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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ 2014/0578
Reg. Col. n°® 9201/2014

Acusado: Eike Fuhrken Batista

Assunto: Negociacdo com acdes de posse de informacdes relevantes por
administrador e acionista controlador da OGX Petroleo e Gés
Participagcdes S.A (atual Dommo Energia S.A.) e da OSX Brasil
S.A. Infracdo ao artigo 155, §1°, da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro
de 1976, c/c artigo 13, caput, da Instrucdo CVM n° 358 de 03 de
janeiro de 2002. Manipulacdo de precos de acBGes de emissdo das
Companhias. Infragdo ao Item II, alinea “b”, vedada pelo item I, da
Instru¢cdo CVM n° 08, de 08 de outubro de 1979.

Diretor Relator: Henrique Machado
RELATORIO
L. OBJETO E ORIGEM
1. Trata-se de processo administrativo sancionador instaurado pela Superintendéncia de

Relacdes com Empresas (“SEP” ou “Acusacdo”) em face de Eike Fuhrken Batista (“Eike Batista”
ou “Acusado”), administrador e acionista controlador da OGX Petrdleo e Gas Participacfes S.A.
(“OGX” ou “Companhia”) e da OSX Brasil S.A. (“OSX” e, em conjunto com a OGX,
“Companhias™), para apurar a suposta utilizagdo de informacdes privilegiadas na negociagédo de
acoes de emissdo das Companhias, em infracdo ao artigo 155, 8§1°, da Lei n° 6.404 de 15 de
dezembro de 19762, c/c artigo 13, caput, da Instrugdo CVM n° 358 de 03 de janeiro de 20022, bem

L Art. 155, § 1°. Cumpre, ademais, ao administrador de companhia aberta, guardar sigilo sobre qualquer informagéo
que ainda ndo tenha sido divulgada para conhecimento do mercado, obtida em razdo do cargo e capaz de influir de
modo ponderavel na cotacdo de valores mobiliarios, sendo-lhe vedado valer-se da informag&o para obter, para si ou
para outrem, vantagem mediante compra ou venda de valores mobiliarios.

2 Art. 13. Antes da divulgacdo ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos negdcios da companhia, é
vedada a negociacdo com valores mobiliarios de sua emissao, ou a eles referenciados, pela prépria companhia aberta,
pelos acionistas controladores, diretos ou indiretos, diretores, membros do conselho de administracéo, do conselho
fiscal e de quaisquer érgdos com funcdes técnicas ou consultivas, criados por disposicado estatutaria, ou por quem quer
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como a pratica de manipulacdo de precos, conduta definida no Item Il e vedada pelo item | da
Instrugdo CVM n° 08 de 08 de outubro de 19793,

2. O presente processo teve origem em diversas reclamacdes de investidores enviadas a
esta CVM que questionaram a atuacdo da OGX e de seu controlador em razdo de supostas
irregularidades na divulgacio de informacdes* e na alienacdo de agdes (fls. 01-36).

I1. FATOS E ACUSACAO
1.1 HISTORICO
3. A OGX Petroleo e Gés Participagdes S.A. teve sua denominacao social alterada para

Oleo e Gas Participacdes S.A., tendo sido posteriormente incorporada pela Dommo Energia S.A.,
conforme fato relevante divulgado em 26.11.2018. Para fins deste relatorio, serdo utilizados os
termos “OGX” e “Companhia” para se referir a sociedade tanto antes quanto depois da alteracdao
de sua denominacdo e de sua incorporacao.

4. Fundada em 2007, a OGX participou, no mesmo ano, da nona rodada de licitacbes da
Agéncia Nacional de Petroleo (“ANP”) adquirindo o bloco BMC-41, situado na Bacia de Campos.
Em 2008, a Companhia abriu seu capital por meio de uma oferta publica inicial de a¢bes (“IPO”),
captando cerca de R$6,7 bilhdes.

5. O prospecto do IPO no que toca a esta operagdo indicou o seguinte:

“(...) Tendo por base as informag¢des originadas do Estudo de Viabilidade elaborado pela
DeGolyer & MacNaughton, a estimativa média é de que os nossos Recursos Potenciais
Riscados Liquidos nos blocos da Bacia de Campos somem 2,562 bilhdes de Barris de
Oleo (...) diante do atual cenario de precos do petréleo e tendo em vista as tecnologias
modernas de producdo, acreditamos que nossos prospectos exploratrios na regido
apresentam oportunidades bastante atraentes e de relativo baixo risco exploratério”. (fls.
784-1019 do Processo Administrativo Sancionador RJ2014/6517).

6. Ja a OSX foi criada em 2009 para suprir a demanda da indUstria por servigos
relacionados a extracdo de petroleo e gas natural, tendo captado R$2,8 bilhdes por meio do IPO

que, em virtude de seu cargo, fungdo ou posicdo na companhia aberta, sua controladora, suas controladas ou
coligadas, tenha conhecimento da informacéo relativa ao ato ou fato relevante.

31. E vedada aos administradores e acionistas de companhias abertas, aos intermediarios e aos demais participantes
do mercado de valores mobiliarios, a criacdo de condigdes artificiais de demanda, oferta ou preco de valores
mobiliarios, a manipulagdo de preco, a realizacdo de operacdes fraudulentas e o uso de praticas ndo equitativas. I1.
Para os efeitos desta Instrucdo conceitua-se como: (...) b) manipulacdo de precos no mercado de valores mobiliarios,
a utilizacdo de qualquer processo ou artificio destinado, direta ou indiretamente, a elevar, manter ou baixar a cotagao
de um valor mobiliario, induzindo, terceiros a sua compra e venda;

4 A investigacdo a respeito de suposta omissdo de fatos relevantes foi tratada em processo apartado (Processo
Administrativo Sancionador CVM n°® RJ 2014/6517).
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que realizou em 2010. Consta no prospecto desta operagdo informacédo acerca do acordo entre a
OSX e a OGX firmado em 26.02.2010:

“OSX tem ‘direito de prioridade para o fornecimento 8 OGX de Unidades de E&P, que a
OGX venha a requerer no futuro, por meio de sua construcdo, afretamento e operacéo, e
concedemos a OGX o direito de prioridade na oferta de nossa capacidade e
disponibilidade de construgdo, afretamento e operagdo de Unidades de E&P, observadas
determinadas condig@es, prazos, qualidade e competitividade de prego”.

7. Com base nesses dados, a SEP concluiu que (i) um problema de larga escala nos
campos exploratorios da OGX impactaria negativamente na carteira de encomendas da OSX, e (ii)
um problema na producdo de plataformas da OSX influenciaria também negativamente na
producéo de petréleo da OGX.

1.2 FATOS RELEVANTES DA OGX

8. Entre 12.11.2009 e 01.07.2013, a OGX divulgou fatos relevantes a respeito do
andamento das operacdes nos pogos do bloco BMC-41, sendo alguns deles para comunicar a
descoberta de reservas de hidrocarbonetos. As acumulacdes descobertas por meio das perfuracdes,
inicialmente chamadas de Pipeline, Fuji e Illimani, resultaram nos campos de Tubardo Tigre,
Tubardo Gato e Tubaréo Areia, localizados na parcela sul da Bacia de Campos (em conjunto, aqui
denominados “Campos”)°.

9. Acerca da perfuracéo Pipeline, a SEP destacou as seguintes divulgacdes:

a) em 12.11.2009, a OGX divulgou a deteccdo de indicios de
hidrocarbonetos durante a perfuracdo do poco 1-OGX-2-RJS (“OGX-2")
(fls. 44-45);

b) em 16.12.2009, a Companhia informou a descoberta de 6leo durante a
perfuracdo do poco OGX-2, com volume de 6leo recuperavel estimado
entre 400 a 500 milhdes de barris (fls. 46);

c) em 30.11.2009, 03.12.2009 e 04.12.2009, foram divulgados trés fatos
relevantes que informavam a identificagdo de intervalos adicionais de
hidrocarbonetos durante a perfuracdo do po¢co OGX-2 (fls. 47-49);

d) em 22.12.2009, a Companhia divulgou nova estimativa do volume de
6leo recuperavel do poco OGX-2 entre 1 e 2 bilhdes de barris (fls. 50);

e) em 13.05.2010, ao divulgar a conclusao da perfuragdo dos pogos OGX-
6 e OGX-8, a Companhia identificou a conectividade entre eles, estimando
um volume total de 6leo recuperavel de 1,4 a 2,6 bilhdes de barris (fls. 51);

5 De modo a simplificar a leitura, a mengdo aos Campos também diz respeito as acumulagdes.
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f) em 15.07.2011, no que se refere a0 poco OGX-39HP, Pipeline
horizontal, a Companhia divulgou (i) a concluséo da perfuragdo; (ii) o
resultado indicando capacidade de producdo de 10.000 barris por dia de
6leo e (iii) identificacdo de boas condicdes de reservatério (fls. 54);

Em relacdo as acumulacgdes Fuji e Illimani, a SEP destacou o seguinte:

a) em 24.03.2010 e 31.03.2010, foram divulgadas deteccdes de
hidrocarbonetos durante a perfuragdo do pogo OGX-8 cuja acumulagéo foi
denominada Fuji (fls. 57-58);

b) em 15.05.2010, foi divulgada a (i) conclusdo da perfuracdo do poco
OGX-8 e (ii) a necessidade de novos dados para verificar se estavam
“diante de uma mesma acumulacdo” referente a conectividade entre os
pocos OGX-3 e OGX-8 (fls.51);

c) em 24.01.2011, foi divulgada a presenca de hidrocarbonetos na
perfuracdo do poco 1-OGX-28D-RJS, cuja acumulacdo foi denominada
[llimani (fls. 59).

Dentre as informac0es publicadas, vale destacar que, em 13.03.2013, a OGX divulgou

fato relevante no qual informou que submeteu a ANP a declaracdo de comercialidade das
acumulacdes Pipeline, Fuji e llimani.

12.

A divisdo da acumulacao Pipeline resultou nos campos de Tubardo Tigre e Tubardo

Gato, enquanto as acumulacdes Fuji e lllimani receberam, conjuntamente, 0 nome de campo de
Tubardo Areia. A tabela abaixo apresenta total estimado do volume in situ®dos Campos divulgado
pela Companhia (fls. 55):

13.

Volume in situ estimado (mmboe?)?

P90 P50 P10

Tubardo Tigre 314 461 675
Tubardo Gato 50 71 101
Tubarédo Areia 157 291 563
Total 521 823 1339

Em 01.07.2013, a OGX divulgou fato relevante no qual informou ndo dispor de

tecnologia capaz de tornar economicamente viavel o desenvolvimento dos Campos. Ademais,

& «yolume estimado de petréleo existente no reservatdrio e expresso em condicGes ditas padréo, standard ou basicas”
(fonte: http://dicionariodopetroleo.com.br/dictionary/volume-de-oleo-in-situ/, acesso em 15.02.2019).

" Milhdes de barris e 6leo equivalente.

8 Os trés cenarios fazem referéncia aos percentuais de certeza quanto a producéo.
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advertiu que as analises previamente realizadas sobre os Campos deveriam ser descartadas (fls.
37-43).

14, Diante disso, a SEP concluiu que, ainda que os volumes tivessem diminuido de 2009
a 2013 com a divulgacéo de 13.03.2013, teria ficado a expectativa de haver, pelo menos, entre 521
e 1.339 milhdes de barris de 6leo equivalente in situ nos Campos.

1.3 ESTUDOS DE DESENVOLVIMENTO DOS CAMPOS

15. Entre 24.07.2012 a 24.09.2012, a Companhia constituiu um Grupo de Trabalho (“GT”)
formado por profissionais das areas de desenvolvimento da produgdo, de reservatorio e de
exploracdo da OGX e da empresa terceirizada Schlumberger Servicos de Petrleo Ltda.
(“Schlumberger”), de modo a avaliar a viabilidade do desenvolvimento da producdo das
acumulacdes de Pipeline, Fuji e lllimani (fls. 68-90).

16. Solicitada pela SEP, a Schlumberger entregou a minuta do estudo desenvolvido
(denominada Pipeline Task Force — Results), tendo informado que “como apos a entrega do
referido documento a OGX, esta considerou concluido o servico requerido, o documento se
manteve em forma de minuta, ndo chegando a ser emitido um relatorio final completo” (fls. 112-
245).

17. Em 24.09.2012, o GT realizou uma apresentacdo a diretoria executiva da Companhia,
da qual a SEP destacou as seguintes conclusdes:

a) volume in situ de 676 milhGes de barris de 6leo equivalentes (boe) e de
volume recuperavel entre 49,5 milhGes de boe (cenario base) e 77,7
milhdes de boe (cenario otimista) para as acumulacdes; e

b) para qualquer dos cenarios tracados (base ou otimista), valor presente
liquido (“VPL”)® negativo;

18. Diante disso, a SEP destacou que a Gltima informacédo divulgada ao mercado acerca
do volume de bleo recuperavel dos Campos teria sido feita em 13.05.2010 (entre 1,4 e 2,6 bilhdes
de barris).

19. Outro problema enfrentado pela OGX a época estaria relacionado ao desenvolvimento
de uma unidade (WCPP) que tratasse do gas contaminante H>S (sulfeto de hidrogénio) presente
nos reservatorios, motivo pelo qual foi contratada a empresa Rameshini Associates Tecnology &
Enginerring, LLC (“RATE”) para validacao e detalhamento do projeto (fls. 97-100).

® Método utilizado para determinar a viabilidade de um investimento em certo periodo de tempo.

Processo Administrativo Sancionador CVM n° RJ2014/0578 — Relatério — Pagina 5 de 36


file://///crj-fs-01/comum/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

WWW.cvm.gov.br

20. Em fevereiro de 2013, a RATE concluiu que o projeto resultou em “equipamentos de
grandes dimens0es e consequentemente elevados custos”, sugerindo que “fossem avaliadas outras
tecnologias buscando a viabilidade do projeto” (fls. 100).

21. Na sequéncia das avaliacGes para concluir o contetdo do fato relevante de 01.07.2013,
a OGX afirmou que “em marco de 2013 foi entregue & Companhia o reprocessamento da sismica'®
dos reservatorios localizados nestes quatro campos [os trés citados mais Tubardo Azul], feito pela
empresa CGG Brasil, com dados mais precisos sobre as caracteristicas da area, para permitir a
OGX uma melhor avaliacdo do modelo geoldgico dos campos, tendo em vista 0s comportamentos
distintos dos pogos perfurados e concluidos para producéo” (fls. 246-266).

22. Em 28.06.2013, a geréncia executiva de reservatdrios (“area de reservatorios”) da
Companhia apresentou ao conselho de administracdo um estudo final, concluindo pela
inviabilidade dos Campos. A SEP destacou o0s seguintes pontos desta analise (fls. 293-307):

a) “as primeiras analises da area de reservatérios, ainda em 2011, ja
sinalizavam volumes e compartimentacdo muito diferentes da
interpretacéo inicial”;

b) a Schlumberger teria confirmado o modelo da area de reservatorios
indicando “uma reducdo significativa do fator de recuperacao,
inicialmente estimado em torno de 20%, para algo inferior a 10%”;

c) o estudo da Schlumberger teria estimado um “volume recuperavel de
cerca de 80 milhGes de barris no caso mais otimista, com um fator de
recuperacdo de 12%, e de 50 milhdes no caso mais provavel, o que
representa uma recuperacao de 7,3%”; e

d) o VPL do projeto seria de mais de um bilhdo de délares negativo.

23. Segundo a SEP, na divulgagéo de 13.03.2013, a Companhia teria omitido a estimativa
de dleo recuperavel e o ja referido VPL negativo do projeto, informacdes ja disponiveis para a
Companhia desde a entrega dos resultados da Schlumberger em 21.09.2012 e posterior utilizacéo
na apresentacdo do GT em 24.09.2012. O mesmo comentario valeria para a divulgacdo de
informacBes sobre os riscos relevantes para 0s negocios da Companhia, nas seguidas versoes
atualizadas do Formulario de Referéncia relativo ao exercicio de 2012. Os dois assuntos séo
tratados no ambito do PAS RJ2014/6517 e PAS RJ2014/12838, respectivamente.

10 Método de prospeccdo geofisica que utiliza os principios da sismologia para estimar as propriedades da
subsuperficie da Terra com base na reflexdo de ondas sismicas. E um método frequentemente utilizado na prospecc¢édo
de hidrocarbonetos e outros recursos minerais.
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11.4 PRIMEIRO PERIODO DE ALIENACOES

24, Entre 24.05.2013 e 10.06.2013, Eike Batistal! alienou 126.650.500 a¢Ges ordinarias
da OGX através do fundo Centennial Asset Mining Fund LLC (“Centennial™), cuja totalidade das
cotas é detida por ele mesmo. O valor das alienacdes foi de R$ 197.247.497,00 (fls. 343-344).

25. A SEP chamou atencdo para quatro elementos probatérios quanto ao conhecimento de
Eike Batista sobre as citadas informacdes relevantes, antes de serem divulgadas ao mercado:

a) as dificuldades enfrentadas pela OGX no planejamento do
desenvolvimento dos Campos teriam comecado no periodo em que 0
Acusado era presidente da Companhia, de modo que nédo seria razoavel
que ele, acionista controlador e presidente do conselho de administracao,
ndo tivesse sido informado das conclusdes da Schlumberger, ainda que 0s
resultados do estudo tenham sido entregues apds Eike Batista deixar a
presidéncia da Companhia,;

b) a diretoria executiva da OSX se reuniu com Eike Batista, presidente do
conselho de administracdo a época (para discutir uma atualizagdo no plano
de negocios desta sociedade em 15.04.2013 (fls. 350-384), data em que 0
Acusado ja possuiria a informacéo de que a plataforma OSX-2 poderia ndo
ser utilizada nos Campos, em raz&o de sua inviabilidade, motivo pelo qual
teria solicitado (i) fundeio temporario da plataforma OSX-2 na Asia, e (ii)
a ndo demissdo dos 60 funcionarios da plataforma;

c) em 29.05.2013, Eika Batista ja havia publicado, no Twitter, em resposta
ao guestionamento sobre como a OGX pagaria suas dividas e manteria
seus investimentos, que a Companhia apresentaria plano de negécios em
breve, lastreado em bons projetos antigos e parcerias novas, de modo que
ja teria conhecimento da alteracdo que sé viria a ser anunciada em julho; e

d) quando solicitado, Eike Batista ndo negou que tivesse conhecimento
sobre as conclus6es da Schlumberger e do GT, tendo afirmado somente
que “[tomou] conhecimento das conclusdes da OGX noticiadas ao
mercado por meio do fato relevante de 01.07.2013 poucos dias antes de
sua divulgacao (...)” (fls. 385-397).

26. Como motivacéo para a alienagédo de acgdes, Eike Batista alegou que (fls. 385-397):

1 Conforme ja mencionado, Eike Batista é fundador das companhias OGX e OSX. Com relagdo aos cargos que ocupou
na OGX, o Acusado permaneceu como presidente da Companhia entre 22.04.2009 e 27.04.2012, tendo sido também
presidente do conselho de administracdo de 18.12.2007 a 26.02.2015.
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“[as] vendas faziam parte de um continuo processo de aperfeicoamento da estrutura de
capital da EBX, com o objetivo de satisfazer determinadas obrigacdes financeiras. A esse
proposito, acostamos cartas da EAV LUX S.A R.L. em que resta demonstrado que o
controlador realizou a venda das referidas agdes para o adimplemento de obrigacfes
contratuais prévias junto a investidores estrangeiros. Nao se teve qualquer pretensdo de
auferir lucro com a venda, readequar sua carteira de investimentos para diminuir riscos
de eventuais perdas, tampouco de sair do controle da Companhia, sendo atualmente
possuidor de 50,01% de participacdo acionaria na OGX.

27. Segundo a SEP, porém, em nenhum momento a EAV LUX S.A R.L. (“EAV”) teria
exigido que Eike Batista alienasse suas a¢des para 0 pagamento de suas obrigac¢des contratuais.

28. A SEP apurou que, na eventualidade de Eike Batista ter aguardado a divulgacdo do
fato relevante de 01.07.2013 — realizado as 9h desse dia — para alienar as suas a¢des, cuja cotacdo
de abertura foi R$ 0,58 e de fechamento foi R$ 0,56, ele teria recebido algo entre R$ 70.924.000,00
e R$ 73.457.000,00.

29. Além disso, no periodo em que efetuava suas vendas, Eike Batista publicou
(29.05.2013) mensagens por meio de sua conta na rede social Twitter (@eikebatista) para mais de
1,3 milhdes de usuarios que o seguiam a época dos fatos (fls. 398-401):

a) em resposta ao usuario “@Felippe_Pipa”, que perguntou sobre as
razdes pelas quais as empresas do grupo de Eike Batista amargavam
prejuizo, o Acusado argumentou que “investimento ndo ¢ prejuizo”;

b) em resposta ao usuario “@Geserafim”, que questionou sobre o
comportamento da cotacdo das acGes da OGX, Eike Batista perguntou se
o referido usuéario tinha conhecimento do Efeito Hockeystick®?;

C) apds o usuario “@guilhermescande” reclamar sobre o comportamento
das acdes da OGX e questionar se ndo seria o proprio Eike Batista o
responsavel, e o usuario “@Andrepapatella” afirmar que a OGX iria
“quebrar”, o Acusado respondeu: “[que] bobinho (...) [mais] um que nao
tem a paciéncia de esperar!”; e

d) em resposta ao usuario “@thiagoparx”, que questionou como a OGX
iria pagar as dividas e manter seus investimentos, Eike Batista alertou que
iria “(...) apresentar plano de negdcios em breve [lastreado] nos bons
projetos antigos e nos blocos e parcerias novas (...) ”;

30. A SEP concluiu que o Acusado divulgou mensagens que dariam a entender que 0s
investidores deveriam ter paciéncia e manter a confianca nas companhias do grupo, induzindo-os

12 Simplificadamente, Eike Batista se referiu a um episddio no qual conhecidos e renomados cientistas publicaram
alarmantes — e inveridicos — artigos sobre aquecimento global, tendo sido posteriormente verificados e corrigidos.
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a.comprar ou manter suas posic¢des acionarias enquanto ele mesmo se desfazia de suas a¢des. Deste
modo, na visdo da Acusacdo, os comentarios de Eike Batista teriam o efeito de manipular o
mercado desde a data de sua publicacdo (29.05.2013) até o0 momento em que 0s investidores
tomaram conhecimento de que ele estava vendendo a¢6es da Companhia (10.06.2013).

31. A SEP estimou que os comentarios teriam o conddo de influenciar a negociacao de
acdes em um montante de R$75.407.603,00 entre os dias 04 e 10.06.2013.

32. Ao ser questionado, Eike Batista argumentou que a rede social Twitter € um:

“(...) canal de informacdo informal, que ndo é destinado a divulgar informagdes oficiais
nem tampouco servir de foro de conhecimento de quem quer que seja (...) nada foi
comentado a qualquer tempo fora do escopo do que a companhia ja havia previamente
divulgado através de seus canais oficiais”. (fls. 385-397).

1.6 PLANO DE NEGOCI0S E CONTRATO DE OUTORGA (PUT)

33. Em 24.10.2012, foi celebrado o instrumento particular de outorga de opcdo de
subscricao de agdes e outras avencas (“PUT”) entre Eike Batista e OGX, conforme fato relevante:

“(...) seu acionista controlador Eike Batista outorgou & Companhia o direito de exigir que
subscreva novas ac¢des ordindrias de emissdo da Companhia, ao preco de exercicio de R$
6,30 por acdo, até o limite maximo do valor equivalente a US$ 1,0 bilhdo. A opcéo podera
ser exercida a qualquer momento até 30 de abril de 2014 e estd condicionada a
necessidade de capital social adicional da Companhia e a auséncia de alternativas mais
favoraveis, condicdes estas que serdo determinadas pela maioria dos membros
independentes do Conselho de Administracdo da Companhia. ™ (fls. 404):

34. Em 06.09.2013, a OGX comunicou ao mercado que havia exercido a PUT com um
desembolso imediato de US$ 100 milhdes (fls. 405).

35. Na mesma data, o Acusado enviou notificacio de conflito™® & Companhia, ressaltando
os direitos que possuia no sentido de questionar o exercicio da PUT (fls. 406-411).

36. Em 10.09.2013, a OGX divulgou por meio de comunicado ao mercado a integra do
contrato da PUT (fls. 412-419).

37. Em 11.11.2013, a Companhia comunicou ao mercado que a controvérsia a respeito do
exercicio da PUT seria submetida “a juristas independentes” (fls. 420).

13 A clausula 6.10 do referido contrato define que as partes podem recorrer a arbitragem para solucionar controvérsias.
A Notificacdo de Conflito inicia o prazo de 60 dias que as partes tém para solucionar a controvérsia de forma amigéavel,
sem a instauracdo do procedimento arbitral.
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38. Em 24.12.2013, detalhes do acordo firmado com os “detentores de bonds” com o
intuito de readequacdo da estrutura de capital da Companhia foram divulgados por meio de fato
relevante (fls. 421-424) e comunicado ao mercado (fls. 425-443),

39. De acordo com essas divulgagdes, uma das condi¢des precedentes para a execugdo do
acordo seria a retirada de obriga¢6es mutuas quanto a PUT, de forma que, confirmado o plano de
reestruturacdo da Companhia, o acionista controlador estaria livre da obrigacdo de aportar US$ 1
bilhdo na OGX por meio de aumento de capital ao preco de R$ 6,30 por acéo.

40. A esse respeito, Eike Batista afirmou que a PUT havia sido concedida para a execugao
do plano de negdcios vigente na data da celebracdo da opcdo. Considerando que o fato relevante
de 01.07.2013 alterou o plano de negdcios da Companhia, o exercicio da PUT ndo seria mais
valido (fls. 451-459).

41. A SEP concluiu que, tendo em vista a depreciacdo das acdes da Companhia, o interesse
do Eike Batista em aportar os recursos prometidos em 24.10.2012 teria diminuindo em razdo do
prejuizo financeiro que esse aporte causaria (mais de R$ 1,5 bilh&o)*4.,

42. Além disso, a SEP frisou que o contrato da PUT s6 foi divulgado em sua integralidade
em 10.09.2013, de forma que a exigéncia da utilizacao dos recursos da PUT para a “realizacéo de
seu plano de negdcios conforme vigente na data da assinatura deste contrato”, de acordo com a
clausula 1.3 (fls. 414), s6 teria sido esclarecida nessa data.

43. Assim, a partir de 01.07.2013, teria surgido novo fato relevante que ainda ndo era de
conhecimento do mercado. Com efeito, a alteracdo do plano de negdcios da OGX afastou condicao
necessaria ao exercicio da PUT, sendo certo, porém, que tal fato ndo era de conhecimento puablico.

1.6 SEGUNDO PERIODO DE ALIENACOES

44, Entre 28.08.2013 e 03.09.2013, Eike Batista realizou novas aliena¢des de acdes atraves
do fundo Centennial. O Acusado alienou cerca de 227 milhdes de a¢bes da OGX e 29 milhdes de
acOes da OSX por R$111.183.328,00 e R$ 24.759.473,00, respectivamente (fls. 444-450):

45, Quanto a isso, a SEP destacou o resumo preparado pela diretoria executiva para a
reunido do conselho de administracdo da OGX de 28.06.2013:

“Por tultimo, a [d]iretoria vem esclarecer que estd analisando o fluxo de caixa para
verificar a necessidade de exercer a PUT firmada com o [a]cionista [c]ontrolador. A
existéncia de determinadas oportunidades de negécios e, inclusive, da possibilidade de
fechamento financeiro do farm-out com a Petronas no curto prazo, ndo tornam evidente

14 Utilizando-se uma cotagdo de R$ 2,30 para o ddlar em 06.09.2013, o aporte de US$ 1 bilhdo com a subscricéo de
acles a R$ 6,30/a¢do resultaria em uma subscricdo de aproximadamente 365 milhdes de acdes. Com a diferenga de
cotacdo citada no paragrafo, a perda montaria a mais de R$ 1,5 bilhdo para essa quantidade de agdes.
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a necessidade de exercer a PUT neste momento. A [d]iretoria continuara a analisar o seu
fluxo de caixa e submetera este assunto ao [c]onselho de [a]dministracdo assim que
evidente a necessidade de exercer a PUT. ” (fls. 290-292).

46. Dessa forma, segundo a Acusacao, restaria claro que o acionista controlador teria sido
informado pela diretoria a respeito do fluxo de caixa da Companhia e de outras oportunidades de
capitalizacdo para deliberagéo sobre o exercicio da PUT.

47. Em 01.07.2013, a Companhia divulgou ao mercado fato relevante informando a
inviabilidade econémica dos Campos. De acordo com Eike Batista, este fato j& configuraria a
alteracdo do plano de negdcios, o qual foi divulgado em 27.08.2013 por meio de fato relevante
pela Companhia, confirmando que o novo plano de negécios decorreu da decisdo de suspender o
desenvolvimento dos Campos (fls. 457-459).

48. Segundo a Acusacdo, isso, por si S0, ja demonstraria a existéncia de um fato relevante
ainda desconhecido pelo mercado, qual seja, a mudanca do plano de negdcios como hipotese de
ndo exercicio da PUT. Deste modo, ndo somente o acionista controlador da OGX teria
conhecimento do novo plano de negdcios, como também teria antecipado a divulgacdo dessa
alteracdo em 29.05.2013, enquanto a Companhia s6 veio a divulgar o mesmo fato em 01.07.2013
(fl. 401).

49. A respeito da posicdo do caixa da Companhia, com base nos releases de resultados
divulgados pela OGX por meio do Sistema IPE, a tabela traz o seu recente histérico (fls. 470-473):

Data base Data da divulgacéo Posicéo de caixa (US$)
30.09.2012 08.11.2012 2,5 bilhdes
31.12.2012 26.03.2013 1,7 biln&o
31.03.2013 10.05.2013 1,15 bilhdo
30.06.2013 14.08.2013 326 milhdes
50. Restaria evidente que a Companhia estava com a sua posi¢ado de caixa sendo diminuida

ao longo do tempo. Por este motivo, os investidores, que s6 tinham acesso as informacoes
oficialmente divulgadas pela OGX, vislumbrariam a PUT como sendo uma solucdo, ao menos
temporaria, para o caixa da Companhia.

51. Apbs o exercicio da PUT em 06.09.2013 e posterior notificacdo de conflito pelo
acionista controlador na mesma data, o problema de caixa da Companhia foi evidenciado com o
pedido de recuperacéo judicial da OGX, informado pelo fato relevante de 31.10.2013 (fls. 474).

52. Para comprovar que investidores efetivamente acreditavam no exercicio e posterior
pagamento da PUT, a SEP destacou o seguinte (fls. 475-481):
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a) em 17.10.2012, foi divulgado fato relevante que informou que a OSX
exerceu uma PUT semelhante concedida por Eike Batista, sendo que a
Companhia receberia US$ 500 milhdes até marco de 2013 e outros US$
500 milhdes até marco de 2014;

b) em 17.05.2013, foi divulgado fato relevante que informou (i) um novo
plano de negdcios da OSX, e (ii) o exercicio de US$ 120 milhGes
remanescentes da PUT; e

c) em 27.08.2013, foi divulgado um terceiro fato relevante que informou,
apos a alteracdo do plano de negdcios da OSX, o exercicio adicional de
US$ 50 milhdes de dolares da PUT da OSX.

53. Segundo a SEP, além de os investidores terem esperanca de que a PUT da OGX
também fosse exercida para aliviar a pressao sobre o caixa da Companhia, eles precisariam ter
conhecimento da integralidade dos termos do contrato, ja que foram aportados recursos ha OSX
(27.08.2013) mesmo apos ela divulgar a alteracao do seu plano de negocios (17.05.2013).

54. Adicionalmente, a SEP salientou que a PUT concedida a OSX seria semelhante, mas
ndo igual a PUT da OGX, uma vez que a primeira foi concedida a OSX ja na abertura de capital,
em decorréncia da captacdo de um volume financeiro inferior ao desejado na operacéo.

55. No periodo de 27.08.2013 até 10.09.2013, Eike Batista seria o Unico investidor, além
dos demais administradores da OGX, que possuia conhecimento, conjuntamente, (i) dos termos
do contrato, ou seja, que 0S recursos provenientes do Seu exercicio eram necessariamente
vinculados a realizacao do plano de negdcios vigente na data da sua assinatura; e (ii) da alteracédo
do plano de negocios da Companhia desde 01.07.2013.

56. A SEP também destacou a interconexdo entre a OGX e a OSX. No caso concreto, sabe-
se que a ndo injecdo de US$ 1 bilhdo na OGX impactaria direta e negativamente na OSX.

57. Esse impacto poderia ser evidenciado pela inclusdo da OSX entre os credores que
fecharam acordo com a Companhia — divulgado em fato relevante de 24.12.2013 — para a
reestruturagdo da OGX (fls. 421-443).

58. Dessa forma, as negociacgdes de Eike Batista com a¢des de emissdo de OSX, de posse
do conjunto de informac6es referentes a OGX, também foram consideradas como pratica nao
equitativa.

59. Acerca de tais fatos, Eike Batista alegou que (fls. 460-469) (i) ainda néo teria sido
notificado sobre o exercicio das PUT quando da alienacdo de suas agdes; (ii) seria impossivel
prever se e em qual data a PUT seria exercida pela OGX; e (iii) seria irrelevante 0 momento em
que o inteiro teor da PUT foi conhecido pelo mercado.
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60. Ademais, segundo o Acusado, a alienacéo das acbes da OGX no citado periodo teria
sido realizada para amortizar dividas com o Banco Bradesco e a alienacdo de acdes da OSX para
(i) enquadrar o free-float dessa sociedade na BM&FBovespa, e (ii) honrar com o exercicio da PUT
— concedida, neste caso, a OSX — em montante de até US$ 50 milhdes.

61. Quanto as alegacgtes, a SEP concluiu que:

a) o material enviado pela diretoria aos conselheiros de administracao para
a reunido de 28.06.2013 ja conteria a informacao de que a diretoria estaria
avaliando a necessidade do exercicio;

b) ndo seria razoavel (i) que um investidor, que cedesse a opgao de aportar
até US$ 1 bilhdo em uma empresa ndo avaliasse constantemente a
necessidade e validade do aporte, tampouco que (ii) tal investidor
aportasse e, no mesmo dia, notificasse a Companhia de conflito;

c) a exigéncia do aporte ser utilizado para suportar o plano de negdcios
vigente em 24.10.2012 seria informacdo importante para que cada
investidor fizesse seu juizo sobre a probabilidade dos recursos
provenientes da PUT serem aportados na OGX;

62. A SEP destacou que um acionista controlador — assim como administradores e outras
pessoas proximas — de companhia aberta deveria saber que ha periodos e circunstancias nas quais
ndo pode negociar suas ac¢des, logo ndo deveria assumir obrigacdes incompativeis com a liquidez
de seus ativos.

63. No caso das vendas de a¢des da OSX, além de Eike Batista escolher a fonte de recursos
para 0 pagamento da PUT a OSX, o free float da Companhia estaria desenquadrado — pelo
regulamento do Novo Mercado da BM&FBovespa — desde 2010%°, quando da abertura de capital.

I11. RESPONSABILIDADES

64. Diante dos fatos apresentados, e considerando o conjunto de informagdes constantes
dos autos, a SEP prop0s a responsabilizacao de Eike Batista, na qualidade de acionista controlador
e presidente do conselho de administragdo da OGX Petrdleo e Gé&s Participacfes S.A.:

a) pelo descumprimento do art. 155, 81°, da Lei n° 6.404/76 c/c art. 13,
caput, da Instrucdo CVM n° 358/02, (i) pela negociacdo de acgdes de
emissdo da Companhia entre 24.05.2013 e 10.06.2013 com o
conhecimento de fato relevante ainda ndo divulgado ao mercado; e (ii) pela
utilizacdo de informagdes relevantes ainda ndo divulgadas ao mercado

15 Informacéo presente nos autos do Processo Administrativo Sancionador CVM n® RJ2013/13172.
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para auferir vantagem com a negociacdo de ag¢bes no periodo de
27.08.2013 2 03.09.2013; e

b) pela pratica de manipulacéo de precos, definida pelo item 11, alinea
“b”, e vedada pela item I, ambos da Instrucdo CVM n° 08/79, por meio
da divulgacdo de mensagens otimistas no dia 29.05.2013 em sua conta no
Twitter, de posse de informacdes significativamente negativas ainda nao
divulgadas ao mercado e enquanto alienava agdes da OGX.

IV. MANIFESTACAO DA PFE

65. Examinada a peca acusatoria, a Procuradoria Federal Especializada (“PFE”)®
entendeu estarem preenchidos os requisitos constantes dos artigos 6° e 11, ambos da Deliberagéo
CVM n° 538 de 05 de marco de 2008,

66. Quanto a infracdo de utilizacdo de informacdo privilegiada, a PFE seguiu o
entendimento da SEP de que, no momento em que foram realizadas as operacdes, ja transitariam
na OGX documentos com informacdes suficientes acerca da inviabilidade do plano de negdcios.

67. Quanto a responsabilizacao pela pratica de manipulacdo de precos, no entanto, a PFE
concluiu que as mensagens elaboradas por Eike Batista no Twitter ndo trariam informacgdes que
caracterizariam intengé@o de manipular os precos das a¢des. Sendo o Acusado acionista controlador
da Companhia, seria natural que trouxesse elementos de cunho otimista da OGX.

68. Desse modo, o simples fato de o controlador apresentar aos seus seguidores
perspectivas otimistas acerca do futuro da Companhia ndo configuraria ilicito.

69. Por fim, quanto a imputacdo de pratica ndo equitativa, a PFE entendeu que as
alienacdes de acdes de emissdo da OGX e OSX teriam sido realizadas pelo controlador enquanto
este detinha informacg6es negativas ainda ndo divulgadas. Desse modo, tal pratica caracterizaria
insider trading e ndo pratica ndo equitativa.

16 PARECER/N°3/2014/GJU-4/PFE-CVM/PGF/AGU (fls. 533-549).

17 Art. 6°. Ressalvada a hipotese de que trata o art. 7°, a SPS e a PFE elaborarao relatdrio, do qual deverdo constar: |
—nome e qualificacdo dos acusados; Il — narrativa dos fatos investigados que demonstre a materialidade das infraces
apuradas; Il — andlise de autoria das infragSes apuradas, contendo a individualizagdo da conduta dos acusados,
fazendo-se remissdo expressa as provas que demonstrem sua participacéo nas infragdes apuradas; IV — os dispositivos
legais ou regulamentares infringidos; e V — proposta de comunicacéo a que se refere o art. 10, se for o caso. Art. 11.
Para formular a acusacéo, as Superintendéncias e a PFE deverao ter diligenciado no sentido de obter do investigado
esclarecimentos sobre os fatos descritos no relatorio ou no termo de acusacgdo, conforme o caso. Paragrafo Unico.
Considerar-se-a atendido o disposto no caput sempre que o0 acusado: | — tenha prestado depoimento pessoal ou se
manifestado voluntariamente acerca dos atos a ele imputados; ou Il —tenha sido intimado para prestar esclarecimentos
sobre os atos a ele imputados, ainda que ndo o faca.
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70. Por fim, a PFE sugeriu expedicdo de comunicacdo ao Ministério Publico Federal, na
forma do artigo 10, paragrafo Gnico da Deliberagdo CVM n° 538/2008*8 e do artigo 9° da Lei
Complementar n° 105 de 10 de janeiro de 2001'°, em raz&o de indicios da prética do tipo penal
definido no artigo 27-D da Lei n° 6.385 de 07 de setembro de 19762,

71. Diante disso, a area técnica acatou parcialmente o entendimento exarado, alterando a
imputacdo de pratica ndo equitativa para insider trading, mas mantendo a acusagdo por
manipulagéo de pregos (fls. 592-595).

72. Em relacdo ao contelido dos comentarios no Twitter, a SEP argumentou que deve
haver limites quanto a exterioriza¢do de otimismo por parte de um acionista controlador. A SEP
afirmou que o Acusado saberia da associa¢ao que os participantes do mercado faziam entre a sua
pessoa e as companhias controladas, de modo que ele teria assumido o risco de induzir terceiros a
comprar ou manter suas agoes.

73. Mais significativo ainda, segundo a SEP, seria o fato de que tais declaracdes otimistas,
contrastando com a posse de informacdes privilegiadas negativas, teriam sido feitas enquanto Eike
Batista estava no meio de uma alienagéo de quase R$ 200 milhdes em a¢Bes da propria companhia.

V. DEFESA

74. Devidamente intimado, Eike Batista apresentou defesa alegando que (fls. 707-785):

a) as vendas de agdes questionadas ndo teriam sido feitas por ele de posse
de informagdo privilegiada simplesmente porque inexistiria fato
minimamente preciso, ou conclusivo, a ser divulgado ao mercado a época
dos fatos;

b) a CVM teria presumido ciéncia de fatos que, mesmo existentes, ndo
seriam do conhecimento do Acusado em razdo de sua natureza técnica e
operacional, tipicos do cotidiano de uma companhia de 6leo e gas;

18 Art. 10. Compete ao Superintendente Geral efetuar comunicagdes: | —ao Ministério Publico, verificada a ocorréncia
de crime definido em lei como de agdo publica, ou indicios da pratica de tais crimes; e (...).

19 Art. 9. Quando, no exercicio de suas atribuicdes, o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios
verificarem a ocorréncia de crime definido em lei como de acdo publica, ou indicios da pratica de tais crimes,
informardo ao Ministério Publico, juntando a comunicagdo os documentos necessarios a apuragdo ou comprovagao
dos fatos.

20 Art. 27-D. Utilizar informagéo relevante ainda ndo divulgada ao mercado, de que tenha conhecimento e da qual
deva manter sigilo, capaz de propiciar, para si ou para outrem, vantagem indevida, mediante negociagdo, em nome
préprio ou de terceiro, com valores mobiliérios: Pena — reclusdo, de 1 (um) a 5 (cinco) anos, € multa de até 3 (trés)
vezes 0 montante da vantagem ilicita obtida em decorréncia do crime.
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c) analisada a conduta de Eike Batista e os fatos anteriores e posteriores a
venda de agOes, nenhum deles levaria & concluséo sobre a existéncia ou
conhecimento do Acusado acerca de qualquer informacéo privilegiada;

d) sem fato relevante constituido ou ciéncia pessoal, ndo haveria
configuracdo do elemento volitivo (dolo);

e) ndo teria havido qualquer vantagem econémica auferida pelo Acusado
nas transagdes de venda de a¢des realizadas no periodo questionado, pois
todas teriam sido alienadas por forca dos instrumentos de divida
anteriormente pactuados e que incluiriam essas mesmas acfes como
garantia de pagamento;

75. Quanto aos investimentos de Eike Batista nas Companhias, a Defesa argumentou que
ndo teria havido ou ma-fé do Acusado, ja que este ndo teria alienado a totalidade das acoes.
Inclusive, em 14.05.2014, Eike Batista ainda seria titular de 50,1% do capital total da OGX.

76. Ademais, durante todo o periodo de alta das acGes, jamais teria diminuido a sua
posicao aciondria, sempre agindo de modo a aumentar o seu nimero de agdes, 0 que mostraria sua
confianca na viabilidade da empresa, sem qualquer intuito especulativo.

77. Mesmo em 26.03.2013, apds o fato relevante de 13.03.2013, o Acusado teria comprado
em bolsa de valores a¢cdes da Companhia no montante de R$15,7 milhdes.

78. Ainda que estivesse 0 Acusado desde setembro 2012 guiado pelos propdsitos descritos
pela Acusacgdo, ndo teria investido R$1 bilhdo na OSX e tampouco realizado as vendas jé tardias
em 2013 e em montante pequeno perto do investimento feito.

V.1 GRUPO DE TRABALHO E FATO RELEVANTE DE 01.07.2013

79. Quanto a acusacdo de que a Companhia e seu controlador ja saberiam da inviabilidade
dos Campos antes da publicacdo do fato relevante de 01.07.2013, a Defesa argumentou que o
Grupo de Trabalho, ao final de 2012, ndo teria concluido pela intensa compartimentalizacdo e
descontinuidade dos pocos e sim adotado uma premissa intestada quanto ao volume in situ
propositalmente pessimista, visando uma analise de robustez do projeto. A partir dai o GT teria
trabalhado com os cenarios possiveis para aquele dado inicial, chegando ao VPL negativo.

80. Outros grupos de experts, trabalhando com outras premissas, teriam chegado a
resultados excelentes, os quais mostrariam projecdes muito positivas, consistentes com a
performance original do campo.

81. Embora o GT tivesse chegado a cenarios que indicavam a inviabilidade operacional
dos Campos, o dado inicial — fruto da interpretacdo da area de reservatérios — ainda restaria
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intestado. Por isso que, em sua conclusdo, o GT indicou que a Companhia deveria avangar nos
estudos e buscar solugdes que se adequassem a uma perspectiva menor.

82. Além das providéncias sugeridas pelo GT, também estavam sendo reprocessados 0S
mapas sismicos da area de Pipeline.

83. Entre fevereiro e marco de 2013, a RATE teria concluido o reprocessamento para
producdo das areas e, principalmente, para tratamento do alto teor de H2S existente.

84. A partir do recebimento dos novos dados, o corpo técnico da OGX, nos meses
subsequentes, teria reanalisado todos os estudos e esfor¢os possiveis para encontrar uma solucao
que viabilizasse a exploragdo comercial dos Campos.

85. Diante desse quadro, as informacdes teriam sido divulgadas assim que a administracéo
da Companhia teve conhecimento dos fatos necessarios para deliberar sobre a viabilidade
econémica da exploracédo dos referidos Campos, o que teria ocorrido apenas no dia 28.06.2013.

V.2 RISCOS DA ATIVIDADE PETROLEIRA

86. Desse modo, a SEP teria agido como se as estimativas até entdo ndo fossem passiveis
de revisdo e que fosse estranho a uma companhia pré-operacional proceder com projecfes para
testar os resultados que se alcancariam com o a confirmacéo do cenario otimista ou pessimista.

87. A Acusagéo teria desconsiderado o grau de risco da atividade petroleira, imaginando
que informacdes acerca dos campos fossem imutaveis, claras e evidentes a qualquer tempo.

88. No caso da OGX, o mercado teria tido inequivoco conhecimento dessa realidade.
Desde a primeira divulgacdo do Formulario de Referéncia da Companhia, constaria ressalva de
que a prospeccdo de petroleo poderia ser distinta das projecdes anunciadas, tudo em razdo da
incerteza e imprevisibilidade das circunstancias que envolvem a exploracédo de petroleo.

89. Em todos os comunicados e fatos relevantes prestados ao mercado, a Companhia teria
alertado dos riscos inerentes a sua atividade, informando que as prospeccdes realizadas estariam
“sujeitas a uma série de expressivos risc0s, incertezas e premissas” e que “diversos fatores
importantes [poderiam] fazer com que os resultados reais [divergissem] de maneira relevante dos
planos” (fls. 808-812).

90. Nos campos de Tubardo Azul, Tubardo Tigre, Tubardo Gato e Tubardo Areia,
pertencentes a0 mesmo sistema de reservatorios carbonaticos, teria sido descoberto 6leo em
praticamente 100% dos pogos exploratdrios perfurados. Tal descoberta teria sido certificada pela
Degoyle & MacNaughton. Somado a isso ainda estariam os resultados muito positivos do teste de
formacéo realizado ao final da perfuracdo do pogo 9-OGX-26HP-RJS em fevereiro de 2011.
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91. A SEP teria desconsiderado que divergéncias seriam comuns entre técnicos e mesmo
entre setores de uma mesma empresa. No caso da OGX, haveria um modelo elaborado por cada
area (reservatorios e exploracao), sendo o mais pessimista o da primeira.

92. Desde a primeira estimativa, ambas as areas seguiriam as suas analises e seus estudos,
tanto para entender os Campos, quanto para decidir pela melhor maneira de explora-los.

93. A fim de delimitar melhor a competéncia de cada area envolvida, a Defesa apontou
que caberia a diretoria de exploracdo a responsabilidade pelos primeiros estudos geoldgicos e
geofisicos das areas investigadas com o intuito de estabelecer o local de perfuragdo dos pogos para
exploracdo. Apos testes e pesquisas, seria decidido a perfuracdo, surgindo, entdo, o pogo pioneiro.

94, Ja aarea de reservatorios da Companhia seria responsavel pela elaboragéo do plano de
drenagem dos reservatorios, definindo os pocos produtores de 6leo e gas, pocos injetores de agua
ou gas e outras tecnologias que fossem necessarias para otimizar a extracdo de petréleo, apos a
delimitacdo das descobertas dos campos de petrdleo pela area de exploracdo. Este plano seria o
principal insumo para a definicdo do projeto de desenvolvimento de determinado campo,
elaborado em conjunto com a &rea de exploragéo.

95. Porém, sem uma conclusao definitiva das investigacGes requisitadas, seria impossivel
a tomada de alguma deliberacéo sobre o desenvolvimento dos Campos.

96. Em um intervalo de menos de quatro meses, a administracdo da OGX teria sido
informada por diferentes 6rgdos internos que (i) o volume de 6leo recuperavel alcancava a cifra
de quase 300 milhdes de barris e que (ii) o valor presente liquido dos Campos era negativo.

97. Diante desse cenéario, a Companhia teria deliberado pela realizacdo de novas analises
para que, de posse de informagfes mais concretas, pudesse comunicar ao mercado acerca do seu
contetido, bem como de eventuais adaptaces que os negdcios poderiam vir a sofrer.

V.3 TERMO DE COMERCIALIDADE DOS CAMPOS

98. Quanto ao fato de a estimativa de 6leo recuperavel ndo ter sido indicada quando do
fato relevante em 13.03.2013, a Defesa ressaltou que neste mesmo més venceria 0 periodo
exploratorio das acumulagdes objeto do contrato de concessdo, assinado em 12.03.2008. A
Companhia s6 teria duas alternativas: devolver o bloco a ANP ou declarar sua comercialidade.

99. Entretanto, nessa data, a OGX ndo estaria apta a vaticinar a inviabilidade dos Campos.
Faltaria concluir a revisdo do modelo de reservatério com base no comportamento do pogo TBAZ-
1HP. Além disso, haveria um estudo preliminar da RATE que concluiria pela inadequagdo do
projeto inicial, mas que buscaria a viabilidade do projeto mediante a analise de outras tecnologias.
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100. N&o indicar o volume de Oleo recuperavel demonstraria apenas a boa-fé da
Companhia, dado a situacéo de que se estaria em meio a novos estudos, havendo grau de incerteza
justificavel quanto ao seu resultado.

101. A divulgacdo dessa espécie de informacdo ndo consistiria em meras estimativas,
despidas de fundamento técnico. Ao contrario, ao se estudar o potencial produtivo de um campo
de petroleo, contemplar-se-ia ndo apenas as caracteristicas descobertas no caso especifico, mas
também parémetros cientificos que permitissem realizar uma projecao futura de sua capacidade.

V.4 PosiCA0 DE EIKE BATISTA NA OGX E OSX

102. A Defesa apontou que o Acusado ndo integraria a diretoria executiva da OGX a época,
mas sim o conselho de administracao.

103. Além disso, a maior parte dos estudos teria sido realizada por técnicos, sem que
houvesse participacdo de membros da diretoria, de modo que o Acusado néo estaria envolvido no
dia-a-dia da Companhia, apenas participando de reunides trimestrais do conselho de administracao
(fls. 813-841).

104. Na realidade, o Acusado ndo teria participado pessoalmente dos estudos inclusive por
ndo ter capacitacdo técnica para tanto. Tambem ndo seria beneficidrio de programa de stock option
da Companhia. Ao contrério, seria outorgante de opcdes de a¢des de seu bolso para recompensar
0s principais executivos as proprias expensas e sem custos para a OGX.

105. Conforme informado a CVM em resposta aos oficios CVM/SEP/GEA-3/N°826/2013
e N°880/2013 (fls. 843-844), o Acusado s0 teria tido conhecimento do relatério final concluido
pela inviabilidade econdmica de exploracao dos Campos na reunido do conselho de administracao,
em 28.06.2013.

106. Os ITR da OGX divulgados antes e depois de setembro de 2012 indicariam os robustos
investimentos feitos nos Campos cuja exploracdo acabou suspensa (fls. 845-847).

107. De forma semelhante, se Eike Batista tivesse o intuito de beneficiar a OSX, votaria
pela imediata paralisagdo das atividades de construgdo, com vistas a evitar custos para a
companhia, que néo teria meios de adimplir as suas obrigacdes sem as receitas advindas da OGX.

108. A Defesa passou a tratar dos quatro elementos citados na Acusacdo que comprovariam
a ciéncia de Eike Batista quanto as supostas informagdes relevantes.

109. Com relagéo ao primeiro indicio, referente aos cargos ocupados pelo acusado na OGX,
alegou que, no periodo em que Eike Batista atuou como diretor presidente da Companhia, nao
haveria qualquer evidéncia a respeito da inviabilidade dos Campos. Em menos de dois meses ap0s
a saida do Acusado de seu cargo, o comité de gestdo e planejamento estratéegico da OGX, em
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07.05.2012, teria apresentado a diretoria relatorio em que apontaria um volume de 6leo recuperavel
na quantidade de 268,1 milhdes de barris de petroleo.

110. Quanto a reunido da diretoria da OSX, ocorrida em 15.04.2013, na qual o Acusado
participou, a Defesa argumentou que a permanéncia da OSX-2 na Asia teria se dado por motivos
exclusivamente econdmico. Embora a sua principal utilizacdo fosse direcionada aos Campos,
ainda nao haveria qualquer defini¢cdo quanto ao local preciso de sua permanéncia (fls. 848-850).

111. Em raz&o dos elevados custos relativos para fundear um FPSO no Brasil, seria il6gico
trazer a plataforma para o territdrio nacional. Seria mais vantajosa sua manutencdo na Maléasia,
sujeita a menores custos de manutencao e suporte, até que se deliberasse o exato local.

112. Mesmo assim, em 12.03.2013, a OSX teria dado entrada no requerimento de
habilitacdo ao REPETRO, para a unidade da plataforma, na Inspetoria da Receita Federal (fls. 851-
856).

113. Desse modo, poder-se-ia concluir que o interesse em se valer do referido beneficio
fiscal teria se mantido mesmo ap6s a deliberacdo do dia 15.04.2013. Se a Companhia ndo
aguardasse retorno proximo de sua plataforma na Asia, ndo haveria qualquer motivo para
permanecer com interesse para se habilitar nesse regime especial tributério.

114. A Defesa destacou que a OSX teria dado continuidade ao processo de importacdo de
amarras e estacas, equipamentos fundamentais para a adequada ancoragem da plataforma nos
Campos designados. Tal comportamento s6 teria contribuido para ressaltar que depois de decidido
a localizaco de atracamento da OSX-2, a Companhia pretendia que a FPSO retornasse da Asia
para ser usada pela OGX.

115. Os respectivos estratos de declaracdo de importacdo, datadas de 02.04.2013 e
12.06.2013, comprovariam o dia de registro e liberalizagdo dos produtos adquiridos (fls. 857-876).

116. Além disso, o nimero de funcionarios da OSX ndo teria se mantido constante durante
todo esse periodo. A OSX teria realizado contratacbes de funcionarios para fazer parte da
tripulacdo do FPSO OSX-2, inclusive ap0s a reunido de 15.04.2013.

117. No tocante a mensagem “(v)amos apresentar plano de negdcios em breve (...)
(hastreado nos bons projetos antigos e nos blocos e (p)arcerias novas!”, divulgada por Eike Batista
em seu Twitter, a Defesa alegou que o termo de acusacao teria omitido que tal frase foi proferida
em resposta ao usuario que questionava “como pagar a divida da OGX, os juros da divida e manter
os investimentos?”.

118. Ademais, o fato relevante divulgado em 01.07.2013 em nada se relacionaria com o
pagamento da divida da OGX, seus juros ou a manutengdo dos investimentos. Tratar-se-ia do
comunicado ao mercado de que estava suspenso o desenvolvimento da exploragcdo dos Campos.
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1109. O atual contexto do aludido “plano de negdcios” se referiria aos blocos exploratorios
recém-adquiridos em reunido com outras empresas na 112 rodada da ANP, ndo guardando qualquer
relacdo com discussao da viabilidade econémica dos pocos ja arrematados.

120. Isso, inclusive, teria sido comentado na mensagem antecedente do Twitter, postada
pelo Acusado as 3:44pm de 29.05.2013, ao usuario @Giovani_Baia:

“Ganhamos Blocos em parceria com a Exxon, Total, Nova carteira de Exploracao! OSX
2 OsX 3 chegando ate final do Ano=Mais Produg¢édo”

121. Por fim, a Defesa contestou o quarto indicio apresentado pela SEP, referente ao fato
de Eike Batista ndo ter negado expressamente que tinha conhecimento dos estudos da
Schlumberger e do GT. Uma rapida andlise do oficio que solicitou sua prévia manifestacdo seria
suficiente para perceber que o Acusado jamais foi instado a se manifestar especificamente sobre
os referidos estudos. A resposta de Eike Batista teria respeitado o que lhe foi solicitado.

122. Ainda que o Acusado soubesse dos termos de apresentacdo do GT, nada mudaria sua
resposta. O GT ndo teria vaticinado e nem concluido nada.

123. Mais adiante, a Defesa argumentou que a presuncdo de que o Acusado teria
conhecimento de todas as informacOes referentes ao andamento da sociedade apenas por ser
controlador e presidente do conselho de administracdo da Companhia seria manifestamente ilegal,
pois ndo haveria inversao do 6nus da prova em hipdtese que pudesse ensejar a necessidade de
producio de prova negativa?’.

V.5 ALIENACOES DE ACOES

124. Com relacdo a alienacdo de acGes ocorrida entre 24.05.2013 e 10.06.2013, a Defesa
alegou que o Acusado ndo agiu por vontade prépria quando efetuou as vendas. Tais alienacGes
teriam sido realizadas para o adimplemento de obrigacGes contratuais.

125. De modo a consubstanciar este argumento, foi anexado relatério elaborado pela
auditoria internacional ICTS intitulado “Relatorio do levantamento de eventos relacionados a
venda de a¢des da OGX e OSX para pagamento de dividas” (fls. 879-902). Tal documento, por
sua vez, concluiu pela hip6tese de inexigibilidade de conduta diversa por parte do Acusado.

126. As acOes alienadas pelo Acusado ja estariam comprometidas por dividas contraidas
previamente junto & Mubadala Development Company ("MDC”), fundo soberano de Abu Dhabi.
A totalidade do produto das vendas teria sido revertida para o pagamento desse credor.

127. Em 25.03.12, a MDC investiu US$2 bilhdes na EBX, que teria se comprometido a
manter ativos em garantia em favor da MDC. Dentre esses ativos, estariam as ages da OGX

2L A Defesa cita trecho de julgado do Superior Tribunal de Justica em que se refuta a possibilidade de atribuicéo de
Onus da prova a parte quanto a inexisténcia de um fato.
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detidas pela EBX, em determinado patamar de valor minimo baseado na cotacdo de bolsa de
valores, bem como a garantia a MDC de uma rentabilidade minima em délares.

128. Em 04.04.2013, o Banco Itau efetuou comunicado & MDC, informando o
desenquadramento das garantias dadas pela EBX. Segundo a ICTS, isso ocorreu ja que o total de
acdes OGXP3 detidas pela CAMF, ao valor de R$ 1,98/acéo, teria se tornado inferior a USD
2.000.000.000 €, assim, permitido a execucao da divida pela MDC.

129. Na mesma data, a MDC teria apresentado notificacdo declarando o vencimento
antecipado da divida. Conforme secéo 4.04 do contrato vigente (“Master Partnership Agreement
— MPA”), este fato possibilitaria ao Ital a qualquer momento promover, para beneficio da MDC,
a venda das a¢Oes da OGX dadas em garantia pela EBX, ativos estes que estariam custodiados na
conta 2689 da Lockbox da titularidade da EBX e tendo como beneficiariaa MDC.

130. O relatério ICTS confirmou que a totalidade das a¢cdes de emissdo da OGX que foram
alienadas no periodo de maio a junho de 2013 ja estariam oneradas para a MDC. A totalidade dos
recursos obtidos com as vendas reverteriam para o veiculo OTX da MDC.

131. Com relagdo ao argumento de que o Acusado poderia ter alienado outros bens para
pagar dividas, a Defesa alegou que Eike Batista ndo sO teria dado cumprimento a previsdo
contratual de venda compulséria das aces OGX dadas em garantia, como ainda transferido
dinheiro e outros bens em pagamento.

132. Conforme o tal relatorio, na novacao da divida pactuada em 03.07.2013 com a MDC,
além de devedor solidario de todo o saldo da divida, o Acusado, justamente por ndo ter bens
suficientes para quitar tudo o que devia, teria acrescentado varios ativos as garantias previstas no
acordo original de 2012.

133. Além disso, o Acusado teria conseguido bloquear a continuacdo das vendas ao
repactuar a divida. Caso tivesse o conhecimento de informacdo privilegiada e o intuito de se
aproveitar disso, ele teria se desfeito da totalidade das agdes e amortizado suas dividas com a MDC
em melhores condicdes.

134. Mais adiante, a Defesa afirmou que, tanto a doutrina quanto a jurisprudéncia do
Colegiado? reconheceriam que a vedagio de negociacio ¢é afastada quando se comprova que o
acusado ndo agiu com o objetivo de auferir vantagem indevida, mas sim em cumprimento a
obrigac@es previamente assumidas.

135. Segundo o relatoério da ICTS, em 03.07.2013:

“o nivel de endividamento do grupo EBX estava em torno de USD 17.879.875.000,00,
sem considerar a divida com a MDC. Esta divida estava pulverizada entre varios bancos

22 A Defesa transcreveu trecho do voto do diretor-relator Wladimir Castelo Branco Castro, proferido nos autos do
PAS CVM n° 17/02, Julgado em 25.05.2005.
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de pequeno, médio e grande portes. O vencimento, e consequente evento de default (ndo
pagamento da divida com a MDC) poderia acionar a se¢do de ‘Acceleration” com as
outras entidades [credoras], causando um ‘cross default’ das empresas do grupo EBX.
Este fato poderia gerar eventuais quebras de instituicdes de pequeno e médio portes,
incorrendo, inclusive em um risco sistémico para a economia brasileira. Além disso,
outras empresas do grupo, bem como bancos credores também eram garantidores/fiadores
da divida, o que reforgaria o risco de ‘cross default’ e risco sist€émico”.

136. Diante disso, a Defesa concluiu que o equacionamento da divida com a MDC teria
sido fundamental para além dos muros da EBX e teria tido clara importancia sistémica.

V.6 CONTRATO DE PUT

137. Quanto a PUT, a Defesa primeiramente salientou que apesar de ambas as companhias
abertas pertencerem a0 mesmo a0 mesmo grupo, inexistiria qualquer relacdo entre a PUT
outorgada a OGX e a venda de acdes pela OSX.

138. A outorga, a titulo gratuito, por Eike Batista da op¢do em 24.12.2010 seria suficiente
para desmentir a premissa de que a Companhia tinha em méaos informacdo relevante no que se
refere a estimativa de 6leo recuperavel e a suposta inviabilidade econémica do projeto quando da
apresentacdo do GT de 24.09.2012.

139. Houvesse a convicgéo acerca da inviabilidade econémica da exploragdo dos Campos,
0 Acusado jamais teria comprometido seu patrimonio mediante ato unilateral e gratuito, o qual
poderia significar a perda de muito dinheiro por parte do controlador.

140. Teria sido com base nas projeces e estimativas da OGX que foi celebrado em
24.12.2012 a PUT entre a CAMF, o0 Acusado e a OGX.

141. A referida opcéo teria sido concedida sem qualquer contrapartida por parte da OGX
aos acionistas controladores e, sob determinadas condicGes estabelecidas nos termos do proprio
documento de outorga, dentre elas que os recursos obtidos com a opg¢éo deveriam ser empregados
na implementacdo do plano de negdcios vigente na data de celebracdo da opcao.

142. A SEP teria se valido de duas premissas ndo comprovadas: (i) teria havido falha
informacional na divulgacdo do fato relevante de 24.10.2012 (fls. 404), na medida em que a
Companhia teria omitido do mercado a informacéo acerca da subordinacéo da opcao a manutencao
do plano de negdcios; e (ii) o Acusado teria se aproveitado de sua prévia ciéncia acerca da
invalidade da PUT quando vendeu a¢Ges das Companhias entre agosto e setembro de 2013.

143. Com relacdo ao primeiro ponto, a Defesa destacou trecho do parecer da PFE que
reconheceu a impossibilidade de se afirmar que teria havido falha na divulgacéo, ressaltando que
contratos complexos possuem clausulas que, no momento da divulgacao, ndo sdo suficientemente
relevantes a ponto de merecer destaque (fls. 546).
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144, Quanto ao segundo ponto, a Defesa ressaltou que a razéo pela qual a Companhia néo
divulgou fato relevante dando ciéncia da ilegibilidade da opgdo guardaria motivo plenamente
identificavel: conforme atestou a PFE, ela ndo teria entendido que a opcao deixou de existir no
mundo juridico:
“Importante registrar, por oportuno, que ndo existem indicios nos autos, a0 menos com
base nos elementos colacionados, no sentido de que a administracdo havia interpretado o
contrato de Put de forma a considera-lo extinto. Isso porque a propria administracéo
exerceu a Put em 06.09.2010. Ora, como atribuir a administracdo da Companhia a correta

interpretacdo da clausula em questdo se o seu comportamento foi no sentido inverso do
esperado? ” (fls. 547).

145, Se a companhia tivesse o entendimento de que a opg¢éo havia se resolvido, ela sequer
a executaria, muito menos instauraria um contencioso a respeito, tal como comunicado ao mercado
em 11.11.2013.

146. A renlncia ao exercicio da opcao teria sido objeto de transacéo atraves do Plan Support
Agreement (“PSA”), quando o Acusado teria aceitado ver reduzida a sua participagdo a 5% a fim
de possibilitar a restruturagéo e salvamento da Companhia (fls. 2.179-2.199).

147. Seria incompreensivel julgar haver informacéo relevante ndo divulgada da qual teria
se valido o Acusado porque (i) entre a alteracdo do plano de negdcios e as aludidas transacoes
teriam se passado mais de 50 dias; e (ii) a propria Companhia entenderia diversamente dele.

148. As alienacdes entre 28.08 e 03.09.2013 teriam sido realizadas (i) ap6s a divulgacdo do
fato relevante de 01.07.2013, ocasido em que a OGX teria dado ciéncia aos acionistas e ao mercado
em geral sobre a frustracdo das expectativas de producao e a modificacdo do seu plano de negécios;
(ii) antes de o Acusado ter sido notificado do exercicio da PUT pela diretoria da OGX; e (iii) antes
de ele sequer cogitar contesté-la.

149. Nesse periodo, a Defesa apontou que teria sido (i) pago a EFS-Q (GE) o valor de USD
33.750.000 e ao Banco Bradesco o valor de USD 22.250.000; e (ii) realizado aporte por meio de
adiantamento para futuro aumento de capital (AFACS) no valor de USD 4.100.415 na OSX.

150. A origem desses pagamentos remontaria a 22.05.2012, quando a GE, representada pela
EFS-Q, integrou acordo de investimento com grupo EBX. Em 30.05.2012, teria sido outorgada
procuracdo para que o investidor, representado pela EFS, pudesse executar as garantias
determinadas no contrato firmado.

151. Na mesma data, a GE teria transferido o montante de USD 300.000.000 a trés
sociedades ligadas ao grupo EBX, conforme descrito no relatério da ICTS.

152. Em 30.06.2013, o valor dos ativos elegiveis dados em garantir pelo grupo representaria
montante inferior a USD 450.000.000, em violacdo da clausula 3.07 do MPA. Em razéao disso,
teria sido pactuada uma alteracdo nas garantias prestadas — o Transaction Agreement — que teriam
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levado a GE em 13.07.2013 a concordar em ndo executar as garantias inicialmente apresentadas
(fls. 1.862-1.884).

153. Em 20.08.2013, a EFS teria notificado a OGX de que as acdes da empresa seriam
liquidadas para pagamento da restruturacédo de divida formalizada por meio do acordo celebrado
entre as partes.

154. Entre 21.08.2013 e 26.09.2013 teria sido pago a GE o valor de USD 67.000.000 do
qual metade seria proveniente da liquidacdo de agdes da OGX.
155. Similarmente, em 10.02.2011, 14.02.2011 e 20.02.2011, a AUX e o Bradesco teriam

firmado acordos de financiamentos, cujo pagamento seria garantido pela alienacao fiduciaria de
336.225.757 acgdes da OGX, avaliadas em USD 3,3 bilhdes.

156. Em 18.06.2013 teria sido firmado um novo acordo entre as partes, no valor de USD
350.000.000 como forma de refinanciar o débito remanescente dos acordos supramencionados.
Ainda na mesma data teriam sido alienadas 787.975.610 acdes da OGX.

157. No dia 01.07.2013, ocorreu violacdo aos termos das garantias prestadas, uma vez que
as acles se encontravam avaliadas abaixo do valor minimo permitido em contrato.

158. De forma a remediar o inadimplemento, teria sido firmado aditamento ao contrato de
alienacdo por meio do qual 480.357.000 acbes da OGX (além de a¢bes da MMX) teriam sido
alienadas de modo a recompor o valor da garantia prestada.

159. Posteriormente, como Unica forma de evitar a liquidacdo das agdes, a OGX teria
realizado o pagamento de USD 22.250.000 ao Bradesco na forma de amortizacdo da divida
decorrente do contrato firmado em 18.06.2013. Diante da iliquidez da OGX e do Acusado, nao
haveria outra alternativa sendo a venda de acdes.

V.7 PRATICA DE INSIDER TRADING

160. Quanto a responsabilizacdo pela infracdo de insider trading, a Defesa ressaltou que, se
em setembro de 2012 o GT ndo havia constatado a inviabilidade econémica dos campos, mas
indicado que os estudos deveriam prosseguir, ndo haveria dado razoavelmente preciso capaz de
justificar a comunicacgdo ao mercado.

161. As conclusdes do GT teriam aberto os olhos dos administradores da Companhia acerca
da necessidade de analisar a viabilidade dos campos. Até setembro de 2012, a inviabilidade dos
campos seria mero rumor. A partir das conclusoes, teria sido constatada necessidade de aprofundar
0 estudo de alternativas, em paralelo a outro trabalho que estaria sendo conduzido pela area de
exploracdo da empresa, consistente no reprocessamento da sismica.
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162. Quanto a PUT e a segunda venda de a¢fes, também inexistiria fato a ser divulgado
pela Companhia que pudesse alterar o modo isento do Acusado, haja vista que a OGX na primeira
oportunidade teria exercido a PUT, em posicdo contraria a de Eike Batista.

163. A Defesa ressaltou que nao haveria, no caso concreto, elemento subjetivo (dolo) capaz
de caracterizar a infracao.

164. O montante vendido entre os dias 24.05.2013 e 10.06.2013 ja ndo pertenceria mais a
EBX (via CAMF) pois estaria onerado hd muito tempo e teria sido apenas liberado para
amortizacdo da divida vencida previamente & venda.

165. Com relacdo as alienagdes ocorridas no periodo de 27.08.2013 a 03.09.2013, o
objetivo essencial também teria sido o cumprimento de obrigac6es financeiras junto a credores.

166. Além de inexistir qualquer informacéo relevante no momento das alienacdes, desde
meados de 2012 o Grupo EBX ja viria sofrendo com a desvalorizacdo de suas empresas abertas,
e, mais precisamente, no periodo de 04.04.2013 a 03.07.2013, o nivel de endividamento do grupo
giraria em torno de USD 17,8 bilh&es, conforme relatério do ICTS.

167. O vencimento e o consequente evento de default poderiam acionar a clausula de
“acceleration” com as outras entidades credoras, inclusive instituicbes financeiras nacionais de
pequeno, médio e grande portes, causando um “cross default” das empresas do grupo EBX. Tal
fato, consequentemente, poderia gerar eventuais quebras de instituicdes de pequeno e médio
portes. Portanto, ndo teria sido a vontade de praticar o tipo infracional que teria motivado as a¢6es
vendidas.

V.8 PRATICA DE MANIPULACAO DE PRECOS

168. No tocante a acusacdo de pratica de manipulacdo de precos, a Defesa argumentou que
0 requisito necessario para caracterizar este ilicito ndo estaria presente no caso concreto, pois nao
teria havido intencdo do agente de elevar, manter ou baixar a cotacdo de valores mobiliarios. O
Acusado teria apenas interagido de forma genérica e informal com seguidores de sua conta na rede
social Twitter, que seria canal ndo oficial.

169. Ademais, ndo seria possivel constatar quantos dos 1,3 milhdo de seguidores do
Acusado seriam de fato investidores ou potenciais investidores e o contetdo das mensagens ndo
teria capacidade de manipular os precos das acfes da Companhia, pois ndo consistiriam em
informacdes além das ja divulgadas pela OGX.

170. Também ndo haveria provas nos autos que demonstrassem a correlagdo entre a
divulgacdo das mensagens e a variagdo no preco das acoes.
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V.10 CONCLUSAO E PEDIDOS

171. Por fim, a Defesa destacou que as alienagOes tratadas foram realizadas pelo fundo
Centennial, de modo que, ainda que o Acusado possuisse a titularidade das cotas desta sociedade,
ele ndo responderia ilimitadamente pelo ato ilicito como se a pessoa juridica ndo existisse.

172. A esse respeito, a Defesa ressaltou que a desconsideracéo da personalidade juridica so
é aplicada como medida excepcional, em casos restritos e bem determinados. A Acusagdo nao
teria apontado qualquer fato que implicasse em abuso de personalidade juridica, nos termos do
artigo 50 do Codigo Civil® e que legitimasse a referida desconsideracéo.

173. Outro ponto mencionado se refere as circunstancias de fato e & motivacéo da conduta
do Acusado. Eike Batista ndo teria se valido em momento algum de sua posi¢do como controlador
e membro do conselho de administracdo da Companhia para se aproveitar de informac6es
privilegiadas e ganhar dinheiro as custas dos demais investidores.

174. Na verdade, o Acusado teria sido o que mais perdeu por conta da crise da OGX, e 0
presente processo ndo teria como objetivo julgar a qualidade de Eike Batista como administrador
e nem vindicar os investidores que sofreram prejuizo com os investimentos na Companhia.

175. Posto isso, seria desproporcional impor ao Acusado san¢do maior do que uma
adverténcia ou a multa prevista no artigo 11 § 1°, 1, da Lei n° 6.385 de 07 de dezembro 1976,

176. Ante 0 exposto, a Defesa também solicitou a producéo de:

a) prova testemunhal com determinacéo de oitiva dos ex-administradores
da OGX no intuito de corroborar os argumentos expostos no sentido da
inexisténcia de fato relevante;

b) prova pericial contabil, de modo a demonstrar a existéncia de
endividamento do Acusado e de gravames sobre as acGes negociadas, bem
como de comprovar que 0s recursos oriundos das alienagdes foram
destinados integralmente aos credores; e

c) prova de engenharia de petroleo, a fim de corroborar os fatos ocorridos
e narrados na Defesa.

23 Art. 50. Em caso de abuso da personalidade juridica, caracterizado pelo desvio de finalidade, ou pela confusdo
patrimonial, pode o juiz decidir, a requerimento da parte, ou do Ministério Pdblico quando Ihe couber intervir no
processo, que os efeitos de certas e determinadas relagfes de obrigaces sejam estendidos aos bens particulares dos
administradores ou socios da pessoa juridica.

24 § 1° A multa devera observar, para fins de dosimetria, os principios da proporcionalidade e da razoabilidade, a
capacidade econdmica do infrator e os motivos que justifiquem sua imposicdo, e ndo devera exceder o maior destes
valores: | - R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais).
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177. Por fim, a Defesa solicitou que fosse concedido tratamento sigiloso ao relatério ICTS
e seus anexos e expos o interesse do Acusado em celebrar termo de compromisso.

VL. ATOS POSTERIORES A DEFESA
VI.1 CONCESSAO DE TRATAMENTO SIGILOSO
178. Em 18.06.2014, o Presidente da CVM Leonardo Pereira deferiu tratamento sigiloso a

alguns anexos referentes ao doc. 12 da Defesa de Eike Batista (Relatério ICTS). Além disso,
solicitou que o Acusado apresentasse as raz6es de fundamentacdo do pedido de confidencialidade
relativo aos demais anexos requeridos (fls. 2.221-2.223).

179. Em 30.06.2014, Eike Batista se manifestou contra a decisdo proferida, pedindo
reconsideragdo do deferimento parcial de confidencialidade (fls. 2.278-2.285).
180. Em 02.07.2014, o Acusado enviou manifestacao (fls. 2.232-2.233) com o anexo 32 do

Relatério ICTS (doc. 1 — fls.2.234-2.235), o qual ndo constaria no processo, além de documento
para comprovar gue os recursos obtidos com a venda de a¢Ges da OGX entre maio e junho de 2013
teriam sido revertidos para o pagamento de divida com o0 MDC (doc. 2 — fls.2.236-2.261).

181. Ademais, em linha com o pedido de 30.06.2014, requereu tratamento confidencial aos
anexos constantes do doc. 2 (fls.2.262-2.265), pois consistiriam em correspondéncia pessoal entre
as partes e conteriam detalhes de operacgdes financeiras privadas.

182. Em 11.07.2014, a PFE emitiu parecer negando os argumentos trazidos na manifestacdo
de reconsideracdo de Eike Batista e mantendo a decisdo do Presidente (fls. 2.287-2.294). Em
30.09.2014, a PFE sugeriu nova analise da documentacdo (fls. 2.314-2.319) em resposta a
manifestacdo de 30.07.2014, na qual Eike Batista reiterou seus argumentos anteriores e
acrescentou que os documentos referentes ao pedido de sigilo diriam respeito a estratégias
comerciais e bancarias de empresas que nao faziam parte do presente processo (fls. 2.297-2.311).

183. Em 06.10.2014, reanalisando toda a documentacdo apresentada, o Presidente
reconsiderou parcialmente a deciséo de 18.06.2014 e deferiu tratamento sigiloso aos anexos 1, 2,
4,5,6,7,14,15, 21, 23, 24, 34, 35, 36, 37, 38 e 39 (fls. 2.330-2.331).

V1.2 DISTRIBUICAO DO PROCESSO E PRODUCAO DE PROVAS

184. Em 15.10.2014, em reunido do Colegiado na mesma data, o presente processo foi
distribuido para relatoria da Diretora Luciana Dias (fls. 2.336).

185. Em 19.02.2015, Eike Batista protocolou manifestagéo na qual reiterou os pedidos de
producéo de prova requeridos ao final de suas razdes de defesa (fls. 2.368-2.371).
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186. Em 31.03.2015, a Diretora Luciana Dias proferiu despacho (fls. 2.372-2.374)
deferindo a apresentacao de pericia contabil e de engenharia de petroleo e afirmando que caberia
ao Acusado proceder a indicacdo dos especialistas e seu custeio, concedendo-o 30 dias para
apresentacdo das tais provas.

187. Além disso, deferiu producdo de prova testemunhal na forma de manifestacdo por
escrito das testemunhas listadas, facultando ao Acusado a apresentacdo, em dez dias, de uma lista
de questdes sobre as quais entendia que as testemunhas deveriam se manifestar.

188. Em 09.04.2015, Eike Batista protocolou recurso inominado com o pedido de efeito
suspensivo da decisdo proferida pela Diretora (fls. 2.377-2.382).

189. Segundo o Acusado, a decisédo teria transferido a ele a incumbéncia da produgéo
probatoria e o seu custo. Tendo a decisdo fixado prazo incompativel e inviavel de producédo de
provas, esse fato também se equipararia a negativa da prova. Além disso, a decisdo seria contraria
a légica processual, uma vez que correriam em paralelo as provas técnica e testemunhal.

190. Por fim, Eike Batista solicitou (i) que se fixassem os prazos de 120 dias para a pericia
contébil e de 180 dias para a pericia de engenharia de petréleo; (ii) e que as audiéncias com as
testemunhas ocorressem de forma presencial e ap6s a concluséo das provas periciais.

191. Em 15.04.2015, novo expediente (fls. 2.426-2.436) foi protocolado no qual foram
apresentados (i) reiteracdo dos pedidos de reconsideracdo da deciséo; (ii) rol de testemunhas com
as respectivas questdes a serem feitas a cada uma delas; e (iii) proposta de trabalho elaborada pela
Hill International para a realizacdo de pericia de engenharia de petroleo (fls. 2.437-2.439).

192. Em 08.06.2015, o processo foi redistribuido ao Diretor Pablo Renteria por meio de
reunido do Colegiado, em atendimento ao disposto no artigo 9° da Deliberacdo CVM n° 558 de 12
de novembro de 2008, tendo em vista a licenga maternidade da Diretora Luciana Dias (fls. 2.425).

193. Em 13.10.2015, o Diretor Pablo Renteria decidiu pela producdo das referidas provas
periciais nos prazos solicitados pelo Acusado e afirmou que o pedido de reconsideragéo da decisao
da Diretora Luciana Dias sobre as oitivas de testemunhas seria apreciado apds a conclusdo das
pericias.

Laudo Contabil

194. Em 11.02.2016, o Acusado protocolou pedido de juntada de laudo contabil elaborado
pela APSIS Consultoria (fls. 2.458-2.496).

195. Tal documento (fls. 2.460-2.496) informou que o valor total dos aportes de Eike
Batista nas Companhias haveria sofrido desvalorizacéo de 74,91% até o dia 03.09.2013, data da
venda da Gltima ac&o do seu segundo periodo de alienacéo (de 27.08.2013 a 03.09.2013).
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196. Entre a data de divulgacdo das conclusdes iniciais do GT, em 24.09.2012, e o inicio
do primeiro periodo de alienacdo do Acusado (de 24.05.2013 a 10.06.2013), o valor da
participacdo de Eike Batista nas Companhias teria se reduzido em aproximadamente R$ 8,985
bilhdes, ou 67%, sem que tivesse havido qualquer alienagéo.

197. Durante o periodo entre o final da primeira alienacao e o inicio da segunda, o qual o
laudo denominou ‘“Periodo Critico”, a participagdo de Eike Batista na OGX teria sofrido
desvalorizacdo de aproximadamente R$ 12,342 bilhdes, ja considerando o valor apurado nas duas
alienacbes. O valor total oriundo da primeira e segunda alienagdes juntas teria sido de
aproximadamente R$ 333 milhdes.

198. O laudo ressaltou que os aportes realizados por Eike Batista na OSX, entre novembro
de 2012 e julho de 2013, totalizando R$ 1,259 bilhdes, teriam tido o objetivo de viabilizar a
construcdo das plataformas FPSO para exploracdo dos campos posteriormente descobertos
invidveis. Desse total, R$ 241 milhGes teriam sido aportados entre a primeira e segunda alienagdo.

199. Os valores auferidos na primeira alienacao teriam sido destinados ao cumprimento de
obrigacbes contratuais com o MDC. Os valores auferidos na segunda alienagdo teriam sido
destinados ao cumprimento de obrigacdes contratuais com a GE, o Bradesco e obrigagdes de Eike
Batista quanto ao exercicio de uma PUT pela OSX.

200. O estudo concluiu que os recursos auferidos com as aliena¢Ges no Periodo Critico
teriam sido efetivamente utilizados para pagamento das dividas que haviam sofrido
desenquadramentos contratuais com os credores que tinham em garantia as referidas acGes.

Laudo de Engenharia

201. Em 11.04.2016, o Acusado protocolou pedido de juntada de laudo de engenharia
elaborado pela Hill International (fls. 2.497-2.498).

202. De maneira geral, o laudo (fls. 2.499-2.591) concluiu que a Politica de Divulgacéo e
Uso de Informacdes para o Mercado da OGX seria correta e adequada sob a perspectiva da boa
governanca e refletiria as melhores préticas da indUstria a época de sua elaboracéo.

203. A OGX teria se esforcado em promover, com base nos fatos de interesse da época, 0
full disclosure dos acontecimentos, tratando os fatos comunicados como relevantes. A Companhia
também consideraria que a maioria deles trataria de informacGes que chegariam ao mercado de
qualquer forma, uma vez que a ANP as disponibilizaria em seu site.

204. Conforme o laudo, seria possivel, notadamente com as tecnologias mais recentes,
efetuar estimativas de volumes de uma descoberta ainda durante a perfuragdo de um pogo
exploratorio. Para isso, a OGX teria feito uso de tecnologias como o0 monitoramento em
subsuperficie com LWD/MWD (Logging While Drilling/Measuring While Drilling).

Redistribuicéo do Processo
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205. Em 26.07.2016, em reunido do Colegiado, o processo foi redistribuido para minha
relatoria, nos termos do artigo 10 da Deliberacdo CVM n° 558/2008 (fls. 2.607).

206. Em 01.09.2016, apo6s redistribuicdo do processo e considerando a juntada dos laudos
e 0 pedido de producdo de prova testemunhal (fls. 2.497), concedi prazo de dez dias, a partir da
publicacdo do despacho, para que Eike Batista apresentasse rol de testemunhas, o que foi feito
pelo Acusado em 19.09.2016 (fls. 2.618-2.619).

207. Em 21.10.2016, decidi pela oitiva das testemunhas listadas (Jodo Borges, Raul Silva,
Ernesto Guedes, Marcello Guimarées e Anténio Nicolau), intimando Eike Batista a providenciar
seu comparecimento (fls. 2.621-2.622). Reconsiderei a decisdo, decidindo pela intimagdo das
testemunhas (fls. 2.636-2.637) ap6s manifestacdo de Eike Batista de 31.10.2016 (fls. 2.624-2.634).

Pedido de Suspensao

208. Em 18.01.2017, a Defesa protocolou pedido de suspensdo do presente processo no
qual argumentou que o julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n° RJ
2014/6517, no qual Eike Batista também figura como acusado, poderia criar uma situacao
antijuridica em que haveria o risco de ocorrerem interpretacdes distintas sobre o mesmo fato (fls.
2693-2696).

209. Em 31.01.2017, indeferi o pedido (fls. 2751-2752), pois entendi que a questdo trazida
pela Defesa néo se tratou de verdadeira questao prejudicial, em que a verificacdo de determinado
fato dependesse de uma decisdo de outro processo. Além disso, ainda que se verificasse a possivel
reunido dos processos para julgamento em uma mesma sesséo, a prova testemunhal a ser produzida
poderia servir para esclarecer fatos no outro processo, sem prejuizo para o Acusado.

210. Em 06.02.2017, Eike Batista protocolou recurso a decisao requerendo a suspensdo do
presente processo até a conclusdo do PAS RJ2014/6517 e, alternativamente, no sentido de se
estabelecer julgamento em conjunto do presente processo com o referido processo (fls. 2.763-
2.767).

Oitivas de Testemunhas
211. Em 01.02.2017, foi realizada a oitiva das testemunhas® arroladas pela Defesa.

212. Compareceram a CVM Antonio Nicolau, Raul Silva, Ernesto Guedes e Juliano
Macedo. Este ultimo substituiu, a pedido da Defesa, Marcello Guimaraes (fls. 2.753-2.760).

213. De maneira geral, os depoentes reafirmaram as informacdes trazidas pelas pericias e
laudos protocolados por Eike Batista.

25 Reunidas em um CD acostado as fls. 2.761.
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214. Neste sentido, Raul Silva, diretor da ICTS e responsavel por liderar os trabalhos que
resultaram no relatorio apresentado pela Defesa, ratificou o contetido do documento acerca (i) da
situacdo de divida do Acusado com os credores MDC, GE e Bradesco; (ii) dos investimentos de
Eike Batista nas Companhias; (iii) do desenquadramento das garantias das obrigacdes referentes
as dividas; (iv) dos instrumentos disponiveis para execucdo das acdes pelos credores; e (v) da
totalidade dos recursos que foram direcionados ao pagamento de dividas.

215. Referida testemunha afirmou que teria verificado a venda das a¢des por meio das notas
de corretagem acostadas aos anexos e que toda a documentacéo apresentada teria sido suficiente
para comprovar a relacéo entre o Acusado e os credores. Ao final, também confirmou a informacéo
de que Eike Batista teria aportado recursos na OSX mesmo apos as aliena¢des (entre setembro e
dezembro de 2013).

216. Ernesto Guedes, responsavel pelo parecer econdmico da Tendéncias, analisou as
alienacdes de acbes das Companhias realizadas pelo Acusado e corroborou com o contetdo do
parecer econdmico. Quanto a participacdo acionaria de Eike Batista na OGX e OSX, a testemunha
confirmou que, entre setembro de 2012 e setembro de 2013, a participa¢do do Acusado pouco teria
mudado mesmo apos as alienagoes.

217. Além disso, sobre o endividamento do Grupo EBX, Ernesto Guedes respaldou o
parecer no que diz respeito ao volume de divida do grupo:
“(...) ha uma constatagdo de que o grupo EBX ¢ seu endividamento eram representativos
no panorama do mercado bancério brasileiro (...) a conclusdo disso é que um colapso

stbito [das Companhias] com aceleracdo de suas dividas traria algum tipo de
consequéncia para economia e mercado financeiro”.

218. Ernesto Guedes declarou que o acordo entre a holding EBX e a Mubadala
Development Company (MDC) tratava-se de uma divida no sentindo econdmico devido a
existéncia de um pool de a¢Ges da OGX como garantia de cumprimento e que a perda de valor das
acOes teria suscitado o vencimento antecipado dessa divida.

219. Quanto ao lapso temporal das concluses do GT e o primeiro momento de alienagéo,
Ernesto Guedes confirmou o entendimento de que ja haveria passado muito tempo. Além disso,
também confirmou que a venda apenas parcial das acdes ndo indicaria comportamento oportunista
de quem quer tirar proveito de informacao privilegiada.
“(...) existem razdes para a venda das a¢Oes que ndo simplesmente antecipar um fato
relevante que seria divulgado alguns dias ou semanas depois, mas simplesmente prover
recursos para resolver uma situacgdo financeira delicadissima (...) se 0 conhecimento do

que ia ser divulgado no fato relevante vinha de alguns meses, essa venda poderia ter sido
antecipada, inclusive sendo realizado um valor maior”.

220. Quanto a imputacdo de manipulacdo de precos, afirmou que o resultado concreto das
divulgacbes no Twitter ndo teria ocasionado um aumento no preco das acdes, tendo ocorrido
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exatamente o oposto. N&o seria possivel comprovar que tais divulgac6es influenciaram o mercado
do jeito que a Acusacdo faz parecer.

221. Antbnio Nicolau, responsavel pelo estudo técnico da APSIS sobre a evolucdo da
participacdo de Eike Batista nas Companhias, confirmou o conteido do laudo no que diz respeito
a queda do valor das a¢des de emissdo da OGX e OSX desde 2011.

222. Além disso, reforcou que a primeira alienacdo do Acusado teria ocorrido com os valores
em baixa e que o valor perdido por ele referente a desvalorizacdo da cotacdo em bolsa das agdes
da OGX entre 24.09.2012 e 10.06.2013 foi de 10,748 bilhdes de reais. Também declarou que
ambas as vendas teriam servido para pagar os credores da holding EBX.

223. Por fim, certificou que Eike Batista teria realizado aportes nas Companhias entre 0s
periodos de alienacao.

224, Juliano Macedo, gedlogo corresponsavel pela elaboracdo do laudo de engenharia de
petrdleo, também confirmou, de maneira geral, o conteudo do documento.

225. A evolucdo da campanha exploratéria (fase mais arriscada) da OGX teria seguido,
segundo o depoente, o esperado, em termos técnicos, de uma empresa de exploracao de dleo e gés.

226. Quanto ao resultado do GT, Juliano Macedo confirmou o entendimento de que em
25.09.2012 seria impossivel confirmar a inviabilidade comercial dos Campos, uma vez que apenas
em fevereiro 2013 saiu 0 reprocessamento da sismica, que ajudou no melhor entendimento dos
testes passados. Desse modo, s a partir desta Gltima data os dados teriam sido trabalhados com
mais detalhes pelos técnicos da OGX.

2217. Todo esse processo de analise de fatores seria demorado. Segundo a testemunha, 0s
primeiros testes ndo demonstrariam a presenca de H2S, acido extremamente corrosivo que tornaria
toda a exploragcdo mais cara.

228. Juliano Macedo também declarou que 0s prazos impostos pela ANP seriam severos, de
modo que teria sido esse 0 motivo que teria obrigado a OGX, cujos técnicos ainda rodavam testes,
a declarar a comercialidade dos Campos. Nessa questdo, toda a cronologia estaria correta. Seria
normal que uma empresa de petréleo fizesse uma constante reavaliacdo de suas reservas, pois a
industria de 6leo e gas € de muito risco.

229. Por fim, declarou, em forma de “comentario pessoal”, que:

“A industria do petroleo ¢ diferente de qualquer outra (...) o mercado brasileiro de agdes
ndo esta acostumado com esse mercado [de petrdleo] (...) O investidor ndo conhece o
assunto (...) e vocé tem que saber ler as informagdes porque leigo em petrdleo ndo pode
ler da mesma forma. Quem €é do ramo ndo se assustou [com o andncio de que ndo seria
economicamente viavel o desenvolvimento dos Campos] (...) a maneira de vocé fazer a
leitura [dos fatos relevantes] exige um certo conhecimento (...)”
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Laudo Econdmico

230. Em 13.02.2017, Eike Batista requereu juntada do laudo de economia formulado pela
Tendéncias Consultoria Integrada (fls. 2.770-2.772).

231. Tal documento (fls. 2.773-2.821) concluiu que a situacdo econdmico-financeira das
principais empresas do Grupo EBX seria muito grave a época dos fatos, com insuficiente
capacidade de geracdo de caixa para manutencédo de suas atividades e elevado endividamento.

232. A situacdo estaria se agravando ainda mais, pois a geragdo negativa de caixa nas
principais empresas acarretaria elevacdo adicional do endividamento e o acimulo de prejuizos
resultaria em reducédo do patrimdnio liquido, evidente ao se considerar de forma combinada (soma
simples) as empresas de capital aberto do grupo.

233. As dividas descritas ndo refletiriam completamente, em termos econdmicos, 0
endividamento do grupo EBX, pois abrangeriam as empresas fechadas. Ademais, existiria um
contrato do controlador do grupo e do fundo Centennial Asset Brazilian Equity Fund LLX com o
MDC para captagdo de US$ 2 bilhdes na forma de participacdo de 5,63% em ativos detidos por
Eike Batista direta ou indiretamente. Esse contrato poderia ser considerado um contrato de
participacdo, mas, do ponto de vista econémico, constituiria uma divida.

234. A ocorréncia de default de dividas garantidas da OSX resultaria em aumento do
endividamento assumido pela OGX. Dado que, haquele momento, o endividamento da Companhia
jaseriade US$ 3,97 bilhdes, a incorporagédo de mais empréstimos e financiamentos ao seu passivo
resultaria em um endividamento superior a U$ 4 bilhdes. Tal situagdo poderia acarretar
antecipacdo de vencimento dos titulos emitidos pela OGX e, assim, comprometer sua liquidez.

235. Diante do elevado endividamento ao qual o grupo estaria exposto e dos prejuizos
operacionais que ja se apresentavam desde o inicio do ano, a venda das acbes OGX e OSX
ocorridas no periodo entre maio e junho e agosto a setembro de 2013 teria sido motivada pelo
intuito de renegociar e adimplir os contratos mencionados, que ja abrangeriam as a¢des alienadas
por Eike Batista como garantia de pagamento aos credores.

236. A atuacdo do Acusado teria evitado que as posi¢Oes acionarias em garantia fossem
vendidas em sua totalidade, tendo ele preservado sua condi¢do de acionista controlador tanto na
OGX gquanto na OSX até a presente data.

237. Ademais, o endividamento do Grupo EBX constituiria parte significativa do passivo
das instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (SFN)?, sendo que o default do grupo acarretaria

26 Do total registrado em maio de 2013, as dividas e os avais contraidos pelo grupo com o Itad totalizariam R$ 5,1
bilhdes, representando 6,2% do Patriménio Liquido (PL) da instituicdo, enquanto o total contraido com o Bradesco
corresponderia a 5,5% do seu PL, dado o endividamento de R$ 3,6 bilhdes do grupo com essa instituicdo. Em relagcdo
a0 BTG, as dividas seriam R$ 2,5 bilhdes, que representariam 23,6% do patrimonio liquido do banco.
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em graves consequéncias, com reducdo de liquidez e capacidade de empréstimos do sistema
bancério brasileiro como um todo.

238. Alguns compromissos vincendos em maio e setembro de 2013, se ndo fossem
cumpridos ou renegociados, implicariam em default, com repercussdo para todo o grupo, pois suas
empresas seriam submetidas aos efeitos da declaracdo pelos credores do vencimento antecipado
cruzado (cross default e acceleration default) da quase totalidade das operacdes de créditos
bancarios e titulos mobiliarios.

239. Em uma situacdo como essa, restaria aos credores e as empresas liquidar os ativos ou
preservar as operagOes, permitindo a geragdo de recursos, nas atividades que se mostrassem
economicamente vidveis e amenizassem as perdas. Essa Ultima solu¢do geralmente implicaria a
repactuacdo dos empréstimos concedidos e a concessdo de novos empréstimos ou aporte de
recursos que permitissem a continuidade das atividades viaveis.

240. Haveria, portanto, um grande lapso temporal entre as conclus@es parciais do GT que
colocaram em duvida o potencial dos pocos de petréleo da Companhia e 0 momento em que Eike
Batista vendeu acfes. No mesmo periodo, a queda no preco das acdes teria sido brutal, sendo
resultado das préprias divulgacGes trimestrais e eventuais obrigatdrias que eram feitas ao mercado.

241. O momento e as circunstancias em que Eike Batista vendeu ac¢des e a destinacdo dada
aos recursos financeiros obtidos permitiriam concluir que a conduta teve o objetivo econdmico de
cumprir obrigacdes e reestruturar dividas existentes.

Manifestacdo Posterior de Jodo Borges

242. Em 21.03.2017, Jodo Borges, ex-diretor financeiro da OSX e participante da
reestruturacdo da divida com a MDC, enviou correspondéncia (2.832-2.834) respondendo as
perguntas formuladas pela Defesa, dado que ndo pode comparecer a audiéncia de 01.02.2017 (fls.
2.770-2.771).

243. Sobre as questdes, informou que o fundo soberano MDC teria investido por meio de
instrumento hibrido (equity e debt) o valor aproximado de dois bilhGes de ddlares na EBX.
Referido instrumento apresentaria uma cesta de ativos em garantia que refletiriam acOes das
companhias listadas. Afirmou ter conhecimento de que o fundo teria realizado due diligence
compreensiva sobre ativos da holding EBX.

244, Quanto ao desenquadramento da divida de Eike Batista com a MDC e a notificacdo de
vencimento antecipado, a testemunha declarou que ndo teria tido acesso a documentagdo de
notificagdo. Entretanto, teria conhecimento da ocorréncia das clausulas que resultaram em
vencimento antecipado do contrato de investimento por parte do fundo soberano. Variagdes dos
valores dos ativos teriam ensejado o vencimento antecipado.

Processo Administrativo Sancionador CVM n° RJ2014/0578 — Relatério — Péagina 35 de 36


file://///crj-fs-01/comum/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

WWW.cvm.gov.br

245. Em resposta ao possivel bloqueio das a¢es da OGX em garantida da MDC, o depoente
afirmou que existiria uma conta vinculada onde agGes custodiadas ndo poderiam ser
disponibilizadas pelo Acusado sem autorizacdo do beneficiario. O produto da venda deveria ser
enderecado ao MDC.

246. Além disso, teria ocorrido uma reestruturacéo do acordo de investimento em junho de
2013, por meio do qual outros ativos teriam sido conferidos como garantias ao fundo soberano e
alguns entregues como forma de pagamento antecipado do saldo devedor.

247. A maioria dos contratos de financiamentos da holding e das investidas conteriam
clausula de vencimento antecipado e “cross default” por execugdo, insolvéncia e outras avencas
do controlador direto ou indireto. Dessa forma, uma ruptura negocial, segundo Jodo Borges,
poderia contaminar o sistema EBX.

248. Quanto aos credores GE e Bradesco, a testemunha declarou que ambos deteriam ac¢des
de emissdo da OSX e OGX como garantias de seus instrumentos de financiamento e que o eventual
produto da venda deveria ser utilizado para pagamento do saldo devedor dos referidos
instrumentos. Além disso, as vendas realizadas dos ativos das Companhias teriam sido utilizadas
para pagamento de obrigacfes junto a estes agentes.

E o relatorio.

Rio de Janeiro, 27 de maio de 2019.

HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA
DIRETOR RELATOR
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