COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.004515/2018-45
SUMARIO

PROPONENTE:

Ricardo Lopes Delneri, na qualidade de membro do conselho de administracao
e acionista controlador indireto da Renova Energia S.A

IRREGULARIDADE:

Venda de 55.100 units da companhia, nos dias 09 e 12.03.2018, de posse de
informacao relevante ainda nao divulgada ao mercado (descumprimento do
disposto no caput do art. 13 da Instrucao CVM n? 358/02).

PROPOSTA:

Pagar a CVM o valor de R$ 149.431,20 (cento e quarenta e nove mil, quatrocentos
e trinta e um reais e vinte centavos), corrigido pela variacao do Indice de Precos
ao Consumidor Amplo — IPCA, a partir de 29.03.2018 até a data do pagamento.

PARECER DO COMITE: ACEITACAO
PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.004515/2018-45
RELATORIO

1. Trata-se de nova proposta de Termo de Compromisso apresentada, em
12.04.2019, pelo membro do conselho de administracao e acionista controlador
indireto da Renova Energia S.A. (“Renova”), Ricardo Lopes Delneri (“Ricardo
Delneri” ou “administrador”), no ambito do processo CVM 19957.004515/2018-45,
que foi instaurado pela Superintendéncia de Relacdes com Empresas (“SEP”) apds
autodenuncia apresentada pelo administrador, na qual manifestou que teria
descumprido o previsto no § 42 do art. 13 da Instrucdao CVM n? 358/02[1], j& que,
de forma equivocada, teria, em 09 e 12.03.2018, emitido ordens de venda de um
total de 55.100 (cinquenta e cinco mil e cem) units (RNEW11), totalizando R$
215.560,00 (duzentos e quinze mil, quinhentos e sessenta reais).




2. Em 13.04.2018, Ricardo protocolizou na CVM autodenuncia manifestando que
teria descumprido o previsto no § 42 do artigo 13 da Instrucao CVM n¢ 358/025.

3. Em sua manifestacao, o administrador declarou que, de forma equivocada,
teria, em 09 e 12.03.2018, emitido ordens de venda de um total de 55.100
(cinquenta e cinco mil e cem) units (RNEW11), ao preco médio de R$ 3,92 (trés
reais e noventa e dois centavos), totalizando R$ 215.560,00 (duzentos e quinze mil,
quinhentos e sessenta reais), visando somente ter alguma liquidez para o
cumprimento de obrigacdes vincendas no curto prazo.

4. Entretanto, tendo em vista que a divulgacao das Demonstracdes Financeiras
Anuais Completas de 31.12.2017 (“DFs”) da Renova ocorreu no dia 28.03.2018, a
SEP entendeu que, a partir de 13.03.2018, o administrador nao poderia negociar
com acodes da companhia, o que nao englobaria as operacdes por ele relatadas.

5. Em resposta ao oficio encaminhado pela drea técnica solicitando que fossem
apresentadas as razbes pelas quais entendia que havia infringido a norma em
questao, o administrador respondeu que, apesar de as DFs terem sido publicadas
somente no dia 29.03.2018, sua publicacao original estava programada para
ocorrer no dia 17 daquele més, tendo ele tido prévio acesso a tais informacades.

6. Todavia, a SEP entendeu que, (i) mesmo se considerada a correta data de
divulgacao das DFs — 28.03.2018 —, nao seria possivel concluir pela ocorréncia
da infracao de negociacao em periodo vedado; e, (ii) apesar de haver imprecisdes

, N : (3] N . .
nas manifestacdes de Ricardo__, o cerne da questao residiria no reconhecimento
expresso, pelo Administrador, de que teve acesso as referidas DFs previamente as
negociacdes ocorridas nos dias 09 e 12.03.2018.

7. Dessa forma, nao obstante a ocorréncia das operacdes em datas anteriores ao
periodo de 15 (quinze) dias previsto no § 42 do art. 13 da Instrucao CVM n.°
358/02, a SEP avaliou que, visto serem as demonstracoes financeiras consideradas

reIevantesE, Ricardo infringiu o disposto no caput do art. 13 da Instrucao CVM n.2

(5] . s I :
358/02__, por ter negociado com valores mobiliarios de emissao da companhia de
posse de informacao relevante ainda nao divulgada ao mercado.

8. Por fim, ao analisar as operacOes realizadas por Ricardo nos dias 09 e
12.03.2018, a SEP concluiu que:

8.1. ao se comparar o preco médio de venda das units nesses dias (R$ 3,92) com
o preco médio (R$ 2,79) no pregao imediatamente posterior a divulgacao das DFs
(28.03.2018), foi identificada uma perda evitada no valor de R$ 62.263,00;

8.2. nao foram identificadas oscilacdes atipicas no preco, quantidade ou volume
dos valores mobilidrios apds a divulgacao das DFs, o que sugere que o conteldo
divulgado nao surpreendeu o mercado; e

8.3. pelo fato de as negociacdes nao terem sido realizadas no periodo de vedacao,
caso nao tivesse havido a autodendncia, provavelmente o caso em tela nao
chegaria ao conhecimento da CVM.

PROPOSTA DE CELEBRACAQO DE TERMO DE COMPROMISSO

9. Juntamente com o0s esclarecimentos prestados a SEP, Ricardo Delneri
apresentou proposta de celebracao de Termo de Compromisso, com pagamento a
CVM do valor de R$ 62.263,00 (sessenta e dois mil, duzentos e sessenta e trés
reais), montante que representa a possivel perda evitada com as operacoes.




MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE

10. Em razao do disposto na entao aplicavel Deliberacao CVM n2 390/01 (art. 79, §
59), a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM - PFE/CVM apreciou 0s
aspectos legais da proposta de Termo de Compromisso, tendo concluido pela
inexisténcia de o6bice legal a celebracao do ajuste (PARECER/N? 121/2018/GJU-
2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivo despacho).

11. Nesse sentido, em relacao ao inciso | do 8§52 do art. 11 da Lei n® 6.385/76, a
PFE destacou que “no que tange a necessidade de cessacao da pratica da
atividade ilicita, isto se deu in casu, inclusive com a verificacdo pela area”.

12. Quanto ao inciso Il do mesmo dispositivo, a PFE afirmou que “analisando, por
outro lado, a necessidade de correcao das irregularidades, com a consequente
indenizacdo dos prejuizos causados, considerada a impossibilidade de
individualizacdo dos supostos danos causados, a proposta apresentada parece
contemplar o pagamento do montante mencionado”.

PRIMEIRA RODADA DE NEGOCIACOES DA PROPOSTA DE TERMO DE
COMPROMISSO

13. O Comité de Termo de Compromisso, em reuniao realizada em 06.11.2018[6],
considerando (i) o disposto no aqui aplicavel art. 92 da Deliberacao CVM n2 390/01;
(i) o fato de a Autarquia ja ter celebrado Termos de Compromisso envolvendo
infracdes ao caput do art. 13 da Instrucao CVM n° 358/02, como, por exemplo, no
PAS 19957.009216/2017-16 (decisao do Colegiado de 22.05.2018, disponivel
em http://www.cvm.gov.br/decisoes/2018/20180522 R1/20180522_D1035.html);
(iii) o historico do proponente na CVM (nao consta como acusado em outros
Processos Administrativos Sancionadores instaurados pela Autarquia, a excecao do
PAS 23/2000, no qual foi absolvido tanto pela CVM como pelo Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional); e (iv) se tratar de autodenuncia,
entendeu ser cabivel encerrar o caso concreto analisado por meio de termo de
compromisso.

14. Assim, consoante facultava o § 4° do art. 82 da Deliberacao CVM n2 390/01, o
Comité, na referida reuniao, decidiu negociar as condicdes da proposta de termo
de compromisso apresentada por Ricardo Delneri, sugerindo seu aprimoramento
para a assuncao de obrigacao pecuniaria no montante de R$ 150.000,00 (cento e
cinquenta mil reais) em beneficio do mercado de valores mobilidrios, por
intermédio do seu érgao regulador.

15. Tempestivamente, Ricardo manifestou, resumidamente, que:
“I....]

No caso do Investidor que vos subscreve, verifica-se que i) foi a primeira
vez que praticou, por erro, a alienacdo de valores mobiliarios em periodo
restrito; ii) houve autodenuncia junto a CVM tdo logo o equivoco foi
identificado; iii) concordancia em abster-se auferir qualquer tipo de ganho
financeiro com a operacao, através da proposta de pagamento de valores
correspondentes a perda evitada. No entanto, ainda assim, lhe é proposto
a assuncdo e o pagamento de um montante superior aquele comumente
aplicado pela CVM a titulo de multa, ao final de processos administrativos
realizados sem qualquer auxilio do investigado e sem o estabelecimento
de critérios objetivos na composicao de tal montante, algo que fere, no
nosso entendimento, o principio da razoabilidade que deve nortear os atos
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e proposicées realizados por entes e agentes publicos.

Pelas razées acima listadas, o Investidor reitera a proposta de pagar o
montante de R$ 62.263,00 (sessenta e dois mil, duzentos e sessenta e
trés reais), correspondente a perda evitada. [....]"

16. O CTC, em reuniao realizada em 04.12.2018E, ao reanalisar o caso, decidiu

retificar os termos da contraproposta de Termo de Compromisso deliberada em
06.11.2018. Dessa forma, considerando seu histérico de negociacao de casos
similares envolvendo a mesma tematica, em relacao aos quais considerou o maior
valor entre (a) trés vezes o ganho ou perda evitada com as operacdes tidas como
irregulares ou (b) R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), e, adicionalmente, o
fato de que se trata de autodendncia, sugeriu a assuncao de obrigacdao pecuniaria
junto a CVM no valor correspondente ao dobro da suposta perda evitada com as

operacoes irregulares reaIizadasE, atualizado pelo indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo —IPCA, a partir de 29.03.2018, até o seu efetivo pagamento.

17. Dentro do prazo estipulado, o administrador ratificou seus argumentos e sua
proposta de Termo de Compromisso de pagamento a CVM do valor
correspondente a perda que teria sido evitada com as negociacdes ocorridas em
09 e 12.03.2018, corrigido pela variagcao do IPCA até a data do seu pagamento.

DECISAO DO COMITE DE TEMO DE COMPROMISSO

18. No caso concreto, em que pesem os esforcos despendidos com fundamentada
abertura de negociacao junto ao proponente, este nao aderiu aos termos do que
foi proposto pelo CTC. Assim, no entender do 6rgao, a proposta apresentada pelo
administrador nao se afigurava conveniente e nem oportuna, de modo que, em
deliberacao ocorrida em 18.12.2018[9], decidiu propor ao Colegiado da CVM a
rejeicao da proposta de Termo de Compromisso apresentada por Ricardo
Delneri.

DECISAO DO COLEGIADO

19. Em 26.02.2019, o Colegiado da CVM acompanhou o entendimento do Comité,
opinando pela rejeicao da proposta de Termo de Compromisso apresentada
(decisao disponivel em
http://www.cvm.gov.br/decisoes/2019/20190226 R1/20190226 D1322.html).

NOVA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

20. Em 12.04.2019, apdés o retorno do processo a area técnica, para
aprofundamento da apuracao dos fatos, Ricardo Delneri apresentou nova proposta
de Termo de Compromisso, em que se compromete a pagar, a CVM, o valor
equivalente ao dobro da suposta perda evitada com as operacdes por ele
realizadas.

NEGOCIACAO DA NOVA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

21. O CTC, em reuniao realizada em 04.06.2019[10], ao apreciar a nova proposta
de Termo de Compromisso, entendendo, pelas mesmas razdes que levaram a
abertura de negociacao da primeira proposta encaminhada, que o ajuste é




alternativa conveniente e oportuna para a resolucao do presente processo,
deliberou pela abertura de negociacao com o administrador, nos seguintes
termos:

“O CTC, ao reanalisar o caso, considerando (i) os esforcos anteriormente
empreendidos com fundamentada abertura de negociacao junto ao
Proponente e (i) que o Sr. Ricardo Lopes Delneri nao acolheu, na
oportunidade, as contrapropostas encaminhadas pelo CTC, decidiu abrir
nova negociacao sugerindo a assunc¢do de obrigacdo pecuniaria no valor
correspondente ao dobro da suposta perda evitada com as operacées
irregulares realizadas, acrescido de 20% (vinte por cento).

Adicionalmente, informamos que o montante acima devera ser atualizado
pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo IPCA, a partir
29.03.2018 até seu efetivo pagamento.”

22. Tempestivamente, o proponente manifestou sua concordancia com os termos
da contraproposta sugerida pelo CTC, de pagamento no valor de R$ 149.431,20

(cento e quarenta e nove mil, quatrocentos e trinta e um reais e vinte

[11]
centavos)

pagamento.

, atualizado pelo IPCA, a partir de 29.03.2018 e até seu efetivo

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

23. O art. 92 da aqui aplicavel Deliberacao CVM n2 390/01 estabelecia, além da
oportunidade e da conveniéncia, outros critérios a serem considerados quando da
apreciacao de propostas de termo de compromisso, tais como a natureza e a

gravidade das infracdes objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a
[12]

efetiva possibilidade de punicao, no caso concreto

24. Nesse tocante, ha que se esclarecer que a analise do Comité é pautada pelas
grandes circunstancias que cercam o caso, ndo lhe competindo apreciar o mérito
e 0s argumentos proéprios de defesa, sob pena de convolar-se o instituto de Termo
de Compromisso em verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao
do Colegiado, as propostas de termo de compromisso devem contemplar
obrigacao que venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico junto aos
participantes do mercado de valores mobilidrios, desestimulando praticas
semelhantes.

25. No contexto acima, o Comité entende ser conveniente e oportuno o
encerramento do presente caso por meio de Termo de Compromisso, tendo em
vista (i) o disposto no aqui aplicavel art. 92 da Deliberacao CVM n2 390/01; (ii) o
fato de a Autarquia ja ter celebrado Termos de Compromisso envolvendo
infracdes ao caput do art. 13 da Instrucao CVM n° 358/02, como, por exemplo, no
PAS 19957.009216/2017-16 (decisao do Colegiado de 22.05.2018, disponivel
em http://www.cvm.gov.br/decisoes/2018/20180522 R1/20180522 D1035.html);
(iii) o histérico do proponente na CVM (ndao consta como acusado em outros
Processos Administrativos Sancionadores instaurados pela Autarquia, a excecao do
PAS 23/2000, em que foi absolvido tanto pela CVM como pelo Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional); e (iv) tratar-se de autodenuncia.

26. Assim, e apdés éxito em fundamentada negociacao empreendida, o Comité, em

reuniao realizada em 06.08.2019[13], entendeu que o encerramento do presente
caso por meio da celebracao de Termo de Compromisso, com assuncao de
obrigacao pecuniaria, em beneficio do mercado de valores mobiliarios, por
intermédio do seu 6rgao regulador, no valor de R$ 149.431,20 (cento e quarenta e
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__, atualizado pelo
IPCA, a partir 29.03.2018 até o seu efetivo pagamento, afigurava-se conveniente e
oportuno, sendo suficiente para desestimular praticas semelhantes, em
atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se cuida.

. . . . [14]
nove mil, quatrocentos e trinta e um reais e vinte centavos)

DA CONCLUSAO

27. Tendo em vista o exposto, em deliberacdao ocorrida em 06.08.2019, o Comité
decidiu propor ao Colegiado da CVM a ACEITACAO da proposta de Termo de
Compromisso apresentada por RICARDO LOPES DELNERI, sugerindo a designacao
da Superintendéncia Administrativo-Financeira — SAD para o atesto do
cumprimento das obrigacdes assumidas.

[1]Art. 13. Antes da divulgacao ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negdécios da companhia, é vedada a negociacao com valores mobilidrios de sua
emissao, ou a eles referenciados, pela prépria companhia aberta, pelos acionistas
controladores, diretos ou indiretos, diretores, membros do conselho de
administracao, do conselho fiscal e de quaisquer érgaos com funcdes técnicas ou
consultivas, criados por disposicao estatutaria, ou por quem quer que, em virtude
de seu cargo, funcao ou posicao na companhia aberta, sua controladora, suas
controladas ou coligadas, tenha conhecimento da informacao relativa ao ato ou
fato relevante. [....]

§ 42 Também é vedada a negociacdo pelas pessoas mencionadas no caput no
periodo de 15 (quinze) dias que anteceder a divulgacao das informacdes
trimestrais (ITR) e anuais (DFP) da companhia, ressalvado o disposto no § 22 do
art. 15-A.

[2] “Art. 13. Antes da divulgacao ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negdécios da companhia, é vedada a negociacao 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
administracao, do conselho fiscal e de quaisquer érgaos com funcodes técnicas ou
consultivas, criados por disposicao estatutaria, ou por quem quer que, em virtude
de seu cargo, funcao ou posicao na companhia aberta, sua controladora, suas
controladas ou coligadas, tenha conhecimento da informacao relativa ao ato ou
fato relevante. [....]

§ 4°2 Também é vedada a negociacao pelas pessoas mencionadas no caput no
periodo de 15 (quinze) dias que anteceder a divulgacao das informacdes
trimestrais (ITR) e anuais (DFP) da companhia, ressalvado o disposto no § 22 do
art. 15-A.”

[31 Tais como a data prevista de divulgacao das informacoes
de 17.03.2018 (correto: 19.03.2018) e a data efetiva de
29.03.2018 (correto: 28.03.2018).

[4] Item 3.2.2 do Oficio Circular CVM SEP n.2 2/2018.



[5] Art. 13. Antes da divulgacao ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negdcios da companhia, é vedada a negociacao 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
administracao, do conselho fiscal e de quaisquer érgaos com funcdes técnicas ou
consultivas, criados por disposicao estatutaria, ou por quem quer que, em virtude
de seu cargo, funcao ou posicao na companhia aberta, sua controladora, suas
controladas ou coligadas, tenha conhecimento da informacao relativa ao ato ou
fato relevante.

[6] Deliberado pelos membros titulares da SFI, SMI, SPS e SNC.
[7] Deliberado pelos membros titulares da SGE, SMI, SFI, SPS e SNC.
[8]1 Valor de R$ 62.263,00 (sessenta e dois mil, duzentos e sessenta e trés reais).

[9] Deliberado pelos membros titulares da SGE, SPS, SFI, SNC e pelo substituto da
SMI.

[10] Deliberado pelos titulares da SFI, SMI, SNC, SPS e pelo SGE Substituto.

[11] Valor equivalente ao dobro da suposta perda evitada pelo proponente,
acrescido de 20%.

[12] Com excecao do PAS 23/2000, em que foi absolvido tanto pela CVM como
pelo Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, o proponente nao
consta como acusado em outros Processos Administrativos Sancionadores
instaurados pela Autarquia.

[13] Decisao tomada pelos titulares da SGE, SFI, SEP, SNC e SPS.

[14] Valor equivalente ao dobro da suposta perda evitada pelo proponente,
acrescido de 20%.
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