito de preferéncia aos
acionistas. Portanto, o investidor estava sujeito ao risco de diluigao e a
Companhia nada mencionou a respeito.

riscos acima mencionados, caso||

relevantes, comentar sobre
eventuais  expectativas  de
redugdo ou aumento na
exposicdo do emissor a tais
riscos

17. A se¢do Fatores de Risco ¢ uma das mais relevantes do FRE, pois
nela sdo encontradas informagdes sobre o emissor que sdo relevantes
para a decisdo de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades ¢ imprecisdes nessa se¢do induzem o investidor a erro. A
Companhia deve estar muito atenta as informag¢des divulgadas nesse
item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que
ndo aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem
prosperar. A Instrugdo CVM n ° 480/2009, em seu art. 14 & bastante
clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagdes
verdadeiras, completas, consistentes ¢ que ndo induzam o investidor a
erro. Ndo € necessaria qualquer outra regra, orientagdo, questionamento
ou determinagdo mais especifica por parte desta Autarquia para que o
emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

4.8. Em relagcdo as regras do

13. Para a Acusacdo, no Item 4.8, a LAEP ndo apontou as diferengas
de regulamentacdo entre o Brasil e: (i) o pais no qual a Companhia foi
incorporada (Bermudas); e (i) o pais no qual as agdes da Companhia -
lastro dos BDRs registrados no Brasil — estdo listadas/custodiadas
(Luxemburgo). Além disso, a situacdo econdmica da Companhia e os
riscos de diluicdo por aumento de capital também deveriam ter sido
tratados nesse item do FRE 2011. A Acusagdo ainda observa que tais
falhas ndo foram sanadas em versdes do FRE 2011 posteriormente
apresentadas.




pais de origem do emissorl||...

estrangeiro ¢ as regras do pais
no qual os

valores mobilidrios do emissor
estrangeiro estdo custodiados,
se diferente do pais de origem,
identificar:

17. A secdo Fatores de Risco ¢ uma das mais relevantes do FRE, pois
nela sdo encontradas informagdes sobre o emissor que sdo relevantes
para a decisdo de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades ¢ imprecisdes nessa se¢do induzem o investidor a erro. A
Companhia deve estar muito atenta as informag¢des divulgadas nesse
item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que
nao aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem
prosperar. A Instrucdo CVM n °© 480/2009, em seu art. 14 ¢ bastante
clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagdes
verdadeiras, completas, consistentes ¢ que ndo induzam o investidor a
erro. Ndo € necessaria qualquer outra regra, orientagdo, questionamento
ou determinagdo mais especifica por parte desta Autarquia para que o
emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

9.1. Descrever os bens do ativo
nao-circulante relevantes para o
desenvolvimento das atividades
do

emissor, indicando em especial:

19. O item 9 do FRE refere-se aos Ativos Relevantes. Mais
especificamente, no item 9.1.c, o emissor deve descrever as
participacdes em outras sociedades. A LAEP ndo preencheu este
campo sob a justificativa de que a Companhia ndo possui diretamente
ativo imobilizado" (fls. 166). A Defesa alegou que a descricdo do grupo
econdmico da LAEP teria sido feita no item 8.1.

20. De fato, a Companhia, no item 8.1 deu algumas informagdes sobre
as sociedades em que detinha participagdo bem como o percentual desta
participagdo. Contudo, mesmo neste item, ela ndo informou (como
deveria ter feito) quais eram as sociedades controladas e quais eram
coligadas. Ou seja, o item 8.1 estd incompleto. E o mais importante, ao
informar no item 9.1.c que ndo detém diretamente "ativo imobilizado", a
Companhia cometeu erro evidente. Embora a Companhia controladora
ndo tenha ativo imobilizado, o0 mesmo ndo pode ser dito das
demonstragdes consolidadas nas quais consta o valor de R$ 219 milhdes
do ativo imobilizado o qual deveria constar do item 9.1.a.

21. No item 9.1.c, a Companhia deveria informar entre outros: (i) a sede
e as atividades desenvolvidas pelas controladas e coligadas; (i) valor
contabil da participagdo; (iii) eventual registro na CVM,; (iv) valorizacdo
ou desvalorizacao de tal participagdo, nos 3 ultimos exercicios sociais, de
acordo com o valor contabil; (v) montante de dividendos recebidos nos 3
ultimos exercicios sociais; e (vi) razdes para aquisicdo ¢ manutengdo de
tal participagdo. Evidentemente, no momento em que a Companhia nada
informa sobre estes assuntos, ela esta sendo omissa e, mais uma vez,
levando os investidores a erro.

22. E muito desleixo ¢ descaso a Companhia informar que nio tem ativo
imobilizado quando na realidade os tem no consolidado - no item em que
as informagdes sobre as participagdes societarias deveriam constar. Nao
s6 a Companhia prestou informagdo errada (sobre o ativo imobilizado)
como também omitiu informagdes importantes sobre suas participagdes
societérias.

12.1.
administrativa

Descrever a estrutura
do  emissor,

24. A Defesa alega que tais acusacdes ndo teriam qualquer fundamento
e violariam o principio da ampla defesa e do contraditorio, que a
transcricdo de trechos do seu Estatuto Social ¢ suficiente para o
preenchimento do FRE e que ndo seria razoavel a condenagdo por erro
ao constar um sobrenome inexistente nas informagdes pessoais do
Conselheiro.

25. No subitem 12.1"c", por exemplo, devem ser discriminados os
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conforme estabelecido no seu
estatuto social e
regimento interno, identificando:

c. mecanismos de avaliacdo de
desempenho de cada orgdo ou
comité
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Companhia informou o seguinte no FRE:

"De acordo com as leis de Bermudas e o Estatuto Social da Companhia,
cabe prioritariamente ao Conselho a condugdo dos negocios sociais,
sendo matérias especificas de competéncia da Assembleia Geral. O
Conselho ¢ competente para a avaliagdo da Diretoria ¢ do proprio
Conselho. O C.A. utiliza-se de avaliagdo individualizada dos membros da
Diretoria, além de Self Assessment. As avaliacOes ocorrem ao menos
uma vez por ano. Nao ha avaliagdo da Assembleia".

26. As informagdes acima transcritas sao tao vagas e imprecisas que se
tornam imprestaveis para o entendimento do mecanismo de avaliagdo da
Companhia pelo usuario do FRE.

12.2. Descrever as regras,
politicas e praticas relativas as
assembleias gerais, indicando:

b. Competéncias

24. A Defesa alega que tais acusagdes ndo teriam qualquer fundamento
e violariam o principio da ampla defesa e do contraditorio, que a
transcricdo de trechos do seu Estatuto Social € suficiente para o
preenchimento do FRE e que ndo seria razoavel a condenagao por erro
ao constar um sobrenome inexistente nas informagdes pessoais do
Conselheiro.

25. No subitem 12.1"c", por exemplo, devem ser discriminados os
mecanismos de avaliagdo e desempenho de cada 6rgdo ou comité. A
Companhia informou o seguinte no FRE:

"De acordo com as leis de Bermudas e o Estatuto Social da Companbhia,
cabe prioritariamente ao Conselho a condugdo dos negocios sociais,
sendo matérias especificas de competéncia da Assembleia Geral. O
Conselho ¢ competente para a avaliagdo da Diretoria e do préprio
Conselho. O C.A. utiliza-se de avaliagao individualizada dos membros da
Diretoria, além de Self Assessment. As avaliagdes ocorrem ao menos
uma vez por ano. Nao ha avaliagdo da Assembleia”.

26. As informagdes acima transcritas sdo tdo vagas e imprecisas que se
tornam imprestaveis para o entendimento do mecanismo de avaliagao da
Companhia pelo usuario do FRE.

12.6. Em relacdo a cada um dos
administradores € membros do
conselho fiscal do emissor,
indicar, em forma de tabela:

12.8. Em relagdo a cada um dos
administradores, membros do
conselho fiscal € membros do
comité de auditoria estatutario,
fornecer:

27. A Companhia também foi descuidada ao informar o nome de um de
seus conselheiros. Pela biografia (fl. 169), o Sr. Alysson Paolinelli, ex-
Ministro da agricultura entre 1974 e 1979, nascido em 1936, era o
verdadeiro conselheiro de administragdo da Companhia. Contudo, a
Companhia informa no FRE que o nome deste conselheiro seria Alysson
Barros Paolinelli. Contudo, este ultimo nasceu em 1972 (fl. 77) e,
portanto, ndo poderia ser ministro da agricultura em 1974.

28. Este ndo ¢ um erro meramente formal como quer a Defesa. A
inclusdo, exclusdo ou erro na grafia de um nome altera a identificagdo da
pessoa. Imagine-se uma reclamacdo sobre os conselheiros ser
enderecada a pessoa errada! Basta esta singela observacdo para
desqualificar o argumento da Defesa.

13.1. Descrever a politica ou
pratica de remuneracdo do
conselho de administragdo, da
diretoria  estatutaria e nao
estatutaria, do conselho fiscal,
dos comités estatutarios e dos
comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneragao...

13.2. Em relacdo a
remuneracdo reconhecida no




resultado dos 3  tltimos
exercicios sociais € a prevista
para o exercicio social corrente
do conselho de administracao,
da diretoria estatutdria e do
conselho fiscal..

13.3. Em relagdo a
remuneracdo variavel dos 3
ultimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social

corrente  do conselho de
administracdo, da  diretoria
estatutaria. e do conselho
fiscal...

13.4. Em relagdo ao plano de
remuneracdo baseado em acoes
do conselho de administragdo e
da diretoria estatutaria, em vigor
no ultimo exercicio social ¢
previsto para o exercicio social
corrente...

13.5. Informar a quantidade de
agdes ou cotas direta ou
indiretamente detidas, no Brasil
ou no exterior, € outros valores
mobiliarios  conversiveis em
acdes ou cotas, emitidos pelo
emissor, seus controladores
diretos ou indiretos, sociedades
controladas ou sob controle
comum, por membros do
conselho de administragdo, da
diretoria  estatutaria. ou do
conselho fiscal, agrupados por
orgdo, na data de encerramento
do ultimo exercicio social

13.6. Em relagdo a
remuneracdo baseada em agdes
reconhecida no resultado dos 3
ultimos exercicios sociais ¢ a
prevista para o exercicio social
corrente, do conselho de
administracdo ¢ da diretoria
estatutaria...

13.8. Em relagdo as opgdes
exercidas e agdes entregues
relativas a remuneracao
baseada em ag¢oes do conselho
de administracdo ¢ da diretoria
estatutaria, nos 3  ltimos
exercicios sociais...

13.9. Descrigdo sumaria das
informagdes necessarias para a
compreensao dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8,
tal como a explicacdio do
método de precificagdo do valor
das agoes e das agoes...

13.14. Em relacao aos 3 ultimos
exercicios sociais, indicar os

31. Neste item, mais uma vez, pode-se perceber a falta de cuidado dos
responsaveis pelo preenchimento do FRE da Companhia. As
informagdes oferecidas ao investidor sdo incongruentes, incompletas e
confusas. Ademais, ndo se pode exigir do investidor que ele seja
obrigado a "garimpar" informagdes sobre a Companhia quando o FRE
existe justamente para evitar isso. Se ha um campo a ser preenchido no
FRE ndo se pode deixar de prestar essas informagdes por considerar
que elas estdo disponiveis no site da CVM ou em qualquer outro lugar.
O objetivo do FRE ¢ justamente reunir as informagdes sobre a
companbhia.

32. Sdo tantas as falhas do item 13 que selecionarei uma para
exemplificar mais uma vez o descaso e desleixo com a prestagdo das
informagdes necessarias. Do item 13.1.b.i, referente a remuneracéo dos
membros do conselho de administragdo, consta o seguinte: "[a]
propor¢do de cada elemento de remuneragdo pode variar
consideravelmente, sendo que, parte substancial pode ser atrelada a
meta e remuneracdo variavel' (fl. 178, énfase adicionada). Contudo, no
item 13.3 no qual a Companhia deve informar a remuneragdo variavel do
conselho de administracdo, diretoria estatutaria e do conselho fiscal, o
FRE da LAEP informa que "ndo se aplicam" (fl. 182). A contradigdo ¢
evidente!




valores reconhecidos no
resultado do emissor como
remunera¢do de membros do
conselho de administragdo, da
diretoria  estatutaria ou do
conselho fiscal, agrupados por
orgdo, por qualquer razio que
ndo a fungdo que ocupam, como
por exemplo, comissdes e
servicos de consultoria ou
assessoria prestados.

17.2. Em relagdo aos aumentos
de capital do emissor...

17.3. Em  relacdo aos
desdobramentos, grupamentos e
bonifica¢des...

35. Nao ha nos autos nenhuma evidéncia de que a Companhia tenha
comunicado 8 CVM a sua dificuldade de prestar as informagoes devidas
através do Sistema Empresas Net. O primeiro aumento de capital
ocorreu em 03/06/2009. Nao ha e-mail, reclamagdo ou qualquer outra
manifestacdo da Companhia sobre as suas supostas dificuldades para
atualizar o seu FRE para este aumento de capital ou para os 211
seguintes.

36. Ademais, a informagdo prestada em outro item ndo supre a falta
desta informacdo no campo correto do FRE. Neste ponto, vale insistir
que o FRE deve consolidar as informagdes de forma clara sobre a
Companhia. O usuario deve poder encontrar as informagdes nos campos
criados para cada objetivo especifico do Formulario. O FRE seria indcuo
se o usuario tivesse que lé-lo por inteiro para localizar informagdes que
deveriam estar no campo especificado.

18.1. Descrever os direitos de
cada classe e espécie de agdo
emitida:

18.2. Descrever, se existirem,
as regras estatutdrias que
limitem o direito de voto de
acionistas significativos ou que
os obriguem a realizar oferta
publica

18.5. Descrever outros valores
mobiliarios emitidos que nao
sejam agdes

41. Mais uma vez a Defesa traz o argumento de que certas informagdes
constavam de determinado item do FRE e ndo precisariam ser repetidas
em outro. Quanto a questdo das debéntures a Defesa alega que o fato
de tais papéis terem sido emitidos pela Parmalat e nido pela LAEP
seriam de conhecimento do mercado.

42. Neste ponto concordo com o entendimento da Acusagdo de que o
fato de uma companhia aberta eventualmente sanar falhas em seu FRE
- ao informar, posteriormente, que as debéntures foram emitidas pela
Parmalat e ndo pela LAEP, - apds ser provocada por esta autarquia ndo
a exime de que sejam apuradas as responsabilidades em relacdo as
irregularidades ja identificadas.

43. Por fim, mais urna vez a Companhia arguiu que deixou de prestar
informagdes por considerar que elas ja constam de outro item do FRE.
Entretanto, cabe refor¢ar que o fato da Companhia prestar as
informagdes em qualquer outro item do FRE ou qualquer outro
documento ndo a exime de fornecé-las no meio adequado e esperado
pelos investidores.

45. A Instrugdo CVM n° 480/2009 em seu art. 44, §2°, dispde que o
representante legal dos emissores estrangeiros é equiparado ao diretor
de relagdes com investidores para todos os fins previstos na legislagao e
regulamentagdo do mercado de valores mobilidrios. Assim, ndo resta
divida quanto a possibilidade de responsabilizacdo de Antonio Romildo
da Silva, a quem competia prestar, na forma do art. 45 da Instrugdo
CVM n° 480/09, todas as informagdes exigidas pela legislacdo e
regulamentagdo pertinente.

46. Ja Luiz Cezar Fernandes alega que ndo pode ser responsabilizado
pelas irregularidades contidas no FRE 2011 da LAEP, pois, nos termos
do art. 453 da Instrugdo CVM n° 480/2009, a responsabilidade de prestar
informacdes exigidas pela legislacdo e regulamentacdo do mercado de
valores mobiliarios é do diretor de relagdes com os investidores.




47. Contudo, o art. 46 da mesma Instrucdo4 prevé a responsabilidade de
outros administradores do emissor pela violagdo das normas legais e
Responsabilizagdo regulamentares que regem o mercado de valores mobilirios.

48. Nesse sentido, alias, o item 1.1 do Anexo 24 da Instrugdo CVM n°
480/09 exige que o Presidente da companhia ateste que reviu o FRE da
companhia, que as informagdes nele contidas atendem ao disposto na
Instrucdo CVM n° 480/2009 e que o conjunto de informacdes nele
contido ¢ um retrato verdadeiro, preciso e completo da situacao
econdmico-financeira do emissor e dos riscos inerentes as suas
atividades e dos valores mobilidrios por ele emitidos.

49. O acusado Luiz Cezar Fernandes, presidente da LAEP, embora
tenha tentado se furtar a responsabilidade que a Instrugdo CVM n°
480/09 Ihe atribui, apresentou a declaracdo exigida pela regulamentacao,
afirmando que reviu o FRE e que o conjunto das informacdes fornecidas
¢ um "relato verdadeiro, preciso ¢ completo”. (fls. 340 e 348)

50. Assim, ndo resta davida quanto & possibilidade de responsabilizagdo
de Luiz Cezar Fernandes, Presidente da Companhia, pelo preenchimento
incorreto do FRE, nos termos da fundamentagéo supra.

4 RECURSOS

8. Através do OFICIO/CVM/SPS/N°®533/2014 (fls. 585/586), de 01.09.2014, o Sr. Antonio
Romildo da Silva foi comunicado sobre a decisio do Colegiado da CVM. Esse oficio foi recebido em
05.09.2014 (fls. 595). Foi protocolado entdo Recurso ao CRSFN (fls. 599/636), do qual destaco os seguintes
pontos:

Item FRE Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

A decisdo é nula por auséncia de motivacdo, os itens
12.2b, 13.2, 13.4, 13.5, 13.6, 13.8, 13.9, 13.14 do FRE2011
s6 sdo mencionados na parte dispositiva da Decisdo.
Existe uma persegui¢do pessoal da CVM com relagdo a
LAEP e seus ex-administradores, dessa forma a
imparcialidade da autarquia estd comprometida.

29. Ora, ressalte-se, primeiramente, que a Companhia ndo
discorreu sobre os riscos relacionados a '"clientes" (item
4.1.f) e "fornecedores" (item 4.1.e) pelo fato de tais itens
ndo serem a ela aplicaveis. A Laep ¢ uma sociedade
estrangeira de participagdes que investe em "distressed
assets". E evidente que ela ndo possui clientes e
raramente fornecedores, ndo havendo, portanto, qualquer
risco relevante inerente a esses assuntos.

4.1. Descri¢ao dos Fatores de Risco 37. Ora, se este ¢ o entendimento da CVM, manifestado
no Oficio-Circular e em todos os outros oficios-circulares
subsequentes, os quais fornecem orientagdes gerais sobre
os procedimentos que devem ser observados pelos
emissores de valores mobiliarios, o Colegiado da CVM, ao
se manifestar em sentido diverso, esta, em verdade,




mterpretando o anexo 24 da ICVM 480 de forma
inovadora.

38. E, como bem se sabe, a aplicagdo de interpretacao
nova ndo pode se
dar de forma retroativa.

4.2. Em relagdo a cada um dos riscos acima
mencionados, caso relevantes, comentar sobre
eventuais expectativas de reducdo ou aumento
na exposi¢do do emissor a tais riscos

54. Como vé&, a ICVM 480 ¢é bastante clara quando
estabelece que os comentarios que devem ser inseridos no
item 4.2 do FRE se referem a aumentos na exposi¢ao do
emissor aos riscos ¢ ndo dos acionistas ou detentores de
BDRs.

55. O Colegiado da CVM, surpreendentemente, concluiu
que houve irregularidade no preenchimento deste item, sob
o argumento de que "o investidor estava sujeito ao risco de
diluicdo e a Sociedade nada mencionou a respeito".

4.8. Em relagdo as regras do pais de origem
do emissor estrangeiro e as regras do pais no
qual os

valores mobilidrios do emissor estrangeiro
estdo custodiados, se diferente do pais de
origem,

identificar:

64. Entretanto, todas as informag¢des relacionadas a
possiveis restricdes ao exercicio de direitos politicos e
econdmicos sempre constaram do item 4.8 preenchido e
divulgado pela ex-administragdo da Laep.

9.1. Descrever os bens do ativo ndo-circulante
relevantes para o desenvolvimento das
atividades do

emissor, indicando em especial:

70. Ora, a CVM ndo atentou para o fato de que o ativo
imobilizado informado das suas demonstragdes financeiras
consolidadas se referem ao ativo imobilizado de
sociedades nas quais a Laep detém participacdo. E em
nenhum momento o Anexo 24 da ICVM 480 estabelece
que no item 9.1.a. devem ser fornecidas informagoes
sobre o ativo imobilizado das sociedades nas quais a
Companhia tenha participagao.

72. Os FREs anteriores jamais foram objeto de
questionamento por parte da CVM em mais de 40
(quarenta) versdes apresentadas!

12.1. Descrever a estrutura administrativa do
emissor, conforme estabelecido no seu
estatuto social e

regimento interno, identificando:

c. mecanismos de avaliagdo de desempenho
de cada 6rgdo ou comité

82. Nao ha duvidas, portanto, que o Item 12.1.c do FRE
2011 foi adequadamente preenchido. Dele constam os
mecanismos de avaliagdo de desempenho dos 6rgios da
Laep, no qual se esclarece que (i) o Conselho de
Administracdo tem competéncia para avaliar da Diretoria
e que essa avaliagdo ¢ feita de por meio de uma avaliacao
individualizada dos seus membros; (i) existe um
mecanismo de Self Assessment do Conselho de
Administracao; (i) as avaliagdes ocorrem pelo menos
uma vez ao ano; e (iv) ndo ha avaliacdo da Assembleia.

12.2. Descrever as regras, politicas e praticas
relativas as assembleias gerais, indicando:

b. Competéncias

126 Em relagio a <cada um dos
administradores e membros do conselho fiscal
do emissor, indicar, em forma de tabela:

12.8. Em relacio a cada um dos
administradores, membros do conselho fiscal e

92. O referido equivoco que acabou constando do FRE,
mas que nio poderia jamais causar qualquer prejuizo aos
mvestidores, ndo pode, de forma alguma, resultar numa
condenagdo em um processo administrativo sancionador, o
que seria uma ultrajante ofensa ao principio da




membros do comité de auditoria estatutario,
fornecer:

razoabilidade!

13.1. Descrever a politica ou pratica de
remuneracao do conselho de administragao, da
diretoria estatutaria e ndo estatutaria, do
conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos
comités de auditoria, de risco, financeiro € de
remuneracao...

13.2. Em relagdo a remuneracdo reconhecida
no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais e
a prevista para o exercicio social corrente do
conselho de administracdo, da diretoria
estatutaria e do conselho fiscal..

13.3. Em relacdo a remuneracio variavel dos
3 ultimos exercicios sociais e a prevista para o
exercicio social corrente do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria e do
conselho fiscal...

13.4. Em relagdo ao plano de remuneragdo
baseado em agcdes do conselho de
administracdo ¢ da diretoria estatutaria, em
vigor no ultimo exercicio social e previsto para
0 exercicio social corrente...

13.5. Informar a quantidade de ag¢des ou cotas
direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no
exterior, e outros valores mobilidrios
conversiveis em agdes ou cotas, emitidos pelo
emissor, seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas ou sob
controle comum, por membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do
conselho fiscal, agrupados por 6rgdo, na data
de encerramento do tltimo exercicio social
13.6. Em relagdo a remuneragdo baseada em
agOes reconhecida no resultado dos 3 tltimos
exercicios sociais e a prevista para o exercicio
social corrente, do conselho de administragao
e da diretoria estatutaria...

13.8. Em relagdo as opgdes exercidas ¢ agdes
entregues relativas & remuneragdo baseada
em agoOes do conselho de administragdo e da
diretoria estatutaria, nos 3 ultimos exercicios
sociais...

13.9. Descrigdo sumaria das informagdes
necessarias para a compreensdo dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8, tal como a
explicagdo do método de precificagdo do valor
das agoes e das agoes...

13.14. Em relagdo aos 3 ultimos exercicios
sociais, indicar os valores reconhecidos no
resultado do emissor como remuneragao de
membros do conselho de administragdo, da
diretoria estatutaria ou do conselho fiscal,
agrupados por 6rgao, por qualquer razio que
ndo a fungdo que ocupam, como por exemplo,
comissdes e servicos de consultoria ou
assessoria prestados.

105. Ja o item 13.3 trata do historico dos ultimos 3 (trés)
exercicios sociais € a previsdo para o proximo exercicio
social com relagdo a remuneragdo variavel da Laep.

106. Ora, se no periodo referido no Anexo 24 da ICVM
480 nao houve pagamento de remuneragdo varidvel aos
administradores da Laep, como ¢ possivel verificar pela
leitura do item 13.2 do FRE 2011, é evidente que o item
13.3 ndo ¢ aplicavel. Trata-se de uma conclusdo logica e
muito simples, que a CVM, por ignordncia ou até ma
intencao, preferiu ndo considerar.

17.2. Em relacdo aos aumentos de capital do” 114. A referida conclusdo ¢ infundada e ndo merece




€missor...

17.3. Em relagdo aos desdobramentos,
grupamentos e bonificagdes...

prosperar, pelo seguinte motivo: o atraso na divulgagao de
informagdes quanto aos 212 aumentos de capital se deu
em fung¢do de uma limitagdo do software "EmpresasNet",
limitagdo esta reconhecida pela propria CVM através do
OFICIO/CVM/SEP /GEA-4/n° 131/2013 (fls. 311). Veja-
se abaixo:

"[a]s citadas informacdes que deveriam constar na se¢ao
17.2 foram apresentadas na se¢do 17.5, tendo em vista a
grande quantidade de emissdes de acdes realizadas pela
Sociedade desde o exercicio social de 2009 e as limitagoes
do Sistema EmpresasNet".

115. Isto porque, apds solicitacdo e orientagdo expressa
da CVM em reconhecimento a limitagdo do sistema
EmpresasNet, a Laep inseriu, tempestivamente, todas as
informagdes requeridas e relacionadas ao item 17.2 no
item 17.5 do FRE 2011, que ¢ um campo aberto reservado
para o emissor apresentar outras informagdes que julgar
relevantes.

135. Dessa forma, a CVM ndo poderia ter adotado
posicionamento contraditorio ao adotado anteriormente em
relacdo aos mesmos fatos (preenchimento inadequado do
tem 17.2 do FRE 2011), tendo restado caracterizada a
violagdo frontal e irrefutdvel aos principios da seguranca
juridica e dovemire contra factum proprium,
prejudicando o Recorrente em diversos aspectos e
causando-lhe danos em todos os sentidos.

18.1. Descrever os direitos de cada classe e
espécie de acdo emitida:

139. A informagdo sobre os direitos de cada espécic de
classe de acdo emitida pela Sociedade (item 18.1) sempre
constou no FRE 2011 da Laep, no item 3,4. Instada pela
CVM a inserir a informagdo também no item 18.1, a Laep
prontamente o fez.

140. Dessa forma, considerando que a informagao sempre
esteve no FRE 2011 e que o ajuste de posigdo no
documento foi efetuado de modo imediato, ndo ha que se
falar em desinformag¢do ao mercado.

18.2. Descrever, se existirem, as regras
estatutarias que limitem o direito de voto de
acionistas significativos ou que os obriguem a
realizar oferta publica

144. O Colegiado da CVM entendeu, ainda, que as
informagdes contidas no item 18.2 do FRE ndo sdo
consistentes e claras e, por isso, constituiriam ofensa ao
artigo 15 da ICVM 480.

145. Entretanto, conforme ja esclarecido pelo Recorrente
em resposta ao OFICIO/CVM/SEP /GEA-4/N°131/13
(fls. 360-366), o item 18 foi adequadamente preenchido. O
fato de alguns de seus subitens, inclusive o subitem 18.2,
terem sido preenchidos por meio de uma transcricdo de
clausulas do estatuto social da Laep ndo quer dizer que o
seu preenchimento nao foi adequado.

146. Além disso, considerando que o estatuto social da
Laep ¢ originalmente redigido em inglés, sua transcricdo
para o FRE 2011 importaria na necessidade de tradugdo
de seu contetido, 0 que pode ocasionar pequenos desvios
de gramatica ou pontuagao.




147. Ora, pequenos erros de gramatica e pontuacdo, os
quais claramente ndao tém a capacidade de prejudicar o
entendimento do investidor quando da leitura do FRE
2011, ndo podem acarretar imposicdo de penalidade ao
Recorrente, sob pena de caracterizar clara afronta ao
principio da razoabilidade, que deve ser critério para a
tomada de todas as decisdes em ambito administrativo.

18.5. Descrever outros valores mobiliarios || 10 do FRE 2011.
emitidos que ndo sejam agdes

141. Além disso, a informacdo sobre outros valores
mobilidrios emitidos pelo emissor que ndo sejam agdes
(item 18.5), que constou na versao 9 do FRE 2011 e que,
segundo a CVM, estava incorreta, foi corrigida na versao

142. N3o ¢é demais lembrar que o mercado e os
mvestidores sempre tiveram conhecimento sobre as
debéntures emitidas pela Parmalat, controlada da Laep,
por meio de Fato Relevante e Comunicados ao Mercado.

Responsabilizagdo

O recorrente alega que ¢ primario e possui notoria
reputacdo, que nao houve prejuizo ao mercado e que
respondeu tempestivamente a todos os oficios enviados
pela SEP.

Apresenta jurisprudéncia da CVM com processos com
condenagdo por motivos semelhantes, onde as multas
aplicadas foram em montante inferior.

. Através do OFICIO/CVM/SPS/N°534/2014 (fls. 587/588), de 01.09.2014, o Sr. Luiz Cezar
Fernandes foi comunicado sobre a decisdo do Colegiado da CVM. Esse oficio foi recebido em 13.09.2014 (fls.
594). Foi entdo protocolado Recurso ao CRSFN (fls. 689/715), do qual destaco os seguintes pontos:

Como se demonstrara no presente processo, o ora Recorrente foi acusado, na qualidade de
Diretor Presidente da Laep, tdo somente porque assinou a declaragao de responsabilidade,
prevista no item 1.1 do Anexo 24 da Instrugcdo CVM n° 480/09. Mas, como se verd em
detalhes neste Recurso, ndo apenas o Recorrente ndo tinha obrigagdo de prestar tal
declarag@o, como ndao poderia ser responsabilizado pelas informagdes contidas no FRE
2011.

Note-se que o Recorrente apenas assinou tal declaragdo a posteriori, quando compelido
pela SEP. E, mais grave ainda: quando assinou sequer fazia parte da Companhia, ndo
tendo mais condi¢des de verificar se as informagdes prestadas para que pudesse atestar a
veracidade das mesmas.

Como a Acusacido ja reconheceu, o Recorrente ocupou os cargos de Diretor Presidente e
de Conselheiro da Laep durante o curto periodo de 23.02.2012 a 04.12.2012. Nao ha como
o Recorrente ser responsabilizado por fatos ocorridos antes de seu ingresso na Companhia.

Em verdade, tdo somente o fato de ter sido o Diretor Presidente na data da entrega do
FRE 2011, tendo assumido poucas semanas antes da data de protocolo do FRE 2011, ndo
¢ suficiente para responsabilizar o ora Recorrente. Mesmo se ultrapassada a questio
temporal tratada acima, ndo ha como se entender que o Recorrente seria responsavel pelo
FRE 2011. Primeiro porque a Laep é companhia estrangeira e, como tal, tem regime



diferenciado, ndo cabendo ao Diretor Presidente prestar declaracdo de responsabilidade,
nos termos do item 1.1 do anexo 24 da Instrugdo CVM 480. Segundo porque, como se
vera mais adiante neste Recurso, a responsabilidade por se prestar as informagdes &8 CVM
¢ exclusiva do Representante Legal da emissora estrangeira, ¢ ndo de seu Diretor
Presidente.

No caso especifico, existindo uma regra geral (artigo 24 da Instrugdo CVM n° 480/09 que
trata do contetudo do formulario de referéncia) e uma regra especial (regra especifica para
emissores de acdes que lastreiem Certificados de Deposito de Agdes - BDRs, conforme
Anexo 32-1 da Instrucdo CVM n° 480/09), quando se cuida da responsabilidade pelo
contetdo do Formulario de Referéncia, deve ser observada a regra especial, e ndo a geral,
como entendeu a Acusagao.

E, no minimo, controverso o entendimento de que o Diretor Presidente é responsavel pelas
informagdes contidas no formulario de referéncia de emissores estrangeiros. Em simples
pesquisa no website da CVM, ¢ possivel detectar que um ter¢co das companhias
estrangeiras listadas ndo tem a assinatura da declaragdo de responsabilidade pelo Diretor
Presidente2, o que demonstra o entendimento ¢ no minimo controvertido.

E, no caso concreto, por se tratar de companhia estrangeira, a responsabilidade ¢ do
Representante Legal. Fato é que, se a propria norma instituiu o Representante Legal como
responsavel pelas informagdes ora questionadas, nada mais absurdo que equiparar o
Diretor Presidente ao Representante Legal para fins de responsabilizacao.

10. O recorrente também alegou que a multa aplicada ¢ desproporcional, citando jurisprudéncia
relativa ao ndo envio ou envio com a atraso de informagdes a CVM, infragdes que seriam mais graves do que o
preenchimento incorreto de um FRE. E ressaltou também que a falta de dispersdo acionaria é um atenuante.

5 REMESSA AO CRSFN

11. Através do OFICIO/CVM/SPS/N®908/2014 (fl. 719), de 25.11.2014, este processo foi
encaminhado ao CRSFN. Tendo sido autuado junto a este Conselho em 15.12.2014 (fl. 720).

E o relatorio.

Sérgio Cipriano dos Santos - Conselheiro Relator.

Documento assinado eletronicamente por Sérgio Cipriano dos Santos,
Conselheiro(a) Relator(a), em 06/11/2017, as 07:06, conforme horario
oficial de Brasilia, com fundamento no art. 6°, § 19, do Decreto n°® 8.539, de
8 de outubro de 2015.

1
sel! B
assinatura
eletrbnica



http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2015-2018/2015/Decreto/D8539.htm
http://sei.fazenda.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0
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CONSELHO DE RECURSOS DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Recurso 14089
Processo 10372.000461/2016-83
Processo na primeira instancia CVM RJ2013/9463

RECURSOS VOLUNTARIOS

RECORRENTES: ANTONIO ROMILDO DA SILVA
LUIZ CEZAR FERNANDES

RECORRIDO: COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
RELATOR: SERGIO CIPRIANO DOS SANTOS

EMENTA: RECURSOS VOLUNTARIOS. Elaboracio de Formulario de Referéncia com informagdes
incompletas, inconsistentes € com texto sem clareza. Demora na atualizagdo de campos do Formulario
de Referéncia. Infracdes caracterizadas. Dosimetria destoante de outros julgados da CVM. Recursos
conhecidos e parcialmente providos.

VOTO DO RELATOR
1 QUESTOES PRELIMINARES

1. O quadro abaixo destaca alguns eventos relevantes neste processo, em especial indicando se o
evento em questdo ¢ capaz de interromper o curso da prescricdo administrativa, nos termos do art. 2° da Lein®

9.873, de 23 de novembro de 19991l ou modificar o prazo prescricional nos termos do § 2° do art. 1° da
referida leil2l,

Base
Legal
(Lein®
9.873)

Evento Data Folha(s)

Envio do Formulario de Referéncia 2011, versdao 9.0, com
desconformidade nos itens 4.1, 4.2, 4.8, 9.1.c, 12.1.c,
12.2.b, 12.6, c.c o 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8, 13.9, 13.14,
17.2,17.3,18.1 ¢ 18.5

09.04.2012 82/139 -

Envio do Formulario de Referéncia 2011, versao 10.0, com
desconformidade nos itens 4.1, 4.2, 4.8, 9.1.c, 12.1.c,
12.2.b, 12.6, c.c o 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8, 13.9, 13.14,
17.2,17.3 ¢ 18.1

04.05.2012 140/199 -

BM&FBovespa enviou 8 CVM o Relatério da Diretoria de
Regulacdo de Emissores, no qual, dentre outros, identificou|| 15.05.2012 79/81 -
alguns problemas no FRE 2011, versao 9, da Laep




RA/CVM/SEP/GEA-2/N°82/12 31.05.2012 02/10 Amrz ?I,
OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°  014/13, de 17.01.13:
Solicita ao Sr. Luiz Cezar Fernandes o encaminhamento da || Recebido em A1/40 i
declaragdo de responsabilidade prevista no item 1.1 do 23.01.13
anexo 24 da Instru¢do CVM n° 480, de 2009
Termo de Acusagao 28.08.2013 402/449 Art. 2,
mnc. II
L . . . 460 o
Intimacdo datada de 01.10.2013: Intima o Sr. Luiz Cezar || Recebido em . Art. 2°,
Fernandes a apresentar defesa 03.10.13 (Oficio) inc. I
P e 463 (AR) '
L . . . 461
Intimacdo datada de 01.10.2013: Intima o Sr. Antonio || Recebido em (Oficio) Art. 2°
Romildo da Silva a apresentar defesa 04.10.13 462 (AR) inc. I
Despacho do Supenqtendente de Relagdes com Empresas, Publicado no
de 25.10.2013, unificando o prazo das defesas e
~ DOU de 477/478 -
estabelecendo novo prazo para a apresentagdo de defesas 30.10.2013
em 09.12.2013 T
. . . Protocolada em
Defesa do Sr. Antonio Romildo da Silva 09.12.2013 480/505 -
. Protocolada em
Defesa do Sr. Luiz Cezar Fernandes 09.12.2013 507/523 -
Decisio 22072014 || 528/574 | 2%
mnc. III
OFICIO/CVM/SPS/N®533/2014, de 01.09.2014: Comunica Recebido em 585/586 At 20
a decisdo do Colegiado da CVM ao Sr. Antonio Romildo 05.09.2014 (Oficio) inc. I’
da Silva . 595 (AR) ’
OFICIO/CVM/SPS/N°534/2014, de 01.09.2014: Comunica . 587/588 o
. . . Recebido em . Art. 2°,
a decisao do Colegiado da CVM ao Sr. Luiz Cezar 13.09.2014 (Oficio) e, 1
Fernandes e 594 (AR) ’
. . . Protocolado em
Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva 05.11.2014 599/636 -
. Protocolado em
Recurso do Sr. Luiz Cezar Fernandes 13.11.2014 689/715 -
OFICIO/CVM/SPS/N®908/2014: Encaminha este processo 25.11.2014 719 i
ao CRSFN
Autuacdo no CRSFN 15.12.2014 720 -
Encaminhamento a PGFN/CAF 15.12.2014 727 -
Retorno da PGFN/CAF em decorréncia do disposto no
Decreto n® 8.652, de 28 de janeiro de 2016 29.02.2016 728 i

2. Como pode ser observado ndo houve a ocorréncia da prescrigdo ordinaria prevista no caput do
art. 1° da Lei n® 9.873, de 1999. E mesmo considerando que essa ¢ apenas uma amostra das movimentagoes
ocorridas neste processo, ¢ possivel constatar que também nao houve a ocorréncia da prescricdo intercorrente
prevista no § 1° do art. 1° da Lei n° 9.873, de 1999131 ndo ficando esse processo paralisado por mais de trés
anos em nenhum momento.

3. No Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva (fls. 599/636) ¢ argumentado que a decisdo ¢ nula



por auséncia de motivacdo, os itens 12.2b, 13.2, 13.4, 13.5, 13.6, 13.8, 13.9, 13.14 do FRE 2011 s6 sdo
mencionados na parte dispositiva da Decisdo. Também ¢ afirmado que existe uma persegui¢do pessoal da CVM
comrelagdo a LAEP e seus ex-admmistradores, dessa forma a imparcialidade da autarquia esta comprometida.

4, O fato da decisdo concordar com a acusacdo e apenas citar alguns dos casos presentes na
acusagdo como exemplo ndo torna a decisdo nula, em alguns pontos a decisdo considerou corretos os
argumentos da acusacgdo e apenas citou alguns dos itens como exemplo das incorregcdes, mas a motivagdo ¢ a
peca acusatoria, que foi acatada integralmente no voto da Diretora Relatora, posicdo que foi acompanhada de
forma unanime pelos demais diretores.

2 MERITO

5. Nas defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes ¢ argumentado que
as informacgdes solicitadas ja constavam de divulgacdes realizadas no passado. Nesse tocante destaco o seguinte
trecho do voto da Diretora Relatora:

3. Primeiramente, cabe ressaltar que a divulgacdo célere de informagdes precisas e
verdadeiras a respeito dos emissores e de seus valores mobiliarios ¢ essencial para o
funcionamento saudavel do mercado. A boa qualidade dessas informagdes ¢ refletida em
urna melhor avaliagao dos valores mobiliarios e, por consequéncia, em melhor formagao de
preco.

4. O Formulario de Referéncia é o documento que reune as informagdes relevantes para a
compreensdo e avaliacdo do emissor ¢ de seus valores mobiliarios por parte dos
investidores. Conforme destacou o Edital de Audiéncia Publica que originou a Instrucdo
CVM n° 480/2009, o Formulario de Referéncia "pretende ser uma fonte permanente e
confiavel de informagdes atuais sobre o emissor".

5. Embora os emissores estrangeiros nao estejam sujeitos ao regime da Lei 6.404/1976
(Lei das Sociedades por A¢des), ao emitirem ou registrarem valores mobiliarios a serem
negociados Brasil (BDRs), estes emissores se submetem ao regime da Lei n® 6.385/1976,
conforme expressamente previsto em seu art. 2° § 2°.

6. O Formulario de Referéncia (FRE) tem a fungdo de reunir as informacdes relevantes para os
mvestidores, assim deveria ser o primeiro documento a ser consultado, assim, o fato de parte das informagdes
terem sido disponibilizadas por outros meios ndo afasta a necessidade de que o Formulario de Referéncia tenha
todas as informagoes determinadas pela regulacao.

7. A seguir passo a analisar os itens do FRE 2011 objeto da peca acusatoria.

4.1. Descricao dos Fatores de Risco

Sinopse Acusacio

A "Companhia ndo apresentou claramente as diferencas de regulamentacdo existentes no Brasil,
Bermudas, Luxemburgo e em seu Estatuto Social, tendo-o feito de forma apenas superficial e incompleta
no item 4.8"

Trechos destacados da Acusacao

27. Em andlise ao item "4.1 Descri¢do - Fatores de Risco" no FRE 2011, versdes 9 (fls. 84-95) e 10 (fls.
142-153), conforme indicado no §3° alinea "a", retro, a Companhia ndo apresentou claramente as
diferencas de regulamentacdo existentes no Brasil, Bermudas, Luxemburgo ¢ em seu Estatuto Social,
tendo-o feito de forma apenas superficial e incompleta no item 4.8 (ndo tratou, por exemplo, das diferencas
regulatérias eventualmente existentes entre os paises em relagdo as operagdes de aumento de capital e de
aspectos relacionados ao pais em que estdo custodiados os valores mobiliarios, Luxemburgo) (fls. 97-104 e




155-165).

28. A respeito, a Laep limitou-se a realizar afirmagdes vagas, como "os direitos dos acionistas, nos termos
das leis de Bermudas, sdo diferentes dos direitos de acionistas e administradores de empresas constituidas
em outros paises, inclusive o Brasil" e "a protecdo aos acionistas na Lei de Bermudas é menor do que de
outras jurisdicdes, como alguns estados dos Estados Unidos da América ou mesmo do Brasil'".

29. Ademais, a leitura e o entendimento do item 4.1 se tornam dificeis, uma vez que a Companhia nio
realizou sua divisdo nos subitens de "a" até "i", conforme solicitado pelo Anexo 24 da ICVM n° 480/09.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

O que ¢ solicitado nesse item é informagao sobre os fatores de risco que podem influenciar o investimento,
ndo as diferencas de regulagdo, que sdo tratadas no item 4.8 do FRE.

Decisao

non nn
1

10. No Item 4.1, a LAEP n3o utilizou a separacao por assuntos disposta nos itens "a" ate "i" (ver Anexo).
Embora a observacdo da SEP esteja correta uma vez que a Companhia preencheu o Item 4.1 de forma
continua, sem usar a separa¢do dos itens, o que importa, em ultima andlise, ¢ se a informacdo exigida
estava no FRE na se¢do na qual aquela informagao ¢ exigida.

11. E o que observo € que, em nenhum momento, a Companhia trata dos fatores de risco "clientes" (item
4.1.f) e fornecedores (item 4.1.e) do FRE conforme exigido pela norma. Nada impede que a companhia
mencione outros riscos, mas ela deve tratar, pelo menos, destes que sdo exigidos pela norma. Caso estes
riscos sejam irrelevantes para a Companhia, esta deve explicitar este fato e ndo simplesmente omiti-lo.

17. A secdo Fatores de Risco é uma das mais relevantes do FRE, pois nela sdo encontradas informagdes
sobre o emissor que sdo relevantes para a decisio de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades e imprecisdes nessa se¢ao induzem o investidor a erro. A Companhia deve estar muito atenta
as informagdes divulgadas nesse item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que ndo
aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem prosperar. A Instrugdo CVM n°
480/2009, em seu art. 14 ¢ bastante clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagdes
verdadeiras, completas, consistentes e que ndo induzam o investidor a erro. Ndo € necessaria qualquer
outra regra, orientacdo, questionamento ou determinacdo mais especifica por parte desta Autarquia para
que o emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

29. Ora, ressalte-se, primeiramente, que a Companhia ndo discorreu sobre os riscos relacionados a
"clientes" (item 4.1.f) e "fornecedores” (item 4.1.¢) pelo fato de tais itens ndo serem a ela aplicaveis. A
Laep é uma sociedade estrangeira de participagdes que investe em "distressed assets". E evidente que ela
ndo possui clientes e raramente fornecedores, ndo havendo, portanto, qualquer risco relevante inerente a
esses assuntos.

32. Ora, o proprio Oficio-Circular, de modo expresso, diz que o emissor pode deixar de mencionar matérias
que ndo lhe sejam aplicaveis.

37. Ora, se este é o entendimento da CVM, manifestado no Oficio-Circular ¢ em todos os outros oficios-
circulares subsequentes, os quais fornecem orientagdes gerais sobre os procedimentos que devem ser
observados pelos emissores de valores mobilidrios, o Colegiado da CVM, ao se manifestar em sentido
diverso, estd, em verdade, interpretando o anexo 24 da ICVM 480 de forma inovadora.




|38. E, como bem se sabe, a aplicagdo de interpretacao nova ndo pode se dar de forma retroativa. ‘

8. Acredito que o fato da apresentagdo ndo ter sido disposta nos itens de "a" até "i" ndo constitui
uma infracdo em si, muito embora seria mais facil para o mvestidor se os formularios de referéncia sempre
mantivessem um padrdo, e a utilizagdo dos itens também tornaria mais facil a localizagdo de informagdes
especificas. De toda a forma as informagdes sdo vagas, ¢ mesmo a questdo de que ndo possui clientes ou
fornecedores ¢é relativa, como os investimentos sdo realizados em "distressed assets", muitas vezes sdo relevantes
mformagdes sobre clientes e fornecedores das empresas investidas.

0. Considerando que as descrigdes sdo genéricas, acredito que, de fato, as nformagdes ndo sdo
completas, infringindo o art. 14 da Instru¢do CVM n° 480, de 2009.

4.2. Em relagio a cada um dos riscos acima mencionados, caso relevantes, comentar sobre
eventuais expectativas de reduciio ou aumento na exposicao do emissor a tais riscos

Sinopse Acusacio

A "Companhia limitou-se a afirmar que 'atualmente, a Companhia ndo espera qualquer aumento ou

rn

reducao significativa dos riscos apontados neste Formulario de Referéncia'.

Trechos destacados da Acusacao

37. No entanto, com relag@o ao item 4.2, a Companhia limitou-se a afirmar que "atualmente, a Companhia
ndo espera qualquer aumento ou reducdo significativa dos riscos apontados neste Formulario de
Referéncia".

40. Isso porque conforme afirmado pela propria Companhia, sua situagdo econdmico financeira era ruim
em 2009 e 2010, o que foi explicitado por ela propria em resposta ao OFICIO/CVM/SEP/GEA-
4/N°122/12, de 09.04.12, no ambito do Processo CVM RJ-2010-17812, por meio da qual informou em
resumo que (grifo da Companhia):

"No final de 2009, a Companhia ndo dispunha de crédito no mercado em razio dos reflexos
da crise financeira internacional de 2008 ( ... ) agravada pela grave crise que se abateu o
setor leiteiro em 2008 e 2009 ( ... ). Em janeiro de 2010, a situacdo financeira da Companhia
era ainda pior. Ela ndo encontrava crédito nem mesmo junto a empresas de factoring,
passando a acumular dividas decorrentes de adiantamentos ¢ de fomentos mercantis junto a
essas institui¢des ( ... )."

41. A situagdo financeira ruim da Companhia teria sido fator determinante, portanto, para o acréscimo de
exposicdo a riscos relacionados a aumentos de capital, valendo dizer que a Laep realizou cerca de 212
emissdes de acdes Classe A sem concessao do direito de preferéncia no periodo de 03.06.09 a 11.06.12
com o intuito, inclusive, de angariar recursos para fazer frente a seus compromissos.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

Além disso a Laep possuia como investimento mais relevante a participagdo em empresa em recuperagao
judicial e, em fungdo dessas caracteristicas peculiares ndo houve mudanga na percepcao global de risco.

Decisao

12. Ja o Item 4.2 requer que a Companhia comente sobre as expectativas de reducdo ou aumento na
exposicdo aos riscos relevantes para ela. A Companhia apenas escreveu o seguinte: "Atualmente a
Companhia ndo espera qualquer aumento ou redugao significativa dos riscos apontados neste formulario de
referéncia". Contudo, desde 03/06/2009, a Companhia vinha realizando aumentos de capital. A legislacao
de Bermudas e o estatuto da Companhia, em hipdteses excepcionais, ndo exigem a concessdo do direito de
preferéncia aos acionistas. Portanto, o investidor estava sujeito ao risco de diluigdo e a Companhia nada
mencionou a respeito.




17. A secdo Fatores de Risco ¢ uma das mais relevantes do FRE, pois nela sdo encontradas informagdes
sobre o emissor que sdo relevantes para a decisdo de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades e imprecisdes nessa se¢do induzem o investidor a erro. A Companhia deve estar muito atenta
as informagdes divulgadas nesse item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que ndo
aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem prosperar. A Instrucdo CVM n °
480/2009, em seu art. 14 é bastante clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagdes
verdadeiras, completas, consistentes € que ndo induzam o investidor a erro. Nao é necessaria qualquer
outra regra, orientacdo, questionamento ou determinacdo mais especifica por parte desta Autarquia para
que o emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

54. Como vé, a ICVM 480 ¢ bastante clara quando estabelece que os comentarios que devem ser
mseridos no item 4.2 do FRE se referem a aumentos na exposicdo do emissor aos riscos ¢ niao dos
acionistas ou detentores de BDRs.

55. O Colegiado da CVM, surpreendentemente, concluiu que houve irregularidade no preenchimento deste
item, sob o argumento de que "o investidor estava sujeito ao risco de diluicdo e a Sociedade nada
mencionou a respeito”.

10. O item 4.2. demanda comentarios sobre os fatores de risco constantes do item 4.1., que ndo se
limitam s6 ao emissor. Como pode ser observado no Anexo 24 a Instrugdo CVM n° 480/2009, na versdo
aplicavel ao FRE 2011:

4. Fatores de risco

4.1. Descrever fatores de risco que possam influenciar a decisdo
de investimento, em especial, aqueles relacionados:

a. ao emissor

b. a seu controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle

C. a seus acionistas

d. a suas controladas e coligadas

e. a seus fornecedores

f. a seus clientes

g. aos setores da economia nos quais o emissor atue

h. a regulagdo dos setores em que o emissor atue

1. aos paises estrangeiros onde o emissor atue

4.2. Descrever, quantitativa e qualitativamente, os principais
riscos de mercado a que o emissor estd exposto, inclusive em
relagdo a riscos cambiais € a taxas de juros.

11. Dessa forma devem ser abordados riscos relacionados a fornecedores, clientes e acionistas.
Assim correta a decisdo da CVM.

12. Além disso a situagdo da propria Laep e o tipo de investimento por ela realizado torna dificil
conceber que o cenario de risco ndo seja volatil, dessa forma o ndo preenchimento por que ndo "espera qualquer



aumento ou redugdo significativa dos riscos" ndo € razoavel.

4.8. Em relacio as regras do pais de origem do emissor estrangeiro e as regras do pais no qual
os valores mobilidrios do emissor estrangeiro estao custodiados, se diferente do pais de
origem...

Sinopse Acusacio

nyn

A "Laep tratou dos aspectos solicitados nos subitens "a" até "d" relacionados ao pais no qual os valores
mobiliarios do emissor estrangeiro estdo custodiados (Luxemburgo)"

Trechos destacados da Acusacao

32. O item 4.8, mencionado pelos administradores, solicita informagdes "em relacdo as regras do pais de
origem do emissor estrangeiro ¢ as regras do pais no qual os valores mobilidrios do emissor estrangeiro
estdo custodiados, se diferente do pais de origem", sendo que, no caso da Laep, o pais de origem seria
Bermudas ¢ o pais no qual os valores mobiliarios (agdes Classe A) estdo custodiados seria Luxemburgo.

34. Dessa forma, em analise ao item 4.8 do FRE 2011, versdes 9 e 10, constata-se que em nenhum

momento a Laep tratou dos aspectos solicitados nos subitens "a" até "d" relacionados ao pais no qual os
valores mobilidrios do emissor estrangeiro estdo custodiados (Luxemburgo) (fls. 97-104 e 155-165).

35. Além da incompletude do conteudo apresentado no item 4.8, sua leitura e entendimento se tornam
dificeis, mormente na versdo 9 do FRE 2011, uma vez que a Companhia ndo realizou a divisdo em subitens
de forma adequada, conforme solicitado pelo Anexo 24 da ICVM n° 480/09.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

Antes da abertura desse Processo Administrativo a CVM nunca havia questionado sobre a necessidade de
informagdo das regras existentes em Luxemburgo, o que levou o defendente a acreditar que nao havia
qualquer irregularidade.

Isso viola o disposto no art. 11 da Deliberagao n® 358/08, que determina que para formular a acusagdo
deve se diligenciar para obter informagdes do investigado.

Decisao

13. Para a Acusacdo, no Item 4.8, a LAEP ndo apontou as diferencas de regulamentacdo entre o Brasil e:
(i) o pais no qual a Companhia foi incorporada (Bermudas); e (i) o pais no qual as a¢des da Companhia -
lastro dos BDRs registrados no Brasil — estdo listadas/custodiadas (Luxemburgo). Além disso, a situag@o
econdmica da Companhia e os riscos de diluicdo por aumento de capital também deveriam ter sido tratados
nesse item do FRE 2011. A Acusagdo ainda observa que tais falhas nao foram sanadas em versdes do
FRE 2011 posteriormente apresentadas.

17. A segdo Fatores de Risco ¢ uma das mais relevantes do FRE, pois nela sdo encontradas informacdes
sobre o emissor que sdao relevantes para a decisdo de investimento ou sua continuidade. Falhas,
obscuridades e imprecisdes nessa se¢ao induzem o investidor a erro. A Companhia deve estar muito atenta
as informagdes divulgadas nesse item. Eventuais imprecisdes devem ser prontamente corrigidas, o que ndo
aconteceu no presente caso.

18. Entendo que neste ponto os argumentos da defesa ndo devem prosperar. A Instrugdo CVM n °
480/2009, em seu art. 14 ¢ bastante clara ao determinar que o emissor deve divulgar informagodes
verdadeiras, completas, consistentes e que nao induzam o investidor a erro. Nao € necessaria qualquer
outra regra, orientacdo, questionamento ou determinacdo mais especifica por parte desta Autarquia para
que o emissor cumpra com o seu dever de informar o investidor.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

64. Entretanto, todas as informacdes relacionadas a possiveis restrigdes ao exercicio de direitos politicos e



econdmicos sempre constaram do item 4.8 preenchido e divulgado pela ex-administracdo da Laep.

13. Aqui ¢ nitido que as informagdes apresentadas eram incompletas, sem abordar as regras do pais
estrangeiro onde estdo custodiados os valores mobiliarios, no caso Luxemburgo.

14. Quanto ao fato de a CVM nunca ter levantado essa questdo, como apresentado no Termo de
Acusacdo, a supervisdo se da através de amostras, dessa forma o ndo questionamento anterior nao ¢ sinal de
adequacdo.

15. No tocante ao contato prévio, este teria duas utilidades, verificar se, de fato, se trata de uma
rregularidade, e essa verificagdo se da através da obtengdo de nformagdes adicionais e, no caso de confirmada a
nregularidade, alertar para que se promova a corre¢do. De fato, no tocante a alertar sobre a deficiéncia no
preenchimento do FRE a CVM aparentemente se equivocou, contudo no tocante a configuragdo da
iregularidade ndo me parece que um eventual questionamento poderia mudar o fato de que claramente ndo se
abordou as regras do pais onde se encontravam custodiados os valores mobiliarios.

9.1. Descrever os bens do ativo nio-circulante relevantes para o desenvolvimento das
atividades do emissor

Sinopse Acusacio

A "Companhia n3o reportou nenhuma participagdo societaria detida, embora essa seja sua atividade
principal..."

Trechos destacados da Acusacio

48. Contudo, em relagdo ao item "9.1.c Participagdo em sociedades", a Companhia ndo reportou nenhuma
participagdo societaria detida, embora essa seja sua atividade principal, limitando-se a informar nas versoes
9 (fl. 105) e 10 (fl. 166) do FRE 2011 que "a Companhia ndo possui diretamente ativo imobilizado", que ¢é
claramente uma cdpia da justificativa para a ndo apresentagdo de informagdes no item 9.1.a, o qual trata
de ativos imobilizados.

54. O fato de a CVM eventualmente ndo questionar determinados aspectos do Formulario de Referéncia
da Laep ou de qualquer outra companhia aberta ndo significa, de forma alguma, que a Autarquia analisou e
certificou a correc@o dos dados apresentados...

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

As informagdes relativas as participacdes foram informadas no item 81 do FRE 2011.

Os FRE anteriores nao foram questionados, ¢ o fato da CVM atuar por amostragem ndo pode ser usado
em prejuizo do defendente, que tinha fundada razio para acreditar que as informagdes prestadas estavam
adequadas.

Decisao

19. O item 9 do FRE refere-se aos Ativos Relevantes. Mais especificamente, no item 9.1.c, o emissor
deve descrever as participagdes em outras sociedades. A LAEP ndo preencheu este campo sob a
justificativa de que a Companhia ndo possui diretamente ativo imobilizado" (fls. 166). A Defesa alegou que
a descri¢ao do grupo economico da LAEP teria sido feita no item 8.1.

20. De fato, a Companhia, no item 8.1 deu algumas informacdes sobre as sociedades em que detinha
participacdo bem como o percentual desta participacdo. Contudo, mesmo neste item, ela ndo informou
(como deveria ter feito) quais eram as sociedades controladas e quais eram coligadas. Ou seja, o item 8.1
esta incompleto. E o mais importante, ao informar no item 9.1.c que ndo detém diretamente "ativo
imobilizado", a Companhia cometeu erro evidente. Embora a Companhia controladora ndo tenha ativo
imobilizado, 0 mesmo ndo pode ser dito das demonstragdes consolidadas nas quais consta o valor de R$
219 milhdes do ativo imobilizado o qual deveria constar do item 9.1.a.

21. No item 9.1.c, a Companhia deveria informar entre outros: (i) a sede e as atividades desenvolvidas



pelas controladas e coligadas; (i) valor contabil da participacdo; (iii) eventual registro na CVM; (iv)
valorizacdo ou desvalorizagao de tal participacdo, nos 3 ultimos exercicios sociais, de acordo com o valor
contabil; (v) montante de dividendos recebidos nos 3 ultimos exercicios sociais; ¢ (vi) razdes para aquisicao
e manutengdo de tal participagcdo. Evidentemente, no momento em que a Companhia nada informa sobre
estes assuntos, ela esta sendo omissa e, mais uma vez, levando os investidores a erro.

22. E muito desleixo e descaso a Companhia informar que ndo tem ativo imobilizado quando na realidade
os tem no consolidado - no item em que as informacdes sobre as participagdes societarias deveriam
constar. Nao s6 a Companhia prestou informagao errada (sobre o ativo imobilizado) como também omitiu
informagdes importantes sobre suas participacdes societarias.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

70. Ora, a CVM ndo atentou para o fato de que o ativo imobilizado informado das suas demonstragdes
financeiras consolidadas se referem ao ativo imobilizado de sociedades nas quais a Laep detém
participagdo. E em nenhum momento o Anexo 24 da ICVM 480 estabelece que no item 9.1.a. devem ser
fornecidas informagdes sobre o ativo imobilizado das sociedades nas quais a Companhia tenha
participagao.

72. Os FREs anteriores jamais foram objeto de questionamento por parte da CVM em mais de 40
(quarenta) versdes apresentadas!

16. Concordo que o preenchimento foi deficiente, naturalmente a questdo de informagdes sobre os
mvestimentos era essencial. O fato de existir essa informagao no item 8.1 ndo supre a necessidade de informagao,
até porque no item 8.1 a informag@o ndo esta completa.

17. No tocante ao imobilizado aqui acredito que uma mengdo seria razoavel, até pela peculiaridade
do tipo de mvestimento realizado pela Laep informacdes adicionais sdo de fato ndo so uteis, podem ser relevantes
para a tomada de decisdo do investidor.

12.1. Descrever a estrutura adminis trativa do emissor, conforme estabelecido no seu estatuto
social e regimento interno, identificando:

c. mecanismos de avaliagdo de desempenho de cada 6rgao ou comité

Sinopse Acusacio

"ndo se pode dizer que os 'mecanismos de avaliacdo de desempenho de cada 6rgdo ou comité' tenham sido
descritos adequadamente nas versdes 9 e 10 do FRE 2011 da Companhia."

Trechos destacados da Acusacao

58. A respeito, a Laep ¢ silente sobre o tdpico na versdo 9 do FRE 2011 (fls. 106-110), ao passo que,
conforme observado pela SEP/GEA-2 (vide §4°, alineas "p" e "q" retro), a Companhia afirma na versdo 10
(fls. 167-171) somente que "de acordo com as leis de Bermudas e o Estatuto Social da Companhia, cabe
prioritariamente ao Conselho a conducdo dos negdcios sociais, sendo matérias especificas de competéncia
da Assembleia Geral. O Conselho é competente para a avaliagdo da Diretoria e do proprio Conselho. O
C.A. utiliza-se de avaliagdo individualizada dos membros da Diretoria, além de Self Assessment. As
avaliagdes ocorrem ao menos uma vez por ano. Nao ha avaliacdo da Assembleia".

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

"Nao ha davidas, portanto, que o Item 12.1.c do FRE 2011 foi adequadamente preenchido. Dele constam
os mecanismos de avaliacdo de desempenho dos 6rgios da Laep, no qual se esclarece que (i) o Conselho
de Administragdo tem competéncia para avaliar da Diretoria e que essa avaliagdo ¢ feita de por meio de
uma avaliacdo individualizada dos seus membros; (i) existe um mecanismo de Self Assessment do
Conselho de Administragdo; (i) as avaliagdes ocorrem pelo menos uma vez ao ano; e (iv) ndo ha
avaliacdo da Assembleia."




Decisao

24. A Defesa alega que tais acusac¢des ndo teriam qualquer fundamento e violariam o principio da ampla
defesa e do contraditorio, que a transcricdo de trechos do seu Estatuto Social ¢ suficiente para o
preenchimento do FRE e que ndo seria razodvel a condenacdo por erro ao constar um sobrenome
inexistente nas informagdes pessoais do Conselheiro.

25. No subitem 12.1"c", por exemplo, devem ser discriminados os mecanismos de avaliagdo ¢ desempenho
de cada orgdo ou comité. A Companhia informou o seguinte no FRE:

"De acordo com as leis de Bermudas e o Estatuto Social da Companhia, cabe prioritariamente ao
Conselho a conducdo dos negocios sociais, sendo matérias especificas de competéncia da
Assembleia Geral. O Conselho é competente para a avaliagdo da Diretoria e do proprio Conselho. O
C.A. utiliza-se de avaliacdo individualizada dos membros da Diretoria, além de Self Assessment. As
avalia¢cdes ocorrem ao menos uma vez por ano. Nao ha avaliagdo da Assembleia".

26. As informagdes acima transcritas sdao tdo vagas e imprecisas que se tornam imprestaveis para o
entendimento do mecanismo de avaliagdo da Companhia pelo usuario do FRE.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

82. Nao ha duvidas, portanto, que o Item 12.1.c do FRE 2011 foi adequadamente preenchido. Dele
constam os mecanismos de avaliagdo de desempenho dos orgdos da Laep, no qual se esclarece que (i) o
Conselho de Administragdo tem competéncia para avaliar da Diretoria e que essa avaliagdo é feita de por
meio de uma avaliagdo individualizada dos seus membros; (i) existe um mecanismo de Self Assessment do
Conselho de Administragdo; (i) as avaliagdes ocorrem pelo menos uma vez ao ano; e (iv) ndo ha
avaliagdo da Assembleia.

Concordo com a decisdo recorrida que as informagdes sdo vagas e imprecisas.

12.2. Descrever as regras, politicas e praticas relativas as assembleias gerais, indicando:

b. Competéncias

Sinopse Acusacio

"Assim, em linha com o §4° alinea "s" retro, ndo se pode afirmar que foram descritas as regras, politicas e
praticas relativas as assembleias gerais, indicando suas competéncias, de forma adequada no FRE 2011,
versoes 9 e 10, da Companhia."

Trechos destacados da Acusacio

62. A respeito, na versdo 10 do FRE 2011 (fls. 172-174), conforme observado pela SEP/GEA-2 (vide §4°,
alineas "r" e "s" retro), a Laep "simplesmente transcreveu parte do estatuto social sobre a divisdo do capital
social e a distingdo entre as classes de acdes, fazendo constar os direitos em assembleias para os titulares

de cada classe".

63. Além disso, o texto faz referéncia a segdes de seu estatuto social que ndo estdo no texto apresentado
neste item 12.2.b do FRE 2011, versdo 10 (ou, no minimo, ndo sdo de facil identificacdo), dificultando a
leitura e o entendimento do item. Exemplos sdo os trechos "deliberar sobre a alteragdo ou exclusdo das
seguintes disposi¢des do presente Estatuto Social: (i) 4.2; (ii) 27; (iii) 28; (iv) 41.1; e (v) 42" e "um voto por
acdo em todas as matérias a serem deliberadas em qualquer assembleia geral, com observancia do Artigo
4.2 (a) acima e do Artigo 27.1(b) abaixo" (fl. 173).

64. Ja na versdo 9 do FRE 2011 (fls. 111-116), a Companhia limitou-se a transcrever as se¢des 14 a 26 de
seu Estatuto Social no item 12.2, sem indicar claramente qual seria o contetudo pertinente ao item 12.2.b.




66. Assim, em linha com o §4° alinea "s" retro, ndo se pode afirmar que foram descritas as regras,
politicas e praticas relativas as assembleias gerais, indicando suas competéncias, de forma adequada no
FRE 2011, versdes 9 e 10, da Companhia.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

"O fato de o texto inserido no referido item do FRE corresponder a uma transcrigdo especifica dos trechos
relevantes do estatuto social da Laep ndo quer dizer que o item ndo foi devidamente preenchido, até
mesmo porque todas as informagdes requeridas constavam de tal item. Os trechos do estatuto social
transcritos no referido item, detalham, claramente, as regras, politicas e praticas relacionadas as
competéncias da Assembleia Geral."

Decisio

24. A Defesa alega que tais acusagdes ndo teriam qualquer fundamento e violariam o principio da ampla
defesa e do contraditorio, que a transcricdo de trechos do seu Estatuto Social é suficiente para o
preenchimento do FRE e que ndo seria razodvel a condenacdo por erro ao constar um sobrenome
inexistente nas informagodes pessoais do Conselheiro.

25. No subitem 12.1"c", por exemplo, devem ser discriminados os mecanismos de avaliagdo e desempenho
de cada 6rgdo ou comité. A Companhia informou o seguinte no FRE:

"De acordo com as leis de Bermudas e o Estatuto Social da Companhia, cabe prioritariamente ao
Conselho a conducdo dos negocios sociais, sendo matérias especificas de competéncia da
Assembleia Geral. O Conselho é competente para a avaliagdo da Diretoria e do proprio Conselho. O
C.A. utiliza-se de avaliacdo individualizada dos membros da Diretoria, além de Self Assessment. As
avaliagdes ocorrem ao menos uma vez por ano. Nao ha avaliagdo da Assembleia".

26. As informagdes acima transcritas sdo tdo vagas e imprecisas que se tornam imprestaveis para o
entendimento do mecanismo de avaliagdo da Companhia pelo usuario do FRE.

19. Novamente concordo com a decisdo recorrida, as nformagdes sdo vagas e imprecisas
dificultando a analise por parte do nvestidor.

12.6. Em relagio a cada um dos administradores e membros do conselho fiscal do emissor,
indicar, em forma de tabela:

12.8. Em relagio a cada um dos administradores, membros do conselho fiscal e membros do
comité de auditoria estatutario, fornecer:

Sinopse Acusacio

"Assim, € possivel afirmar que os formularios de referéncia da Companhia apresentam informagoes
incorretas quanto ao seu Conselheiro, Sr. Alysson, seja em relacdo ao seu nome completo e CPF, ou em
relagdo a sua idade e informagdes biograficas, ndo permitindo que seja possivel identifica-lo sem margem a
duvidas... "

Trechos destacados da Acusacio

69. A respeito, tanto na versdo 9 (fls. 117-118) quanto na 10 (fls. 175-177) do FRE 2011, a Companhia
informou que um de seus Conselheiros seria o Sr. Alysson Barros Paolinelli, CPF n° 747.306.816-49, 74
anos de idade, o qual, de acordo com as informagdes apresentadas no curriculo, teria sido, entre outras
coisas, Ministro da Agricultura do Brasil de 1974 a 1979.

70. Contudo, realizando a busca pelo mencionado CPF no Sistema Serpro, constatamos que "Alysson
Barros Paolinelli" nasceu em 1972 (fl. 77). Em busca no Google, ¢ possivel encontrar reportagem de 2012
que faz mengdo a uma pessoa com esse nome, de 40 anos de idade, e "filho do Ex-Ministro da Agricultura
Alysson Paolinelli" (fls. 73-75).




71. No Formulario IAN de 2007 da Laep, o Sr. "Alysson Barros Paolinelli" ¢ citado com um CPF distinto
daquele mencionado acima, qual seja 004.071.436-53 (fl. 76). Em nova consulta ao Sistema Serpro,
constata-se que esse CPF ¢ de "Alysson Paolinelli", sem "Barros", nascido em 1936, idade compativel com
a constante nos formularios de referéncia (fl. 78).

72. Quanto aos demais documentos da Companhia, em alguns, como as atas de nomeagdo e renincia do
administrador, consta o nome "Alysson Paulinelli”, sem nenhuma indicagdo do CPF. Em outros
documentos, a referéncia é ao nome "Alysson Barros Paolinelli".

73. Assim, & possivel afirmar que os formularios de referéncia da Companhia apresentam informagoes
incorretas quanto ao seu Conselheiro, Sr. Alysson, seja em relagcdo ao seu nome completo ¢ CPF, ou em
relacdo a sua idade e informacdes biograficas, ndo permitindo que seja possivel identifica-lo sem margem a
duvidas, em clara infracdo ao item 12.6 ¢/c 12.8.a do FRE 2011, versdes 9 e 10.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

Houve um erro insignificante.
"Condenar qualquer pessoa por uma questdo meramente formal como estd é no minimo irrazoavel".

Decisio

27. A Companhia também foi descuidada ao informar o nome de um de seus conselheiros. Pela biografia
(flL 169), o Sr. Alysson Paolinelli, ex-Ministro da agricultura entre 1974 ¢ 1979, nascido em 1936, era o
verdadeiro conselheiro de administragdo da Companhia. Contudo, a Companhia informa no FRE que o
nome deste conselheiro seria Alysson Barros Paolinelli. Contudo, este ltimo nasceu em 1972 (fl. 77) e,
portanto, ndo poderia ser ministro da agricultura em 1974.

28. Este ndo ¢ um erro meramente formal como quer a Defesa. A inclusdo, exclusdo ou erro na grafia de
um nome altera a identificagdo da pessoa. Imagine-se uma reclamacdo sobre os conselheiros ser
enderecada a pessoa errada! Basta esta singela observacao para desqualificar o argumento da Defesa.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

92. O referido equivoco que acabou constando do FRE, mas que ndo poderia jamais causar qualquer
prejuizo aos investidores, ndo pode, de forma alguma, resultar numa condenagdo em um processo
administrativo sancionador, o que seria uma ultrajante ofensa ao principio da razoabilidade!

20. Aqui ¢ nitido o erro, e este ndo pode ser considerado como um "erro insignificante", os
componentes do conselho sdo relevantes para a avaliagdo do mvestidor.

13.1. Descrever a politica ou
pratica de  remuneracio do
conselho de administracdo, da
diretoria estatutaria e nao
estatutaria, do conselho fiscal, dos
comités estatutarios e dos comités
de auditoria, de risco, financeiro e
de remuneracao...

13.2. Em relacdo a remuneracio
reconhecida no resultado dos 3
ultimos exercicios sociais e a
prevista para o exercicio social

corrente do conselho de
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adminis tracio, da dire toria
estatutaria e do conselho fiscal...
13.4. Em relacdo ao plano de
remuneraciao baseado em ac¢des do
conselho de administracio e da
diretoria estatutaria, em vigor no
dltimo exercicio social e previsto
para o exercicio social corrente...
13.5. Informar a quantidade de
acoes ou cotas direta ou
indiretamente detidas, no Brasil ou
no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em acoes
ou cotas, emitidos pelo emissor,
seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas
ou sob controle comum, por
membros do conselho de
adminis tracio, da dire toria
estatutaria ou do conselho fiscal,
agrupados por Orgdo, na data de
encerramento do ultimo exercicio
social

13.6. Em relacdo a remuneracio
baseada em acdes reconhecida no
resultado dos 3 ultimos exercicios
sociais e a prevista para o exercicio
social corrente, do conselho de
administracio e da diretoria
estatutaria...
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13.9.

Descricao sumaria

de

da diretoria
ultimos

das

informacdes necessarias para a

compreens o

dos

dados

divulgados nos itens 13.6 a 13.8,
tal como a explicacdo do método
de precificacdo do valor das
acoes e das acdes...

no resultado do
emissor como
remuneracio de
membros do conselho
de administracio, da
diretoria estatutaria ou
do conselho fiscal,
agrupados por o6rgao,
por qualquer razio que
nio a funcdo que
ocupam, como por
exemplo, comissdes e
servicos de consultoria
ou assessoria
prestados.

Sinopse Acusacio

Sinopse Acusacio

Sinopse Acusacio

"

. no item 13.1.b.i ndo constam os
objetivos de cada elemento de
remuneracao..."

".. no item 13.1.b.ii, a Companhia
limitou-se a informar a propor¢do da
remuneracdo fixa e variavel concedida
aqueles administradores no exercicio
social de 2009..."

"Quanto ao item 13.1.b.iil,... se limitou a
afirmar superficialmente que sua
remuneracdo ¢ baseada naquela
praticada pelo mercado,..."

"Quanto ao item 13.2 do FRE 2011,
versdao 10 (fls. 180-181), constata-se
que ele foi apresentado de forma
incompleta ou inconsistente..."

"Com relagdo ao item 13.4 do FRE
2011, ..., constata-se que a Laep ndo
apresentou qualquer informacao acerca
dos subitens "f" e "}", que dizem respeito
ao namero maximo de acdes
abrangidas e aos critérios para fixacao
do prazo de exercicio, respectivamente.
Ademais, ndo se pode dizer que ela
apresentou de forma completa os
termos e condigdes gerais do plano de
remuneracdo baseado em agdes ..."
"Quanto ao item 13.5 (fl. 185), o
OFiCIO-

99. Diante do exposto, contata-se
que a Companhia ndo apresentou as
informagdes devidas no item 13.9 no
FRE 2011, versao 10.

100. Além disso, hd que se
considerar que, conforme sera
detalhado adiante, a Companhia

mnformou em seu FRE 2011, versdo
10, que os itens 13.6 e 13.8 ndo
seriam aplicaveis, além de afirmar no
item 13.7 que ndo havia opgdes em
aberto, pelo que, a principio, ndo faria
sentido o preenchimento do item
13.9, o que faz com que -os citados

itens

estejam  inconsistentes,

analisados em conjunto.

S€

"Analisando o exposto
acima, conclui-se que a
Companhia nao
apresentou as

informagdes devidas no
tem 13.14 no FRE 2011,
versdo 10, tendo em vista
que elas deveriam se
referr a remuneragdo
recebida 'por oOrgdo', e
nao pela 'alta
administragdo' como um
todo."




CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011
orienta que, "na apresentagdo das
informagdes, o emissor devera
identificar a sociedade emissora dos
valores mobiliarios informados", o que,
em analise ao FRE 2011, versdo 10,
verifica-se que ndo ocorreu."”

Trechos destacados da Acusacao

Trechos destacados da Acusacao

Trechos destacados da
Acusacio

81. Em analise ao FRE 2011, versdo 10
(fL  178), constata-se que no item
13.1.b.i ndo constam os objetivos de
cada elemento de remuneracao, ...

82. Ademais, nota-se que ao tratar da
remuneracdo da Diretoria no item
13.1.b.ii, a Companhia limitou-se a
informar a propor¢do da remuneragio
fixa e variavel concedida aqueles
administradores no exercicio social de
2009, ..., valendo lembrar que o FRE
2011 deveria ter como base o exercicio
social de 2010 (fl. 178):

83. Quanto ao item 13.1.b.ii, ...

84. Em analise ao FRE 2011, versdo 10
(flL 179), constata-se que a Companhia
ndo atendeu ao descrito no paragrafo
anterior, tendo em vista que se limitou a
afirmar superficialmente que sua
remuneracdo ¢ baseada naquela
praticada pelo mercado, sem fornecer
os detalhes estipulados pelo citado
OFICIOCIRCULAR/CVM/SEP/N°007
/2011 ...

85. Quanto ao item 13.2 do FRE 2011,
versao 10 (fls. 180-181), constata-se
que ele foi apresentado de forma
incompleta ou inconsistente com as

informagdes constantes nos  itens
13.1.b.i e 13.1.b.ii acima, tendo em
vista que ele nd3o informa a

remuneracao variavel devida a cada um
dos orgdos de administracdo (ndo
informa nem mesmo a que seria devida
a Diretoria Estatutaria) ...

97. No tocante ao item 13.9,
conforme. descrito no §79, "i", o
emissor deve apresentar descricdo
sumaria das informagdes necessarias
para a compreensdo dos dados
divulgados nos itens 13.6 a 13.8, tal
como a explicacdo do método de
precificagdo do valor das agdes e
das opgoes, indicando, em
atendimento ao OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011,
"informagdes quantificadas, inclusive
no que se refere ao preco médio
ponderado das acgdes, preco de
exercicio, volatilidade  esperada,
prazo de vida da opgdo, dividendos
esperados e taxa de juros livre de
risco".

98. A respeito, em  suposto
atendimento ao item 13.9 do FRE
2011, wversdo 10 (fl. 189), a

Companhia informou que:

No Plano e no SIP cabe ao
Conselho aprovar os valores e
o numero de acdes a cada um
dos colaboradores indicados.
Em 2009 aproximadamente 50

colaboradores foram
beneficiados com a outorga de
acoes.

99. Diante do exposto, contata-se
que a Companhia ndo apresentou as
informag¢des devidas no item 13.9 no
FRE 2011, versao 10.

100. Além disso, hd que se
considerar que, conforme sera
detalhado adiante, a Companhia

informou em seu FRE 2011, versado
10, que os itens 13.6 e 13.8 ndo
seriam aplicaveis, além de afirmar no
item 13.7 que ndo havia op¢des em
aberto, pelo que, a principio, ndo faria
sentidlo o preenchimento do item
13.9, o que faz com que -os citados
itens estejam inconsistentes, se

103. Analisando o exposto
acima, conclui-se que a
Companhia nao
apresentou as
informagdes devidas no
tem 13.14 no FRE 2011,
versdo 10, tendo em vista
que elas deveriam se
referr a remuneragdo
recebida "por orgdo”, e
nao pela "alta
administragdo" como um
todo.

104. Ademais, ndo ficou
claro se o montante
recebido pelos "membros
da alta administracdo que




88. Com relacdo ao item 13.4 do FRE
2011, versao 10 (fls. 183-184), que trata

de plano de remuneragdo baseado em|

acoes, ...

89. A respeito, constata-se que a Laep
ndo apresentou qualquer informacao
acerca dos subitens "f"' e "j", que dizem
respeito ao nimero maximo de agdes
abrangidas e aos critérios para fixagdo
do prazo de exercicio, respectivamente.
Ademais, ndo se pode dizer que ela
apresentou de forma completa os
termos e condicdes gerais do plano de
remuneracdo baseado em ag¢des, em
descumprimento ao subitem "a" do
13.4.

93. Quanto ao item 13.5 (fl. 185), o
OFiCIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011
orienta que, "na apresentagdo das
mnformagdes, o emissor devera
identificar a sociedade emissora dos
valores mobiliarios informados", o que,
em analise ao FRE 2011, versdo 10,
verifica-se que ndo ocorreu.

anahsados em conjunto.

108. Em resposta
OF{CIO/CVM/SEP/GEA-4/N°
131/13 e N° 132/13, os Srs. Antonio
Romildo da Silva e Luiz Cezar
Fernandes  manifestaram-se, no
tocante aos itens 13.3, 13.6, 13.8 ¢
13.9, substancialmente no sentido de
que "V.Sas. informam que a Laep
teria informado que os itens 13.6 e
13.8 ndo seriam aplicaveis e que ndo
havia op¢des em aberto, razido pela
qual ndo deveria ter preenchido o
item 13.9. Eis, portanto, o motivo
para o ndo preenchimento deste
item" (grifo da Companhia) (fls. 344-
345 e 364).

ao

109. Os argumentos apresentados
pelos administradores ndo devem
prosperar, tendo em vista que estd
claro que houve remuneracdo
baseada em ag¢bes nos 3 ultimos
exercicios sociais, pelo que os itens
13.3, 13.6 e 13.8 seriam, sim,
aplicaveis a  Companhia. Da
necessidade de apresentacdo dos
ttens 13.6 e 13.8 decorre a
aplicabilidade do item 13.9, no qual a
Companhia deveria trazer "descrigao
sumaria das informagdes necessarias
para a compreensdo dos dados
[neles] divulgados", o que ndo
ocorreu.

cumulam cargos" diz
respeito 4 remuneracao
recebida "por qualquer
razdo que ndo a funcdo
ocupada".

Defesas do Sr. Antonio Romildo da
Silva e do Sr. Luiz Cezar Fernandes

Defesas do Sr. Antonio Romildo
da Silva e do Sr. Luiz Cezar
Fernandes

Defesas do Sr. Antonio
Romildo da Silva e do
Sr. Luiz Cezar
Fernandes

Item 13.1.b.: A Laep informou o
objetivo de cada um dos elementos da
remuneracao

Item 13.1.b.ii: E solicitada politica de
remuneracdo, ndo havendo conexao
com o0s exercicios sociais da empresa
Item 13.1.b.iii: indicou claramente que
os valores pagos a os administradores e
conselheiros sao comparados
periodicamente com o mercado

"A informacdo inserida pela Laep no
Item 13.2 se refere a remuneragdo de
fato percebida pelos administradores
nos anos de 2009 a 2011, enquanto que
os dados informados nos itens 13.1.b.ie
13.1.b.ii se referem a politica de
remuneracdo da administragdo."

100. O Item 13.9 do formulario de
referéncia deve ser preenchido com
descrigdo sumaria das informagdes
necessarias para a compreensao dos
dados divulgados nos itens 13.6 a
13.8.

105. De fato, ndo havia

no entdo resultado da
Laep valores
reconhecidos como
remuneracao de
administradores por
motivo distinto da fungdo
que exerciam. No

entanto, a Laep havia
informado, nesse item
13.14 do FRE 2011, por
mero equivoco formal, a
remuneracao

contemplada pelo Plano
de Incentivo de Acgodes,
que ¢ obviamente uma




101. Os itens 13.6 e 13.8, por sua|[remunera¢do recebida em
vez, ndo sdo aplicaveis a Laep, uma |[razdo da posicdo ocupada
vez que tratam de opgdes de compra || pelo administrador.

de acoes outorgadas a
administradores do emissor e, no|/106. Com base nesse
caso da Laep, ndo havia opgdes em||equivoco formal e sem
aberto no periodo referente ao FRE || qualquer significAncia, a
2011. Acusacdo requereu a
condenagdo do
Defendente por suposta
infragdo ao art. 14 da
ICVM 480, que diz que o
"emissor deve divulgar
informagdes verdadeiras,
completas, consistentes e
que ndo induzam o
investidor a erro".

Com relagdo ao item 13.4 a "Acusacdo
ndo levou em conta, entretanto, o fato
de que todos os termos e condigdes
gerais do plano de remuneragdo
baseado em ag¢des sempre estiveram
disponiveis no site da CVM, razio pela
qual o ndo preenchimento do Item 13.4
com as informagdes sobre o numero
maximo de agdes abrangidas e os
critérios para fixacdo do prazo de
exercicio ndo trouxe qualquer prejuizo
aos investidores que sempre tiveram a
sua disposicdo informagdes completas
sobre o referidlo plano de
remuneracao’.

No tocante ao item 13.5 ¢ claro no
sentido de que as acdes mencionadas
sdo de emissao da Laep.

Decisao

31. Neste item, mais uma vez, pode-se perceber a falta de cuidado dos responsaveis pelo preenchimento
do FRE da Companhia. As informacdes oferecidas ao investidor sdo incongruentes, incompletas e
confusas. Ademais, ndo se pode exigir do investidor que ele seja obrigado a "garimpar" informagdes sobre
a Companhia quando o FRE existe justamente para evitar isso. Se ha um campo a ser preenchido no FRE
ndo se pode deixar de prestar essas informagdes por considerar que elas estdo disponiveis no site da CVM
ou em qualquer outro lugar. O objetivo do FRE ¢ justamente reunir as informagdes sobre a companhia.

32. S@o tantas as falhas do item 13 que selecionarei uma para exemplificar mais uma vez o descaso e
desleixo com a prestacdo das informacdes necessarias. Do item 13.1.b.i, referente a remuneracdo dos
membros do conselho de administragdo, consta o seguinte: "[a] propor¢do de cada elemento de
remuneracdo pode variar consideravelmente, sendo que, parte substancial pode ser atrelada a meta e
remuneracdo variavel' (fl. 178, énfase adicionada). Contudo, no item 13.3 no qual a Companhia deve
nformar a remuneragdo variavel do conselho de administracao, diretoria estatutaria e do conselho fiscal, o
FRE da LAEP informa que "ndo se aplicam" (fl. 182). A contradicdo ¢ evidente!

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

105. Ja o item 13.3 trata do historico dos ultimos 3 (trés) exercicios sociais e a previsdo para o proximo
exercicio social com relagdo a remuneracgdo variavel da Laep.

106. Ora, se no periodo referido no Anexo 24 da ICVM 480 ndo houve pagamento de remuneragao
variavel aos administradores da Laep, como ¢ possivel verificar pela leitura do item 13.2 do FRE 2011, ¢é
evidente que o item 13.3 ndo ¢ aplicavel. Trata-se de uma conclus@o logica e muito simples, que a CVM,
por ignorancia ou até ma intengao, preferiu ndo considerar.

21. Considero que a descrigdo da politica de remuneragdo no item 13.1 (fls. 179, no tocante ao FRE
2011 v.10) atende ao requerido, muito embora seja sucinta, € ndo informe de forma detalhada alguns pontos.

22. Além disso, entre o item 13.1 e os itens 13.2 e 13.3 existe de fato uma incoeréncia de fato, pois
os itens 13.2 e 13.3 indicam que ndo houve pagamento de remuneragdo variavel ao conselho de administragdo, a
diretoria estatutaria ¢ ao conselho fiscal, isso nos trés ultimos exercicios (2008, 2009 e 2010), contudo no item
13.1 b. ii é apresentada a seguinte informagao:

ii. qual a proporcao de cada elemento na remuneracgio total:

No caso do Conselho de Administracdo, a remuneragdo fixa dos conselheiros
correspondeu a totalidade da remuneragdo do Conselho de Administragao.

Ja no caso da Diretoria, a remuneracdo fixa correspondeu, em 2009, a 68% da



remuneracao total da Diretoria em 2009, enquanto a remuneracdo variavel correspondeu
aos demais 32%, incluindo a parcela relativa a remuneragdo baseada em agdes. Nao se
incluiu na remuneragdo os executivos de subsidiarias

23. Entdo, ou a informagdo do item 13.1 que houve remuneracdo variavel a diretoria estd incorreta,
ou a informa¢do de que ndo houve remuneragdo variavel dos itens 13.2 ¢ 13.3 esta errada. Dessa forma com
certeza houve o fornecimento de informagdo incoerente.

24, A questdo do pagamento de remuneragdo variavel acaba afetando a discussdo sobre a aplicacao
dos itens 13.6 (Remuneracdo baseada em agdes), 13.7 (Opgdes em aberto) e 13.8 (Opgdes exercidas e agoes
entregues), pois se houve esse pagamento esses itens eram aplicdveis e deveriam ter sido preenchidos e,
consequentemente, o item 13.9 também deveria ter sido preenchido de maneira detalhada.

17.3. Em relacio aos desdobramentos,
grupamentos e bonificacdes

17.2. Em relacio aos aumentos de capital do
emissor

Sinopse Acusacio Sinopse Acusacio

"Com relagdo ao item 17.3 do FRE 2011, versoes 9

"Assim, diante da ndo apresentacdo das informagoes
que deveriam constar no item 17 .2 no FRE 11,
versoes 9 e 10 da Laep, restou comprovada a
infracdo ao art. 24 c/c art. 14 da Instrugdo CVM n°
480/09."

e 10, é possivel afirmar que houve falha em sua
apresentagdo, tendo em vista que ndo havia
informagdo sobre o grupamento anunciado em
20.04.11 (o segundo grupamento ocorreu em data
posterior a entrega das versdes do FRE 2011

tratadas neste documento)."

Trechos destacados da Acusacio Trechos destacados da Acusacio

121. Como resultado desse primeiro Oficio e de
outros subsequentes a respeito dos itens 17.2 e 17.3,
em 26.06.12 a Companhia reapresentou o FRE de
2012, na versao 3, inserindo nele as informagoes
relativas aos grupamentos anunciados em 20.04.11 e
24.05.12 (fl. 282). Ja em 05.10.12, a Laep
reapresentou o FRE de 2012, na versdo 7, inserindo,
na secdo 17.5, as informagdes que deveriam constar
na secdo 17.2 (fls. 283-300), tendo em vista a
grande quantidade de emissdes de agdes realizadas
pela Companhia desde o exercicio social de- 2009 e
as limitacdes do Sistema EmpresasNet.

122. A respeito, vale citar que a CVM tomou
conhecimento de que a Companhia havia realizado
212 emissoes de acdes Classe A no periodo de
03.06.09 a 11.06.12 apenas apds a Companhia
apresentar as informagdes devidas ao item 17.2 por
exigéncia desta Autarquia, conforme descrito acima,
sendo essa grande quantidade de emissoes de agdes
um dos principais fatores motivadores para a
instauragdo do Processo CVM n° RJ-2013-1540,
que trata de proposta de abertura de inquérito
administrativo.

123. Assim, diante da ndo apresentacdo das
informagdes que deveriam constar no item 17 .2 no
FRE 11, versdes 9 e 10 da Laep, restou comprovada
a infragdo ao art. 24 c/c art. 14 da Instrucdo CVM
n° 480/09.

126. Com relagdo ao item 17.3 do FRE 2011,
versoes 9 e 10, é possivel afirmar que houve falha
em sua apresentacdo, tendo em vista que nao havia
informacdo sobre o grupamento anunciado em
20.04.11 (o segundo grupamento ocorreu em data




125. Vale dizer que a justificativa de ndo
apresentacdo tempestiva do item 17.2 devido a

posterior a entrega das versdes do FRE 2011
tratadas neste documento).

grande quantidade de emissdes e as limitagdes do||

Sistema EmpresasNet ndo deve prosperar, tendo em
vista que, anteriormente ao recebimento do citado
OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N208/12 enviado pela
CVM:

i ndo se tem noticia de que a Companhia tenha
tentado fornecer as informacdes relativas aos
aumentos de capital;

ii. ndo se tem conhecimento de que a Laep tenha
estabelecido comunicacdo com essa Autarquia
alertando sobre a impossibilidade de apresentar as
informagdes devidas em fungdo de limitacdes do
Sistema EmpresasNet; e

ii. as informac¢des poderiam ter sido apresentadas
no item 17.5, que ¢ um campo livre, sem limitagao
no numero de entradas, como ocorre no 17.2.

131. Em consulta ao FRE 2012, versao-12, entregue
pela Laep em 01.04.13, constata-se que as falhas
indicadas acima foram sanadas, visto que a
Companhia passou a fornecer as informagdes
exigidas pelos itens 17 .2 (que continuam a ser
reportadas no item 17.5, devido as limitagcdes do
Sistema EmpresasNet) e 17.3 (fls. 249-267),
conforme descrito nos §§ 120 e 121 retro.

132. Contudo, constata-se que a Laep continua
reportando informagdes relativas as aprovagdes de
aumento de capital autorizado no item 17 .2, o que
poderia induzir alguns agentes de mercado a erro,
pelo que o melhor procedimento seria substitui-las
pela justificativa do ndo preenchimento do 17.2,
apontando para as informagdes relativas aos
aumentos de capital constantes no item 17.5.

133. Isto posto, restou comprovado que as
informacdes que deveriam constar nos itens 17.2 e
17.3 do FRE 2011, versdes 9 e 10, ndo foram
devidamente apresentadas, em infracdo ao art. 24
e/e art. 14 da ICVM n° 480/09.

135. Dessa forma, quando da ocorréncia de cada
um dos 212 aumentos de capital, a Companhia
deveria ter atualizado os campos pertinentes de seu
formulario de referéncia em até 7 dias tteis, o que
ndo ocorreu em nenhum deles, caracterizado
reiterado descumprimento ao citado inciso II do §3°
do art. 24 da ICVM n° 480/09.

131. Em consulta ao FRE 2012, versdo 12, entregue
pela Laep em 01.04.13, constata-se que as falhas
indicadas acima foram sanadas, visto que a
Companhia passou a fornecer as informacdes
exigidas pelos itens 17 .2 (que continuam a ser
reportadas no item 17.5, devido as limitagdes do
Sistema EmpresasNet) e 17.3 (fls. 249-267),
conforme descrito nos §§ 120 e 121 retro.

133. Isto posto, restou comprovado que as
informagdes que deveriam constar nos itens 17.2 e
17.3 do FRE 2011, versdoes 9 e 10, ndo foram
devidamente apresentadas, em infracdo ao art. 24
c/c art. 14 da ICVM n° 480/09.

135. Dessa forma, quando da ocorréncia de cada
um dos 212 aumentos de capital, a Companhia
deveria ter atualizado os campos pertinentes de seu
formulario de referéncia em até 7 dias uteis, o que
ndo ocorreu em nenhum deles, caracterizado
reiterado descumprimento ao citado inciso II do §3°
do art. 24 da ICVM n° 480/09.

136. Considerando ainda que o grupamento constitui
uma alteragdo do capital social, conclui-se que a
Companhia descumpriu novamente o disposto no
inciso II do §3° do art. 24 da ICVM n° 480/09, uma
vez que ndo atualizou seu formulario de referéncia
dentro do prazo de 7 dias uteis quando da ocorréncia
dos grupamentos anunciados em 20.04.11 e
24.05.12.




136. Considerando ainda que o grupamento constitui
uma alteracdo do capital social, conclui-se que a
Companhia descumpriu novamente o disposto no
inciso II do §3° do art. 24 da ICVM n° 480/09, uma
vez -que ndo atualizou seu formulario de referéncia
dentro do prazo de 7 dias uteis quando da ocorréncia
dos grupamentos anunciados em 20.04.11 e
24.05.12.

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do
Sr. Luiz Cezar Fernandes

Defesas do Sr. Antonio Romildo da Silva e do
Sr. Luiz Cezar Fernandes

112. O que ocorreu, na verdade, é que o Sistema
Empresas Net, conforme reconhece a propria
Acusagdo, ¢ limitado e ndo comportava a inser¢ao
de informagbes referentes as 212 emissdes de
Acdes Classe A realizadas pela Laep no ambito do
Programa de Conversdo de Divida em Capital,
aprovado no inicio de 2010. Por esse motivo, a
Laep, num primeiro momento, ndo pode imputar os
dados no sistema Empresas Net dedicado a esse
item.

113. No entanto, apos solicitagdo expressa da CVM,
a Laep inseriu, tempestivamente, todas as

118. A Acusagdo esta inteiramente equivocada. As
informagdes sobre o grupamento de 20.04.11 foram
inseridas nos itens: 6.5, 8.4, 17.5 ¢ 22.1 do FRE
2011, bem como foram devidamente apresentadas
ao mercado, por meio de Fato Relevante divulgado a
época, de modo que o mercado se encontrava
plenamente ¢ devidamente informado sobre tal fato.

informagdes requeridas e relacionadas ao Item 17.2,
no Item 17.5 do FRE 2011, que ¢ um campo aberto
reservado para o emissor apresentar outras
informagdes que julgar relevantes.

Decisio

35. Nao ha nos autos nenhuma evidéncia de que a Companhia tenha comunicado a CVM a sua dificuldade
de prestar as informacdes devidas através do Sistema Empresas Net. O primeiro aumento de capital
ocorreu em 03/06/2009. Nao ha e-mail, reclamacdo ou qualquer outra manifestagdo da Companhia sobre
as suas supostas dificuldades para atualizar o seu FRE para este aumento de capital ou para os 211
seguintes.

36. Ademais, a informagdo prestada em outro item ndo supre a falta desta informagdo no campo correto
do FRE. Neste ponto, vale sistir que o FRE deve consolidar as informa¢des de forma clara sobre a
Companhia. O usudrio deve poder encontrar as informac¢des nos campos criados para cada objetivo
especifico do Formulario. O FRE seria indcuo se o usuario tivesse que lé-lo por inteiro para localizar
informagdes que deveriam estar no campo especificado.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

114. A referida conclusdo ¢ infundada e ndo merece prosperar, pelo seguinte motivo: o atraso na
divulgacdo de informagdes quanto aos 212 aumentos de capital se deu em funcdo de uma limitagdo do
software "EmpresasNet", limitagdo esta reconhecida pela propria CVM através do OFICIO/CVM/SEP
/GEA-4/n° 131/2013 (fls. 311). Veja-se abaixo:

"[a]s citadas informag¢des que deveriam constar na se¢do 17.2 foram apresentadas na secao
17.5, tendo em vista a grande quantidade de emissdes de acdes realizadas pela Sociedade
desde o exercicio social de 2009 e as limitacdes do Sistema EmpresasNet".

115. Isto porque, apos solicitagdo e orientacdo expressa da CVM em reconhecimento a limitacdo do
sistema EmpresasNet, a Laep inseriu, tempestivamente, todas as informagdes requeridas e relacionadas ao
item 17.2 no item 17.5 do FRE 2011, que ¢ um campo aberto reservado para o emissor apresentar outras
informacgdes que julgar relevantes.




135. Dessa forma, a CVM ndo poderia ter adotado posicionamento contraditério ao adotado anteriormente
em relagdo aos mesmos fatos (preenchimento inadequado do item 17.2 do FRE 2011), tendo restado
caracterizada a violagdo frontal e irrefutavel aos principios da seguranga juridica e do venire contra
factum proprium, prejudicando o Recorrente em diversos aspectos e causando-lhe danos em todos os
sentidos.

25. O OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N° 131/2013 (fls. 307/313), de 09.05.2013, foi encaminhado ao
Sr. Antonio Romildo da Silva informando desvios no FRE 2011. Ele relata, em uma nota de rodapé, o fato de
que as informacdes que deveriam estar na secdo 17.2 foram apresentadas na secdo 17.5, mas ndo referenda que
esse seja o procedimento correto. Nao se trata de um reconhecimento por parte da CVM que o procedimento
esteja correto. E ndo houve apresentagdo de prova de que, antes de ser questionada, a Companhia informou a
CVM sobre as limitagdes encontradas.

18.1. Descrever os direitos de
cada classe e espécie de acdo
emitida

18.2. Descrever, se
existirem, as regras
estatutarias que limitem o
direito de voto de
acionistas significativos ou
que os obriguem a realizar
oferta publica

18.5. Descrever outros valores
mobiliarios emitidos que nio
sejam acdes

Sinopse Acusacio

Sinopse Acusacio

Sinopse Acusacio

"Em andlise ao item 18.1 do FRE
2011, versdo 9 (fl. 137), constata-se
que a Companhia limitou-se a
apresentar sucintamente as
caracteristicas das acdes Classe A
emitidas pela Laep, sem, no
entanto, explicar algumas delas."
"Na versdo 10 do FRE 2011, o item
18.1 (fls. 195-197) traz mais
informagdes do que a versdo 9,
tratada nos paragrafos anteriores.
Contudo, ndo se pode dizer, mais
urna vez, que o subitem "i" tenha
sido atendido, uma vez que a
Companhia nao apresentou
nenhuma informagdo relativa a
ele.”

Ocorre que o  texto
apresentado traz  diversos
erros  de pontuagdo e
regéncia  gramatical, sem
prejuizo de outros que
eventualmente existam,
dificultando (e, as vezes,
impossibilitando) 0
entendimento do seu
conteudo.

"No entanto, em consulta ao Fato
Relevante divulgado pela Laep e pela
Parmalat em 01.07.09 (fls. 387-388),
o qual informou o mercado sobre a
renegociacdo  mencionada  pelos
administradores no paragrafo anterior,
¢ a informacdes disponibilizadas em
diversos formularios de referéncia da
Companhia (fls. 389-390), constata-se
que tais debéntures foram emitidas
pela Parmalat, controlada da Laep, e
ndo pela propria Companhia. Desse
modo, conclui-se que as informagdes
prestadas pela Laep no item 18.5 da
versao 9 do FRE 2011 ndo eram
verdadeiras."

Trechos destacados da
Acusacao

Trechos destacados da
Acusacio

Trechos destacados da Acusacao

140. Em analise ao item 18.1 do

FRE 2011, versdo 9 (fl. 137),
constata-se que a Companhia
limitou-se a apresentar

sucintamente as caracteristicas das
agOes Classe A emitidas pela Laep,
sem, no entanto, explicar algumas
delas. Como exemplo, ao tratar do
subitem "a", o qual deveria trazer
descricdo do direito a dividendos, a
Companhia limitou-se a informar
que "ndo se aplica". Adernais,
deixou de apresentar qualquer

informacio relativa ao suhitem ""

154. Quanto ao item 18.5, o OFICIO-
CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011
orienta que as informacgdes solicitadas
"devem ser descritas considerando as
condi¢des previstas nos documentos
juridicos respectivos a cada valor
mobiliario comentado".

155. Em analise ao item 18.5 do FRE
2011, versdo 9 (fl. 139), constata-se
que a Laep limitou-se a informar o

que segue:

"A Companhia emitiu em 2007 RS
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que ¢ especificamente direcionado
aos emissores estrangeiros, caso da
Laep.

141. Nota-se também que a
Companhia nem mesmo citou a
existéncia de agdes Classe B,
agravando a incompletude das
informacgdes prestadas.

142. Na versdao 10 do FRE 2011, o
item 18.1 (fls. 195-197) traz mais
informacdes do que a versdo 9,
tratada nos paragrafos anteriores.
Contudo, ndo se pode dizer, mais
urna vez, que o subitem "i" tenha
sido atendido, uma vez que a
Companhia nao apresentou
nenhuma informagao relativa a ele.

148. Por fim, em que pese o fato de
nao haver um campo especifico no
Sistema EmpresasNet para
preenchimento das informagdes
relativas ao subitem "i", vale dizer
que ndo se tem noticia de que a
Companhia tenha tentado fornecer
tais informagdes, além de que nao
se tem conhecimento de que a
Laep tenha estabelecido
comunicacdo com essa Autarquia
alertando sobre a impossibilidade de
apresentar as informagdes devidas
em fungdo de limitagdes do Sistema
EmpresasNet.

149. E importante ressaltar também
que as informagdes do 18.1.i
poderiam, alternativamente, ter sido
apresentadas no item 18.10,
destinado ao fornecimento de
"outras informagdes que o emissor
julgue relevantes", o que nao
ocorreu.

150. Além disso, contrariando o que
¢ alegado pelos Srs. Antonio
Romildo da Silva e Luiz Cezar
Fernandes, o "Quadro Comparativo
de Legislacdo das Sociedades por
Agoes, Companies Act e Nosso
Estatuto Social' apresentado no
item 4.8 nio traz todas as
informagdes relativas ao item 18.1.1
(fls. 99-104 e 157-164). Alias, em
nenhum momento os direitos
tratados nos subitens "b" até "h" do
sdo  claramente
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151. Em anélise ao item 18.2
do FRE 2011, versdes 9 ¢ 10
(fls. 138 e 198,
respectivamente), constata-
se que a Companhia limitou-
se, em suposto atendimento
ao item, a transcrever as
clausulas 4.2 ¢ 4.3 de seu
Estatuto Social. Ocorre que o
texto apresentado traz
diversos erros de pontuagao
e regéncia gramatical, sem

prejuizo de outros que
eventualmente existam,
dificultando (e, as vezes,
impossibilitando) 0
entendimento do seu
conteudo.

153. Conclui-se que os
argumentos apresentados
pelos administradores nao

devem prosperar, tendo em

vista que optaram por
transcrever tradugdes
confusas e pouco
informativas de clausulas
estatutarias, ao invés de
descrever as regras
estatutarias de forma
"simples, clara, objetiva e
concisa", conforme
estabelecido pelo art. 15 da
Instrugao CVM n° 480/09

180 milhdes em Debéntures.
Débito esta em Disputa Judicial."

(@)

156. Verifica-se, portanto, que a
Companhia n3o teria apresentado
todas as informagdes solicitadas pelo
item 18.5 do FRE 2011, versdo 9,
relativas as citadas debéntures, uma
vez que ndo informou "as condi¢des
previstas nos documentos juridicos"
referentes a esse valor mobilirio.

157. Ademais, no que diz respeito a
versdao 10 do FRE 2011 (fl. 199), a
Laep informou, em  suposto
atendimento ao item 18.5, que "ndo
ha" outros valores mobilidrios emitidos
pela Companhia que nio sejam agdes,
restando evidente que a informagdo
prestada seria inconsistente com o
que havia sido informado na versdo
anterior do formulario de referéncia,
tendo em vista que ele cita a
existéncia de debéntures emitidas em
2007.

158. Em resposta

OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°
131/13 e N° 132/13, os Srs. Antonio
Romildo da Silva e Luiz Cezar
Fernandes manifestaram-se
substancialmente no sentido de que
"este item foi adequadamente
preenchido. Na versdo 10 ndo
constam mais informagOes sobre as
dividas oriundas das debéntures, pois
estas foram objeto de renegociac¢do, o
que culminou na extingdo das
referidas debéntures" (fls. 347 e 366).

ao

159. No entanto, em consulta ao Fato
Relevante divulgado pela Laep e pela
Parmalat em 01.07.09 (fls. 387-388),
o qual informou o mercado sobre a
renegociacdo  mencionada  pelos
administradores no paragrafo anterior,
e a informagdes disponibilizadas em
diversos formularios de referéncia da
Companbhia (fls. 389-390), constata-se
que tais debéntures foram emitidas
pela Parmalat, controlada da Laep, e
ndo pela propria Companhia. Desse
modo, conclui-se que as informagdes
prestadas pela Laep no item 18.5 da
versao 9 do FRE 2011 n3o eram
verdadeiras.

160. Essas informagdes incorretas
foram retiradas na versdao 10 do FRE
2011 da Companhia, pelo que ndo
haveria rrregularidade no




INenc1ondaos
comparativo.

no  Ccudao quddro

preenchimento do item 18.5 nessa
versao.

Defesas do Sr. Antonio Romildo
da Silva e do Sr. Luiz Cezar
Fernandes

Defesas do Sr. Antonio
Romildo da Silva e do Sr.
Luiz Cezar Fernandes

Defesas do Sr. Antonio Romildo
da Silva e do Sr. Luiz Cezar
Fernandes

nyn

131. Em rela¢do ao subitem "a" na
versdio 9 do FRE de 2011, o
Defendente esclarece que a Laep
ja havia divulgado as referidas
informagdes de forma
pormenorizada no item 3-4 "Politica
de destinagdao dos resultados" e no
seu Estatuto Social. Por esse
motivo julgou-se desnecessario o
seu preenchimento. Ja na versdo 10
do FRE 2011, a Laep inseriu tais
informag¢des no subitem "a".

136. Conforme ja esclarecido
pelo Defendente em resposta

ao OFICIO/CVM/SEP
/GEA-4/N°131/13, o item
18.2 foi adequadamente

preenchido. O fato de o seu
preenchimento ter se dado
por meio de uma transcricdo
de clausulas do estatuto
social da Laep, ndo quer
dizer que 0 seu
preenchimento  ndo  foi
adequado. Sobre os supostos
erros de pontuacdo e
regéncia, esclarece-se que
estes se deram certamente
durante a traducdo do
estatuto.

139, Alega a Acusacdo que a Laep
teria inserido informagdes incorretas
no referido item da versdao 9 do FRE
2011. Isso porque ela teria informado
da emissdo de debéntures no valor
total de R$ 180 milhdes, que, na
verdade, foram emitidas pela
Parmalat, sua controlada, e nao pela
Laep, o que, ressalte-se, sempre foi
do conhecimento do mercado. Nesse
sentido, a inser¢do de valores
mobilidrios  emitidos  por  outra
sociedade configuraria infragdo aos
artigos 24 ¢ 14 da ICVM 408.

140. A Alegacdo da Acusagdo, mais
uma vez ndo merece ser acatada pelo
Colegiado dessa r. Autarquia.

Decisio

41. Mais uma vez a Defesa traz o argumento de que certas informagdes constavam de determinado item
do FRE e ndo precisariam ser repetidas em outro. Quanto a questdo das debéntures a Defesa alega que o
fato de tais papéis terem sido emitidos pela Parmalat e ndo pela LAEP seriam de conhecimento do

mercado.

42. Neste ponto concordo com o entendimento da Acusacdo de que o fato de uma companhia aberta
eventualmente sanar falhas em seu FRE - ao informar, posteriormente, que as debéntures foram emitidas
pela Parmalat e ndo pela LAEP, - ap6s ser provocada por esta autarquia ndo a exime de que sejam
apuradas as responsabilidades em relacdo as irregularidades ja identificadas.

43. Por fim, mais urna vez a Companhia arguiu que deixou de prestar informagdes por considerar que elas
ja constam de outro item do FRE. Entretanto, cabe reforcar que o fato da Companhia prestar as
informagdes em qualquer outro item do FRE ou qualquer outro documento nao a exime de fornecé-las no
meio adequado e esperado pelos investidores.

Recurso do Sr. Antonio
Romildo da Silva

Recurso do Sr. Antonio
Romildo da Silva

Recurso do Sr. Antonio Romildo
da Silva

144. O Colegiado da CVM
entendeu, ainda, que as
informag¢des contidas no item
182 do FRE nao sao
consistentes e claras e, por
isso, constituiriam ofensa ao
artigo 15 da ICVM 480.

145. Entretanto, conforme ja
esclarecido pelo Recorrente
em resposta ao
OFICIO/CVM/SEP/GEA-

4/N°131/13 (fls. 360-366), o
item 18 foi adequadamente
preenchido. O fato de alguns
de seus subitens, inclusive o
subitem 18.2, terem sido




139. A informagao sobre os direitos
de cada espécie de classe de agdo
emitida pela Sociedade (item 18.1)
sempre constou no FRE 2011 da
Laep, no item 34. Instada pela
CVM a inserir a informagdo
também no item 18.1, a Laep
prontamente o fez.

140. Dessa forma, considerando
que a informag¢do sempre esteve no
FRE 2011 e que o ajuste de posi¢do
no documento foi efetuado de modo
imediato, ndo hd que se falar em
desinformagdo ao mercado.

preenchidos por meio de uma
transcricdo de clausulas do
estatuto social da Laep ndo

quer dizer que o seu
preenchimento  ndo  foi
adequado.

146. Além disso,
considerando que o estatuto
social da Laep ¢
originalmente redigido em

inglés, sua transcri¢do para o
FRE 2011 importaria na
necessidade de traducdo de
seu conteudo, o que pode

141. Além disso, a informacdo sobre
outros valores mobilidrios emitidos
pelo emissor que ndo sejam agdes
(item 18.5), que constou na versao 9
do FRE 2011 e que, segundo a CVM,
estava incorreta, foi corrigida na
versdo 10 do FRE 2011.

142. Ndo ¢ demais lembrar que o
mercado e os investidores sempre
tiveram conhecimento sobre as
debéntures emitidas pela Parmalat,
controlada da Laep, por meio de Fato
Relevante e  Comunicados ao
Mercado.

ocasionar pequenos desvios
de gramatica ou pontuagao.

147. Ora, pequenos erros de
gramatica e pontuagdo, o0s
quais claramente nio t€ém a
capacidade de prejudicar o
entendimento do investidor
quando da leitura do FRE
2011, ndo podem acarretar
imposicdo de penalidade ao
Recorrente, sob pena de
caracterizar clara afronta ao
principio da razoabilidade,
que deve ser critério para a
tomada de todas as decisdes
em ambito administrativo.

26. O fato das informacdes constantes dos itens 18.1 e 18.5 haverem sido corrigidas ndo afasta a
rregularidade, e a sua corre¢do comprova que elas ndo estavam adequadas.

217. Com relag¢do ao item 18.2 concordo com o apresentado na decisdo recorrida, basta a leitura do
item 18.2, transcrito a seguir, para verificar que carece de clareza a tradugdo realizada:

18.2 - Descrigdo de eventuais regras estatutarias que limitem o direito de voto de
acionistas significativos ou que os obriguem a realizar oferta publica

4.2 Observadas as disposicoes deste Estatuto Social ¢ da Lei, os detentores de Acdes
Classe B e Acoes A deverdo:

(a) ndo estarfo autorizados a comparecer ¢ votar em qualquer assembleia geral da,
Sociedade, exceto que os detentores de Agdes Classe A deverdo estar autorizados a
serem notificados, comparecer e votar qualquer proposta feita em qualquer assembleia
geral para alterar o objeto social da Sociedade conforme estabelecido em seu Memorando
de Constituigdo;

(b) ter direito a tais dividendos conforme o Conselho possa declarar de tempos em tempos.
(c) em caso de liquidagdo ou dissolugcdo da Sociedade, seja voluntaria ou involuntariamente,
ou para o propésito de uma reorganizagdo ou de outro modo, mediante qualquer

distribui¢do de capital, terdo direito aos ativos excedentes da Sociedade: e

(d) estar autorizados a exercer todos os direitos vinculados as A¢des Classe A conforme
conferidos a elas por este Estatuto Social ou pela Lei.



4.3 Sujeito as disposicdes deste Estatuto Social, os detentores de A¢des Classe B deverdo
estar autorizados a:

(a) um voto por agdo em todos os assuntos a serem deliberados em qualquer assembleia
geral, sujeito a Clausula 4.2(a) acima ou a Clausula 27.1 abaixo; (b) tais dividendos
conforme o Conselho possa declarar de tempos em tempos; (c) em caso de liquidagdo ou
dissolugdo da Sociedade, seja voluntaria ou involuntariamente, ou com o propésito de uma
reorganizacdo ou de outro modo mediante qualquer distribuicdo de capital, ter direito aos
ativos excedentes da Sociedade pari passu com os detentores das Acdes Classe A; e (d)
estar autorizado a exercer todos os direitos vinculados as Agdes Classe B conforme
conferido a elas por este Estatuto Social.

Responsabilizagio

Trechos destacados da Acusacao

169. Quanto a identificagdo das pessoas responsaveis pelo contetido do formulario, o item 1.1 do Anexo 24
da Instrucdo CVM n° 480/09 estabelece que o Presidente ¢ o Diretor de Relagcdes com Investidores
deverdo apresentar declaragado atestando o que nele é exigido

170. A respeito, a Companhia e o Sr. Luiz Cezar Fernandes apresentaram seu entendimento no sentido de
que ndo caberia ao Diretor Presidente de emissor estrangeiro apresentar a declaragdo citada no paragrafo
anterior, tendo em vista que "a representacdo de empresa estrangeira, tal como a Laep, compete ampla e
exclusivamente ao seu representante legal, Sr. Anténio Romildo da Silva, aplicando-se tdo somente a ele a
obrigacdo de apresentar a declaracdo de responsabilidade de que trata o item 1.1 do Anexo 24 da
Instrucdo CVM n° 480/09" (vide §§6° ¢ 8° retro).

171. Na contramdo do entendimento apresentado pela Companhia, a SEP fez constar no
OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°072/13, enviado ao Sr. Luiz Cezar Fernandes em 20.03.13, seu
entendimento de que "embora o Anexo 32-1 da Instru¢do CVM n° 480/09 estabelega regras especificas
para os emissores estrangeiros, o caput do art. 32 estabelece que o citado anexo € aplicavel a eles 'sem
prejuizo do disposto nesta Instrugdo', sendo que "assim, a regra prevista no item 1.1 do Anexo 24 da
Instru¢do CVM n° 480/09 complementa o art. 24 da Instrucdo, que ¢ de carater geral. Em outras palavras,
por forca do citado art. 32, 0 Anexo 24 ¢ aplicavel inclusive aos emissores estrangeiros” (vide § 7° retro).

172. Vale citar que esse entendimento manifestado pela SEP estd em linha, inclusive, com o procedimento
adotado pela propria Laep em oportunidades anteriores, visto que a Companhia apresentou a declaracio
em pauta subscrita também pelo Diretor Presidente da Companhia no ato das entregas do formulario de
referéncia realizadas em 30.06.10 e 06.08.10 ainda no formato de arquivo (fls. 71-72).

173. "Nao obstante, com o animo de contribuir com essa d. Autarquia”, o Sr. Luiz Cezar Fernandes
apresentou a declaragdo de responsabilidade prevista no item 1.1 do Anexo 24 da Instrug¢do CVM n°
480/09 em anexo a sua resposta a0 OFICIO/CVM/SEP/GEA-4/N°132/13 (fl. 348).

175. Em 29.11.11, foi protocolado no Sistema IPE, a ata da Reunido do Conselho de Administragdo da
Companhia realizada em 01.11.10, a qual elegeu o Sr. Anténio Romildo da Silva como Representante
Legal da Laep, situag@o que perdura até o presente momento, sendo que a partir daquela data ele assumiu
"todos os encargos inerentes a fungdo de representante legal e diretor de relagdes com nvestidores" (fl.
40).

176. Ademais, em 23.02.12, os Conselheiros da Companhia elegeram o Sr. Luiz Cezar Fernandes para o



cargo de Presidente da Laep (fl. 37), sendo que ele teve sua rentiincia aceita em AGE dos acionistas com
direito a voto em 04.12.1210 (fls. 38-39).

Decisio

45. A Instrugdo CVM n° 480/2009 em seu art. 44, §2°, dispde que o representante legal dos emissores
estrangeiros ¢ equiparado ao diretor de relagcdes com investidores para todos os fins previstos na legislacao
e regulamentagdo do mercado de valores mobiliarios. Assim, ndo resta divida quanto a possibilidade de
responsabilizagdo de Antonio Romildo da Silva, a quem competia prestar, na forma do art. 45 da Instrucdo
CVM n° 480/09, todas as informagdes exigidas pela legislagdo e regulamentagao pertinente.

46. Ja Luiz Cezar Fernandes alega que ndo pode ser responsabilizado pelas irregularidades contidas no
FRE 2011 da LAEP, pois, nos termos do art. 453 da Instrugdo CVM n° 480/2009, a responsabilidade de
prestar informagdes exigidas pela legislagdo e regulamentacdo do mercado de valores mobilidrios ¢ do
diretor de relagdes com os investidores.

47. Contudo, o art. 46 da mesma Instrugao4 prevé a responsabilidade de outros administradores do emissor
pela violagdo das normas legais e regulamentares que regem o mercado de valores mobiliarios.

48. Nesse sentido, alias, o item 1.1 do Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480/09 exige que o Presidente da
companhia ateste que reviu o FRE da companhia, que as informag¢des nele contidas atendem ao disposto
na Instrugdo CVM n° 480/2009 e que o conjunto de informagdes nele contido ¢ um retrato verdadeiro,
preciso e completo da situagdo econdmico-financeira do emissor e dos riscos inerentes as suas atividades e
dos valores mobiliarios por ele emitidos.

49. O acusado Luiz Cezar Fernandes, presidente da LAEP, embora tenha tentado se furtar a
responsabilidade que a Instrugdo CVM n° 480/09 lhe atribui, apresentou a declaracdo exigida pela
regulamentagdo, afirmando que reviu o FRE e que o conjunto das informagdes fornecidas ¢ um "relato
verdadeiro, preciso e completo". (fls. 340 e 348)

50. Assim, ndo resta davida quanto a possibilidade de responsabilizacio de Luiz Cezar Fernandes,
Presidente da Companhia, pelo preenchimento incorreto do FRE, nos termos da fundamentacao supra.

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

O recorrente alega que ¢ primario e possui notdria reputagdo, que ndo houve prejuizo ao mercado e que
respondeu tempestivamente a todos os oficios enviados pela SEP.

Recurso Luiz Cezar Fernandes

Como se demonstrara no presente processo, o ora Recorrente foi acusado, na qualidade de Diretor
Presidente da Laep, tdo somente porque assinou a declaracdo de responsabilidade, prevista no item 1.1 do
Anexo 24 da Instrugdo CVM n°® 480/09. Mas, como se vera em detalhes neste Recurso, ndo apenas o
Recorrente nio tinha obrigagdo de prestar tal declaracdo, como ndo poderia ser responsabilizado pelas
informagdes contidas no FRE 2011.

Note-se que o Recorrente apenas assinou tal declaracéo a posteriori, quando compelido pela SEP. E, mais
grave ainda: quando assinou sequer fazia parte da Companhia, ndo tendo mais condi¢des de verificar se as
informagdes prestadas para que pudesse atestar a veracidade das mesmas.

Como a Acusagio ja reconheceu, o Recorrente ocupou os cargos de Diretor Presidente e de Conselheiro
da Laep durante o curto periodo de 23.02.2012 a 04.12.2012. Nao hd como o Recorrente ser
responsabilizado por fatos ocorridos antes de seu ingresso na Companbhia.




Em verdade, tdo somente o fato de ter sido o Diretor Presidente na data da entrega do FRE 2011, tendo
assumido poucas semanas antes da data de protocolo do FRE 2011, ndo é suficiente para responsabilizar o
ora Recorrente. Mesmo se ultrapassada a questdo temporal tratada acima, ndo had como se entender que o
Recorrente seria responsavel pelo FRE 2011. Primeiro porque a Laep ¢ companhia estrangeira e, como tal,
tem regime diferenciado, ndo cabendo ao Diretor Presidente prestar declaragcdo de responsabilidade, nos
termos do item 1.1 do anexo 24 da Instrugdo CVM 480. Segundo porque, como se vera mais adiante neste
Recurso, a responsabilidade por se prestar as informagdes 8 CVM ¢ exclusiva do Representante Legal da
emissora estrangeira, ¢ ndo de seu Diretor Presidente.

No caso especifico, existindo uma regra geral (artigo 24 da Instrugdo CVM n° 480/09 que trata do
conteudo do formulario de referéncia) e uma regra especial (regra especifica para emissores de agdes que
lastreiem Certificados de Deposito de A¢gdes - BDRs, conforme Anexo 32-1 da Instrugdo CVM n° 480/09),
quando se cuida da responsabilidade pelo conteudo do Formulario de Referéncia, deve ser observada a
regra especial, e ndo a geral, como entendeu a Acusagao.

E, no minimo, controverso o entendimento de que o Diretor Presidente ¢ responsavel pelas informagdes
contidas no formulario de referéncia de emissores estrangeiros. Em simples pesquisa no website da CVM,
¢ possivel detectar que um ter¢o das companhias estrangeiras listadas ndo tem a assinatura da declaragdo
de responsabilidade pelo Diretor Presidente, o que demonstra o entendimento ¢ no minimo controvertido.

E, no caso concreto, por se tratar de companhia estrangeira, a responsabilidade ¢ do Representante Legal.
Fato é que, se a propria norma instituiu o Representante Legal como responsavel pelas informagdes ora
questionadas, nada mais absurdo que equiparar o Diretor Presidente ao Representante Legal para fins de
responsabilizagao.

As disposi¢coes contidas no Anexo 32-1 da Instrugdo CVM n® 480, de 2009, ndo conflitam com a

necessidade de prestar declaracdo de responsabilidade do item 1.1. do anexo 24 da referida mstrugdo. Dessa

forma ndo considero aceitaveis os argumentos apresentados pelo recorrente.

Dosimetria

Recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

Apresenta jurisprudéncia da CVM com processos com condenagdo por motivos semelhantes, onde as
multas aplicadas foram em montante inferior.

Recurso Luiz Cezar Fernandes

Também alega que a multa aplicada é desproporcional, citando jurisprudéncia relativa ao ndo envio ou
envio com a atraso de informagdes & CVM, infragdes que seriam mais graves do que o preenchimento
incorreto de um FRE.

Ressaltou também que a falta de dispers@o aciondria ¢ um atenuante.

As penas foram aplicadas da seguinte forma:




Itens em
desconformidade/Descumprimento

Versoes
FRE 2011

Antonio
Romildo da
Silva

Luiz Cezar
Fernandes

Instrucao
CVM n°
480, de
2009, art.
24,

combinado
com o art.
14

4.1

4.2

4.8

9.1.c

12.1.c

12.2.b

12.6 combinado com o 12.8.a

13.1a13.6

13.8

13.9

13.14

17.2

17.3

18.1

versoes 9 e
10

18.5

versao 9

Multa de
R$100.000
subitem 1.1 da
decisdo (fl. 572)

Multa de
R$100.000
subitem 2.1 da
decisdo (fl. 573)

Instrucao
CVM n°
480, de
2009, art.
24,

combinado
com o art.
15

versoes 9 e
10

Multa de
R$100.000
subitem 1.2 da
decisdo (fl. 572)

Multa de
R$100.000
subitem 2.2 da
decisdo (fl. 573)

Instrucao
CVM n°
480, de
2009, art.
24, §3° 11

Nao providenciar, de forma reiterada,
a atualizacdo dos campos pertinentes
do seu formulario de referéncia em

at¢ sete dias uteis quando da
ocorréncia de cada uma das emissdes
de acdes Classe A ocorridas no
periodo de 01.11.2010 a 11.06.2012 e
dos grupamentos anunciados em
20.04.2011 e 24.05.2012

Multa R$100.000
subitem 1.3 (fl
572)

30.

Os dois recorrentes juntam jurisprudéncia onde as multas aplicadas em casos similares (falhas ou
ndo divulgacdo de informagdes obrigatdrias) foram sdo inferiores. O recurso do Sr. Antonio Romildo da Silva

(fls. 599/636) apresentou a segunte jurisprudéncia:

161. E ainda, para que fique clara a absoluta incongruéncia da penalidade aplicada neste
caso para casos semelhantes, vale citar julgados da propria CVM, nos quais aplicou
penalidades em valor muito inferior ao que foi aplicado ao Recorrente, como se pode

verificar dos trechos de votos abaixo:




"Assim, levando em conta a gravidade das infragées, a presenga de
antecedente na CVM" sobre a mesma pratica, e a continuidade das praticas
ilicitas durante mais de um exercicio social, voto pela condenag¢do do Sr.
Adriano Lunardon:

i. na qualidade de Diretor de Relacdoes com Investidores, por viola¢do aos
artigos 13 e 16,el/e oart. 6°da Instrucio CVMn° 202/93, vigente até
31/12/2009, e dos artigos 13 e 21,el/e oart. 45 da Instrucio CVM n°
480/09, ao ndo manter atualizado o registro da Sociedade aberta, ndo
enviando informagdes periodicas e eventuais, ou atrasando reiteradamente
o envio no periodo de 29/11/2006 a 04/07/2011, a multa de R$ 50.000,00,
com fundamento no art. 11, Il da Lei n° 6.385/76 c/c art. 11, §1°, I da mesma
Lei." (Trecho do voto da Diretora Ana Novaes no PAS CVM n° RJ 2011/7939, j.
06.12.2012) (grifou-se)

"Assim, ponderando o fato apontado pela SEP de que capital social da Sociedade
apresenta elevada dispersdo e que as agdes negociadas representam mais de 70%
das agdes preferenciais emitidas e mais de 45% do capital total, a primariedade do
acusado, as circunstancias e o impacto que envolveram o falecimento de outro
diretor da Sociedade, Voto pela aplicacdo da penalidade de multa pecuniaria no
valor de R$50.000,00 pela infragdo ao art.12, §6°, da Instrugao CVM n° 358/02,
e/e os incisos 11, III e V do caput do mesmo artigo, bem como multa pe cunidria
no valor de R$50.000,00 por infracdo ao art.24, §3°, VI e VII, e/e art. 45,
ambos da Instru¢cdo CVM n° 480/09." (Trecho do voto do ex-diretor Eli Loria
no PAS CVM n° RJ 2011/3262, j. 06.12.2011) (grifou-se)

"Assim é que, com base em tudo acima disposto, entendo que os Acusados
devem ser, sim, responsabilizados pelas infra¢oes imputadas no termo de
acusag¢do. Passo, assim, a individualizar as responsabilidades e a propor a
aplicagdo das seguintes penalidades:

(..)

Marcia Aparecida Barbosa,

(..)

(b) na qualidade de diretora de relagées com investidores da Village, eleita
em 20.2.2002, por ndo ter mantido atualizado o registro de Sociedade
aberta desta Sociedade no periodo de 31.3.2002 até 14.3.2005, em
descumprimento aos artigos 13, 16 e 17 da Instru¢ao CVM n. 202/93,
multa no valor de R$ 40.000 (quarenta mil reais);" (Trecho do voto do ex-
diretor Otavio Yazbek no PAS CVM n° RJ 2010/11352, j. 28.02.2012) (grifou-se)

"Sendo assim, considerando o historico de inadimpléncia de informacades
da Sociedade, sua situa¢do financeira e os nossos precedentes, proponho
que os acusados sejam penalizados da seguinte forma:

i) a Angelo Soeiro de Souza:

multa de R$25.000,00 por, na qualidade de DRI, violar os art. 13, 16 e 17
da Instru¢cdo CVM n ° 202, de 1993, ao ndo enviar informagédes periodicas e
eventuais, entre 31 de marco de 2000 ¢ 15 de outubro de 2001;" (Trecho do
voto do ex-Diretor Marcos Barbosa Pinto no PAS CVM n° RJ 2008/2916, ;.
23.03.2010) (grifou-se)

"Assim, levando em conta a gravidade das infra¢oes, a baixa dispersdo
acionaria da Sociedade, que pelo IAN/2000 tinha poucos acionistas, e a
continuidade das praticas ilicitas durante mais de um exercicio social, voto
pela condenagdo do Sr. Ditmar von Gehlen:



c.na qualidade de diretor de relagoes com investidores, por violar as
disposicées dos artigos 13, 16 e 17 da Instru¢cdo CVMn® 202/93, de sua
responsabilidade pelo art. 6° da mesma instru¢do, ao ndo manter atualizado
o registro da Sociedade perante a CVM, ndo enviando as informagoes
periodicas e eventuais no periodo de 31.03.2002 a 14.03.2005, @ multa de
RS 30.000,00, com fundamento no art. 11, I, da Lei n° 6.385/76, c/c o
art.11, §1° I, da mesma Lei;" (Trecho do voto da Diretora Ana Novaes no PAS
CVM n° RJ 2010/11353, j. 16.10.2012) (grifou-se)

31. O recurso do Sr. Luiz Cezar Fernandes (fls. 689/715) apresentou também um quadro com
decisoes da CVM onde as multas aplicadas se mostram em patamar abaixo do aplicado no presente Processo
Administrativo:

# N do Processo | Fundamento Legal da Condenagiio Condenagiio / Valor da Multa |

| Nao envio, ou envio com atraso, de

1 PASn®RI2012/8095 | informagdes periddicas, em infragdo ao | Fernando Martinez. (DRI}

i } (julgado em 03.06.14) | arl. 13, ¢/c ¢ arl. 45, da Instruglio CVM | Adverténcia

| Atraso, ou nfio entrega de informagbes | 00000000000 000000000



PAS n° RJ 2010/12042
(julgado em 10.12.13)

| periddicas elou eventuais, em infragio

aos artigos 13 ¢ 16 da Instrugio CVM n°
202/93, ¢fc o art, 6° da mesma instrugdio,
bem cotno aos artigos 13, 21, 23, 24, 25,
28, 29 da Instrugio CVM n.” 480/09, ofc
0 art. 45 da mesma instrugdo,

José Augusto Bahia Figueiredo (DRI)
- R 45.000,00

PAS n" RI2011/7941
{julgado em 10.12.13)

| Entrega
| informagdes periddicas e eventuais, em
| infracio aos artigos 6°, 13 e 16 da

intempestiva 4 CVM  das

Instrugfio CVM n® 202/93.

Antenor Gomes de Barros Leal Filho
(DRI} - R$ 60.000,00

PAS n" RJ 2011/7937
(julgado em 10.12.13)

Nio entrega de informagBes periddicas
obrigatérias, em infragio ao artigo 21,
incisos 1 e V, combinados com o arl, 43,
todos da Instrugio CVM n® 480/09,

Roberto Faconti (DRT) - RS 40.000,00

PAS n" RJ 2009/843%
{julgado em 10.12.13)

Nio envio de informagbes petiddicas e
eveniuais, descumprindo, dessa forma, o
disposto nos artigos 13 e 16 da Instrugio
CVM n.” 202/1993.

Belmiro Margues de Paiva (DRI) - RS
30.000,00

PAS n" BT 2011/9885
(julgado em 10.12.13)

MNio envio de informacgdes periddicas e
eventuais, em infragdo ao art. 13,
combinade com os artigos 21, incisos I,
LI, IV, V e X, 25, 28, 29 ¢ 65 da
Instrugfio CVM n.” 4802009,

Jamiro Wiest Junior (DRI} - E3
11000040, 0

'AS n® R 2010/1380
Gulgado em 28.05.13)

Mic manter o registro de companhia
atualizado, em infragio ao art.13, [, da
[nstrugio CVM n® 2021963,

Fébio Fani
15.000,00

Dizroto (DRI} - RS

PAS n® R] 2010/12043
(julgado em 02.04.13)

Envie com atraso dos formulérios DEP,
além dos formuldrios cadastral e de
referéncia, descumprindo, dessa forma, o
disposto nos artigos 13; 23, pardgralo
fnico; 24, §1° 25, §2°% 28, inciso I,
alinea “a™; e 29, inciso [I, combinado
com o art.65, todos das Instrugio CVM
n” 480/09,

Ferreira
R3

Oscar  Augusto  Rache
(Diretor Presidente ¢ DRI -
3,000,040

PAS n° RT 2010/11350
(julgado em 02.04.13)

Mo ter mantido atualizado o registro de
companhia aberta, ae nfe cnviar as
informagdes  periddicas ¢ eventuais,
descumprindo, dessa  forma, as
disposicies contidas nos artigos 13, 16 e
17 da Instrugo CVM n® 202/93, em
infragiio ao art. 6° da mesma Instrugdo.

Rui  Marin  Daher
25.000,00

(DRI} - R$

PAS n® RJ 2011/7383
{julgado em 04.12.12)

Atraso no envio ou ndo envie de
informagdes periddicas &8 CVM  em
violagio aos arts. 13 ¢ 45 da [nstrugho
CVM n" 480/09,

'Wio manter atualizado o registro de

companhia  aberta, ndo  enviando
informagdes periddicas ¢ eventuais ou

Marseau Bleuler Franco (DRI) - RS
50.000,00

11

PAS n" RJ 2011/7939
{julgado em 06.12.12)

atrasando  reiteradamente o
violando, dessa forma, os artigos 13 e
16, combinado com o art. 6° da Instrugfo
CVM n® 202/93, e os arligos 13 e 21,
combinade com o art. 45 da Instruglio
CVM n” 480/09,

envio, |

Adriane  Lunardon (DRI} -
50.0:00,00

RS

12

PAS n® RJ 2010/11353
{julgado em 16.10.12)

Mio manter atualizade o registro de
companhia aberta na CWM, nlo
enviando as informagdes periodicas e
eventuais, em infracdo as disposicdes
contidas nos artigos 13, 16 ¢ 17 da
Instrugdo CVM n" 202/93, de sua
responsabilidade, conforme disposto no
art. 6" da mesma Instrugiio.

Ditmar Von Gehlen (DRI) - RS
30.000,00

13

PAS n" R 20010v11351
(julgado em 16.10.12)

Nio manter atualizado o registro de
companhia aberta, ndo enviando as
informagbes periddicas  eventuais no
periodo de 31.03.2002 a 14.03.2005, em
infracdo  4s disposigies contidas nos
artigos 13, 16 e 17 da Instrugio CVM n®
202/93, de sua responsabilidade,
conforme o art. 6° da mesma Instrugdio,

Clawdionor Carvalko (DRI} - RS
30,004, 00

14

PAS n" RJ 201011352
{(julpgndo am 28.02.12)

Descumprimento dos artigos 13, 16 ¢ 17
da Instrugfio CWVM n® 202/03.

Marcia Aparecida Barbosa - RS
40,000,000




32.

A jurisprudéncia mais recente da CVM também tem aplicado multas em valores inferiores aos

aplicados no presente processo, como pode ser observado na tabela apresentada a seguir:

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° RJ2014/8793 — julgado em
21.07.2015

1. Aplicar aos acusados Antonio de Padua Coimbra Tavares Pais, Sérgio Gomes de
Vasconcellos, Ingrid Marie Elise Bernecker de Vasconcellos e Maria Amalia Vidal Tavares

Pais, na qualidade de conselheiros de administragdo da companhia & época dos fatos, a penalidade de
multa pecunidria individual no valor de R$ 25.000,00, pela ndo convocagdo, no prazo legal, da
AGOs referentes aos exercicios sociais findos em 31.12.2012 e 31.12.2013, em descumprimento ao
disposto no art. 132 e no art.142, inciso IV, da Lein.® 6.404, de 1976.

2. Aplicar aos acusados Anténio de Padua Coimbra Tavares Pais e Sérgio Gomes de
Vasconcellos, na qualidade de diretores da companhia & época dos fatos, a penalidade de multa
pecuniaria individual no valor de R$30.000,00, por ndo terem feito elaborar, no devido prazo
legal, as demonstracdes financeiras referentes aos exercicios sociais findos em 31.12.2012 e
31.12.2013, em descumprimento as disposi¢des contidas nos artigos 133 e 176 da Lein.® 6.404/76.

3. Aplicar ao acusado Antonio de Padua Coimbra Tavares Pais, na qualidade de diretor de
relacdes com investidores da companhia a época dos fatos, a penalidade de multa pecunidria no
valor de R$ 20.000,00, pelo ndo envio do formulario cadastral de 2013, em descumprimento ao art.
13, combinado com o art. 45, da Instrucdo CVM n° 480/2009.

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° RJ2015/3529 - julgado em
08.12.2015

1. Aplicar aos acusados Jamiro Wiest e Jamiro Wiest Junior, na qualidade de diretores da Wiest
S.A., a penalidade de multa pecuniaria individual no valor de R$ 40.000,00, em virtude da ndo
elaboragdo e ndo entrega das Demonstracdes Financeiras referentes aos exercicios findos em
31.12.2011 e 31.12.2012, descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 176 da Lei n® 6.404/76, c/c o
art. 13 e com o art. 21, incisos II, III, IV e V, da Instrucdo CVM n° 480/09.

2. Aplicar aos acusados Jamiro Wiest, Jamiro Wiest Junior e Roberta Schnaider Wiest, na
qualidade de membros do conselho de administracio da Wiest S.A., a penalidade de multa
pecunidria individual no valor de R$ 45.000,00, em razdo da nio convocagdo e nio realizagdo
das AGOs relativas aos exercicios sociais findos em 31.12.2011 e 31.12.2012, descumprindo, dessa
forma, o disposto no art. 132, c/c o 142, inciso IV, da Lein°® 6.404/76;

3. Aplicar a acusada Roberta Schnaider Wiest, na qualidade de membro do conselho de
administragdo da Wiest S.A., a penalidade de multa no valor de R$ 20.000,00, por ndo cobrar da
Diretoria a elaboragdo da escrituragdo contabil da Companhia; descumprindo, dessa forma, o disposto
no art. 142, III, c.c. o art. 153 da Lei n°® 6.404/76;

4. Aplicar ao acusado Jamiro Wiest Junior, na qualidade de Diretor de Relagdes com Investidores
da Wiest S.A., a penalidade de multa no valor de R$ 10.000,00, pelo ndo envio do formulario
cadastral de 2012, descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 21, incisos I e II, da Instrucdo CVM
n® 480/09;

5. Absolver os acusados Jamiro Wiest, Jamiro Wiest Junior ¢ Roberta Schnaider Wiest, na
qualidade de membros do conselho de administragao da Wiest S.A., das acusagdes de infragao ao art.
142, V, da Lein® 6.404/76; ¢

6. Absolver Jamiro Wiest e Jamiro Wiest Junior, na qualidade de diretores da Wiest S.A., das
acusacOes de infragdo ao art. 21, II, da Instrugcdo CVM n° 480/09.




PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° RJ2014/5807 — Julgado em
15.03.2016

2.1. Aplicar ao acusado Wilson Nardin Simplicio, na qualidade de Diretor de Relagdes com
Investidores da Minasfer S.A.:

2.1.1. Multa pecuniaria de R$160.000,00, pelo atraso e pelo ndo envio de informagdes periddicas
durante o intervalo compreendido entre 10.2.2006 ¢ 04.1.2010, descumprindo, dessa forma, o disposto
no art. 6° c/c os artigos 13, inciso I, e 16, incisos IV e VIII, da Instrugdo CVM n° 202/93;

2.1.2. Multa pecuniiria de R$150.000,00, por néo ter feito elaborar as demonstragdes financeiras
relativas aos exercicios sociais findos entre 31.12.2005 e 31.12.2008, descumprindo, dessa forma, o
disposto no art. 176, concorrendo ainda para o descumprimento dos artigos 132 e 133, todos da Lein®
6.404/76; e

2.1.3. Multa pecuniaria de R$50.000,00, por irregularidades encontradas nos livros de Registro e
de Transferéncia de A¢des, descumprindo, assim, o art. 100, ¢/c o art. 153, da Lein® 6.404/76.

3. Aplicar ao acusado Roberto Amaral Cruz, na qualidade de:

3.1. Diretor da Minasfer S.A., multa pecuniaria de R$140.000,00, por ndo ter feito elaborar as
demonstragdes financeiras relativas aos exercicios sociais findos entre 31.12.2005 e 31.12.2008,
descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 176 e concorrer para o descumprimento dos artigos 132
e 133, todos da Lein® 6.404/76;

3.2. Diretor da Minasfer S.A., multa pecuniaria de R$50.000,00, por irregularidades encontradas
nos livros de Registro e de Transferéncia de A¢des, descumprindo, dessa forma, o disposto no art.
100, ¢/c o art. 153 da Lein.® 6.404/76; ¢

3.3. Membro do Conselho de Administragdo da Minasfer S.A., multa pe cuniaria de R$140.000,00,
por ndo convocar as assembleias gerais ordinarias relativas aos exercicios sociais findos entre
31.12.2005 e 31.12.2008, descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 132, c/c o art. 142, IV, da Lei
n° 6.404/76.

4. Aplicar ao acusado Marco Tilio Couto, na qualidade de Membro do Conselho de Administragio
da Minasfer S.A., multa pecunidria de R$110.000,00, por ndo convocar as assembleias gerais
ordinarias relativas aos exercicios sociais findos entre 31.12.2005 e 31.12.2008, em descumprimento
ao art. 132, c¢/c o art. 142, 1V, da Lein® 6.404/76; ¢

5. Aplicar ao acusado Mario Lélis, na qualidade de membro do Conselho de Administracdo da
Minasfer S.A., multa pecunidria de R$110.000,00, por nio convocar as assembleias gerais
ordinarias relativas aos exercicios sociais findos entre 31.12.2005 e 31.12.2008, descumprindo, dessa
forma, o disposto no art. 132, combinado com o art. 142, IV, da Lein® 6.404/76.

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° RJ2015/4018 — julgado em
28.06.2016

1. Absolver os acusados Alexandre Bride, Paulo César de Moura Bueno ¢ José Martins
Pereira, na qualidade de diretores da Clarion S.A. Agroindustrial, da acusagdo de no elaboragédo e
da ndo entrega do Formulario de Referéncia 2013;

2. Absolver o acusado Alexandre Bride, na qualidade de Diretor de Relagdes com Investidores da
Clarion S.A. Agroindustrial, da acusagdo de ndo elaboragdo ¢ ndo entrega do Formulario de
Referéncia 2014;

3. Aplicar ao acusado Alexandre Bride, na qualidade de Diretor de Relagdes com Investidores da
Clarion S.A., a penalidade de multa no valor de R$75.000,00, em virtude da entrega com atraso: (i)
das DFs referentes aos exercicios findos em 31.12.2010 e 31.12.2011 e, consequentemente; (i) das
DFPs dos referidos periodos; e (ii)) do 1° ITR de 2010 até¢ o 2° ITR de 2012; e em virtude da ndo
elaboragdo e da ndo entrega: (i) das DFs referentes aos exercicios findos em 31.12.2012 e 31.12.2013
e, consequentemente; (ii) das DFPs dos referidos periodos; e (iii)) do 3° ITR de 2012 até o 3° ITR de
2014; descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 176 da Lei 6.404/76, c/c o disposto nos artigos 13
e 21, incisos 11, III, IV e V, da Instrugdo CVM n° 480/09. Na dosimetria da pena, foi considerado o
historico do acusado, que foi condenado no PAS CVM n° RJ2011/11073, julgado em 15.12.2015



(ainda nao transitado em julgado);

4. Aplicar ao acusado José Martins Pereira, na qualidade de diretor da Clarion S.A., a penalidade
de multa no valor de R$ 90.000,00, em virtude da entrega com atraso: (i) das DFs referentes aos
exercicios findos em 31.12.2010 e 31.12.2011 e, consequentemente; (i) das DFPs dos referidos
periodos; e (iii) do 1° ITR de 2010 até o 2° ITR de 2012; e em virtude da ndo elaboracdo e entrega: (i)
das DFs referentes aos exercicios findos em 31.12.2012 e 31.12.2013 e, consequentemente; (ii) das
DFPs dos referidos periodos; e (iil) do 3° ITR de 2012 até o 1° ITR de 2014; descumprindo, dessa
forma, o disposto no art. 176 da Lei 6.404/76, c/c os artigos 13 e 21, incisos II, III, IV e V, da
Instrucdo CVM n° 480/09. Na dosimetria da pena foi considerado o status de reincidente de José
Martins Pereira, cuja condenacao, no ambito do PAS CVM n° RJ2009/2610, julgado em 28.09.2010, ja
transitou em julgado (acérddo 11242/14 do CRSFN, de 18.03.2014);

5. Aplicar ao acusado Paulo César de Moura Bueno, na qualidade de diretor da Clarion S.A., a
penalidade de multa no valor de R$75.000,00, em virtude da entrega com atraso: (i) das DFs
referentes aos exercicios findos em 31.12.2010 e 31.12.2011 e, consequentemente; (i) das DFPs dos
referidos periodos; e (ii)) do 1° ITR de 2010 até o 2° ITR de 2012; e em virtude da ndo elaboragdo e
da ndo entrega: (i) das DFs referentes aos exercicios findos em 31.12.2012 e 31.12.2013 e,
consequentemente; (i) das DFPs dos referidos periodos; e (iii) do 3° ITR de 2012 até o 1° ITR de
2014; descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 176 da Lei n® 6.404/76, c/c os artigos 13 e 21,
mcisos II, III, IV e V, da Instrucdo CVM n° 480/09. Na dosimetria da pena, foi considerado o
historico do acusado, que foi condenado no PAS CVM n° 12/2005, julgado em 04.09.2012 (ainda nao
transitado em julgado);

6. Aplicar ao acusado Reno Ferrari Filho, na qualidade de diretor da Clarion S.A., a penalidade de
multa no valor de R$20.000,00, em virtude da nio elaboragdo e da nio entrega: (i) do 2° ITR de 2014
e do 3° ITR de 2014; descumprindo, dessa forma, o art. 176 da Lei 6.404/76, c/c os artigos 13 e 21, V,
da Instrucdo CVM n°480/09. Na dosimetria da pena foi considerado o histérico do acusado, que foi
condenado no PAS CVM n° RJ2011/11073, julgado em 15.12.2015 (ainda nao transitado em julgado);

7. Aplicar ao acusado Reinaldo Martin Ferrari, na qualidade de diretor da Clarion S.A., a
penalidade de multa no valor de R$15.000,00, em virtude da ndo elaboragdo e entrega: (i) do 2°
ITR de 2014 e do 3° ITR de 2014; descumprindo, dessa forma, o art. 176 da Lei 6.404/76, c/c os
artigos 13 e 21, V, da Instrugdo CVM n° 480/09.

8. Aplicar ao acusado Alexandre Bride, na qualidade de Diretor de Relagdes com Investidores da
Clarion S.A., a penalidade de multa no valor de R$ 15.000,00, por enviar com atraso o formulario
cadastral 2013 e ndo enviar o formulario cadastral 2014; descumprindo, dessa forma, o art. 21, I, da
Instrugdo CVM n° 480/09. Na dosimetria da pena, foi considerado o histérico do acusado, que foi
condenado no PAS CVM n° RJ2011/11073, julgado em 15.12.2015 (ainda nao transitado em julgado);

9. Aplicar ao acusado José Roberto Amorielo, na qualidade de membro do conselho de
administragdo da Clarion S.A., a penalidade de multa no valor de R$ 70.000,00, em razio da
convocagdo e realizagdo intempestivas da AGO do exercicio social findo em 31.12.2012 e da nao
convocagdo da AGO relativa ao exercicio social findo em 31.12.2013; descumprindo, dessa forma, o
art. 132, c/c o 142, inciso 1V, da Lei n° 6.404/76. Na dosimetria da pena, foi considerado o status de
reincidente de José Roberto Amorielo, cuja condena¢do no ambito do PAS n°® RJ2009/2610, julgado
em 28.09.2010, j& transitou em julgado (acérdao 11242/14 do CRSFN, de 18.03.2014); e

10. Aplicar aos acusados Regina Martin Ferrari e Reno Ferrari, na qualidade de membros do
conselho de administracdo da Clarion S.A., a penalidade de multa individual no valor de RS
55.000,00, em razdo da convocagdo e realizagdo intempestivas da AGO do exercicio social findo em
31/12/2012 e da ndo convocagdo da AGO relativa ao exercicio social findo em 31/12/2013;
descumprindo, dessa forma, o disposto no art. 132, c/c o 142, inciso IV, da Lei n° 6.404/76. Na
dosimetria da pena, foi considerado o histérico dos acusados, que foram condenados no PAS n°
RJ2011/11073, julgado em 15/12/2015 (ainda ndo transitado em julgado).

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n° RJ2015/6319 - Julgado em




33.

27.09.2016

1. Aplicar ao acusado Nilton Garcia de Aratijo, na qualidade de:

1.1. Diretor de relagdes com investidores, multa pecuniaria no valor de R$85.000,00, por entregar com
atraso o formulario cadastral de 2012 e ndo entregar os formularios de 2011 e 2013; entregar com
atraso os formularios de referéncia de 2010 e 2011; entregar com atraso: (i) as demonstragdes
financeiras de 2009; (i) a demonstragdo padronizada de 2009; (iii) a informacdo trimestral do 2°
trimestre de 2012; (iv) o comunicado da assembleia relativa ao exercicio de 2009; e (v) ndo entregar o
relativo as assembleias de 2010, 2011, 2012 e 2013; entregar com atraso os editais de convocagao
para as assembleias de 2012 e 2013 e a ata da assembleia de 2009, em desacordo com art. 21, incisos
LIL LIV, V, VI, VIl e X, da Instrugdo CVM n° 480, de 2009;

1.2 Diretor-presidente, multa pecuniaria no valor de R$55.000,00, por ndo elaborar tempestivamente a
escrituracdo contabil, em desacordo com o art. 176 da Lei n°® 6.404/76, concorrendo para a infragao
do art. 13, ¢/c o art. 21, incisos II, III, IV e V, da Instrugdo CVM n° 480/2009; pela entrega com
atraso: (i) dos formularios de referéncia de 2013 e 2014; (ii) das demonstragdes financeiras de 2012 e
2013; (i) das demonstragdes padronizadas de 2012 e 2013; (iv) dos formularios trimestrais do 1°
trimestre de 2011 e todos de 2013; e (v) da informagdo trimestral do 1° trimestre de 2010, esta sem o
relatorio de auditoria; e

1.3 Membro do conselho de administragdo, multa pecuniaria no valor de R$65.000,00, por ndo ter
convocado nem realizado a assembleia geral ordinaria relativa ao exercicio social findo em 31.12.2012
e 31.12.2013, em desacordo com o artigo 132, c.c o art. 142, inciso IV, da Lein® 6.404/76.

2. Absolver Nilton Garcia de Araujo, na qualidade de diretor de relacdes com investidores, da
acusacdo de concorrer para a entrega fora do prazo; (i) das demonstracdes financeiras de 2012 e de
2013; (ii) das demonstragdes padronizadas de 2012 e 2013; (ii)) dos trés informativos trimestrais de
2013, e (ii)) das propostas da administracdo para as assembleias relativas aos exercicios de 2012 e
2013, em desacordo com o art. 21, incisos III, IV, V e VIII, da Instrugdo CVM n° 480/2009 e art. 6°,
paragrafo tinico, da Instrugdo CVM n° 481/2009;

3. Aplicar ao acusado Jos¢ Manoel Joaquim, na qualidade de diretor sem designacdo especifica, a
penalidade de multa pecunidria no valor de R$55.000,00, por nio elaborar tempestivamente a
escrituragdo contabil, em desacordo com o artigo 176 da Lei n® 6.404/76, concorrendo para a infragdo
do artigo 13, c/c o art. 21, incisos II, III, IV e V, da Instru¢do CVM n° 480/2009; pela entrega com
atraso: (i) dos formularios de referéncia de 2013 e 2014; (ii) das demonstragdes financeiras de 2012 e
2013; (iii) das demonstragdes padronizadas de 2012 e 2013; (iv) dos formularios trimestrais do 1°
trimestre de 2011 e todos de 2013; e (iv) da informagao trimestral do 1° trimestre de 2010, esta sem o
relatorio de auditoria.

4. Aplicar aos acusados Ernani Catalani Filho, Roberto Villa Real Junior e Rowin Gustav Von
Reininghaus, na qualidade de membros do conselho de administragao:

(a) Multa pecuniaria individual no valor de R$65.000,00, por convocarem intempestivamente a
assembleia geral ordinaria relativa aos exercicios sociais findos em 31.12.2012 e 2013, em infragdo ao
art. 132, ¢/c o art. 142, inciso IV, da Lein°® 6.404/76;

(b) Multa pecuniaria individual no valor de R$ 52.000,00, por nio entregarem as propostas de
administracdo para as assembleias gerais ordinarias relativas aos exercicios sociais findos em
31.12.2009 e 31.12.2010; e pela elaboracao intempestiva da proposta da administragdo para a
assembleia geral ordindria realizada em 13.3.2015, concorrendo, dessa forma, para o descumprimento
do disposto no art. 21, inciso VIII, da Instrugdo CVM n° 480/2009, c/c o art. 6°, paragrafo unico, da
Instrugao CVM n° 481/20009.

De fato as multas aplicadas neste processo destoam do historico de penalidades aplicadas pela



CVM. Reconheco também que aqui ndo se trata da ndo entrega de um documento obrigatdrio, no caso o
formulario de referéncia, mas sim da qualidade da informagdo constante no documento.Todavia, como
apresentado anteriormente, as informacdes apresentadas de fato apresentam diversas irregularidades, e considero
que o formulario de referéncia ¢ um documento particularmente importante para o investidor.

34. Também reconhe¢o que deve haver uma diferenciagdo entre a pena aplicada ao DRI e ao Diretor
Presidente, acredito que o ultimo se responsabiliza pelas informacdes constantes no FRE, mas ndo na mesma
medida que o DRI.

35. Considerando isso, as multas devem ser reduzidas, mas de forma compativel com a importancia
do documento e as irregularidades apresentadas nele. Dessa forma voto pela reducdo das multas aplicadas na
decisdo recorrida, da seguinte forma:

Base Itens em Versoes RoA:;;)dl:)mda Luiz Cezar
Legal | desconformidade/Descumprimento|| FRE 2011 Silva Fernandes
4.1
4.2
4.8
9.1.c
12.1.c
Instrucdo 12.2.b
CVM n°
480, de 12.6 combinado com 0 12.8.a versdes O e
2009, art. 10
24, 13.1a13.6
combinado 13.8
com o art.
14 13.9
Multa de
Multa de R$10.000
13.14 R$50.000
17.2
17.3
18.1
18.5 versao 9
Instrucao
CVM n°
480, de
2009, art. versdes 9 e
24, 182 10
combinado
com o art.
15
Nao providenciar, de forma reiterada,
a atualizacdo dos campos pertinentes
Instrugdo |[do seu formulario de referéncia em
CVM n°||até sete dias uteis quando da
480, de||ocorréncia de cada uma das emissoes - Multa R$50.000 -
2009, art.||de acOes Classe A ocorridas no
24, §3° II ||periodo de 01.11.2010 a 11.06.2012 e
dos grupamentos anunciados em
20.04.2011 e 24.05.2012



36.

E 0 voto.

CONCLUSAO

Do exposto voto por:

1. Conhecer dos recursos dos Senhores ANTONIO ROMILDO DA SILVA e LUIZ
CEZAR FERNANDES;

2. Comrelagdo ao recorrente ANTONIO ROMILDO DA SILVA:

1.1. pelo descumprimento do disposto no art. 24, combinado com o art. 14, da
Instrugdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a Companhia apresentou o FRE
2011 contendo desconformidade nos itens 4.1, 4.2, 4.8, 9.1.c, 12.1.c, 12.2.b,
12.6,c.co0 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8, 13.9, 13.14, 17.2, 17.3 e 18.1, versdes
9 ¢ 10, e 18.5, versdo 9, pelo qual foi aplicada a multa pecuniaria no valor de
R$100.000,00 (cem mil reais), e pelo descumprimento do art. 24, c.c o art. 15,
da Instrugdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a Companhia apresentou o
FRE 2011, versdes 9 e 10, pelo qual foi aplicada a multa pecuniaria no valor de
R$100.000,00 (cem mil reais), dar provimento parcial, convolando essas
duas multas em uma unica pena de multa pecuniaria no valor de R$50.0000,00
(cinquenta mil reais); e

1.3. pelo descumprimento do disposto no art. 24, §3°, 11, da Instrugdo CVM n°
480/09, por ndo providenciar, reiteradamente, a atualizacdo dos campos
pertinentes do seu formulario de referéncia em até sete dias uteis quando da
ocorréncia de cada uma das emissdes de agdes Classe A ocorridas no periodo
de 01.11.2010 a 11.06.2012 e 20.04.2011 e 24.05.2012, dar provimento
parcial, convolando a multa pecuniaria no valor de R$100.000,00 (cem mil
reais) em uma multa pecuniaria no valor de R$50.000,00 (cinquenta mil reais);

2. Com relacdo ao recorrente LUIZ CEZAR FERNANDES, pelo descumprimento do
disposto no art. 24, c.c o art. 14, da Instrugdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a
Companhia apresentou o FRE 2011, versdes 9 e 10, contendo desconformidades nos itens
4.1,4.2,4.8,9.1.c,12.1.¢c,12.2.b, 12.6,c.co0 12.8.a, 13.1 a 13.6, 13.8, 13.9, 13.14, 17.2,
17.3 e 18.1, versoes 9 e 10, e 18.5, versdo 9, pelo qual foi aplicada a multa pecuniaria no
valor de R$100.000,00 (cem mil reais), ¢ pelo descumprimento do disposto no art. 24, c.c o
art. 15, da Instrugdo CVM n° 480/09, tendo em vista que a Companhia apresentou o FRE
2011, versdes 9 e 10, contendo desconformidades no item 18.2, pelo qual foi aplicada a
multa pecuniaria no valor de R$100.000,00 (cem mil reais), dar provimento parcial,
convolando essas duas multas em uma Unica pena de multa pecuniaria no valor de
R$50.0000,00 (cinquenta mil reais).

Sérgio Cipriano dos Santos — Conselheiro Relator.

[1] Art. 2° Interrompe-se a prescri¢do da acdo punitiva: (Redacdo dada pela Lein® 11.941, de 2009)

I - pela notificagdo ou citacdo do indiciado ou acusado, inclusive por meio de edital; (Redacdo dada pela Lein® 11.941, de 2009)
II - por qualquer ato inequivoco, que importe apuragdo do fato;

III - pela decis@o condenatoéria recorrivel.

IV - por qualquer ato inequivoco que importe em manifestacdo expressa de tentativa de solu¢do conciliatoria no ambito interno



da administragdo publica federal. (Incluido pela Lein® 11.941, de 2009)

121 § 2° Quando o fato objeto da acdo punitiva da Administracdo também constituir crime, a prescrigao reger-se-a pelo prazo
previsto na lei penal.

131 § 1° Incide a prescri¢cdo no procedimento administrativo paralisado por mais de trés anos, pendente de julgamento ou

despacho, cujos autos serdo arquivados de oficio ou mediante requerimento da parte interessada, sem prejuizo da apuracao da
responsabilidade funcional decorrente da paralisacdo, se for o caso.

Documento assinado eletronicamente por Sérgio Cipriano dos Santos,
Conselheiro(a) Relator(a), em 23/11/2017, as 14:54, conforme horario
oficial de Brasilia, com fundamento no art. 69, § 19, do Decreto n°® 8.539, de
8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Michael George Sawada,
Secretario(a) Executivo(a) Adjunto(a), em 08/12/2017, as 17:01,
conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no art. 6°, § 1°, do
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