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Bernardo de Aradjo Chaves Perseke

Responsabilidade de diretores pela elaboracdo de demonstracbes
financeiras intermediarias com omissao de informacoes relevantes
para a compreensao de sua situacdo financeira e patrimonial, em
infracdo aos artigos 153, 176 c/c 177, 83° da Lei n° 6.404/1976.
Infraco ao art. 14 e 29 da Instrugdo CVM n° 480/20009.
Responsabilidade de conselheiros de administracdo pela néao
adocdo de providéncias capazes de assegurar que demonstracdes
financeiras intermediarias da Companhia evidenciassem
informacdes relevantes para a compreensdo de sua situacdo
financeira e patrimonial, em infracdo aos artigos 142, Ill e V, e
153, da Lei n°® 6.404/1976.

Henrique Machado

RELATORIO

I. DO OBJETO E DA ORIGEM

1. Trata-se de processo administrativo sancionador instaurado pela Superintendéncia de
Relagdes com Empresas (“SEP” ou “Acusagdo”) em face de administradores da CCX Carvao da
Colombia S.A. (“CCX” ou “Companhia”), em fungdo de suposta omissdo, nas demonstracdes
financeiras intermediarias da Companhia relativas ao periodo encerrado em 30.09.2013, de
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informacOes relevantes para a compreensdo de sua situagdo financeira e patrimonial,
relacionadas a incertezas quanto a recuperabilidade do valor de seus ativos de mineracdo de
carvao na Colémbia.

2. Sdo acusados Gelson da Silva Batista (“Gelson Batista”), na qualidade de diretor
presidente e diretor de relagdes com investidores (“DRI”), e Bernardo de Aradjo Chaves Perseke
(“Bernardo Perseke”), na qualidade de diretor juridico e administrativo, ambos por infracdo aos
artigos 153" e 176 c/c 177,§ 3° da Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976, bem como aos
artigos 14 e 29° da Instrugdo CVM n° 480 de 07 de dezembro de 2009.

3. Também sdo acusados Eike Fuhrken Batista (“Eike Batista”), Eliezer Batista da Silva
(“Eliezer Batista”), Luiz do Amaral Franga Pereira (“Luiz Pereira”) e Samir Zraick, na qualidade
de conselheiros de administracdo, por infracdo aos artigos 142, incisos Il e V,* e 153, da Lei n°
6.404/1976.

4. O presente Processo Administrativo Sancionador originou-se do Processo
Administrativo CVM n° RJ2013/7753, instaurado para analise das demonstracfes financeiras
intermediarias de 30.06.2013 da CCX, em especial quanto aos procedimentos adotados para a
avaliacdo da necessidade de reconhecimento de perdas em seus ativos, apds a SEP ter observado
uma reducgéo do valor de mercado da Companhia nos meses anteriores (fl. 66).

II. DOS FATOS
I.1. EXERcIiCIO DE 2012 E FATOS ANTERIORES
5. A CCX foi criada a partir da cisdo dos ativos de mineracdo de carvdo da MPX

Energia S.A. (“MPX”), empresa do Grupo EBX, localizados na Colombia, com o objetivo de
desenvolver um projeto greenfield na regido de La Guajira. Para isso, em 24.05.2012 os
acionistas da Companhia aprovaram a incorporacdo de parcela cindida do acervo liquido da

1 Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas funcdes, o cuidado e diligéncia que
todo homem ativo e probo costuma empregar na administragdo dos seus proprios negécios.

2 Art. 177. A escrituracdo da companhia sera mantida em registros permanentes, com obediéncia aos preceitos da
legislagdo comercial e desta Lei e aos principios de contabilidade geralmente aceitos, devendo observar métodos ou
critérios contabeis uniformes no tempo e registrar as mutagdes patrimoniais segundo o regime de competéncia. (...) §
3% As demonstracdes financeiras das companhias abertas observardo, ainda, as normas expedidas pela Comisséo de
Valores Mobiliarios e serdo obrigatoriamente submetidas a auditoria por auditores independentes nela registrados.

% Art. 14. O emissor deve divulgar informagdes verdadeiras, completas, consistentes e que néo induzam o investidor
a erro. Art. 29. Ao final de cada trimestre, a diretoria fara elaborar o formulério de informages trimestrais — ITR,
documento eletrdnico que deve ser: | — preenchido com os dados das informagdes contabeis trimestrais elaboradas
de acordo com as regras contabeis aplicaveis ao emissor, nos termos dos arts. 25 a 27 da presente Instrucéo; e Il —
entregue pelo emissor no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias contados da data de encerramento de cada trimestre.

* Art. 142. Compete ao conselho de administragdo: (...) Il - fiscalizar a gestdo dos diretores, examinar, a qualquer
tempo, os livros e papéis da companhia, solicitar informagdes sobre contratos celebrados ou em via de celebragéo, e
quaisquer outros atos; (...) V - manifestar-se sobre o relatério da administracéo e as contas da diretoria.
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MPX, correspondente aos projetos de mineragédo, resultando em um aumento de capital de
R$742.186.771,18, em acréscimo ao montante anterior de R$600.474,51. Em 25.05.2012, as
acOes da Companhia passaram a ser negociadas no segmento do Novo Mercado da
BM&FBovespa (fl. 32-v).

6. A Companbhia era controlada, a época dos fatos, pelo acusado Eike Batista, detentor
de 56,28% de suas acgdes e controlador da Centennial Asset Mining Fund LLC e da Centennial
Asset Brazilian Equity Fund LLC, que detinham, respectivamente, 3,96% e 1,48% de
participac&o.’

7. Os ativos relevantes incorporados na operagdo supracitada compunham-se dos
projetos de mineracdo a céu aberto de Cafaverales e Papayal, do projeto de mineracdo
subterranea de San Juan, e do projeto de infraestrutura logistica, composto por ferrovia e porto.

8. As minas a céu aberto de Candverales e Papayal possuiam reservas de 27,4 e 11,7
milhGes de toneladas de carvdo mineral, respectivamente, enquanto as reservas certificadas da
mina subterranea de San Juan totalizavam 672 milhdes de toneladas.®

9. De acordo com a nota explicativa n°® 1 — Contexto operacional — das demonstracfes
financeiras de 31.12.2012, o critério de avaliacdo do patriménio liquido utilizado no momento da
cisdo foi o valor contabil, com base no balango patrimonial encerrado em 30.04.2012, tendo a
Companhia recebido o montante de R$397 milhdes em ativo imobilizado e R$67 milhdes em
ativo intangivel. Em 31.12.2012, o ativo imobilizado registrava um montante de R$581 milhdes
e o ativo intangivel de R$61 milhdes.

10. O relatério da administracdo que acompanhou as demonstracdes de 31.12.2012
informou que “[e]m virtude da deterioracdo das condi¢cGes do mercado de carvao mineral, que
atualmente vive um momento desfavoravel, a CCX sera obrigada a passar por mudancas em seu

’

plano estratégico.’
11. Do mesmo modo, a supracitada nota explicativa n® 1 consignou que:

O empreendimento encontra-se em fase pré-operacional. Entretanto, devido a
deterioracdo das condi¢cBes do mercado de carvdo mineral, a Companhia sera
forcada a passar por mudangas em seu plano estratégico.

Estas mudangas compreendem principalmente a reavaliagdo das dimens@es do
projeto e do seu prazo de implantagdo, assim como a busca de parceiros
estratégicos para desenvolvimento do mesmo.
12. A SEP apontou que, ndo obstante essas assertivas, a Companhia nao realizou, para as
contas de ativo imobilizado e de ativo intangivel das demonstracfes financeiras de 31.12.2012,

® Demonstragdes Financeiras Padronizadas (“DFPs”) de 31.12.21012 e Formulario de Referéncia de 2013,
disponiveis no Sistema IPE.
® Idem
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testes de valor recuperdvel, os chamados testes de impairment (fl; 72). Esses testes tém o
objetivo de corrigir eventuais distorgdes nos valores contabeis dos ativos e estdo previstos no art.
183, §3°, da Lei n° 6.404/1976’, e no Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) — Reduc&o ao Valor
Recuperavel de Ativos®.

13. Com efeito, a nota explicativa n°® 10 — Imobilizado — das referidas demonstracdes
consignou que “a Companhia avaliou se havia a existéncia de indicadores de que algum ativo
poderia estar acima do valor recuperavel e ndo identificou a necessidade de realizar testes de
impairment. Apesar da Administracdo estar reavaliando o modelo de negécios da Companhia,
conforme mencionado na Nota 1, foi concluido que as areas sdo economicamente viaveis e as
operac0es futuras, ainda que reformuladas, seréo suficientes para a recuperacao dos ativos.”

14, Do mesmo modo, a nota explicativa n® 11 — Intangivel — afirmou que “a
Administracdo ndo identificou evidéncias que gerassem a necessidade de realizacdo de testes de
impairment em 31 de dezembro de 2012.”

15. A conclusdo sobre a desnecessidade de realizacdo dos testes de impairment foi
suportada pelo documento interno da CCX “Memorando de Andlise e Identificagdo de Fatores
de Desvalorizagdo dos Ativos de Exploragdo e Avalia¢do”, datado de 31.12.2012 (fls. 87-90).

16. Para avaliar se havia alguma indicacdo de que os ativos da Companhia pudessem ter
se desvalorizado®, o memorando analisou as fontes externas e internas de informagcéo
relacionadas no item 12 do CPC 01 (R1), todas elas passiveis de apontar a ocorréncia da
desvalorizacdo de algum ativo e, em consequéncia, levar a obrigatoriedade de determinacdo de
seu valor recuperavel e de constituicdo da respectiva provisdo no montante da desvalorizacao
calculada:

a. Fontes externas: “(i) diminuicé@o significativa do valor de mercado do
ativo; (ii) mudancas significativas no ambiente de mercado, tecnoldgico, etc., com
efeito adverso sobre a Companhia; (iii) aumento nas taxas de juros ou outras taxas
de mercado; e (iv) valor contabil do patriménio liquido superior ao seu valor de
mercado”; e

" Art. 183, §3°. “A companhia devera efetuar, periodicamente, anélise sobre a recuperacéo dos valores registrados
no imobilizado e no intangivel a fim de que sejam: | — registradas as perdas de valor do capital aplicado quando
houver decisdo de interromper os empreendimentos ou atividades a que se destinavam ou quando comprovado que
ndo poderdo produzir resultados suficientes para recuperagdo desse valor; ou Il — revisados e ajustados os critérios
utilizados para determinacdo da vida Util econdmica estimada e para célculo da depreciagdo, exaustdo e
amortizacdo.”

8 0 item 9 do CPC 01 (R1) determina que “[a] entidade deve avaliar ao fim de cada periodo de reporte, se ha
alguma indicacéo de que um ativo possa ter sofrido desvalorizagdo. Se houver alguma indicaco, a entidade deve
estimar o valor recuperavel do ativo.”

O item 8 do CPC 01 (R1) conceitua que um “ativo estd desvalorizado quando seu valor contabil excede seu valor
recuperavel.”
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b. Fontes internas: “(i) evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico do ativo;
(if) mudancas significativas na extensdo ou maneira em que o ativo é utilizado,com
efeito adverso sobre a Companhia; e (iii) relatério interno evidenciando
desempenho econdmico pior do que o esperado.”

17. Da andlise feita pela administracdo da CCX, resultou que o unico indicio considerado
indicativo da necessidade de realizacdo do teste de impairment foi o fato de o valor contabil do
patriménio liquido da Companhia, em 31.12.2012, ser de aproximadamente o dobro de seu valor
de mercado (indicio externo n° 4 supra) (fl. 88).

18. Essa constatacdo, no entanto, ndo afetou a conclusdo da administracdo quanto a
desnecessidade de realizacdo de testes de recuperabilidade dos ativos de mineragédo, pois,
segundo ela, (i) ndo havia intencdo de devolver as areas; (ii) as licencas ambientais seriam
concedidas pelo governo colombiano nos meses ou ano seguinte; (iii) os ativos de exploracéao e
desenvolvimento eram avaliados ao custo historico; (iv) ndo existiriam questbes de ordem
publica que pudessem afetar as operacdes futuras da Companhia; (v) o projeto era considerado
pelo governo colombiano como de grande importancia, tanto econdmica quanto socialmente; e
(vi) a administragdo vinha trabalhando para a obtencdo de financiamento e/ou parceiros para
continuar os projetos (fl. 90).

1.2. PRIMEIRO E SEGUNDO TRIMESTRES DE 2013

19. Em 21.01.2013, o acionista controlador Eike Batista informou a CCX sua intengédo
de realizar uma oferta pdblica de permuta para aquisicdo de agdes (“OPA”) para fins de
cancelamento do registro de companhia aberta da Companhia junto a CVM. Em 25.02.2013, foi
publicado fato relevante (fls. 738-739) informando que as a¢Ges da Companhia foram avaliadas
no intervalo entre R$3,83 e R$4,24, no “Laudo de Avalia¢do do Valor Econdmico das A¢des de
Emissdo da Companhia” preparado pela Brasil Plural Consultoria e Assessoria Ltda. (“Brasil
Plural”) (fls. 148-160).

20. O fato relevante também informava que Eike Batista ratificava sua intencdo de
realizar a OPA ao prego por acdo de R$4,31. Em 19.06.2013, no entanto, a CCX publicou novo
fato relevante, comunicando a desisténcia do acionista controlador da realiza¢do da operacgao.

21. Da mesma forma que as demonstracGes financeiras de 31.12.2012, as Informacgdes
Trimestrais (“ITRs”) de 31.03.2013 (fls. 1.117-1.168) também trouxeram nota explicativa
idéntica a reproduzida no item 11 supra, informando da necessidade de mudangas no plano
estratéegico da Companhia, devido a deterioracdo das condi¢cdes do mercado de carvdo mineral
(fl. 1.137). Pelas mesmas razdes apresentadas nas demonstraces de 2012, a administragdo da
CCX ndo identificou a necessidade de realizar testes de impairment, conforme consignado na
nota explicativa n® 9 — Imobilizado (fl. 1.147).
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22. Em 17.07.2013 (fls. 01-02), a SEP questionou a CCX a respeito da decisdo trazida
nessa Ultima nota explicativa, de ndo realizar os testes de impairment, vis a vis o fato de que o
valor de mercado da Companhia se encontrava abaixo do seu valor patrimonial, o que
configuraria a situacdo prevista na alinea “d” do item 12 do CPC 01 (R1) como indicadora da
necessidade de realizagdo dos testes.™

23. A SEP também solicitou da Companhia (i) as providéncias que seriam adotadas
quanto a avaliagdo de perdas que devam ser reconhecidas; (ii) todos os testes especificos de
andlise de indicativos de impairment dos ativos da Companhia até entdo realizados; e (iii) o teste
de impairment a ser realizado para a mensuracao dos ativos em 30.06.2013.

24. Por fim, a &rea técnica solicitou a manifestacdo dos auditores independentes quanto a
adequacao dos procedimentos de avaliacdo de perdas adotados pela Companhia e se havia sido
verificada alguma indicacdo de que ativos pudessem ser sofrido perda que devesse ser
reconhecida nas ITRs de 31.03.2013, nos termos do CPC 01 (R1) e em vista das informacdes
divulgadas pela CCX e da cotacdo de suas a¢cdes no mercado.

25. A Ernst & Young Terco, auditora independente da CCX, declarou que, com base em
sua revisdo sobre as ITRs de 31.03.2013, ndo teve conhecimento, até a data de 09.05.2013, de
nada que indicasse a ndo recuperagao dos ativos da Companhia (fl. 862).

26. A Companhia, por sua vez, afirmou em sua resposta que, quanto as avaliacdes
futuras de perda de valor recuperavel dos ativos, pretendia adotar os procedimentos previstos
para isso no CPC 01 (R1) e compara-los aos valores contabeis (fls. 05-10). Se estes ultimos
fossem superiores aos primeiros, seriam constituidas provisdes para perdas nos valores das
diferencas observadas. Para suportar sua afirmacdo, anexou a supracitada analise realizada em
31.12.2012, sobre as fontes externas e internas de identificacdo de ativos desvalorizados.

27. Em relagdo ao fato de néo ter sido realizado teste de impairment em 31.03.2013,
apesar da discrepancia de valores entre o valor patrimonial da agdo e seu preco de mercado, a
Companhia alegou ter realizado o julgamento previsto no item 12 do CPC 01 (R1), relativo aos
fatores externos e internos de desvalorizagdo de ativos. Nessa analise, foi identificada a diferenca
entre os valores patrimonial e de mercado das acdes de emissdo da CCX, mas a administracao da
Companhia concluiu que esse Unico indicador ndo representaria motivo para efetuar o teste de
impairment, uma vez gque os papéis estavam, a época, sofrendo uma influéncia significativa da
especulacdo e volatilidade das acdes do Grupo EBX.

28. As notas explicativas as ITRs de 30.06.2013' também citaram a deterioracdo das
condi¢des do mercado de carvao mineral e elencaram razdes idénticas as ja comentadas para o
fato de a administragdo da Companhia ter entendido ndo ser necessaria a realizacdo de testes de

1% OFICIO/CVMISEP/GEA-5/n°253/2013 (fls. 01-02).
! Disponiveis no Sistema IPE.
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impairment. Essas razGes estdo amparadas em anélise que, semelhantemente a de 31.12.2012,
avaliou os indicios externos e internos de deterioracdo dos ativos, tendo encontrado, como Unico
indicativo da necessidade de realizacdo do teste o fato de o valor contabil do patrimonio liquido
da Companhia, em 30.06.2013, ser de aproximadamente cinco vezes o de seu valor de mercado
(fls. 91-95).

11.3. TERCEIRO TRIMESTRE DE 2013 E FATOS POSTERIORES

29. Em 13.09.2013, a CCX publicou fato relevante comunicando a celebracdo de
Memorando de Entendimentos com a Transwell Enterprises Inc. (“Transwell”), relativos a venda
dos projetos de mineracdo a céu aberto Cafaverales e Papayal, pelo valor aproximado de U$ 75
milhGes, sujeita a finalizacdo do negocio ao cumprimento de determinadas condicBes e a
negociacoes finais.

30. O negdcio com a Transwell, no entanto, ndo prosperou. Em 29.10.2013, a CCX
divulgou fato relevante informando que (fls. 25-26):

a. havia celebrado Memorando de Entendimentos com a sociedade Yildirim
Holding A.S. (“Yildirim”) para a venda dos projetos de mineracdo a céu aberto
Cafiaverales e Papayal, pelo valor aproximado US$ 50 milhdes, e a venda do projeto
de mineracdo subterranea de San Juan, incluindo o projeto de infraestrutura logistica
composto por ferrovia e porto, pelo montante aproximado de US$ 400 milhdes;

b. a Yildirim efetuaria um deposito de US$ 5 milhdes, a titulo de garantia
de exclusividade na negociacdo, que estaria sujeita ao cumprimento de condicdes
precedentes tipicas, como a conclusdo de due diligence pela Yildirim, as negociacoes
finais e a celebracdo dos acordos definitivos, bem como obtencdo das aprovacoes
societarias necessarias por cada parte; e

C. as duas sociedades pretendiam celebrar os acordos definitivos das minas
a céu aberto até o final de dezembro de 2013 e da mina subterranea e da logistica até
o final de abril de 2014.

31. Em 25.11.2013, foram divulgadas as ITRs de 30.09.2013 (fls. 35-60), em que foi
informado, como evento subsequente, a celebracdo do Memorando de Entendimentos com a
YIdirim para a alienacdo do complexo minerario da Companhia. Também foi informando, como
evento subsequente, que em 22.10.2013 a CCX teve sua concessao portudria aprovada pelo
governo colombiano.

32. Nessas ITRs foi mais uma vez informado na nota explicativa n® 1 — Contexto
operacional — haver uma deterioragdo do mercado de carvdo mineral e que a CCX estaria
revisando seu plano estratégico. Também se informou que a Companhia estaria focando na
venda de seus projetos de mineracéo.
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33. Como consequéncia das tratativas com a Yldirim, os trés projetos de mineragéo
foram reclassificados nas ITRs de 30.09.2013 para a conta “Ativo ndo circulante mantido para
venda”, conforme informado na nota explicativa n° 12.

34. Em relacdo aos testes de impairment, a nota explicativa n°® 11 consignou que a
administracdo da Companhia entendeu que os ativos, em 30.09.2013, ndo apresentavam indicios
de perda de valor, em funcdo das negociacfes para sua venda, que indicavam valores superiores
aos residuais.

35. Em 18.12.2013, devido a reducdo do valor de mercado da Companhia observada nos
meses anteriores, a SEP procedeu a uma detalhada andlise das ITRs da CCX, analisando,
também, as resposta anteriormente enviadas pela Companhia a respeito dos testes de impairment.

36. A analise resultou no envio, em 19.12.2013, de novo pedido de esclarecimentos (fls.
73-74),'2 em que a SEP questionou a Companhia sobre as razées pelas quais a deterioracéo das
condicdes do mercado de carvdo mineral, informada nas demonstracfes financeiras de
31.12.2012 e nas ITRs de 31.03, 30.06 e 30.09./2013, ndo constituiria indicativo de perda de
valor de seus ativos, solicitando, também, informacGes e documentos que embasassem a sua
mensuracdo em 30.06.2013.

37. Também foi solicitada a manifestacdo dos auditores independentes sobre o0s
questionamentos, tendo a Ernst & Young declarado que, também na revisdo das ITRs de
30.09.2013, nédo chegou a seu conhecimento, até a data de 25.11.2013, qualquer informacdo que
indicasse a ndo recuperacdo dos ativos da Companhia (fl. 861).

38. A CCX manifestou-se em 17.01.2014 (fls. 82-95), alegando que, apesar da
mencionada deterioracdo do mercado de carvao, as andlises de indicativos de perda realizadas
em 31.12.2012 e 30.06.2013 ndo indicaram a necessidade de constituicdo de provisdo para
impairment, e que com o direcionamento, no terceiro trimestre de 2013, de seu contexto
operacional para a alienacdo dos projetos de mineracdo, e com a celebragdo do Memorando de
Entendimentos com a Yildirim, a recuperacdo dos ativos viria com a entrada de recursos oriundo
de sua venda e ndo através de sua operacao.

39. Reiterou, nessa direcdo, que os ativos ndo apresentavam indicios de perda de valor
em setembro, pois as negociacdes para venda dos projetos teriam indicado valores superiores ao
residual dos referidos ativos.

40. A Companhia também citou o laudo de avaliacdo da Brasil Plural, datado de
fevereiro de 2013, e o Business Plan da CCX, que estimou o preco do carvao no longo prazo em
US$ 146/ton, como indicativos de ndo haver indicios de perda nos ativos (fls. 148-160). A area

12 OFICIO/CVM/SEP/GEA-5/N°390/2013.
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técnica observou, no entanto, que o laudo da Brasil Plural utilizou, como pre¢co médio da
tonelada de carvéo, o intervalo de US$ 93 a 95/tonelada, bem inferior aquele altimo (fls. 97-98).

41. Em 03.02.2014 a CCX publicou novo fato relevante (fls. 796-797), comunicando a
celebracdo, em 31.01.2014, de uma Carta de Intencdes de carater vinculante com a Yildirim,
estabelecendo os termos e condi¢des definitivos para a venda dos projetos de mineracdo e de
logistica objeto do Memorando de Entendimentos celebrado em 29.10.2013, estando o
fechamento da operacéo condicionado & transferéncia dos titulos mineiros para a compradora.

42. Porém, ao invés do valor previsto anteriormente, de US$ 450 milhdes, a Carta de
Intencdes estipulou um preco total de US$ 125 milhGes para a transacéo.

43. O fato relevante ressaltou que o valor anunciado no Memorando de Entendimentos
era sujeito a due diligence operacional, financeira, tributaria e ambiental e considerava parte
significativa do pagamento baseado na obtencdo de licencas ambientais para as minas, enquanto
o valor definitivo considerou todos 0s pagamentos a vista, apenas sujeito a assinatura dos
contratos definitivos e a transferéncia dos titulos mineiros.

44, A SEP entendeu, no entanto, que a significativa diminui¢do no valor da transacao
reforcava a hipGtese de que ja deveria ter ocorrido anteriormente o registro de perdas por
impairment e, dessa forma, encaminhou & CCX, em 07.02.2014, questionamentos acerca das
circunstancias verificadas na due diligence procedida pela Yildirim na Companhia, que
justificassem essa significativa alteracéo de valor.™

45, Em resposta enviada em 14.02.2013, (fls. 103-106), a Companhia afirmou que a
proposta inicial da Yildirim para a compra dos ativos da CCX na Colémbia era uma oferta inicial
de caréater indicativo, feita em duas etapas — as minas a céu aberto, a U$ 50 milhdes, e a mina
subterranea e a logistica, a U$ 400 milhdes — e que estava sujeita a eventual ajuste de preco, a
depender do resultado da due diligence financeira, técnica, ambiental e juridica.

46. Assim, no curso da due diligence a Yildirim teria concluido que ndo seria
economicamente atrativo realizar a aquisicdo em separado do projeto, devido aos altos custos de
logistica para transporte do carvdo das minas a céu aberto (fl. 103). As sociedades teriam,
portanto, retornado as negociacdes ao final de 2013, propondo uma Unica transacdo para a
aquisicdo em conjunto dos trés projetos de mineracéao.

47. Ademais, o preco tratado em 29.10.2013 para a mina subterranea e a logistica, U$
400 milhdes, estava vinculado a um pagamento parcelado, no qual a Companhia receberia
somente 25% do pagamento total e o restante em parcelas, quando a CCX cumprisse condicoes,
tais como (i) obtencéo de licengas ambientais para porto, ferrovia e projetos de mineracao; (ii)
aprovacao das minas pela agéncia de mineracdo da Coldmbia; e (iii) aprovacdo da concessao da

3 OFICIO/CVMISEP/GEA-5/N°012/2014 (fls. 99-100).
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ferrovia pela agéncia de transporte da Colémbia. As licencas ambientais dos projetos também
envolveriam consulta prévia com as comunidades locais e indigenas.

48. Todas as condicdes, segundo a CCX, teriam alto risco, pois ndo dependeriam apenas
da Companhia, e haveria uma estimativa de trés a cinco anos para atingir todos os objetivos.

49. Todos esses fatores fizeram com que, nas negociacdes, se chegasse ao valor de US$
125 milhdes constante da Carta de IntencGes, que contemplaria 0 pagamento antecipado pela
adquirente e estaria sujeito somente a celebragdo dos acordos definitivos e a transferéncia do
titulo mineiro da CCX para a Yildirim. Com isso, todo o risco da obtencdo das licencas e
aprovacdes necessarias foi transferido para a Yildirim, diminuindo o tempo para a concluséo do
negdcio e garantindo o recebimento dos valores, em beneficio dos acionistas da CCX.

50. A Companha acrescentou que teve com assessor financeiro na operacdo o Morgan
Stanley, que por dois anos buscou possiveis adquirentes para seus projetos de mineragdo, tendo
contatado no periodo mais de 60 sociedades ao redor do mundo, mas somente a Yildirim optou
por levar as discussdes adiante, incluindo um pagamento inicial de US$ 5 milhdes.

51. Com relacdo a outros documentos solicitados pela SEP, a CCX alegou que néo
teriam sido elaboradas atas de reunifes com a Yildirim, pois os temas seriam especificos e as
reunibes teriam contado com poucos participantes, e também ndo haveria atas de reunido dos
6rgdos da administracdo da Companhia sobre o tema, uma vez que reunides desse tipo ainda
seriam convocadas e o presidente do conselho de administracdo a época estaria participando das
negociacgoes.

52. Encaminhou, porém, (i) documento com estimativas de custo de logistica para 0s
projetos de mineracdo (fls. 105 — Anexo 1), onde constava o preco do carvao no porto Bolivar,
na Col6mbia, cotado a US$ 65/tonelada; e (ii) lista com os nomes, cargos e empresas dos
participantes das negociagdes (fls. 106 — Anexo 2), das quais constavam, pela Companhia, 0s
nomes dos acusados Gelson Batista, diretor presidente, e Eike Batista, presidente do conselho de
administragao.

53. O relatério da administracdo que acompanhou as demonstracfes financeiras de
31.12.2013 (fls. 108-110), apresentadas em 14.04.2014, trouxe todas as informacdes acima
relatadas, a respeito da transacdo realizada com a Yildirim, e, desta feita, informou que a
Companhia registrou provisdo para reducdo ao provavel valor de recuperagdo de seus ativos com
0 intuito de ajustar seus valores ao valor recuperavel liquido de despesas de venda.

54, De acordo com o informado pela administragdo, devido a venda dos trés projetos de
mineracdo pelo potencial preco de US$ 125 milhGes, a Companhia registrou provisdo para
impairment de seus ativos de R$ 509,4 milhGes com o intuito de ajustar seus valores ao valor
justo liquido de despesas de venda. Devido a isso, o resultado liquido da CCX foi negativo em
R$ 537,4 milhdes.
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55. A abertura da provisdo para impairment por classe de ativo esta detalhada nas notas
explicativas n°® 11 — Imobilizado, 12 — Intangivel e 13 — Ativo ndo circulante mantidos para
venda (fls. 129-131).

56. Em 09.05.2014, a SEP procedeu nova andlise dos fatos e das alegacdes da
Companhia (fls. 161-162), apontando, inicialmente, que haveria uma significativa disparidade
nas premissas de preco do minério de carvéo utilizadas pela CCX, no periodo entre as DFPs de
31.12.2012 e o dia 31.01.2014, data de fechamento do acordo definitivo com a Yildirim, ao
longo do periodo, pois no ultimo Business Plan da Companhia teria sido considerado um preco
de US$ 146/tonelada de carvéo, no laudo da Brasil Plural, US$ 93 a 95/tonelada, e no documento
de fl. 105 foi apontado apenas US$ 65/tonelada como prego de referéncia do carvédo utilizado
pela Yildirim para balizar a sua oferta de aquisi¢do dos projetos de mineracao.

57. Para a area técnica, essa discrepancia indicaria que a deterioracdo das perspectivas
econémico-financeiras dos projetos de mineracdo ao longo de 2013 teria sido mais acentuada do
que aquela explicitada em notas explicativas as demonstracdes financeiras referentes ao periodo
de 31.12.2012 a 30.09.2013.

58. Quanto aos riscos de obtencdo de licengas para a execugédo de obras e outros tramites
para a aprovacgédo de projetos, que teriam justificado o elevado valor trazido no Memorando de
Entendimentos, a SEP considerou que estes ja seriam conhecidos pela Companhia e pelo
potencial adquirente desde o inicio das negociacfes, mesmo porque seriam comuns nesse ramo
de atividade.

59. Por fim, a Superintendéncia considerou que o fato de o assessor contratado, Morgan
Stanley, ter buscado um investidor estratégico para a aquisi¢do de ativos da CCX por cerca de
dois anos, ja poderia ser considerado um significativo indicio de impairment e deveria ter
conduzido a administracdo da Companhia a rever as premissas basicas de seus testes de
recuperabilidade dos ativos.

60. Das consideracfes acima, a SEP concluiu que haveria indicios de que o registro de
perdas por impairment j& devesse ter ocorrido antes de 31.12.2013, solicitando, para melhor
avaliar essa constatacao, novas informacdes da CCX em 09.05.2014," principalmente quanto ao
Businnes Plan e ao histérico de precos médios do carvao, tendo a Companhia enviado esse
documentos e informacg6es em 26.05.2014 (fls. 205-208).

61. Por fim, em 28.05.2013, a SEP solicitou da Companhia a confirmag¢do se no
Memorando de Entendimentos firmado em 20.10.2013 ja estavam estabelecidos 0s seguintes
termos, descritos na supracitada resposta enviada pela CCX em 14.02.2013: (i) o carater de
oferta inicial, de cunho indicativo, atribuido aos valores dos trés projetos de mineragédo

1 OFICIO/CVMISEP/GEA-5/N°098/2014 (fls. 163-164).
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envolvidos; e (ii) a forma de pagamento, parcelado e condicionado ao cumprimento de
determinados objetivos.*

62. Em sua resposta, datada de 06.06.2013 (fls. 219-220), a CCX confirmou que o
Memorando de Entendimentos, em suas clausulas 1V e VII, que tratavam das condicdes
precedentes para as transacOes, estabelecia que os valores de aquisi¢do dos mineracdo tinham
carater indicativo e ainda estavam sujeitos a eventual ajuste de preco, a depender do resultado da
due dilligence (fls. 347-355).

63. Confirmou, também, que as clausulas Il e VI do documento, que tratavam dos
precos das transagdes, estabelecia que o preco do projeto de mineracdo subterranea de San Juan
seria pago de forma parcelada, mediante o cumprimento de condigGes estabelecidas no
Memorando de Entendimentos, tais como conclusédo de due diligence, a celebracdo dos acordos
definitivos e a obtencdo das aprovaces regulatorias necessarias (fls. 347-355).

II1. DAS MANIFESTACOES DOS ADMINISTRADORES

64. Em 16.06.2014, resumindo os fatos acima relatados e fazendo referéncia as respostas
da Companhia aos supracitados oficios n® 390/13, 012/14 e 098/14, a SEP solicitou a todos 0s
administradores da CCX no periodo dos fatos suas respectivas manifestacbes quanto as razoes
pelas quais se entendeu ndo haver indicios de perda do valor de ativos, de modo a néo efetuar o
teste de impairment por ocasido das demonstracGes financeiras referentes aos periodos
encerrados em 31.12.2012, 31.03, 30.06 e 30.09.2013."°

65. Em suas respostas, os administradores declararam, em linha com o alegado pela
Companhia, relatado no item 18 retro, que nas DFPs de 31.12.2012 e nas ITRs de 31.03 e
30.06.2013 os ativos ndo apresentariam indicios de perda de valor ou capacidade tecnolégica que
pudesse acarretar impairment.

66. Aduziram que o laudo da Brasil Plural, elaborado em fevereiro de 2013 com vistas
ao cancelamento de registro da CCX, sinalizava valores para as suas a¢es compativeis com 0s
valores contabeis e que, além de administracdo da Companhia ter realizado avaliagcBes que
concluiram pela desnecessidade dos testes de impairment, os auditores independentes
respaldaram esse entendimento.

67. Em relacdo as ITRs de 30.09.2013, publicadas em 25.11.2013, os administradores
alegaram que o preco de US$ 450 milhdes previsto no Memorando de Entendimentos firmado
entre a CCX e a Yildirim corresponderia a pouco mais de R$ 980 milhdes, valor maior que o
registrado contabilmente para os ativos, 0 que evidenciaria a inexisténcia, a época, de indicios de
perda e da necessidade de reducéo de seu valor.

> OFICIO/CVM/SEP/GEA-5/N°0163/2014 (fl. 218).
' OFICIOS CVM/SEP/GEA-5/n°137 a 149/2014 (fls. 225-263).
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68. Também fizeram referéncia ao fato relevante de 22.10.2013 (fls. 26), que anunciou
que a CCX tivera sua concessao portuaria aprovada pelo governo colombiano, como indicativo
de que ndo haveria indicios de perda de valor dos ativos por ocasido da divulgacdo, em
25.11.2013, das ITRs de 30.09.2013.

69. Acrescentaram que 0 preco dos ativos constante da proposta inicial da Yildirim era
uma oferta inicial, sujeita a reajuste, e que sem a ferrovia do projeto San Juan, os custos de
logistica para transporte e comercializacdo do carvdo aumentariam substancialmente, o que teria
tornado necessaria a renegociagdo dos termos e condi¢fes de compra e venda dos ativos.

70. Segundo os administradores, a provisdo por impairment realizada pela Companhia
nas DFPs de 31.12.2013 n&o demonstraria obrigacédo de realizacdo de provisdes semelhantes nos
demais periodos encerrados e que a decisdo de nao realizacdo do teste de valor recuperavel
naquelas ocasides teria sido tomada buscando atender os interesses dos acionistas.

71. Por fim, os conselheiros Eliezer Batista, Luiz Pereira e Samir Zraick e o diretor
juridico e administrativo Bernardo Perseke alegaram ndo terem tido conhecimento da troca de
informacdes havida entre a CCX e a CVM, por meio dos oficios n® 390/13, 012/14 e 098/14.

IV. DA ACUSACAO

72. Analisando as manifestagfes dos administradores, a SEP apontou, inicialmente, que
eles esquivaram-se de comentar pontos relevantes dos questionamentos da Superintendéncia, que
indicariam perda de valor recuperavel dos ativos da Companhia e apontariam para a necessidade
de efetuar o teste de impairment ou, caso ndo se pudesse decidir pelo registro de perda no valor
dos ativos de mineracdo, de a0 menos divulgar em notas explicativas que havia incertezas guanto
a essa recuperabilidade.

73. Os indicativos sobre os quais os administradores ndo se manifestaram seriam: (a) a
mencdo, nas notas explicativas das DFPs de 31.12.2012 e das ITRs subsequentes, da
deterioracdo do mercado internacional de carvdo mineral, que teria levado a Companhia a rever
seu planejamento estratégico (b) a busca de um parceiro por quase dois anos (tendo sido
contatadas mais de 60 empresas); (c) o declinio da cotacdo do carvao mineral colombiano desde
abril de 2011, quando estava cotado a US$ 120/ton, passando a ter pre¢co médio de US$ 83,6/ton
em 2012 e US$ 71,8/ton em 2013, sendo que entre junho e outubro de 2013 esteve abaixo de
US$ 70,0/ton (fls. 224); e (d) o valor de mercado da Companhia, que seria de pouco menos de
50% do valor patrimonial em 31.12.2012 e pouco menos de 20% em 30.06.2013.

74. As premissas utilizadas no laudo de avaliagdo da Brasil Plural, feito para a OPA
anunciada em janeiro de 2013, também foram contestadas pela area técnica, pois foi considerada
uma cotacdo para o carvao mineral na faixa de US$ 93 a 95/ton para o periodo de vigéncia da
concessao e exploracdo dos ativos, superior a cotagdo de mercado a epoca. Além disso, o laudo
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chegou a um valor entre R$ 3,83 e R$ 4,24 por acdo da Companhia, pelo método do fluxo de
caixa descontado, contra um valor patrimonial de R$ 4,22 em 31.12.2012, quando a cotacgdo de
fechamento de R$ 2,05. Em 30.06.2012, esta cotagdo de fechamento de R$ 0,91.

75. A SEP também concluiu que no fato relevante de 29.10.2013, que anunciou 0
Memorando de Entendimentos firmado com a Yildirim, deveriam ter sido divulgados os riscos
de alteracdo do valor de US$ 450 milhdes, detalhados nas respostas da Companhia enviadas em
14.02.2013 e 06.06.2013, ap0ds pedidos de esclarecimentos da area técnica.

76. Tais riscos, que ndo foram divulgados no fato relevante, mas constavam do
Memorando de Entendimentos, diziam respeito (i) as licencas ambientais, que dependeriam de
consulta prévia com comunidades locais e indigenas; (ii) ao fluxo de pagamento parcelado do
preco do preco acordado, onde a CCX receberia somente 25% do pagamento total e o restante
estaria vinculado a emissdo das licencas ambientais e de operacdo da ferrovia; e (iii) a
possibilidade de ajuste de preco ocasionado pela due diligence financeira, técnica, ambiental e
juridica a ser realizada nos respectivos projetos.

77. Nesse sentido, o termo de acusagdo apontou que foi instaurado o PAS CVM n°
RJ2014/12710, em vista da suposta incompletude das informagdes divulgadas no fato relevante
de 29.10.2013."

78. Para a area técnica, a presenca daqueles riscos fazia com que o valor da transacéo
com a Yildirim anunciada no Memorando de Entendimentos fosse meramente indicativo, e
juntamente com a trajetoria declinante dos pre¢os do minério de carvao demandariam gue, nas
notas explicativas as ITRs de 30.09.2013 da CCX, publicadas em 25.11.2013, constasse um
alerta para as incertezas quanto aos valores recuperaveis dos ativos envolvidos na transacao.

79. Dessa foram, teriam sido atendidos os principios contidos nos artigos 14 e 19 da
Instrucdo CVM n° 480/09*%, que dizem respeito & necessidade de divulgacdo de informagdes
verdadeiras, completas, consistentes e que ndo induzam o investidor ao erro.

80. Em relacdo aos procedimentos para a determinacdo do valor dos ativos, a area
técnica entendeu que as declaragcbes da Companhia de que estava em fase pré-operacional e
revisando seu plano estratégico devido a deterioracdo das condi¢bes do mercado de carvédo
mineral, que constavam de nota explicativa desde as DFPs de 31.12.2012, enquadravam-se na

Y No PAS CVM n° RJ2014/12710, julgado em 05.12.2017, de que fui Diretor-Relator, o Colegiado acompanhou,
por unanimidade, meu voto e absolveu o diretor de relagbes com investidores da CCX Gelson Batista por, entre
outras acusagdes, ter supostamente divulgado o fato relevante de 29.10.2013 de forma incompleta.

8 Art. 19. InformacBes factuais devem ser diferenciadas de interpretacdes, opinides, projecdes e estimativas.
Paragrafo Unico. Sempre que possivel e adequado, informagdes factuais devem vir acompanhadas da indicagdo de
suas fontes.
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hipGtese prevista na alinea “b” do item 12 do CPC 01 (R1) como indicativo externo da
necessidade de realizacdo dos testes de impairment.*

81. Quando questionada em relacdo a esse ponto, a administracdo da Companhia alegou
que os ativos ndo apresentavam indicios de perda de valor na época de elaboracdo das ITRs de
30.09.2013, dado que “as negociacdes para venda dos projetos indicaram valores superiores ao
valor residual dos referidos ativos”, mas para a SEP, conforme ja relatado, as informacdes sobre
0s riscos de perdas de valor dos ativos de mineracgdo seriam do conhecimento da administracdo
ao menos a partir da assinatura do memorando em 29.10.2013, ou seja, anteriormente a data de
divulgacdo daquelas ITRs, em 25.11.2013.

82. O termo de acusacdo apontou também que as clausulas do Memorando de
Entendimentos de 29.10.2013, que exprimiam aqueles riscos, configuravam fontes internas
previstas na alinea “g” do item 12 do CPC 01 (R1) como indicativas da necessidade de
realizacdo dos testes de impairment.?

83. Logo, para a SEP, de 29.10.2013 em diante, os fatores determinantes das incertezas
quanto a efetiva realizacdo dos valores dos ativos a venda seriam do conhecimento da
administracdo, devendo constar, portanto, alerta quanto aos riscos de perda existente. Embora a
Companhia e seus administradores tenham alegado ndo haver, naquele momento, evidéncias
concretas de perda, a area técnica ponderou que as informacdes fornecidas pela propria CCX
indicavam, ao menos, um alto risco de sua ocorréncia.

84. Nesse sentido, o termo de acusacdo apontou a existéncia de normas contabeis que
determinam a divulgacdo de informacéo relevante em notas explicativas, ainda que ndo tenham
sido atendidos os critérios para o seu reconhecimento contabil:

“CPC- 00 (R1) (Estrutura Conceitual para Elaboracdo e Divulgacdo de
Relat6rio Contébil-Financeiro):

4.43. Um item que possui as caracteristicas essenciais de elemento, mas nao
atende aos critérios para reconhecimento pode, contudo, requerer sua
divulgacdo em notas explicativas (...). Isso é apropriado quando a divulgacdo do
item for considerada relevante para a avaliagdo da posi¢do patrimonial e
financeira (...).

CPC 26 (R1) (Apresentacdo das Demonstracfes Contabeis):

125. A entidade deve divulgar, nas notas explicativas, informacdo acerca dos
pressupostos relativos ao futuro e outras fontes principais de incerteza nas

9 Art. 12, b: Mudancas significativas com efeito adverso sobre a entidade ocorreram durante o periodo, ou
ocorrerdo em futuro préximo, no ambiente tecnoldgico, de mercado, econdmico ou legal, no qual a entidade opera
ou no mercado para o qual o ativo € utilizado.

2 Art. 12, g: Evidéncia disponivel, proveniente de relatério interno, que indique que o desempenho econdmico de
um ativo é ou sera pior que o esperado.
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estimativas ao término do periodo de reporte que possuam risco significativo de
provocar ajuste material nos valores contabeis de ativos (...).

129. As divulgagdes descritas no item 125 devem ser apresentadas de forma a
ajudar os usuarios das demonstragdes contabeis a compreender 0s julgamentos
gue a administracdo fez acerca do futuro e sobre outras principais fontes de
incerteza das estimativas (...).

131. Por vezes, é impraticavel divulgar a extensdo dos possiveis efeitos de um
pressuposto ou de outra fonte principal de incerteza das estimativas ao término
do periodo de reporte. Nessas circunstancias, a entidade deve divulgar que é
razoavelmente possivel, com base no conhecimento existente, que os valores
dos respectivos ativos ou passivos ao longo do proximo exercicio social tenham
gue sofrer ajustes materiais em funcdo da observacdo de uma realidade distinta
em relagdo aqueles pressupostos assumidos (...).”

85. Logo, no momento da divulgacdo das demonstragOes financeiras, as informagoes
relevantes que forem do conhecimento da administracdo e que puderem ser identificadas como
de risco significativo de provocar ajuste material imediato nos valores contaveis de ativos da
Companhia, devem necessariamente ser contempladas nas notas explicativas, ndo se aplicando a
hipdtese de sigilo que facultam, em tese, aos administradores deixar de divulgar a informacéo
caso entendam que sua revelacéo pora em risco interesse legitimo da companhia.

86. Amparado nesse entendimento, o termo de acusagdo concluiu que 0S riscos
anteriormente elencados, conhecidos desde 29.10.2013, e a trajetdria cadente dos precos do
minério de carvdo obrigariam a que constasse, de nota explicativa as ITRs de 30.09.2013 da
CCX, publicada em 25.11.2013, um alerta para as incertezas quanto aos valores recuperaveis dos
ativos envolvidos na transagdo com a Yildirim, conforme procedimento estabelecido no item
4.43 do Pronunciamento Técnico CPC 00 (R1), bem como nos itens 125, 129 e 131 do
Pronunciamento Técnico CPC 26 (R1).

87. Procedendo-se assim, estaria atendido o art. 176 da Lei n® 6.404/76, que prevé que,
“ao fim de cada exercicio social, a diretoria fara elaborar, com base na escrituracdo mercantil
da companhia, as [....] demonstragdes financeiras, que deverdo exprimir com clareza a situagao
do patrimonio da companhia e as mutagoes ocorridas no exercicio”.

88. Pela omissdo, a SEP entendeu que deveriam ser responsabilizados os conselheiros
de administracdo e diretores que “assinaram as demonstragdes financeiras intermedidrias,
relativas ao periodo encerrado em 30.09.2013 (fl. 059 verso), cientes das incertezas presentes
nas condicOes a serem atendidas para o pleno sucesso da transagdo” com a Yildirim (fl. 518).

V. DAS RESPONSABILIDADES

89. Diante do exposto, a SEP sugeriu a responsabilizagéo de:
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a) Gelson da Silva Batista, como diretor de minerag&o e diretor presidente
e DRI da CCX Carvéo da Colombia de 25.09.2013 a 25.10.2013 e de 25.10.2013 a
01.12.2014, respectivamente, e Bernando de Araudjo Chaves Perseke, como diretor
juridico e administrativo da CCX Carvao da Colémbia de 30.04.2013 a 22.11.2013,
por infracdo aos artigos 153, 176 c/c 177, § 3°, da Lei n°® 6.404/1976 e 14 e 19 da
Instrucdo CVM n° 480/2009 ao, tendo conhecimento, ao menos em 29.10.2013, das
incertezas relacionadas a recuperabilidade do valor dos ativos de mineracdo de
carvdo na Coldmbia, fazer elaborar demonstragfes financeiras intermediarias da
CCX relativas ao periodo encerrado em 30.09.2013 divulgadas em 25.11.2013,
omitindo tais informacdes relevantes para a compreensdo da situagdo financeira e
patrimonial da Companhia em inobservancia ao disposto no item 4.43 do CPC 00
(R1) e nos itens 125, 129 e 131 do CPC 26 (R1), aprovados, respectivamente, por
meio das Deliberaces CVM n° 675/11 e 676/11; e

b) Eike Fuhrken Batista, como presidente do conselho de administracdo
da CCX Carvédo da Colémbia desde 16.04.2012, Eliezer Batista da Silva, como
membro do conselho de administragdo da CCX Carvdao da Colombia desde
16.04.2012, Luiz do Amaral de Franca Pereira, como membro do conselho de
administracdo da CCX Carvdo da Coldémbia desde 16.04.2012, e Samir Zraick,
como membro do conselho de administracdo da CCX Carvao da Coldmbia desde
16.04.2012, por infracdo ao artigo 142, incisos Il e V, e artigo 153 da Lei n°
6.404/1976 ao, tendo conhecimento, ao menos em 29.10.2013, das incertezas
relacionadas a recuperabilidade do valor dos ativos de mineracdo de carvao na
Colbmbia, deixar de adotar as providéncias compativeis com a relevancia e natureza
da matéria, de modo a assegurar que as demonstracGes financeiras intermediarias que
serviram de base para o preenchimento do Formulédrio ITRs de 30.09.2013
(divulgado em 25.11.2013) evidenciasse tais informagOes relevantes para a
compreensdo da situacdo financeira e patrimonial da Companhia, fato que
caracterizou a inobservancia ao disposto no item 4.43 do CPC 00 (R1) e nos itens
125, 129 e 131 do CPC 26 (R1), aprovados, respectivamente, por meio das
Deliberacdes CVM n° 675 e 676, ambas de 13 de dezembro de 2011.

DO PARECER DA PFE

Em 06.04.2015, a Procuradoria Federal Especializada (“PFE”) emitiu parecer no qual

entendeu estarem presentes 0s elementos descritos nos incisos do art. 6° e o disposto no caput do
art.11, todos da Deliberacdo CVM n° 538 de 05 de marco de 2008 (fls. 524-525).

21 Art. 6° Ressalvada a hip6tese de que trata o art. 7°, a SPS e a PFE elaborardo relatério, do qual deverdo constar: |
— nome e qualificacdo dos acusados; Il — narrativa dos fatos investigados que demonstre a materialidade das
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VII. DAS DEFESAS
91. Todos os acusados protocolaram defesas tempestivas em 03.08.2015.
VI, DOS ARGUMENTOS DE DEFESA GERAIS OU COMUNS

VIIL1.1. Da auséncia de perda de valor dos ativos de mineracdo da Companhia nas DFPs de
31.12.2012 e nas ITRs de 31.03 e 30.06.2013

92. Os fatos a seguir demonstrariam, para 0os Acusados, que nao havia indicativos de
perda de valor dos ativos da Companhia, nas DFPs de 31.12.2012 e nas ITRs de 31.03 e
30.06.2013.

93. No segundo trimestre de 2012, a CCX teria apresentado como destaques (i) a
concluséo da cisdo dos ativos da MPX; (ii) a certificacdo para a mina subterranea de San Juan; e
(iii) a divulgacao do estudo de pré-viabilidade econdmica do projeto integrado de mineracdo com
perspectivas promissoras, corroboradas pelo 3° ITR/2012 (fls. 864-985).

94. Para o exercicio social findo em 31.12.2012, a Companhia elaborou um
“Memorando de andlise e identificagcdo de fatores que pudesse indicar deterioragdo de ativos”™
(fls. 87-90), que concluiu que seus ativos ndo apresentariam indicios de perda de valor ou de
capacidade tecnoldgica que pudessem acarretar o reconhecimento de perdas por impairment.

95. No contexto da OPA para cancelamento de registro da Companhia, o laudo da Brasil
Plural teria indicado, pelo método do fluxo de caixa descontado, um intervalo de R$ 3,83 a R$
4,24 para a cotacdo de suas acOes, cujo valor patrimonial era de R$ 4,22, o que foi comunicado
ao mercado pelo fato relevante de 25.03.2013 (fls. 738-739).

96. A auséncia de justificativa para a realizacdo de teste de impairment foi novamente
informada nas notas explicativas das ITRs de 31.03.2013 (fls. 769-770), enquanto que novo
“Memorando de analise e identificacdo de fatores de desvalorizacéo dos ativos de exploracéo e
avaliacdo ” foi elaborado em 30.06.2013, registrando a inexisténcia de indicativos de perda de
ativos (fls. 91-95).

97. Além disso, nas ITRs de 30.06.2013, foi consignado que, em razdo da deterioracdo
das condigdes do mercado de carvdo mineral, a Companhia estaria revisando seu plano
estratégico, o que implicaria na busca de parceiros para o desenvolvimento do empreendimento,
ainda em fase pré-operacional.

infracBes apuradas; Il — analise de autoria das infragGes apuradas, contendo a individualizagdo da conduta dos
acusados, fazendo-se remissdo expressa as provas que demonstrem sua participacdo nas infragdes apuradas; IV — 0s
dispositivos legais ou regulamentares infringidos; V — proposta de comunicacéo a que se refere o art. 10, se for o
caso; e VI — a indicacdo do rito a ser observado no processo administrativo sancionador. Art. 11. Para formular a
acusacdo, as Superintendéncias e a PFE deverdo ter diligenciado no sentido de obter do investigado esclarecimentos
sobre os fatos descritos no relatério ou no termo de acusacdo, conforme o caso.
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VII.1.2. Da auséncia de perda de valor dos ativos de mineracdo da Companhia e da
desnecessidade de divulgacdo de incertezas quanto a eles nas ITRs de 30.09.2013

98. A partir do segundo semestre de 2013, a CCX passou a buscar oportunidades de
venda de seus ativos, tendo sido publicado fato relevante em 14.08.2013, comunicando que
estava em tratativas para potencial alienacdo dos projetos de mineracéo a céu aberto. Com esta
decisdo, tais ativos foram reclassificados nas ITRs de 30.09.2013, passando a constar da conta
“Ativos ndo circulantes mantidos para venda”.

99. O fato de a consultoria contratada para encontrar interessados nos ativos ter
procurado parceiros ao longo de dois anos néo refletiria qualquer desvalorizagao dos ativos, mas
sim uma conduta diligente e zelosa da administragdo na busca por melhores condigdes para
alienacdo dos ativos da Companhia. Os projetos de minera¢do seriam de alta complexidade,
envolvendo a necessidade de investimentos expressivos e diversas analises, de modo que a
avaliacdo da transacao por terceiros interessados demandaria tempo e recursos consideraveis.

100. As ITRs de 30.09.2013, portanto, teria sido elaborado em contexto distinto.
Enquanto as demais demonstracdes financeiras avaliaram a necessidade do teste de impairment
partindo da premissa de que os projetos de mineracdo seriam desenvolvidos pela propria
Companhia, a verificacdo dos indicios de perda de valor recuperavel e a propria elaboracéo das
ITRs de 30.09.2013 teriam passado a levar em consideracdo o fato de que estava sendo
negociada a alienacdo de tais ativos. Se o preco negociado fosse inferior ao valor contabil dos
ativos da Companhia, isso indicaria a necessidade de reducéo do valor recuperavel de tais ativos
e, por conseguinte, a necessidade de fazer constar um alerta especifico nas notas explicativas das
respectivas demonstracdes financeiras. Por outro lado, um preco de venda acima do valor
contébil indicaria a desnecessidade do impairment e de fazer constar o referido alerta nas notas.

101. Em 13.09.2013, foi publicado Memorando de Entendimentos entre a CCX e a
Transwell para a negociacdo das minas a céu aberto de Canaverales e Papayal e, naquela data, 0
preco médio do carvdo in situ era de US$ 1,75/tonelada. Ainda que se tratassem de jazidas
diferentes, caso fosse aplicado o valor unitario as reservas de San Juan, chegar-se-ia a um valor
muito superior ao contabil, ndo havendo, pois, motivo para impairment.

102. As expectativas de negociacdes sobre a mina de San Juan foram fortalecidas com a
aprovacdo da concessdo portudria para o porto privado da CCX, anunciado em fato relevante
publicado em 22.10.2013 (fls. 26), que ressalvou, no entanto, que a assinatura do contrato de
concesséo estaria condicionada a emisséo da licenga ambiental.

103. Findo o periodo de exclusividade com a Transwell, o fato relevante publicado em
29.10.2013 comunicou a celebragdo de Memorando de Entendimentos entre a CCX e a Yildrin
para a venda de todos os projetos de mineracao e logistica pelo valor de US$ 450 milhdes, mas
ressaltando que a transacdo estava sujeita ao cumprimento de condigdes tipicas de tais acordos,
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como a concluséo de due diligence, negociacgdes finais, celebracdo de acordos e obtencdo de
aprovacdes societarias (fls. 25).

104. No momento de assinatura do memorando, ndo havia nada que indicasse uma queda
no valor dos ativos capaz de justificar a realizacdo do teste de recuperabilidade, conforme
estabelecido no Pronunciamento Técnico CPC 01(R1). Ademais, o preco de US$ 450 milhGes
corresponderia a pouco mais de R$ 980 milhdes, o que era significativamente superior ao valor
total contébil dos ativos em negociacdo e evidenciaria ainda mais a inexisténcia de indicios de
perda e a desnecessidade de se efetuar qualquer reducgéo de valor nos ativos.

105. Ainda que houvesse indicios dessas perdas, haveria que se considerar que seria
contrario aos interesses da Companhia qualquer langamento contébil de reducdo do valor de
ativos a titulo de impairment, estando eles em fase de due diligence e de negociacdo, uma vez
que isso poderia levar o comprador a pleitear uma reducao de preco.

106. A Clausula IX do Memorando de Entendimentos também estabeleceu a obrigacéo
das partes em manter a confidencialidade dos termos e condicdes do referido contrato (fl. 353).

107. Apesar disso, sempre teria havido na Companhia a preocupagdo em destacar para o
mercado e para os acionistas que o valor de US$ 450 milhdes constante do memorando ndo seria
vinculante e dependeria de uma série de estudos e negocia¢Bes, conforme constou do fato
relevante publicado em 29.10.2013.

108. Da leitura das ITRs de 30.09.2013, também se verifica que todos os riscos e
incertezas que seriam do conhecimento da administracdo foram divulgados de forma clara e
precisa nas notas explicativas n°® 10 e 12 (fls. 50-52), esta Gltima ressaltando a possibilidade de
alteracdo dos valores negociados no memorando firmando com a Yildirim (“Ndo ha contrato
firme que garanta que essas transacOes serdo efetivadas nessas datas e pelos valores
consignados nas demonstragoes financeiras”), € também na nota n° 25.4, que tratou da
celebracdo do memorando e foi clara e precisa em informar que a operagédo ainda estaria sujeita
ao cumprimento de certas condi¢Ges precedentes tipicas em acordos como esse.

109. Ademais, seria claro que a Companhia, em fase pré-operacional, ainda ndo possuia as
licencas e autorizagcdes necessarias. Ressalte-se, quanto a isso, que as licencas e autorizacdes
governamentais pendentes para os projetos de San Juan e Papayal teriam sido claramente
descritas na nota explicativa n° 2 das ITRs (fl. 46).

110. O CPC 00 (R1), em seu item 4.43, indica que os elementos das demonstra¢des
contabeis que ndo atendam a critérios para reconhecimento podem requerer divulgacdo em notas
explicativas, quando tratarem de informacfes relevantes. Do ponto de vista contabil,
“informacgdo contabil financeira relevante é aquela capaz de fazer diferengca nas decisoes que
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possam ser tomadas pelos usudrios”®, uteis a investidores e credores. Deste modo, “se a
informacdo contébil financeira é para ser Util, ela precisa ser relevante e representar com
fidedignidade o que se propoe a representar”23.

111. Dessa forma, ndo haveria regra que obrigasse a Companhia a ressaltar a incerteza da
transacdo referente ao memorando de 29.10.2013 mais do que j& havia destacado, quando
divulgou no fato relevante que a negociacdo com a Yildirim estaria condicionada a uma série de
requisitos, inclusive a due diligence, sendo, portanto, incerta.

112. A leitura dos itens 4.43 do CPC 00 (R1) e 125, 129 e 131 do CPC 26 (R1) permitiria
concluir, ao contrario do sustentado pelo termo de acusacao, que ndo haveria a determinacao dos
elementos especificos que deveriam ser evidenciados.

113. As informac6es constantes do 3° ITR/13 teriam sido objeto de revisdo pelos auditores
da Ernst & Young que ndo fizeram nenhuma ressalva ou observaram quaisquer omissdes e/ou
irregularidades na elaboracdo, tendo, em 17.01.2014, ratificado ndo haver indicativo para a
impossibilidade de recuperacdo de ativos, em resposta a solicitacdo da CCX (fls. 85). Assim,
caso a SEP realmente entendesse que teriam sido omitidas informacdes relevantes nas ITRs de
30.09.2013, as responsabilidades decorrentes deveriam recair sobre os auditores independentes,
que teriam expertise e conhecimento sobre a matéria.

114. Por ser uma companhia aberta listada no segmento do Novo Mercado da BM&F-
Bovespa, a CCX também disporia de um comité de auditoria, 6rgdo interno responsavel por
questdes dessa natureza. O comité teria analisado as demonstracbes financeiras tendo
subsequentemente recomendado a aprovacdo das ITRs de 30.09.2013 a todos 0os membros.

115. Devido aos motivos expostos na resposta ao Oficio 012/2014, teria se chegado ao
preco de US$ 125 milhGes nas negocia¢des com a Yildirim, formalizado na Carta de Intengdes
firmada em 31.01.2014 (fls. 496). Essa formatacdo teria sido vantajosa para a Companhia,
principalmente porque implicava no pagamento antecipado e na transferéncia para o comprador
do risco nas obtencdes das licengcas ambientais, autorizacGes e concessdes, que deveriam ser
emitidas pelo governo colombiano e eram essenciais para a operagdo do projeto de mineragéo,
garantindo o pagamento a vista e gerando maior valor agregado para a CCX e acionistas.

116. Porém, esses fatores, que teriam levado a reducdo do valor da transacdo, eram
desconhecidos da CCX e de seus administradores na época das ITRs de 30.09.2013. Apenas com
o término da due diligence pela Yildirim foi possivel ter conhecimento desta realidade.

117. Toda a administracdo da CCX acreditava que as tratativas com a Yildirim seriam
bem encaminhadas a fim de que o negdcio fosse concluido nos termos mais proximos daqueles

22 CPC, 00 (R1), QCS.
2 CPC, 00 (R1), QC4.

Processo Administrativo Sancionador CVM RJ2015/1954 — Relatério — Pagina 21 de 30



COMISSAO DE VAORES 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

descritos no fato relevante de 29.10.2013, havendo inclusive feedback positivo do Morgan
Stanley, o que poderia ser verificado pelo exame dos e-mails enviados (fls. 704-709) a época por
Gelson Batista aos conselheiros de administracdo da Companhia.

118. Ja em meados de janeiro de 2014, diante da (i) evolucdo das negociacbes para a
venda dos ativos; (ii) da perspectiva de que a negociacéo final e conclusdo do acordo definitivo
seria realizada por valores inferiores aos que a CCX reconhecia; e (iii) da deterioracdo
subsequente das condi¢cfes do mercado de carvdo mineral no cendrio internacional, a
administracdo da Companhia teria entendido que seria adequado revisar as suas praticas em
relagdo ao tema.

119. Desse modo, nas demonstracfes financeiras de 31.12.2013, a Companhia ajustou o
registro dos ativos envolvidos na negociacao ao valor de recuperacéo.

VII.2. DAS PRELIMINARES E PONTOS ESPECIFICOS ARGUIDOS POR LUIZ PEREIRA E SAMIR
ZRAICK

120. Os conselheiros Luiz Pereira e Samir Zraick apresentaram defesa conjunta (fls. 590-

618), argumentando, inicialmente, que como membros independentes’ do conselho de
administracdo da CCX, nédo teriam sido eleitos apenas em virtude de sua experiéncia, mas,
sobretudo, em funcdo de sua independéncia em relagdo a Companhia e seu acionista controlador.

121. Segundo eles, a Acusacdo teria partido da equivocada premissa de que todos o0s
acusados teriam ciéncia do inteiro teor do Memorando de Entendimentos firmado com a
Yildirim em 29.10.2013, sendo conhecedores das incertezas existentes para o pleno sucesso da
operacdo. Alegam, porém, que somente compareciam a sede da CCX para as reunides do
conselho de administracdo e ndo teriam sido previamente procurados pelo acionista controlador
ou pelos diretores da Companhia para participar das discussdes sobre a referida transacao.

122. Desse modo, sO teriam tomado conhecimento da assinatura do memorando de
entendimentos com a Yildirim por meio da publicacdo do fato relevante de 29.10.2013, sem
terem tido acesso ao contelido do documento, que ndo foi levado a deliberacdo do conselho de
administracdo e/ou assembleia geral da CCX.

123. No mesmo dia da publicacdo do fato relevante, os acusados teriam recebido minuta
das ITRs de 30.09.2013 para andlise. No dia seguinte, Luiz Pereira teria enviado uma revisdo
indicando a necessidade de se incluir item mencionando o fato relevante e a operacdo que estaria
sendo negociada com a Yildirim, o que teria sido realizado com a inclusédo do item 24.5 na
versdo final do formulario.

% A partir da constituicdo da CCX, em 16.04.2012, foi aprovada sua adesdo ao segmento especial de listagem da
BM&FBovespa designado de Novo Mercado (fls. 619 — 658), o qual exige que os conselhos de administragdo das
companhias postulantes sejam compostos por, no minimo, cinco membros eleitos pela assembleia geral, dos quais,
ao menos 20% devem ser conselheiros independentes, segundo o item 4.3 do Regulamento do Novo Mercado.
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124. Quanto ao desempenho de suas fungdes, alegaram que, nos termos dos 8§88 1° e 2° do
artigo 138 da Lei 6.404/1976, os integrantes do conselho de administracio ndo detém
individualmente funcdes préprias e especificas, nem participam da administracdo diaria dos
negocios. Nao poderia ser imputada, portanto, responsabilidade aos membros do érgéo colegiado
de forma automatica e extensiva, por todo e qualquer ato praticado pelos diretores.

125. A acusacdo de infracdo ao inciso Il do artigo 142 da Lei 6.404/1976 também nao
faria sentido no ambito do presente processo, pois a CCX teria firmado o Memorando de
Entendimentos e o divulgado na mesma data em que ambos souberam de sua celebracdo. Nesta
ocasido, ndo teria sido encaminhada a eles qualquer documentacdo, pois ndo competia ao
conselho aprovar a assinatura de um documento dessa natureza.

126. Em fevereiro de 2014, ap0s a publicacdo de fato relevante de 03.02.2014 e a noticia
de que o preco da transacao seria bem inferior ao constante do fato relevante de 29.10.2013, eles
teriam solicitado copias do Memorando de Entendimentos, sendo atendidos, por email, em
05.02.2014 (fls. 699-703).

127. Desse modo, desconhecendo os riscos descritos no memorando, os acusados néo
teriam razBes para acreditar em incertezas sobre tais ativos. Além disso, a nota explicativa
inserida nas ITRs de 30.09.2013 teria sido aprovada pela diretoria e pelos auditores
independentes sem qualquer objecé&o.

128. Argumentaram que, por consignar um standard de conduta, o conceito de diligéncia
seria genérico e flexivel, devendo ser analisado tendo em vista as circunstancias particulares do
caso, conforme, inclusive, ja teria se manifestado a prépria CVM?.

129. Assim, membros do conselho de administracdo ndo poderiam ser responsabilizados
por descumprimento do dever de diligéncia em relagéo a atos que demandassem conhecimentos
técnicos que lhes fossem alheios, caso sua decisdo estivesse respaldada em informacdes
fornecidas por profissionais especializados e confiaveis.

130. Como néo conheciam os riscos do Memorando de Entendimentos, ndo haveria como
questionarem os diretores sobre a eventual inclusdo de notas explicativas a esse respeito ou no
sentido de serem efetuados lancamentos contabeis a titulo de impairment de ativos em
negociacdo e ndo solicitados ou propostos pelos auditores independentes.

131. A doutrina ressaltaria, inclusive, que seria indesejavel que os administradores
adquirissem informacgdes sobre todos os aspectos das atividades da companhia, pois 0s

% Art. 138. A administracéo da companhia competira, conforme dispuser o estatuto, ao conselho de administracéo e
a diretoria, ou somente a diretoria. § 1° O conselho de administracdo é 6rgéo de deliberacdo colegiada, sendo a
representacdo da companhia privativa dos diretores. 8 2° As companhias abertas e as de capital autorizado terdo,
obrigatoriamente, conselho de administragéo.

2 PAS CVM ne 18/2008, Rel. Dir. Alexsandro Broedel Lopes, julgado em 14.12.2010.
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beneficios desta pratica poderiam ser inferiores aos seus custos. O excesso de informacéo
poderia até impedir que conseguissem detectar aquelas realmente relevantes e significativas.

132. Defendem, assim, que quanto as ITRs de 30.09.2013, ndo haveria qualquer indicio de
que eles tivessem se eximido do seu dever de vigiar, considerando que, por ocasido de sua
publicacdo, ndo tinham o conhecimento dos detalhes da operagdo com a Yildirim e tampouco
teriam tido acesso ao Memorando de Entendimentos.

VII.3. DAS PRELIMINARES E PONTOS ESPECIFICOS ARGUIDOS POR ELIEZER BATISTA

133. Eliezer Batista também alegou em sua defesa (fls. 710-734) que o conselho de
administracdo ndo seria responsavel pela andlise e aprovacdo dos formularios trimestrais da
Companhia. Ademais, ndo haveria qualquer indicio de impairment, visto que nas negociacoes
para alienacdo dos projetos de mineracdo a estimativa do valor de venda ultrapassaria o valor
contabilizado.

134. Os membros do conselho ndo seriam parte legitima para responder por eventuais
irregularidades nas informacdes prestadas nas ITRs, como ja teria reconhecido a propria CVM,
no Oficio/CVM/SEP/n°455/14 (fls. 735-737) de 08.09.2014, em resposta a consulta efetuada
pela Associagdo de Investidores no Mercado de Capitais — AMEC:

“(...) em relagdo a consulta, informamos que, no entendimento da SEP,
corroborado pela Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (‘PFE’), ndo
se pode exigir que os membros do conselho de administragdo aprovem
expressamente as demonstrac@es financeiras trimestrais da companhia aberta”.

135. Além disso, as incertezas dos valores e da propria transacao teriam sido informadas
nas ITRs de 30.09.2013 e a auditora independente E&Y teria aprovado e ratificado todas as
informacdes.

136. Os conselheiros s6 teriam tomado conhecimento das informacdes prestadas em
25.11.2013 junto com os demais acionistas e 0 mercado por meio do relatério dos auditores
independentes sobre a revisdo das informagdes trimestrais.

137. O termo de acusacdo teria ignorado o fato de que ele era membro do conselho de
administracdo e ndo diretor da CCX, como se estivesse pessoalmente incumbido dos estudos
sobre a viabilidade da transacdo entre a CCX e a Yildirim.

138. Sobre a atuacdo de conselheiro, a CVM ja teria se posicionado: “Eles ndo estdo

diretamente na companhia e ndo se exige que estejam. E reconhecido como uma atividade de

dedicagdo parcial e ndo integral de seus integrantes (...)"%".

2’ PAS CVM n° RJ2002/1173, voto do diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos, julgado em 02 de outubro de
2003.
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139. A propria CVM entenderia que a revisdo da diligéncia de um administrador
dependeria de uma série de fatores, valendo destacar a auséncia de capacitacdo técnica dos
agentes da administracdo e decisbes tomadas com quantidade limitada e imperfeita de
informacdes.

140. Por fim, Eliezer Batista requereu (fls. 734) a producdo de prova pericial contabil, de
engenharia e testemunhal.

VIl.4. DAS PRELIMINARES E PONTOS ESPECIFICOS ARGUIDOS POR BERNARDO PERSEKE

141. Bernardo Perseke alegou, preliminarmente, que, contrariamente ao preconizado por
vérios precedentes da CVM? e também a doutrina®, além de estabelecido pela Deliberacdo
CVM n° 538/2008*°, a SEP ndo teria individualizado sua conduta ao imputar-lhe
responsabilidade, tendo sido citado em apenas trés momentos ao longo do temo de acusacéo (fls.
798-854).

142. Na primeira, é informado que a SEP enviou oficio a ele, solicitando esclarecimentos
(fl. 508); na segunda, em uma tabela com a relacdo de administradores da CCX, onde se informa
que ele néo teria participado das negociagdes finais com a Yildirim,(fl. 510); e a terceira, quando
se conclui que ele tinha conhecimento de incertezas ndo evidenciadas nas ITRs de 30.09.2013 e
se imputa a ele responsabilidade pelas supostas omissdes (fl. 518).

143. Em nenhuma dessas ocasifes, o termo de acusagdo teria analisado sua conduta
individual, ndo havendo um pardgrafo sequer que demonstrasse quais teriam sido as
circunstancias e eventos que levaram a SEP a concluir que ele teria conhecimento, ao menos
desde 29.10.2013, das incertezas relacionadas aos ativos de carvao da CCX.

144, Além disso, a Acusacdo, baseada somente no fato de ele ter ocupado o cargo de
diretor juridico-administrativo da Companbhia, entendeu ter sido ele responsavel pela elaboracdo
das ITRs de 30.09.2013, o que significaria responsabiliza-lo de forma objetiva e solidaria, nocéo
manifestadamente excessiva em matéria de responsabilidade administrativa e repelida pela
jurisprudéncia e doutrina®.

145, A Acusacdo seria, portanto, inepta e o processo deveria ser arquivado sem
julgamento de mérito.

%8 PAS CVM n° 03/1997, Dir. Rel. Marcelo Fernandez Trindade, j. 09.09.2004; PAS CVM n° 01/2004, Dir. Rel.
Pedro Oliva Marcilio de Souza, j. 16.11.2005; PAS CVM n° 28/2003, Dir. Rel. Wladimir Castelo Branco, j.
24.10.2006; e PAS CVM n° 15/2005, Dir. Rel. Pedro Oliva Marcilio de Souza, j. 29.11.2006.

2 Os6rio, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. p.
463-465; Eizirik, Nelson. Temas de Direito Societario. Rio de Janeiro: Editora Renovar, 2005. p. 588.

%0 Art. 6° Ressalvada a hipotese de que trata o art. 7°, a SPS e a PFE elaboraréo relatério, do qual dever&o constar:
(...) Il — andlise de autoria das infragdes apuradas, contendo a individualizagdo da conduta dos acusados, fazendo-se
remissao expressa as provas que demonstrem sua participagdo nas infrac6es apuradas; (...).

31 Osorio, Fabio Medina. Direito Administrativo Sancionador. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2011. p.
382; Tavares Guerreiro, José Alexandre. RDM n° 43, p. 75-77.
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146. Quanto ao mérito, defende que ndo sé ndo teria participado do processo de
elaboracdo das ITRs da CCX de 30.09.2013 como também ja ndo ocuparia mais qualquer cargo
na Companhia na data de sua divulgacdo, em 25.11.20013, do ITR de 30.09.2013, pois se
desligou da sociedade em 22.11.2013.

147. Até marco de 2013, antes, portanto, de ele assumir o cargo de diretor juridico-
administrativo da CCX, ndo haveria nada que indicasse uma possivel perda do valor recuperavel
dos ativos da Companhia.

148. As ITRs de 30.06.2013, que foi o Unico cuja elaboracdo se iniciou no periodo em que
0 Acusado era diretor da CCX, reafirmou que os ativos ndo apresentariam indicios de perda de
valor, entendimento respaldado por um memorando de analise e identificacdo de fatores de
desvalorizacéo de ativos (fls. 91-95). Além disso, tanto o 1° quanto as ITRs de 30.06.2013 teriam
contado com pareceres sem ressalvas dos auditores independentes da Ernst & Young.

149. Antes que as ITRs de 30.09.2013 fosse divulgado, a CCX informou ao mercado, por
meio do comunicado de 14.08.2013, que estaria em tratativas para potencial alienacdo dos
projetos de mineracdo a céu aberto, mas que, até aquele momento, ndo haveria qualquer contrato
ou acordo vinculante assinado pela Companhia.

150. O principal projeto assumido por ele enquanto diretor da CCX teria sido justamente o
de liderar as negociagOes para alienagdo das minas de Cafaverales e Papayal para a Transwell,
bem como o de coordenar a obtencdo das autorizacGes. Nesse sentido, cerca de quinze dias ap0s
a assinatura do memorando com a Transwell, ele enviou um e-mail aos conselheiros da CCX
(fls. 1059-1064) informando que todas as clausulas do contrato definitivo para a transacdo ja
haviam sido negociadas e estavam fechadas, com excecdo da clausula relacionada a forma de
pagamento.

151. Algumas horas depois, na noite do mesmo dia 02.10.2013, em outro e-mail, ele
comunicou aos conselheiros que as condigdes de pagamento haviam sido finalizadas e que as
partes haviam se comprometido a submeter a modelagem final da operacdo a aprovacéo dos seus
respectivos diretores e conselheiros.

152. Segundo alega, teria ficado encarregado de manter vivas as negociacfes com a
Transwell, apds o inicio das tratativas com a Yildirim, uma vez que, em um primeiro momento,
tratar-se-ia de mera indicacdo de interesse por parte dessa sociedade. Em funcgéo disso, ndo teria
sido diretamente envolvido nas discussdes acerca das negociagcbes com a Yildirim, tendo
permanecido em contatos negociais com a Transwell.

153. Acrescentou que, na qualidade de diretor juridico-administrativo da CCX, caberia a
ele tdo somente analisar as demonstracdes financeiras elaboradas pela equipe financeira e
submeté-las a aprovacdo do conselho de administragdo da Companhia.
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154. Ademais, a ndo realizacdo do impairment teria sido uma decisdo consciente da
administracdo da Companhia e o que a SEP teria tratado como omissdo seria, mais
especificamente, uma decisdo deliberada e consciente de nao realizar o teste por entender que
ndo haveria incertezas quanto aos valores recuperaveis.

155. Ao analisar as ITRs de 30.09.2013, Bernardo Perseke teria confiado nas informacgoes
da area técnica que detinha até aquele momento. Todas as opinibes convergiam para 0
entendimento de que ndo haveria, até a elabora¢do do documento, indicios de reducdo do valor
recuperavel dos ativos. E ainda que a CVM tivesse questionado a Companhia, antes da
divulgacdo das ITRs, acerca da necessidade de realizar o impairment, os estudos e analises
preparados apontavam a inexisténcia de indicios de perda de valor.

VILS. DAS PRELIMINARES E PONTOS ESPECIFICOS ARGUIDOS POR EIKE BATISTA

156. Eike Batista alegou que embora a revisdo das demonstracGes financeiras seja de
responsabilidade do conselho de administracdo, 0 mesmo ndo ocorreria com os formularios de
informacdes trimestrais (fls. 1076-1109). Defende, assim, que o conselho ndo seria responsavel
pela aprovacédo das informagdes contidas nas ITRs, apesar de a SEP ter entendido que, pelo fato
de as demonstracdes terem relacionado, em sua Ultima pagina, o nome dos conselheiros e
diretores da Companhia (fl. 59), esses as teriam assinado.

157. Nesse sentido, acrescentou que o relatorio dos auditores da E&Y (fls. 60), anexo as
ITRs de 30.09.2013, foi enderecado ao conselho de administracédo e acionistas da CCX. Ou seja,
se as ITRs tivessem passado pelo crivo dos conselheiros, a auditoria ndo estaria noticiando a
aprovacao das contas a eles.

158. A propria CVM ja teria reconhecido a auséncia de previsdo legal que exigisse dos
membros do conselho de administracdo a aprovacgdo de ITRs, no supracitado oficio da SEP em
resposta a consulta da AMEC.

159. Diferentemente da diretoria, o conselho de administragcdo ndo teria a incumbéncia de
cuidar do dia a dia da empresa, posto que ndo seria responsavel pela administracdo diaria,
corrente e ordinaria da Companhia.

160. O administrador também ndo poderia ser responsabilizado pelo insucesso da
Companhia, desde que tivesse empregado os melhores esforcos. Desse modo, desde o primeiro
momento, na condicdo de acionista controlador, teria se preocupado em se cercar dos melhores
profissionais. Além disso, os diversos estudos que a CCX realizaria teriam sido encomendados
as mais qualificadas empresas com o intuito de garantir a confiabilidade das informacdes.

161. N&o restaria davida de que sua atuacdo atenderia a todos os requisitos do dever de
diligéncia: (i) estaria apto ao cargo, (ii) buscaria dentro do possivel manter-se informado; (iii)
n&o teria receio de melhor investigar, contratando consultorias internacionais.
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162. Por fim, Eike Batista requereu a producdo de prova pericial contabil, de engenharia e
testemunhal (fls. 1.108).

VII.6. DAS PRELIMINARES E PONTOS ESPECIFICOS ARGUIDOS POR GELSON BATISTA

163. Gelson Batista também alegou, preliminarmente, que o termo de acusacao ndo teria

individualizado a sua conduta e as suas atribuicdes, conformem exige a doutrina® e a
jurisprudéncia pacifica da CVM,*® sendo a Acusacdo, portanto, inepta, contendo vicio insanéavel
(fls. 1137-1206).

164. Segundo o Acusado, a SEP atribuiu responsabilidade aos administradores da
Companhia de forma conjunta e genérica, em desacordo com o direito penal-administrativo, a
doutrina e a jurisprudéncia.

165. Aduziu, nesse sentido, que caso a sua conduta tivesse sido analisada
individualmente, a conclusdo seria a de que ele ndo era responsavel pela elaboracdo de
demonstracdes financeiras e/ou analise de recuperabilidade dos valores dos ativos da
Companhia, pois foi eleito para o cargo de diretor presidente e diretor de relagdes com
investidores em 25.10.2013, ou seja, hd& um més da divulgacdo das ITRs de 30.09.2013, sendo
que, até aquela data, exercia o cargo de diretor de mineracdo — atividade sem qualquer relagao
com contabilidade ou finangas.

166. Defende que eventual responsabilizagdo somente poderia ter sido atribuida aos
auditores independentes e, em ultimo caso, ao comité de auditoria, formado pelos conselheiros
independentes e que ndo foi sequer mencionado pelo termo de acusacao.

VIII. DA DISTRIBUICAO DO PROCESSO

167. Em reunido do Colegiado de 29.09.2015, o Diretor Roberto Tadeu Antunes
Fernandes foi sorteado como relator do presente processo (fls. 1.219), que em 04.01.2017 foi
redistribuido para minha relatoria, nos termos do artigo 9° da Deliberacdo CVM n° 558 de 12 de
novembro de 2008** (fls. 1.243).

168. Em reunido do Colegiado de 14.07.2017, o processo foi redistribuido para a relatoria
do Diretor Gustavo Gonzalez, nos termos do art. 10 da Deliberagdo CVM n° 558/2008% (fls.

%2\/. Nota 29 e também Eizirik, Nelson; Gaal, Ariada B.; Parente, Flavia; Henriques, Marcus de Freitas. Mercado de
Capitais - Regime Juridico - 32 Ed. 2011 - revista e ampliada. Rio de Janeiro: Renovar, 2011. p.313.

%3 V. Nota 28 e também PAS CVM n° RJ2006/4663, Dir. Rel. Marcos Barbosa Pinto, j. 04.09.2007.

3 Art. 9° Quando do desligamento definitivo do Relator, os processos que estejam sob sua relatoria serdo grupados
em ordem cronoldgica, observados 0s casos de processos conexos, e redistribuidos por sorteio, provisoriamente, em
quantidades iguais, aos demais membros do Colegiado, até a posse do seu sucessor.

% Art. 10. Ao membro do Colegiado que assumir o cargo vago caberd, em carater definitivo, ressalvada a hip6tese
de impedimento ou suspeicdo, a condi¢do de relator dos processos atribuidos ao seu antecessor.
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1.260), que se declarou impedido nos termos do art. 7° da mesma Deliberacéo (fls. 1.261), sendo
0 processo devolvido a minha relatoria em 25.07.2017 (fls. 1.262).

IX. DOS FATOS POSTERIORES A DISTRIBUICAO

169. Em 18.09.2018, proferi despacho deferindo producdo de prova contabil, de
engenharia e testemunhal conforme pedido feito pelas defesas de Eliezer Batista (fls. 734) e Eike
Batista (fls. 1.108). Por fim, concedi prazo de cinco dias para que apontassem as provas que
pretendia produzir e, com relacdo a prova testemunhal, que indicasse o rol de testemunhas com
seus respectivos enderecos.

170. Em 01.10.2018, Eike Batista protocolou pedido de juntada do Parecer Técnico da
Tendéncias Consultoria (fls. 1.273-1.321) e do Laudo Técnico Pericial de Engenharia de
Petroleo e Geociéncias, este Ultimo produzido no ambito do PAS CVM n° RJ2014/0578,
deferido em 05.08.2013, juntamente com a juntada de midia contendo a oitiva de testemunhas
indicadas conforme rol apresentado no referido processo. Adicionalmente, concedi o prazo de 30
dias para que os Acusados se manifestassem acerca das provas juntadas (fls. 1.322).

171. Em 19.10.2018, Luiz Pereira e Samir Zraick protocolaram pedido de devolucdo de
prazo para apresentagdo de manifestacdo acerca das provas produzidas, pois ndo teriam tido
acesso as copias do processo a tempo (fls. 1.351). Bernardo Perseke e Gelson Batista também se
manifestaram quanto a prorrogacdo de prazo para manifestacGes acerca das provas produzidas
(fls. 1.352-1.353).

172. Em 29.10.2018, proferi despacho concedendo 30 dias adicionais, a partir de
23.10.2018, data em que os Acusados tiveram acesso ao processo, para manifestacdes (fls.
1.354).

173. Em 08.11.2018, Eike Batista protocolou pedido de concessdo de prazo para
alegacdes finais (fls. 1.356-1.357) e, em 12.11.2018, proferi despacho fixando o dia 30.11.2018
como termo final para que todos os Acusados se manifestassem acerca da producdo de provas
(fls. 1.358).

174. Em 14.11.2018, o laudo técnico pericial de engenharia de petrleo e geociéncia,
produzido no ambito do PAS n° RJ2015/1954 foi adicionado ao presente processo (fls.1.362-
1.409)

175. Em 22.11.2018, Gelson Batista protocolou pedido de dilagdo de prazo até 15.12.2018
para manifestacdo final, visto que duas das trés provas produzidas ainda ndo haviam sido
juntadas ao processo na epoca em que obteve acesso aos autos (fls. 1.411).

176. Em 27.11.2018, deferi o pedido de dilacdo de prazo, fixando o dia 15.12.2018 como
termo final (fls. 1.412) para manifestacoes.
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177. Em 30.11.2018, Eike Batista protocolou documento (fls. 1.509-1.510) informando
que néo teria pleiteado prorrogacédo de prazo para se manifestar acerca das decisdes de fls. 1.263
e 1.322. Na realidade, teria pleiteado que fosse declarado o término da instrucdo do
procedimento, com abertura de prazo para o acusado apresentarem alegacdes finais, na forma do
art. 4° da Lei n° 9.784/99. Ao final, requereu que fosse concedido prazo nao inferior a 45 dias
para apresentacdo de tais alegacgdes.

178. Em despacho de 13.12.2018 (fls. 1.511), publicado no D.O.U em 18.12.2018 (fls.
1.512), tendo em vista que (i) ndo h& previsdo normativa para apresentacéo de alegaces finais; e
(if) que o acusado pode se manifestar amplamente sobre todos os argumentos e provas suscitados
no processo, indeferi o pedido formulado.

179. Conforme certiddo de &bito protocolada em 30.04.2019 (fls. 1.513-1.514), em
18.06.2018 ocorreu o falecimento do Acusado Eliezer Batista da Silva.

E o relatério.
Rio de Janeiro, 27 de maio de 2019.

HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA

DIRETOR RELATOR
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