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Ltda.

Gustavo Machado Gonzalez

RELATORIO

1. Trata-se de processo administrativo sancionador instaurado pela Superintendéncia

de Relagdes com Empresas (“SEP”ou “Acusagdo”) para apurar eventual responsabilidade

dos administradores da Forjas Taurus S.A. (“Forja Taurus”, “Taurus” ou “Companhia”)
por infragdo aos artigos 142, 111, e 153 da Lei n° 6.404/1976. As alegadas irregularidades
estdo relacionadas (i) a concessdo de muatuos a parte relacionada e (ii) & liquidacao desses

mutuos.
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2. Sao acusados neste processo os diretores Dennis Braz Gongalves (“Gongalves”),
Jorge Py Velloso (“Velloso™) e Ruy Fernando Vianna Soares (“Soares’); 0s membros do
Conselho de Administracdo Beatriz Santos Gomes (“Gomes”), Danilo Angst (“Angst”),
Fernando Antonio Freitas Malheiros Filho (“Malheiros™), Fernando José Soares Estima
(“Fernando Estima”), Oscar Claudino Galli (“Galli”’), Paulo Amador Thomaz Alves da
Cunha Bueno (“Bueno”), Paulo Ricardo de Souza Mubarack (“Mubarack’), Reneu
Alberto Ries (“Ries”) e Sadi Assis Ribeiro Filho (“Ribeiro™); e, por fim, Luis Fernando
Costa Estima (“Luis Estima”), que teria ocupado tanto o cargo de Diretor Presidente
quanto o de Presidente do Conselho de Administracéo.

3. O PAS teve origem no Processo CVM n°® RJ2014/7382, instaurado pela SEP apds
0 recebimento de expediente do membro do Conselho de Administragdo da Companhia
M.J.L.C.em 10.07.2014,

1. PANO DE FUNDO
I1.1. A Wotan e seu relacionamento com a Taurus

4. Em 2003, a Forjas Taurus decidiu investir na diversificagdo de suas atividades. A
Companhia é uma tradicional fabricante de armas de fogo e testemunhou naquele ano a
edicdo do Estatuto do Desarmamento (Lei n° 10.826/2003), que limitou a comercializacédo
e 0 porte de armas de fogo?. Nesse contexto, a Forjas Taurus constituiu em 2004 nova
subsidiaria integral, a Taurus Maquinas Ferramentas Ltda. (“TMFL”).

5. Em 01.09.04, a Forjas Taurus divulgou fato relevante informando que havia
arrendado, naquela data, por meio da controlada Taurus Ferramentas Ltda., o parque
industrial da Wotan Maquinas Ltda. (“Wotan”) — que estava em concordata — e que 0
arrendamento havia sido cedido, em seguida, para a TMFL. Com essa operagéo, a Forjas
Taurus, por meio da TMFL, passou a atuar no desenvolvimento, fabricacdo e

comercializagdo de maquinas operatrizes de grande porte (“Segmento Maquinas”).

6. Até 1999, a Wotan era controlada pelo grupo Hunter Douglas. Naquele ano, a
Wotan firmou instrumento confessando dividas com a Hunter Douglas, dando em
garantia imoveis e a totalidade das maquinas e equipamentos de sua propriedade.

1 Doc. SEI 0169778, fls. 01/97 do Processo CVM n° RJ2014/7382.

2 O Estatuto do Desarmamento originalmente previa a proibicdo da comercializagdo de armas de fogo e
municdo no territério nacional. Essa medida foi, contudo, submetida a referendo popular, que a rejeitou.
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7. O termo de acusacdo narra que o controle acionario da Wotan foi transferido
sucessivas vezes, mais especificamente nos anos de 1999, 2002, 2004 e 2005. A despeito
de seus esforcos, que incluiram pedidos de informacGes para autoridades estrangeiras, a
Acusacdo ndo logrou identificar os controladores finais da Wotan no periodo coberto pelo
processo. Apontou-se apenas que a Wotan era em 2005 controlada pela Safinor Sociedad
Anonima, sediada no Uruguai, e por Deston Global INC, sediada nas Ilhas Virgens
Britanicas e, também, que essas sociedades nomearam Mauricio de Deus Saweryn, irmao

de um dos conselheiros fiscais da Forjas Taurus, como administrador da Wotan.

8. Em suas demonstracfes financeiras, a Forjas Taurus classificava a Wotan como
uma parte relacionada. Em 2015, ao ser questionada pela SEP acerca da justificativa para
essa classificagdo, a administragdo da Companhia a época informou o seguinte:

“(...) sobre a caracterizagdo da Wotan como parte relacionada, a atual administragdo
verificou, base nos fatos conhecidos, que a Wotan era uma empresa concordataria e que
seu parque fabril, composto de bens im6veis e maquinario, era integralmente utilizado,
por meio de contrato de locagdo, nas operagdes da TMFL. A TMFL utilizava-se ainda
dos processos de producdo e da marca Wotan em seus produtos. A Wotan ndo exercia
qualquer outra atividade que ndo aquela vinculada a TMFL e contava com suporte
financeiro da TMFL, via operacdo de mutuo, e mantinha operacdes de mituo também
com a antiga controladora da Forjas Taurus, a Polimetal ParticipacGes S.A. A TMFL
possuia ainda opg¢do de aquisi¢do do parque industrial da Wotan, por meio de termo de
opcdo de compra datado de 27 de maio de 2009 (...). No processo de preparacdo das
demonstracdes contabeis, a administracdo da Forjas Taurus a época, considerando os
elementos descritos, provavelmente avaliou que o relacionamento da TMFL com a Wotan
apresentava caracteristicas similares as de transa¢fes com partes relacionadas e decidiu
apresentar a operagdo de mutuo entre as empresas no conjunto de divulgacdes de

operagdes com partes relacionadas™,

11.2.  Os mutuos para a Wotan

Q. A partir da celebracdo do contrato de arrendamento, a TMFL passou a realizar
empréstimos para a Wotan. Ao ser questionada pela SEP, a Companhia informou ndo ter
logrado éxito em localizar o contrato celebrado entre TMFL e Wotan. Encaminhou,
somente, uma minuta de contrato de conta corrente, ndo assinada, entre a TMFL e a

3 Fls.170/173.
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Wotan, datada de 10.11.2004. A minuta previa um contrato por prazo indeterminado e
que sobre os valores mutuados incidiriam juros correspondentes a 100% do CDI.

10. A Miller, Prei & Hoff Auditores Independentes S/S foi contratada pela Forjas
Taurus para examinar a movimentacdo financeira (mutuos) das empresas do Grupo
Taurus com as empresas Wotan e Wotan Participacbes. Em seu relatério, datado de
20.05.2015, a empresa de auditoria concluiu pela existéncia de dois contratos: o Contrato
de Conta Corrente entre TMFL e Wotan, que teria vigorado entre 10.11.2004 e
31.08.2009, e um outro contrato de matuo entre Taurus e Wotan, com vigéncia entre
01.09.2009 e 28.02.2011. O consultor ressaltou, contudo, ter recebido apenas uma versdo
ndo assinada do primeiro e nado ter recebido o segundo contrato.

11.  De modo geral, as conclustes da empresa de auditoria coincidem com o disposto
no quadro de movimentacdo de empréstimos fornecido pela Companhia (fls. 707/708),
reproduzida a seguir. A tabela demonstra que a TMFL realizou novos empréstimos a
Wotan até o terceiro trimestre de 2009 e que, a partir do terceiro trimestre daquele ano
até o segundo trimestre de 2010, os empréstimos a Wotan passaram a ser realizados pela
Taurus. Verifica-se, também, que em mais de uma oportunidade a Wotan amortizou parte
da sua divida:

Movimentagdo de Empréstimos —em R$ mil
TMFL x Wotan Taurus x Wotan
Exercicio 2009 Exercicio 2009
1T09 2T09 3T09 4T09 1T09 2T09 3T09 4T09
Saldo inicial 34.036,7 32.639,0 33.628,6 0 0 0 0 40.403,7
Pagamentos (4.092,6) (559,3) (400,8) 0 0 0 0 0
Novos Empr. 1.909,0 926,2 6.167,2 0 0 0 2753 357,6
Encargos 785,8 622,6 402,1 0 0 0 3313 565,8
Transf. Créd. (39.797,0) 39.797,0
Saldo Final 32.639,0 33.628,6 0 0 0 0 40.403,7 41.327,1
Exercicio 2010 Exercicio 2010
1T10 2T10 3T10 4T10 1T10 2T10 3T10 4T10
Saldo inicial 0 0 0 0 41.327,1 42.023,6 32.768,4 33.452,0
Pagamentos 0 0 0 0 0 (9.894,1) 0 0
Novos Empr. 0 0 0 0 28,8 18,3 0 0
Encargos 0 0 0 0 667,6 620,6 683,6 683,9
Transf. Créd. 34.136,0 (34.136,0)
Saldo Final 0 0 0 34.136,0 42.023,6 32.768,4 33.452,0 0
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Exercicio 2011 Exercicio 2011
1T11 2T11 3T11 4T11 1T11 2T11 3T11 4T11
Saldo inicial 34.136,0 34.136,0 34.136,0 34.136,0 0 0 0 0
Pagamentos 0 0 0 0 0 0 0 0
Novos Empr. 0 0 0 0 0 0 0 0
Encargos 0 0 0 0 0 0 0 0
Transf. Créd.
Saldo Final 34.136,0 34.136,0 34.136,0 34.136,0 0 0 0 0
Exercicio 2012 Exercicio 2012
1T12 2T12 3T12 4T12 1T12 2T12 3T12 4T12
Saldo inicial 34.136,0 34.136,0 0 0 0 0 0 0
Pagamentos 0 0 0 0 0 0 0 0
Novos Empr. 0 0 0 0 0 0 0 0
Encargos 0 0 0 0 0 0 0 0
Liquidacéo 34.136,0
Saldo Final 34.136,0 0 0 0 0 0 0 0

Obs: Baseada na tabela de movimentagdo de empréstimos encaminhada pela Companhia a CVM (fls. 707/708)

12. A tabela indica, ainda, que no final de 2009 a TMFL transferiu para a Taurus a
totalidade do crédito que detinha contra a Wotan e que, no final do exercicio seguinte, 0
saldo existente foi inteiramente transferido para a TMFL, que os manteve registrados em
suas demonstracdes financeiras até a liquidacao por meio da dacdo em pagamento.

13. A Acusacdo aponta que as operacGes de mutuo foram realizadas com encargos
financeiros inferiores aos praticados no mercado e que, a partir de janeiro de 2011,
deixaram de ser periodicamente calculados e cobrados. Destaca, ainda, que a propria
administracdo da Taurus informou que as dividas nunca foram cobradas e que o saldo dos
muatuos somente foi quitado em junho de 2012, por meio da constituicdo da SM
Metaltrgica Ltda. (“SML”), 0 que seré objeto da parte IV deste Relatorio.

I1l.  PRIMEIRO GRUPO DE ACUSACOES: FALTA DE DILIGENCIA QUANTO AS
CONDICOES NA CELEBRACAO DOS CONTRATOS DE MUTUO CELEBRADOS ENTRE TMFL
E WOTAN E POR NAO ACOMPANHAR A EXECUCAO DOS REFERIDOS CONTRATOS

14. Ao final de sua analise, a SEP concluiu que “os contratos de mutuo celebrados
entre a TMFL e a Wotan ndo foram firmados em condicdes equitativas ou nos melhores
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interesses da Companhia, uma vez que previam encargos financeiros inferiores aos

praticados no mercado”,

15.  Por ndo ter recebido copia assinada do(s) contrato(s) de matuo, a SEP ndo pbde
aferir quem aprovou ou autorizou as operacoes. Analisando o Estatuto Social da Forjas
Taurus, observou que “este ndo define competéncia especifica para celebragao de
contratos de mutuo, informando apenas que a assinatura de contratos ‘dependera sempre
da assinatura de dois diretores ou de um diretor em conjunto com um procurador’” e
concluiu que “considerando a natureza da operagdo, caberia ao Diretor Presidente e aos
Diretores Vice-Presidentes obter mais informacdes sobre 0s contratos em tela™.

16.  Entendeu, ainda, com base no que dispde o artigo 142, 111, da Lei n° 6.404/1976 e
o artigo 27 do Estatuto Social da Companbhia, “caberia também aos membros do Conselho
de Administracdo fiscalizar a gestdo da Companhia e as condigdes dos contratos, em
especial tratando-se de contratos com partes relacionadas, o que nao ocorreu, realizando-

se assim uma operag¢do prejudicial 2 Companhia e sem a devida formalizacao™.

17.  Considerando que a investigacdo que deu origem ao processo teve inicio somente
em 16.07.2014, a Acusagéo considerou estar prescrita a pretensao punitiva da CVM para
fatos anteriores a 16.07.2009. Destacou, contudo, que foram realizados novos
empréstimos até o segundo trimestre de 2010, de modo os “diretores deveriam, no
minimo, ter se informado sobre o0s contratos e as condi¢cdes desses novos aportes e ter

adotado as providéncias compativeis com os fatos narrados”.

18. Com base nessas conclusdes, a SEP acusou os membros do conselho de
administragdo, o Diretor Presidente e os Diretores Vice-Presidentes da Taurus por “por
ndo diligenciar quanto as condi¢des na celebracdo e por ndo acompanhar a execucdo dos
contratos de mutuo celebrados com a Wotan™. No caso dos diretores, a acusacao ¢ de
infracdo ao artigo 153 da Lei n° 6.404/1976 (dever de diligéncia). Ja os membros do

4 Item 83 do Termo de Acusagéo.

S Itens 87 a 91 do Termo de Acusagdo. A SEP faz referéncia expressa as atribuicdes previstas no artigo 31
do Estatuto Social da Forjas Taurus: “Art. 31 - Além das prerrogativas gerais atribuidas aos Diretores e
das especiais que lhes forem cometidas pelo Conselho de Administracdo, competira especificamente: | -
ao Diretor Presidente: fazer executar a politica administrativa da companhia, coordenar as atividades dos
demais Diretores e presidir as reunibes da Diretoria; Il - aos Diretores Vice-Presidentes: substituir o
Diretor Presidente em seus impedimentos temporarios e supervisionar os setores econdmico-financeiro,
de mercado de capitais, administrativo, contébil, de processamento de dados, industrial e de producao,
conforme a divisao de atribui¢Bes definida pelo Conselho de Administracéo; (...).”
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conselho de administracdo foram acusados de descumprir o disposto no artigo 142, 111,
c/c artigo 153, ambos da Lei n° 6.404/1976.

V. SEGUNDO GRUPO DE ACUSACOES: FALTA DE DILIGENCIA NA LIQUIDACAO DAS
DIVIDAS DA WOTAN cOM A TMFL

IV.1. O encerramento dos matuos: dacdo em pagamento de cotas da SML

19. O segundo grupo de acusacdes se refere a liquidacdo dos mutuos entre TMFL,
como mutuante, e Wotan, como mutuaria, que ocorreu no contexto da venda da SM
Metalurgia Ltda. (“SML”).

20. A SML foi constituida em 2012 para congregar os ativos do segmento maquinas
da Taurus, explorado por meio de suas subsidiarias com ativos proprios e arrendados da
Wotan. O seu capital foi formado da seguinte maneira: (i) a Taurus Investimentos
Imobiliarios Ltda. aportou bens imoveis no valor de R$6,35 milhGes; (ii) a TMFL
contribuiu com magquinas, estogues e capital a integralizar, no valor total de R$74
milhdes; e (iii) Wotan aportou maquinas e imoveis no valor de R$34,14 milhdes. No
contexto da Operacéo, Wotan e TMFL celebraram instrumento de Confissdo de Divida e
Dacdo em Pagamento, por meio do qual a primeira cedeu a segunda a totalidade das
quotas de SML de sua propriedade, em dacdo em pagamento da divida que tinha em razédo
dos mutuos.

21. Em 15.06.2012, a TMFL celebrou com a Renill Participagdes Ltda. (“Renill”)
contrato de promessa de compra e venda de quotas e outras avengas (“Contrato
Original™), por meio do qual alienou a totalidade das quotas representativas do capital
social da SML pelo valor de R$115.350.000,00 (“Operagdo”), dividido em duas tranches.

22. O Processo Administrativo Sancionador CVM n°® RJ2014/13977, conexo a esse
feito, analisa a responsabilidade de administradores e conselheiros fiscais da Forjas
Taurus por irregularidades na venda da SML e efeitos da contabilizacdo da Operacédo nas
demonstracfes financeiras da Companhia. O relatério do referido PAS descreve o
processo de negociacdo da venda da SML, as condi¢cGes da Operacdo e os fatos
supervenientes que levaram a descoberta de um esquema fraudulento. Em beneficio da
sintese, tais fatos ndo serdo integralmente reproduzidos neste relatério.

23. Importa, contudo, destacar que, apos a celebracdo do Contrato Original, foram
descobertos outros instrumentos relacionados a Operagédo e que ndo haviam reportados
ao conselho de administracdo, ao conselho fiscal nem ao auditor independente, e que
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indicavam que o valor referente a segunda parcela do preco de venda, no valor de R$51,35
milhGes, ndo seria realmente pago, tendo sido incluida no contrato apenas para equalizar
o0 valor de venda ao custo dos ativos. Ou seja, o valor acertado para a Operagéo era, na
verdade, desde a origem, substancialmente menor do que aquele constante no Contrato

Original e reportado pela Companhia, inclusive em suas demonstracGes financeiras.

IV.2. A acusacédo original

24.  Segundo a SEP, a incluséo da Wotan na formagdo da SML causa estranheza,
considerando que o objetivo inicial da Operagdo era alienar operagdes que geravam
prejuizo da TMFL®. Destacou, ainda, que a Wotan teria declarado que os ativos que
contribuiu para a formacdo do capital da SML estariam livres e desembaracados de
quaisquer 6nus e gravames, muito embora tais ativos garantissem sua divida com a Hunter
Douglas’.

25.  Diante desses fatos, e considerando que a fraude engendrada para mascarar o real
preco acordado para a Operacdo, a SEP concluiu que:

“65. Assim, resta evidenciado que a modelagem encontrada pela Forjas Taurus para
alienar parte dos ativos da TMFL (constituicdo de uma nova empresa SM Metalurgia
Ltda.) também teve como objetivo favorecer a Wotan, tendo sido utilizado seus ativos
(que eram garantias da divida da Wotan com a Hunter Douglas) em troca de 30,34% do
capital da SM Metalurgia, que, na verdade, estava sendo vendida a Renill Participacoes
Ltda., no méaximo, por R$64 milhGes (enquanto a divida da Wotan com a TMFL montava
a quantia de R$34 milhdes).

66. Quanto a incluséo da divida da Wotan na operagdo, os administradores informaram
em sua manifestagdo que “as condigdes contratuais referentes a utilizagdo dos ativos da
Wotan para a integralizacdo do capital social da SM Metalurgia Ltda. e posterior
liquidagdo do matuo” estavam de acordo com o melhor interesse da Forjas Taurus ndo s6
porgue, com isso, permitiu que a Companbhia alienasse a SM Metalurgia e estancasse 0s
constantes prejuizos que vinha sofrendo em razdo da manutengdo do Segmento
Maquinas, como também porque o valor dos ativos integralizados pela Wotan ao capital
da SM Metalurgia estavam em linha com o valor contabilizado da divida contraida pela

Wotan frente a Forjas Taurus”.

® Item 53 do Termo de Acusagao.

" Item 61 do Termo de Acusagio.
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67. Como visto anteriormente se desconsiderarmos o valor referente a Parcela B podemos
concluir, desconsiderando o risco de crédito da operacéo, que a divida de R$ 34.136 mil
foi liquidada por cerca de, no maximo, R$ 19.418 mil.

68. Cabe aqui lembrar que o valor da operacdo de alienacdo da SM Metalurgia Ltda.
representou 0 montante de R$ 115.350 mil, valor este equivalente a 9,13% dos Ativos
Consolidados (R$ 1.263.747 mil) e 16,46% das Receitas Operacionais Liquidas nas
demonstracdes financeiras anuais consolidadas da Companhia do exercicio de 2012.

69. Desse modo, tanto os diretores quanto os membros do conselho de administragdo
deveriam ter se informado melhor sobre a operacédo, ainda mais se considerarmos que a
alienagdo envolvia também a liquidagao de mutuos celebrados entre partes relacionadas.”

26. Com base nessas conclusfes, a SEP acusou os membros do conselho de
administracdo que participaram das discussdes da Operacdo de descumprir o disposto no
artigo 142, III, c/c artigo 153, ambos da Lei n° 6.404/1976, “uma vez as clausulas
constantes do instrumento contratual da alienacdo da SM Metalurgia Ltda. permitiam
verificar que o valor referente & Parcela B do contrato ndo seria efetivamente recebida, de
modo que a divida de R$34.136 mil seria liquidada por, no maximo, R$ 19.418 mil
(desconsiderando aqui a citada Parcela B, que representava o montante de R$
51.350.000,00)”. Apenas Luis Fernando Costa Estima foi acusado ndo na qualidade de
membro do Conselho de Administracdo, mas como Diretor Presidente da Companhia,
tendo-lhe, portanto, sido imputada responsabilidade apenas por violacao ao artigo 153 da
Lei das S.A.

IV.3. A manifestacdo da PFE

27. A primeira versdo da peca acusatoria® foi examinada pela Procuradoria Federal
Especializada junto a CVM (“PFE”), nos termos do artigo 9° da entdo vigente
Deliberagcdo CVM n° 538/2009, por meio do Parecer n° 00160/2016/GJU-4/PFE-
CVM/PGF/AGU®, Despacho n° 00295/2016/GJU-4/PFECVM/PGF/AGU™ e Despacho
n° 00588/2016/PFE-CVM/PFE-CVM/PGF/AGU, em que a PFE sugeriu a area técnica
que fosse demonstrado néo se tratar de dupla imputacdo dos mesmos fatos, tendo em vista

8 DOC. SEI 0170731.
°® DOC SEI 0186024.
0 DOC SEI 0186025.
11 DOC SEI 0186026.
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a possivel ocorréncia de bis in idem.

28.

29.

Segundo o Parecer n° 00160/2016/GJU-4/PFECVM/PGF/AGU:

“9. Verifica-se que, consoante supracitado, as condi¢cbes da operacdo de venda da
controlada SM Metalurgia Ltda. que resultaram em beneficio da Renill em detrimento da
Companbhia ja foram objeto de apuragdo. Saliente-se que conforme assinalado no item 77,
0 PAS CVM n° RJ-2014-13977 apurou responsabilidades decorrentes das condi¢des da
operacdo de venda da controlada SM Metalurgia para a Renill, em que se verificou (i) a
inclusdo de clausulas com o objetivo de embasar, de forma fraudulenta, o reconhecimento
contébil de um valor a receber de R$115.350.000,00, quando, na realidade, todas as
condigbes contratuais indicavam que R$51.530.000,00 jamais seriam pagos e (ii)
alienagdo para uma contraparte cuja capacidade de pagamento seria improvavel no
momento da celebragédo do contrato. (...)

13. Destarte, entendo relevante que se delimite a nova acusagéo, pois 0 aspecto de que o
valor de R$51.350.000,00, a parcela B da venda da SM Metalurgia Ltda. para a Renill
ndo seria recebida ja foi tratado outrora, sendo necessario excluir matérias ja analisadas
e que foram objeto de acusacdo em processo anterior. Deste modo, opino pela reducéo
das acusacBes dos administradores da Forjas Taurus S.A., a fim de que se adequem ao
presente processo e ndo tratem novamente de matéria apreciada e imputada

preteritamente”.

Os despachos subsequentes corroboram a possivel ocorréncia do bis in idem e

sugerem que a area acusadora demonstre que ndo se trata de dupla imputacéo e explicite
melhor a acusacdo. Nesse sentido, reproduz-se a seguir trecho do Despacho n°
00588/2016/PFE-CVM/PFE-CVM/PGF/AGU:

“(...) muito embora a D. Superintendéncia de Relacdes com Empresas (SEP) mencione
que, neste Termo de Acusacdo, somente seriam ‘apuradas as responsabilidades pela
liquidagdo das dividas da Wotan com a TMFL e negdcios celebrados entre TMFL e
Wotan’, uma vez que ‘as condi¢des da operacdo de venda da controlada SM Metalurgia
Ltda. (...) ja foram objeto de apurac¢do’ nos autos do Processo Administrativo Sancionador
CVM RJ n° 2014/13977, as imputagcdes aqui formuladas aos administradores da
companhia Forjas Taurus S/A acabaram por também se fundamentar em fatos
relacionados justamente as condi¢fes da operacdo de venda da SM Metalurgia para a
Renill, indicando, assim, a possivel ocorréncia de bis in idem que, para ser afastado,
depende de expressa e especifica justificativa da SEP para demonstrar que néo se trata de
dupla imputacdo pelos mesmos fatos”.
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IV.4. A acusacdo ajustada

30.  Diante das consideracdes da PFE, a SEP aditou o Termo de Acusacdo. Na nova
versdo foram alterados os paragrafos 74, 80, 104, 106, 111, 112 e 119 e incluidos novos
parégrafos 113 a 118. Nesses novos pardgrafos, a area técnica explicita as razGes pelas
quais entende que a nova acusacao teria fundamento diverso dos da acusacdo formulada
no ambito do PAS CVM n° RJ-2014-13977:

“113. Vale lembrar ainda que, no ambito do PAS CVM n° RJ-2014-13977, foi apurada a
responsabilidade dos administradores da Forjas Taurus por infragdo aos artigos 142, Il e
V, 153 considerando que as clausulas da alienacdo da SM Metalurgia Ltda. permitiam
verificar que o valor referente a “Parcela B” seria de recebimento altamente improvavel,
tendo resultado na aprovacdo de demonstracBes financeiras com informacges ndo
fidedignas, e ndo pela inclusdo da divida da Wotan como etapa ndo justificada da
operacdo e sua efetiva liquidagéo por valor sabidamente inferior.

114. No referido processo (PAS CVM n° RJ-2014-13977) ndo foram apuradas as
responsabilidades decorrentes da decisdo de aceitar, como dagdo em pagamento de divida
da Wotan, ativos de valores sabidamente inferiores.

115. Embora essa decisdo tenha se dado no contexto da operagdo da reestruturacéo
societaria, ndo ha indicacdes de que a decisdo de extin¢do da divida de R$ 34 milhdes da
Wotan seria condigdo necesséria para realizacéo do negécio de venda da SM Metalurgia
Ltda. para um terceiro.

116. Todas as demais etapas da operacdo poderiam ter sido concretizadas, ainda que 0s
ativos da Wotan tivessem sido mensurados pelo seu valor justo para fins de compensacéao
de parcela da divida existente entre as sociedades envolvidas (Wotan e TMFL).

117. A decisdo de analisar separadamente os fatos envolvendo a liquidacdo dessa divida
decorreu da necessidade de aprofundar a investigagdo no que se refere a eventuais
relacdes entre a sociedade beneficiada, Wotan e seus acionistas, e partes relacionadas a
companhia aberta.

118. Em virtude disso, foram adotados os procedimentos descritos nos 88§ 6° a 9°. Em que
pese 0 mencionado, os documentos acostados aos autos ndo permitem afirmar que os
acionistas da Wotan sejam partes relacionadas a Taurus, 0 que ndo exime 0S
administradores da companhia aberta das responsabilidades decorrentes da concretizacio
de um negécio em condicbes ndo equitativas, em beneficio de um terceiro e em

detrimento da companhia e de seus acionistas.”
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31.  Na versdo aditada, a SEP altera o fundamento das acusagdes. Os membros do
conselho de administracdo que participaram das discussfes da Operacdo continuaram
acusados de descumprir o artigo 142, 111, c/c artigo 153, ambos da Lei n® 6.404/1976, mas
agora sob o fundamento de “que aceit[aram] em dacdo em pagamento da divida de R$
34.136 mil cotas da SM Metalurgia Ltda que seriam alienadas posteriormente por no
maximo R$ 19.418 mil (desconsiderando aqui a citada Parcela B, que representava o
montante de R$51.350.000,00)”. Pela mesma fundamentagdo, Luis Fernando Costa
Estima continuou acusado na qualidade de Diretor Presidente da Companhia, sendo-lhe
imputada responsabilidade por violacdo apenas ao artigo 153 da Lei das S.A.

V. DEFESAS

32.  Pelo grande numero de Acusados nesse PAS, assim como pelo fato de muitos
argumentos serem comuns a diversos deles, a apresentacdo das defesas sera subdividida
de acordo com as alegac0es trazidas.

33.  Cabe ressaltar que Mubarack ndo apresentou defesa. Quanto a Soares, seu atestado
de 6bito*? foi acostado aos autos.

V.1. Argumentos preliminares

34.  Preliminarmente, alguns dos Acusados alegam que a pretensao punitiva da CVM
estaria prescrita, tendo em vista a prescricao quinguenal, disposta nos artigos 1° e 2°, 1l,
da Lei n° 9.873/1999%%,

35.  Ries'* e Malheiros®® argumentam que o marco inicial da contagem da interrupgéo
da prescricdo seriam suas intimacOes para prestarem esclarecimentos. No caso de Ries, a
interrupcao teria ocorrido em 24.05.2011, o que ndo tornaria prescrito apenas trés dias de
sua atuacdo como conselheiro. Para Malheiros, ha prescricdo dos fatos ocorridos antes de
dezembro de 2011, ou seja, todos, uma vez que recebeu intimacdo em dezembro de 2016.

12 Doc SEI 0225424.

13 Art. 1° Prescreve em cinco anos a agdo punitiva da Administracdo Pdblica Federal, direta e indireta, no
exercicio do poder de policia, objetivando apurar infracdo a legislacdo em vigor, contados da data da pratica
do ato ou, no caso de infragdo permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado.

Art. 22 Interrompe-se a prescri¢do da acdo punitiva: Omissis Il - por qualquer ato inequivoco, que importe
apuracdo do fato;(...)

14 Doc SEI 0240426.
15 Doc. SEI 0242790.
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Uma intimacdo foi enviada ao seu pai e recebida por uma desconhecida em 23.05.2016,
mas ele defende que isso ndo altera sua andlise de prescricdo, vez que essa carta nao
chegou as suas maos. Mesmo considerando a intimacao feita a seu pai, apenas quatro dias
de sua atuacdo como conselheiro seriam apuréveis. A propria existéncia da acusacao
diante de um lapso temporal tdo curto, segundo eles, feriria os principios da razoabilidade
e proporcionalidade, previstos no artigo 2° da Lei n° 9.784/1999¢,

36.  Gomes'’, por sua vez, considera a data de instauragdo do processo administrativo
como sendo 30.12.2016, data de sua intimagdo para apresentar defesa, ou seja, mais de
cinco anos apds sua saida da Companhia, que se deu em 27.05.2011. Argumenta que a
instauragéo ¢ definida de acordo com o artigo 8°, §1°, da Deliberagdo CVM n° 538/2008'8
e que o foco da investigacdo que antecedeu o envio de oficios solicitando informages
sobre 0os mutuos era a venda da SML, e ndo a existéncia de tais negdcios juridicos entre
TMFL e Wotan. Mesmo que se adote a data da expedicdo desses oficios como parametro,
haveria apenas 12 (doze) dias de sua atuacdo como conselheira ndo prescritos, ou 5
(cinco) dias, se a data considerada for a do recebimento do oficio pela Acusada.

37.  Por fim, Fernando Estimal® e Luis Estima®® alegam que a acusagdo, no que
tangencia a celebracdo do contrato de muatuo, estaria prescrita, visto que 0os empréstimos
foram todos feitos com base no contrato firmado em 2004. Galli € mais abrangente ao
afirmar que incide a prescricdo sobre qualquer reclamacdo uma vez que o mutuo foi
contratado em 2004.

38.  Luis Estima, em paralelo a alegacdo de prescri¢do, ainda argumenta que o lapso
temporal entre os fatos e a acusacdo leva a cerceamento de defesa, visto que ndo possui
meios de produzir documentos por ter saido da Companhia em 2014.

16 Art. 22 A Administracdo Publica obedecerd, dentre outros, aos principios da legalidade, finalidade,
motivacdo, razoabilidade, proporcionalidade, moralidade, ampla defesa, contraditério, seguranca juridica,
interesse publico e eficiéncia.

17 Doc. SEI 0244127.

18 Art. 8° Omissis § 1° Considerar-se-a instaurado o processo administrativo com a intimagao dos acusados
para apresentacdo de defesa, nos termos do art. 13 desta Deliberacao.

19 Doc. SEI 0244130.
20 Doc. SEI 0244129.
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39.  Galli*! alega que cabe ao caso a aplicacdo do principio da consungio, ndo sendo
punivel pelas acusacdes desse PAS, visto que absorvidas pelo PAS CVM n°
RJ2014/13977. Diversos Acusados alegam, por sua vez, a existéncia de bis in idem,
afirmando que o presente PAS versa sobre Acusagdes que possuem identidade de sujeitos,
fatos e fundamentos com o PAS CVM n° RJ2014/13977. Angst??, por fim, alega que ha
continéncia, nos termos do artigo 56 do Codigo de Processo Civil?®, sendo que a reuniio
do presente PAS com 0 PAS CVM n° RJ2014/13977, que é mais abrangente, se impGe.

40.  Ries, Malheiros e Gomes alegam que o Termo de Acusagdo seria nulo por
supostamente ndo ter apontado as penalidades a que estariam sujeitos os Acusados, em
desrespeito ao artigo 53 da Lei n° 9.784/1999%. Ja Bueno® e Angst argumentam que ele
é nulo por n&o ter sido submetido a apreciacdo prévia da PFE apds as modificacdes a sua
versdo original, em desrespeito ao artigo 9° da Deliberacdo CVM n° 538/2008%°.
Malheiros alega nulidade do Termo da Acusacao por nao ter sido dada a ele a chance de
se manifestar previamente, o que fere o artigo 11 da mesma Deliberac&o?’. Por fim,
Gomes, Luis Estima e Fernando Estima alegam inépcia por falta de individualizagdo de
conduta, 0 que recairia em cerceamento de defesa.

41.  Ademais, Luis Estima e Fernando Estima também atestam a impossibilidade de
responsabilizacdo objetiva na esfera administrativa, que €, segundo os Acusados, no que
recai esse PAS por ndo haver a devida individualizagdo de conduta. Ressaltam ainda que
a propria SEP afirmou ser a individualizacdo impossivel, mas alega que os Acusados
deveriam ter sido mais diligentes diante de disposi¢cbes estatutarias aplicaveis aos

21 Doc. SEI 0242877.
22 Doc. SEI 0242878.

23 Art. 56. Dé-se a continéncia entre 2 (duas) ou mais agBes quando houver identidade quanto as partes e a
causa de pedir, mas o pedido de uma, por ser mais amplo, abrange o das demais.

24 Art. 53. A Administracdo deve anular seus proprios atos, quando eivados de vicio de legalidade, e pode
revoga-los por motivo de conveniéncia ou oportunidade, respeitados os direitos adquiridos.

% Doc. SEI 0244121.

% Art. 9° Antes da intimag&o dos acusados para apresentacio de defesa, a PFE emitira parecer sobre o termo
de acusacdo, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do termo de acusacgdo, com o seguinte escopo(...)

27 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 acusacéo,
conforme o caso(...)
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Diretores Presidente e Vice-Presidentes, embora 0s Acusados apenas ocupassem posicoes
no Conselho de Administracéo a época dos fatos imputados.

42.  Por fim, alguns dos Acusados afirmaram serem ilegitimos para figurarem no polo
passivo do presente PAS. Ribeiro?® afirma que foi conselheiro apenas de 27.05.2011 a
26.04.2013, ndo tendo participacao na celebracdo ou execucao dos contratos de muatuo. A
ultima liberacdo de recursos teria sido em abril de 2010 e a correcdo dos saldos teria
deixado de ocorrer em janeiro de 2011, antes de seu ingresso na Companhia.

43. O mesmo é alegado por Bueno e Angst, que afirmam n&o terem sido conselheiros
a época da celebragdo dos contratos de mutuo (2004 e 2009).

V.2. Mérito

44.  Quanto ao mérito, alguns dos Acusados afirmam inexistir qualquer indicio (como
um estudo ou pesquisa de mercado) que comprove que as taxas dos mutuos eram
inferiores as do mercado, ndo podendo a Acusacdo tomar como verdade meros
comentarios do Comité Especial Independente.

45.  Gomes afirma que 100% do CDI é valor compativel com o mercado e que era
vedado & Companhia, que ndo é entidade financeira, a cobranga de valores superiores ao
CDlI, cujo valor é muito proximo a Taxa Selic, limite legal por forca do artigo 591 c/c
artigo 406 do Codigo Civil?®. Galli reitera que nio se espera a cobranca de taxas
semelhantes a de instituicGes bancarias.

46.  Ries e Malheiros afirmam que as taxas e encargos eram adequados. Ainda,
afirmam que o 6nus do relacionamento com a Wotan era assumido conscientemente e de
forma refletida, pois consideravam os beneficios que adviriam para a Companhia em
razao da atividade de maquinas-ferramenta. Alegam que tal decisdo nédo foi objeto de ata
do Conselho de Administracdo apenas para ndo dar extensdo da responsabilidade pelas
obrigacGes da Wotan a Taurus. O objetivo de evitar tal extensdo da responsabilidade
também ¢é alegado por Gomes. Galli complementa afirmando que, quando a recuperacao

2 Doc. SEI 0242841 e 0242843.

29 Art. 591. Destinando-se o mutuo a fins econdmicos, presumem-se devidos juros, os quais, sob pena de
reducédo, ndo poderdo exceder a taxa a que se refere o art. 406, permitida a capitalizacdo anual.

Art. 406. Quando os juros moratdrios ndo forem convencionados, ou o forem sem taxa estipulada, ou
quando provierem de determinacgdo da lei, serdo fixados segundo a taxa que estiver em vigor para a mora
do pagamento de impostos devidos a Fazenda Nacional.
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da concordataria Wotan foi informada ao Conselho de Administracédo, fez-se crer que o
controlador fosse a Taurus, em razdo da existéncia daquela como parte relacionada nas
demonstragdes financeiras da Companhia.

47.  Velloso® afirma que ndo se pode atribuir responsabilidade generalizada a todos
os administradores da Companhia em relacdo as condices praticadas em contratos de
mutuo. Segundo ele, competia ao Diretor Financeiro e Administrativo (cargo que nunca
ocupou) a condugéo do assunto ora analisado. Assim como Bueno, argumenta que deve
ser levado em consideracdo que suas expertises se referiam as armas de fogo, e ndo as
financas, para a fixacao de patamares de diligéncia.

48.  Gomes, Luis Estima e Fernando Estima afirmam que ndo cabe a CVM analisar o
sucesso ou insucesso dos negdcios, que é do que se trata o presente caso. Alegam que se
acreditava que viabilizar a continuidade da Wotan seria benéfico para a Taurus, devido a
sua proximidade com a TMFL. Os dois Gltimos, juntamente com Galli, ainda defendem
que a dacdo em pagamento era a melhor opcdo no contexto de prejuizo do segmento
maquinas-ferramenta. No momento, ndo era possivel prever o futuro valor de alienacédo
dos bens, nem que isso seria envolvido em um contexto de fraude por parte de alguns dos
administradores e conselheiros fiscais.

49.  Angst afirma que a liquidacdo dos mutuos pelos ativos da Wotan por meio de
dacdo em pagamento foi apresentada pela Diretoria como sendo a Unica saida encontrada
para a solucdo dos problemas financeiros causados pela TMFL.

50.  Muitos dos conselheiros de administracdao alegam que tinham o direito de confiar
nas informacdes que recebiam (right to rely on others), reforcando que diversas delas
eram auditadas e fiscalizadas por outros 6rgdos da Companhia. Outros ressaltam a
auséncia de sinais de alerta (red flags) no periodo dos fatos. Gomes e Galli concluem
afirmando a auséncia de conduta culposa e a inexigibilidade de conduta diversa pelo
padrdo do homem ativo e probo. Nesse contexto, Bueno vai além e imputa a Ernst &
Young Auditores Independentes a responsabilidade por graves equivocos nos trabalhos
de auditoria realizados, os quais teriam induzido o Conselho de Administracéo a erro.
Segundo esse, os termos e condi¢des do Termo de Compromisso celebrado no PAS CVM
RJ2016/3445, que tratou da matéria, seriam indicativos da gravidade da conduta dos
auditores independentes.

% Doc. SEI 0240955.
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51.  Velloso invoca o artigo 134, §3°, da Lei n° 6.404/1976 para afirmar que ndo pode
ser responsabilizado pelos mutuos, vez que se encontravam devidamente refletidos nas
demonstragdes financeiras da Companhia, aprovadas pela Assembleia Geral. O mesmo é
defendido por Angst. Segundo eles, a prdpria Assembleia Geral da Taurus teria
reconhecido isso ao decidir ndo propor acdo de responsabilidade contra seus
administradores. Quanto a isso, Bueno afirma que a aprovacdo das demonstracdes
financeiras por parte de todas as instancias e 6rgdos da Companhia demonstra que a
deciséo do Conselho de Administracdo de aprovar a dacdo em pagamento foi acertada.

52.  Diversos Acusados também se defendem com base na business judgment rule,
afirmando que todas as decisbes foram tomadas de modo informado, refletido e
desinteressado. Nesse sentido, Galli argumenta que algumas informac6es, como a real
titularidade das empresas sediadas em paraisos fiscais, eram inacessiveis a um
conselheiro. Por fim, alguns conselheiros alegam que nédo seria razoavel exigir que fossem
tdo diligentes a ponto de checar a assinatura, avaliar a taxa de juros e conferir 0s
adimplementos de todos os contratos de mutuo firmados pela Companhia. Para eles, fazer
inventario de contratos ndo seria responsabilidade do Conselho de Administrag&o.

53. Ainda nesse contexto, Gomes argumenta que o grau exigido de um administrador
é o da diligéncia ordinaria, e ndo excepcional ou destacada. Indo além, afirma que o
volume de crédito ndo justifica uma atuacdo diferente do Conselho de Administracao,
pois assim como os valores dos muatuos eram representativos, também o eram o0s
pagamentos que foram realizados pela Wotan em diversos momentos. Uma decisdo em
sentido diverso poderia ser prejudicial ao mercado.

54.  Alguns dos Acusados defendem que a dagéo foi aceita no contexto de negociagao
da alienacdo da SML, motivo que faz com que a analise seja necessariamente a da
transacdo. Galli, Bueno, Ribeiro e Angst afirmam que os contratos de mutuo estavam
incluidos no contexto fraudulento que se instaurou na Taurus por parte de alguns de seus
administradores, ndo tendo tido meios de descobrir tais artimanhas na época. Ribeiro e
Bueno reforcam que ndo podem ser responsabilizados por atos ilicitos praticados por
outros administradores, que é do que se trata o presente caso, por forca do artigo 158, 81°,
da Lei n° n° 6.404/1976. Ademais, Velloso e Bueno afirmam que sempre agiram com
boa-fé, o que seria um excludente de responsabilidade, nos termos do artigo 159, 86°, Lei
Societéaria. Para esse Gltimo, ainda haveria auséncia de dolo ou culpa.
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55.  Bueno e Angst afirmam ser aplicavel ao caso o principio processual dispositivo
(quod non est in actis non est in mundo), que diz que a decisdo do juiz tem por base 0s
fatos e provas constantes nos autos; e a do conselheiro, por analogia, 0s contratos que
chegam até seu conhecimento.

56.  Ribeiro e Galli afirmam que a presunc¢do da Acusacdo de que se pode depreciar o
patrimonio da dacdo em pagamento a partir de uma regra simples de proporcionalidade,
tal como feito na imputacdo de responsabilidades, ndo se sustenta, pois 0s bens cedidos
pela Wotan tinham um valor absoluto escudado em laudos de avaliagdo, totalmente
desvinculado da frustrada venda. Ou seja, segundo eles, se os bens tivessem sido
entregues apenas para a quitacdo do muatuo, os valores seriam condizentes.

57.  Gongalves® alega que a decisdo de desinvestimento no segmento maquinas-
ferramenta era consensual muito antes de sua nomeacéo e é prépria dos acionistas, e ndo
dos administradores. Ademais, afirma que alienagdes desse tipo expdem naturalmente o
vendedor a algum risco de crédito e o induz a aceitar pagamentos por meio de dacdo em
pagamento.

58.  Ribeiro, além de destacar sua experiéncia profissional e capacidade técnica,
defende que as decisdes que envolveram a transacdo foram acertadas por serem as
desvantagens da desativacao superiores aos beneficios da venda. Afirma também que os
administradores foram diligentes, visto que contrataram empresas capacitadas para
auxilid-los na operacdo. Néo havia, a época, evidéncias que o levassem a tomar uma
postura investigativa.

59.  Gomes se defende das acusacGes afirmando que ndo mais estava na Companhia
quando as condi¢Oes privilegiadas foram supostamente aplicadas, pois a auséncia de
cobranca e pagamento de juros foram refletidas apenas nas demonstracées financeiras de
2012. Ainda, Ries e Malheiros afirmam que o prejuizo sé adveio apOs 0S seus
afastamentos do drgdo colegiado, com a alienacdo dos ativos da TMFL, ndo estando,
portanto, envolvidos. Galli, por sua vez, afirma que ndo mais figurava no Conselho de
Administracdo da Taurus quando as informagGes escusas acerca da operagao vieram a
tona em 2014.

60.  Velloso ressalta que apenas assinou o Contrato de Confissdo de Divida entre
TMFL e Wotan apés a aprovacdo das operacdes pela presidéncia da Companhia, com

31 Doc. SEI 0263942.
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respaldo favoravel da auditoria independente e dos consultores juridicos. Ndo havia
indicios que despertassem sua desconfianca quanto ao conteudo do contrato. N&o sabia,
ainda, que as cotas dadas em dacao seriam posteriormente alienadas por valor inferior ao
constante no instrumento contratual de venda de quotas.

61.  Gomes defende a impossibilidade de sua condenacgéo no presente PAS por néo ter
a SEP demonstrado a ilicitude do contrato de mdtuo ou sua culpa em relacéo a pactuagédo
e acompanhamento desse contrato.

62.  Galli alega que a aprovacgéo da venda pelo Conselho de Administragéo se revestiu
de mera formalidade, visto que a mesma ocorreu em 21.06.2012 e a data do
reconhecimento de firma em cartério do contrato que efetivou a Operacgéo € 20.06.2012.

63. Luis Estima afirma que a SEP cometeu um erro ao qualificd-lo como diretor
presidente na época da alienacdo da SML, visto que ndo ocupava tal cargo no periodo.
Ainda, ressalta que a SEP ndo imputou a acusacdo ao verdadeiro diretor presidente a
época, Gongcalves.

64.  Por fim, Luis Estima e Fernando Estima afirmam que a correspondéncia de M.
J.L.C. teria, na realidade, a intencdo de servir como retaliagdo a aumento de capital que
teve Luis Estima como maior apoiador, em defesa dos interesses de alguns acionistas
contréarios a medida. Por conta disso, sua carta conteria diversos erros e distorcoes.

VI. PROPOSTAS DE TERMO DE COMPROMISSO

65.  Trés dos acusados propuseram celebrar termos de compromisso com a CVM,
comprometendo-se a efetuar pagamentos em valores que variavam entre R$15.000,00 e
R$120.000,00%2,

66.  Ap0s a submissdo dos pedidos, a PFE concluiu pela existéncia de 6bice legal, em
vista do ndo atendimento ao requisito do artigo 7°, Il, da Deliberagdo CVM n° 390/2001,
que exige a indenizacdo dos prejuizos causados. Em sua manifestacdo, o Comité de
Termo de Compromisso também opinou pela rejeicdo das propostas, tendo em vista a
gravidade das acusacdes. Em reunido do Colegiado de 26.09.2017, as propostas foram
unanimemente rejeitadas.

%2 Docs. SEI 0261186, 0261173 e 0261239.
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VIIl. DISTRIBUICAO DO PROCESSO

67.  Este processo foi originalmente distribuido para o Diretor Gustavo Borba. Em
12.03.2018, o referido diretor me encaminhou 0s autos desse processo a fim de que eu
avaliasse eventual conexéo entre esse feito e 0 PAS CVM n° RJ2014/13977, de minha
relatoria, nos termos do art. 5°-A, 11, e §3° da Deliberagdo CVM n° 558/2008.

68. Em 20.03.2018, submeti ao Colegiado da CVM, por meio do Memorando n°
1/2018-CVM/DGG, proposta de reconhecimento da conexao entre 0s processos, a qual
foi acatada por unanimidade, tendo sido designado seu relator.

VIIl. PEDIDO DE PRODUCAO DE PROVAS

69. Em 16.05.2015, indeferi os pedidos de prova formulados por Bueno e Angst. Em
28.05.2018, Bueno protocolou recurso solicitando a reforma dessa minha decisdo. Em
10.07.2018, o Colegiado da CVM acompanhou meu voto pela manutencdo do referido
despacho e indeferimento dos pedidos de Bueno.

E o Relatério.
Rio de Janeiro, 30 de janeiro de 2020.

Gustavo Machado Gonzalez

Diretor Relator
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