COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM 19957.005982/2019-73

SUMARIO

PROPONENTE: ABHI MANQOJ SHAH, na qualidade de Diretor Vice-Presidente de
Receitas da Azul S.A. (“Azul”).

IRREGULARIDADE DETECTADA: Vender, 2 (dois) dias antes da divulgacao de
Fato Relevante pela Companhia, 30.000 (trinta mil) acdes preferenciais da Azul
(infracao ao art. 13, caput, da Instrucao CVM n° 358/02).

PROPOSTA: Pagar a CVM o valor de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais).

PARECER DO COMITE: ACEITACAO

RELATORIO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por ABHI
MANOJ SHAH (doravante denominado “ABHI MANOJ”), na qualidade de Diretor
Vice-Presidente de Receitas da Azul S.A. (doravante denominada “AZUL’),
previamente a lavratura de Termo de Acusacao pela Superintendéncia de
Relacdes com o Mercado e Intermediarios - SMI.

DA ORIGEM

2. O processo originou-se da constatacao pela SMI de que ABHI MANOJ havia
negociado acdes da AZUL 2 (dois) dias antes da divulgacao de Fato Relevante pela
Companhia, em possivel inobservancia a vedacao prevista no caput do art. 13 da
Instrucao CVM n° 358/02[1] (“ICVM 358").

DOS FATOS e DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA




3. Em 04.02.2019, ABHI MANOJ vendeu 30.000 acodes preferenciais da AZUL,
codigo de negociacao AZUL4, por um valor total de R$ 1.132.500,00 (um milhao,
cento e trinta e dois mil e quinhentos reais).

4. Em 06.02.2019, a Companhia divulgou Fato Relevante comunicando a
transformacao da sua frota, com a previsao de que, até o final do mesmo ano,
seriam adicionadas 21 (vinte e uma) aeronaves de Ultima geracao, um aumento
de 8 (oito) aeronaves em relacao ao seu plano original.

5. Apesar de o Fato Relevante anunciar uma previsao teoricamente positiva
para a AZUL, os precos dos papéis AZUL4 cairam apds a sua divulgacao.

6. Assim, caso tivesse vendido as 30.000 acoes preferenciais da
Companhia em 07.02.2019, ou seja, no dia posterior a divulgacao do Fato
Relevante, ABHI MANOJ teria evitado uma suposta perda de R$ 47.100,00
(quarenta e sete mil e cem reais)[2], j@ que vendeu suas acoées por um preco
maior do que o praticado imediatamente apds a divulgacao da aquisicao
das aeronaves.

7. Dessa forma, de acordo com a SMI, o Diretor da AZUL teria inobservado a
vedacao prevista no caput do art. 13 da ICVM 358, j& que alienou acdes
preferenciais da Companhia 2 (dois) dias antes da divulgacao de Fato Relevante.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

8. Concomitantemente aos esclarecimentos prestados a area técnica, ABHI
MANQ)] apresentou proposta de Termo de Compromisso, com obrigacao de
pagamento a CVM do valor correspondente a 3 (trés) vezes o prejuizo que teria
evitado, o que corresponde ao montante de R$ 141.300,00 (cento e quarenta e
um mil e trezentos reais).

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA (PFE)

9. Em razao do disposto na entao vigente Deliberacao CVM n2 390/01 (art. 79,
§ 592), no PARECER n. 00108/2019/GJU-2/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos
Despachos, a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (PFE/CVM) apreciou,
a luz do disposto no art. 11, §59, incisos | e Il, da Lei n? 6.385/76, os aspectos legais
da proposta de Termo de Compromisso apresentada, tendo concluido pela
inexisténcia de dbice juridico a celebracao do ajuste.

10. Com relacao ao requisito constante do inciso | (cessacao da pratica),
destacou, em resumo, que:

“(...) A esse respeito cabe registrar o entendimento da CVM no sentido de
que, se ‘as irreqgularidades imputadas tiverem ocorrido em momento
anterior e ndo se tratar de ilicito de natureza continuada, ou ndo houver
nos autos quaisquer indicativos de continuidade das praticas apontadas
como irregulares, considerar-se-a cumprido o requisito legal, na exata

medida em que ndo é possivel cessar o que jé ndo existe’(~). Pode-se
considerar, portanto, que houve cessacao da pratica ilicita.” (grifado)

11. Quanto ao requisito constante do inciso Il (correcao das irregularidades), a
PFE/CVM entendeu que:

“(...) No que diz respeito a correcao da irregularidade, cabe destacar
gue a negociacdao de titulos sem que todos os players tenham amplo
acesso as informacodes acerca da companhia causa necessariamente dano
difuso ao mercado. Assim, o valor oferecido pelo interessado deve ser
tomado como proposta para correcao da irregularidade.” (grifado)



DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

12. O Comité de Termo de Compromisso (“Comité” ou “CTC"”), em reuniao
realizada em 15.10.2019[3], ao analisar a proposta de Termo de Compromisso
apresentada no ambito do processo em tela, tendo em vista: (a) o disposto no art.
83 c/c o art. 86, caput, da Instrucao CVM n° 607/19, (b) a fase em que se encontra
0 processo, e (c) o fato de a Autarquia ja ter celebrado Termos de Compromisso
em casos de possivel infracao ao art. 13, §42, da ICVM 358, como, por exemplo, no
PA CVM 19957.009192/2018-86[4] (decisao do Colegiado de 09.07.2019, disponivel
e m http://www.cvm.gov.br/decisoes/2019/20190709_R1/20190709_D1463.html),
entendeu que seria cabivel discutir a possibilidade de um ajuste para o
encerramento antecipado do caso em tela. Assim, consoante faculta o disposto no
art. 83, §49, da Instrucao CVM n° 607/19, o CTC decidiu negociar as condicdes da
proposta apresentada.

13. Com efeito, o Comité, considerando o acima enfocado e, em especial: (i) o
disposto no art. 86, caput, da Instrucao CVM n? 607/19; (ii) o grupo do Anexo 63 da
Instrucdo CVM n° 607/19 no qual a eventual infracao aqui tratada esta inserida; e
(iii) o histdrico do proponente (que nao consta como acusado em outros processos
administrativos instaurados pela CVM), sugeriu o aprimoramento da proposta para
a assuncao de obrigacao pecuniaria no montante de R$ 150.000,00 (cento
e cinquenta mil reais), em parcela unica, em beneficio do mercado de valores
mobilidrios, por intermédio do seu érgao regulador, o qual, inclusive, corresponde
ao valor anteriormente praticado em situacdes semelhantes.

14. Tempestivamente, ABHI MANOJ manifestou sua concordancia com os
termos da contraproposta sugerida pelo CTC.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TEMO DE COMPROMISSO

15. O art. 86 da Instrucao CVM n? 607/19 estabelece, 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
infracbes objeto do processo, 0s antecedentes dos acusados e a efetiva
possibilidade de punicao no caso concreto.

16. Nesse tocante, hd que se esclarecer que a andlise do Comité é pautada
pelas grandes circunstancias que cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o
mérito e os 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 obrigacdao que venha a surtir importante e visivel efeito paradigmatico
junto aos participantes do mercado de valores mobiliarios, desestimulando
praticas semelhantes.

17. A luz do acima exposto, o CTC entendeu que o caso em tela poderia ser
encerrado por meio de Termo de Compromisso, tendo em vista, em especial (a) o
disposto no art. 83 c/c o art. 86, caput, da Instrucao CVM n° 607/19, (b) a fase em
gue se encontra o processo, e (c) o fato de a Autarquia ja ter celebrado Termos de
Compromisso em casos de possivel infracao ao art. 13, §42, da Instrucao CVM n?
358/02, como, por exemplo, no PA CVM 19957.009192/2018-86 (decisao do
Colegiado de 09.07.2019, disponivel em
http://www.cvm.gov.br/decisoes/2019/20190709 R1/20190709 _D1463.html).

18. Assim, o Comité considera que a aceitacdo da proposta de que se trata é




conveniente e oportuna, ja que, apds éxito na fundamentada negociacao dos seus
termos pelo 6érgao, entende-se que o valor de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta
mil reais) é suficiente para desestimular praticas semelhantes, em atendimento a
finalidade preventiva do instituto de que se cuida.

DA CONCLUSAO

19. Em razao do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso, em
deliberacao ocorrida em 10.12.2019[5], decidiu propor ao Colegiado da CVM a
ACEITACAO da proposta de Termo de Compromisso de ABHI MANOJ SHAH,
sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo Financeira (SAD) para
o atesto do cumprimento da obrigacao assumida.

Rio de Janeiro, 06 de fevereiro de 2020.

[1] Art. 13. Antes da divulgacao ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negocios 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.

[2] A cotacao de fechamento em 06.02.2019 foi de R$ 37,30 (trinta e sete reais e
trinta centavos) e em 07.02.2019 foi de R$ 36,18 (trinta e seis reais e dezoito
centavos).

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

[4] No caso concreto, a Superintendéncia de Relacdes com Empresas (SEP)
detectou possivel infracdao ao art. 13, §49, da Instrucao CVM n? 358/02, cometida
por M.R.L., na qualidade de Diretor de Relacbes com Investidores, ao negociar
ac0es de emissao da Companhia antes da divulgacao do Formulario de
Informacdes Trimestrais referente ao 19 trimestre de 2018.

[5]Deliberado pelos membros titulares da SGE, SEP, SFI, SNC e pelo gerente da
GPS-2 (SPS).

Documento assinado eletronicamente por Carlos Guilherme de Paula
Aguiar, Superintendente, em 06/02/2020, as 17:23, com fundamento no
art. 62, § 12, do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Fernando Soares Vieira,
Superintendente, em 07/02/2020, as 10:11, com fundamento no art. 62, §
19, do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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il -] Documento assinado eletronicamente por Vera Lucia Simoes Alves



JCE 5 | Pereira de Souza, Superintendente, em 07/02/2020, as 12:04, com

assinatura

eletrbnica fundamento no art. 69, § 19, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

Documento assinado eletronicamente por Jose Carlos Bezerra,
Superintendente, em 07/02/2020, as 14:40, com fundamento no art. 62, §
19, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Andrea Araujo Alves de Souza,
Superintendente Geral Substituto, em 07/02/2020, as 17:50, com
fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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iE A autenticidade do documento pode ser conferida no site
p=ogt https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cddigo
; verificador 0932090 e o c6digo CRC FC6F054D.

https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cédigo Verificador"
0932090 and the "Cdédigo CRC" FC6F054D.
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