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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.003673/2020-01
Reg. Col. n° 2392/21

Acusados: Sugoi S.A.
Ronaldo Yoshio Akagui
H. Commcor Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda.
Luiz Henrique Mansur de Paula
Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Assunto: Apurar supostas irregularidades na emissdo de debéntures da
Sugoi, nos termos da Instrucdo CVM n° 476/2009.

Relator: Presidente Jodo Pedro Nascimento
RELATORIO
l. OBJETO
1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela

Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios (“SRE” ou “Area Técnica”) em face

de Sugoi S.A. (“Sugoi” ou “Companhia”), Ronaldo Yoshio Akagui (“Ronaldo Akagui”), H.

Commocor Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (“H. Commcor”), Luiz

Henrique Mansur de Paula (“Luiz Henrique™) e Vortx Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliérios Ltda. (“\Vortx™).

2. Apura-se eventuais irregularidades na emissdo de debéntures da Sugoi

Incorporadora e Construtora S.A.! — antiga denominagao social da Sugoi — de 04/04/2017,

L A Sugoi é uma sociedade an6nima de capital aberto registrada na CVM como categoria A. De acordo com o
art. 3° do seu Estatuto Social, datado de 03/02/2016, a Companhia tem por objeto: (i) a atividade de
incorporacdo imobilidria; (ii) o desmembramento e o loteamento de terrenos destinados & compra e venda de
imdveis; (iii) a locacdo e a administracdo de bens préprios; (iv) a construgdo civil em iméveis proprios ou de
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distribuidas sob o regime de esforcos restritos, nos termos da Instrugdo CVM n° 476/2009
(“ICVM 476/2009”), automaticamente dispensada de registro perante a CVM

(“Acusacio”)?.

1. ORIGEM

3. O presente PAS originou-se do Proc. CVM n° 19957.006872/2018-48, instaurado
pela SRE em 17/07/2018. Conforme apurado pela Area Técnica, em conjunto com a
inspecdo realizada pela Superintendéncia de Fiscalizagio Externa (“SFI”)3 foram
verificadas supostas irregularidades na oferta da 12 emissdo de debéntures simples da Sugoi,

que serdo melhor descritas abaixo.
1. FATOS
4. De acordo com a Escritura Particular da Primeira Emissdo de Debéntures Simples,

Né&o Conversiveis em Agdes, em Série Unica, com Garantia Real, para Distribui¢do Publica
com Esforcos Restritos de Distribuicdo, de 04/04/2017 (“Escritura de Emissdo” e

“Debéntures”)?*, a emissdo das debéntures teve como objetivo (i) financiar despesas ja
incorridas pela emissora para o desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios, e (ii)
complementar e/ou reforcar o caixa da emissora a ser utilizado no curso regular de seus

negdcios.

5. Para isso, a Companhia celebrou contrato de prestacdo de servi¢cos com a Vortx, na
qualidade de agente fiduciario, e com a H. Commcor, na qualidade de intermediaria lider.
As Debéntures possuiam as seguintes principais caracteristicas:

terceiros; e (v) a participagdo em outras sociedades, nacionais ou estrangeiras, na qualidade de socia, acionista
ou quotista (Doc. n° 0561405).

2 Doc. n° 1113074.

3 Relatorio de inspegéo n° 3/2018-CVM/SFI/GFE-1 (Doc. n° 0654561).

4 Doc. n° 0561877.
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Sugoi Incorporadora e Construtora S.A.

Emissora
20.000 unidades

Quantidade Ofertada
17.335 unidades

Quantidade Subscrita

R$17.397.082,15

Valor total subscrito
Valor Nominal Unitario R$1.003,58
Data de inicio da Oferta 26/04/2017
Data de Encerramento da Oferta 03/08/2017
Forma de distribuicéo Esforcos restritos (ICVM 476/2009)
04/04/2017

Data de emissao

15/04/2022 (prazo de 60 meses e 11 dias)

Prazo de vencimento
IPCA + 9,15%

Remuneracdo

As Debéntures foram subscritas pelos seguintes investidores:

Fundo Debéntures Valor total (R$) Percentual das Data da
debéntures subscricao e
subscritas integralizacdo
TMJ IMA-B 15.465 15.497.659,28 89,21% 12/05/2017 e
Fundo de 19/05/2017
Investimento em
Renda Fixa
MZL IMA-B 1.870 1.899.422,95 10,79% 29/05/2017
Fundo de
Investimentos
Renda Fixa
TOTAL 17.335 R$17.397.082,15 100%

7. De acordo com o Termo de Acusacéo, as garantias reais inicialmente estabelecidas

na Escritura de Emissao foram:

“(i) alienacdo fiduciaria de uma &rea situada no Ramal da Lagoa,
Km 01, no municipio de Rio Branco, Estado do Acre, registrada
perante o 2° Oficio de Registros de Iméveis de Rio Branco — AC, sob
a matricula 2.283, a ser constituida no prazo de 120 (cento e vinte)

dias contados da Data de Emissdo”’; e
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(if) “alienacdo fiduciaria de 995 (novecentas e noventa e cinco)
quotas de emissdo da DAHAB EMPREENDIMENTOS
IMOBILIARIOS LTDA., inscrita no CNPJMF sob o n°
24.183.679/0001-60, de titularidade da Emissora, representativas
de 95% (noventa e cinco por cento) do um capital social.

8. A constituicdo da primeira garantia (“Imovel 1) ocorreria nos termos do
Instrumento Particular de Promessa de Alienacdo Fiduciaria de Imdveis em Garantia e

Outras Avengcas (“Alienacio Fiduciéria sobre o Imével”)®, por meio do qual a DAHAB

Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (“DAHAB”), na qualidade de fiduciante, se
comprometeu a alienar fiduciariamente o Imovel |, avaliado em R$34.300.000,00 (trinta e

quatro milhdes e trezentos mil reais)’, para a Vortx.

9. Ocorre que, conforme consta da Promessa de Alienacdo Fiduciaria, no momento da
emissdo das debéntures, a DAHAB ainda ndo era proprietaria do Imével I, mas apenas

signataria de promessa de venda e compra®.

10. Verificou-se, ainda, que o Imovel | oferecido em garantia, possuia gravames na
forma de 03 (trés) hipotecas em favor de uma cooperativa de crédito®, os quais deveriam,
por forca da Promessa de Alienacdo Fiduciaria, ser sanados pela DAHAB em até 60

(sessenta) dias contados da emiss&o™®.

11. Em 30/06/2017, apds identificar que o Imdvel | ainda ndo havia sido adquirido pela
DAHAB, a Vortx encaminhou comunicado a Sugoi estabelecendo o prazo de 30 (trinta) dias

5 Clausula 4.13. da Escritura de Emissdo (Doc. n° 0561877).

® Doc. n° 0561903.

" Doc. n° 1032074.

8 Cf. identificado pela fiscalizacdo, o Ultimo registro de compra e venda encontrado na matricula do Imével |,
informava que: “Em 11 de agosto de 2014. COMPRA E VENDA: Conforme Escritura Publica de Compra e
Venda [....] o imével da presente matricula foi adquirido por WILLIAN GADELHA DA COSTA [....] casado
pelo regime da Separacdo total de bens [....] com NEIVA NARA RIBEIRO DA COSTA GADELHA [....] por
compra feita a IGREJA EVANGELICA ASSEMBLEIA DE DEUS EM RIO BRANCO, ja qualificada, pelo preco
de R$1.000.000,00 [....] . (Doc. n° 1032185).

® Clausula 1.1.3. da Promessa de Alienagdo Fiduciaria (Doc. n® 0561903).

10 Clausula 1.2.1. da Promessa de Alienagéo Fiduciaria (Doc. n° 0561903).
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para saneamento do feito, sob pena de convocagdo da Assembleia Geral de Debenturistas

para a deliberacdo de vencimento antecipado.

12. Nesse sentido, em 03/08/2017, foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas'?,
por meio da qual a Sugoi propds a substituicdo do Imoével | por um segundo imdvel a ser
oferecido em garantia, avaliado em R$23.000.000,00 (vinte e trés milhGes de reais), cuja
alienacdo fiduciaria foi registrada em 15/09/2017 (“Imdvel I1I”). A proposta de substituicdo

foi aprovada pela unanimidade dos debenturistas.

13.  No entanto, tendo em vista que (i) o valor total das debéntures subscritas era de
R$17.397.082,15 (dezessete milhdes, trezentos e noventa e sete mil, oitenta e dois reais e
quinze centavos); (ii) o valor total das garantias deveria atingir um minimo de 150% (cento
e cinquenta por cento) do saldo devedor das debéntures?; (iii) a Escritura de Emiss&o previa
que o bem dado em garantia somente poderia ser substituido por outro de igual valor®, a
alienacdo fiduciaria do Imdvel Il teria se mostrado insuficiente para o cumprimento dos

parametros de garantia.
14. Nesse contexto, em 23/10/2017, foi realizada nova Assembleia Geral de
Debenturistas da Sugoi'*, na qual foi aprovada uma nova garantia cuja alienacio fiduciaria

foi registrada em 30/10/2017 (“Imaovel 111™).

15. De acordo com a Acusacao, somente em 30/10/2017 — ou seja, apds o0 encerramento

da Oferta, que ocorreu em 03/08/2017 - as garantias teriam sido devidamente constituidas.

I11.1. FALHA INFORMACIONAL EM RELAGCAO A ESPECIE DAS DEBENTURES

11 Doc. n° 1032169.
12 Clausula 4.13.3 da Escritura de Emissdo (Doc. n® 0561877).
13 Clausula 4.13.4 da Escritura de Emissdo (Doc. n® 0561877).
4 Doc. n° 1032189.
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16. Nos termos do art. 62, inciso 11l da Lei 6.404/76%°, caso as debéntures sejam
emitidas com garantias reais, € necessario que, tais garantias ja estejam constituidas no

momento de sua emissao.

17. De acordo com a Area Técnica, a constitui¢io de garantias no teria obedecido ao
disposto no referido artigo, tendo em vista que a propria Escritura de Emisséo estabelecia o
prazo de 120 (cento e vinte) dias para a constituicdo da garantia relacionada a alienacédo

fiduciaria do Imovel 1.

18. A SRE concluiu, portanto, que os responsaveis pela oferta teriam induzido os
investidores a erro, ao informar que a emissao da Sugoi contava com garantias reais, quando,
na verdade, ndo possuia quaisquer garantias, por nao terem sido tais garantias constituidas
até a data da emissdo das debéntures. Para a Area Técnica, a emissdo deveria ter sido
classificada como uma “emissdo de debéntures sem garantias com previsdo de convolacao

futura em uma emissao com garantias reais”*°.

19. Ainda, a Area Técnica afirma que n&o seria possivel alegar que a segunda parte das
garantias, qual seja, as quotas da DAHAB, ja teriam sido constituidas, tendo em vista que
correspondiam ao valor “simbolico” de R$950,00 (novecentos e cinquenta reais),

“irrelevante frente aos R$ 20.000.000,00 que se pretendia captar” com a Oferta.

20. Assim, de acordo com a Acusacgdo, a Sugoi teria falhado com o seu dever de
oferecer informacao veridica, consistente e correta para os investidores, em descumprimento

aoart. 10 da ICVM 476/097. Nesse mesmo sentido, Ronaldo Akagui, na qualidade de diretor

15 Lei 6.404/76. Art. 62. “Nenhuma emissdo de debéntures sera feita sem que tenham sido satisfeitos os
seguintes requisitos: (...) Il - constituicdo das garantias reais, se for o caso.”

16 Doc. © 1113074, §29.

" ICVM 476/09. Art. 10. “O ofertante devera oferecer informacdes verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes para os investidores.”
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presidente da Sugoi®®, teria, em tese, descumprido o disposto no referido artigo, conforme

determina o art. 10-A'® da mesma Instrugo.

21. Ainda, a SRE entendeu que a H. Commcor néo teria tomado todas as cautelas, bem
como ndo teria agido com elevados padrdes de diligéncia, para assegurar que as informagoes
prestadas pelo ofertante fossem verdadeiras, consistentes e corretas, em descumprimento ao
inciso | do art. 11 da ICVM 476/09%°. Nesse mesmo sentido, Luiz Henrique, na qualidade de
diretor responsavel pela H. Commcor, teria, em tese, descumprido o referido artigo, como
determina o art. 11-A%! da mesma Instruc&o.

22. Por fim, de acordo com o Termo de Acusacao, a VVortx teria descumprido o disposto
no (i) inciso V, do art. 11, da Instrucdo CVM n° 583/16 (“ICVM 583/2016”), pois teria

deixado de "verificar, no momento de aceitar a funcédo, a veracidade das informagdes

relativas as garantias e a consisténcia das demais informacdes contidas na escritura de
emissao, [...] diligenciando no sentido de que sejam sanadas as omissoes, falhas ou defeitos
de que tenha conhecimento™; e (ii) inciso X, do art. 11, da ICVM 583/2016%2, ao ndo atender
adequadamente a necessidade de verificar a regularidade da constituicdo das garantias, bem
como o valor dos bens dados em garantia, nos termos das disposi¢cdes estabelecidas na

Escritura de Emisséo.

18 Ressalta-se que, Ronaldo Akagui foi o responsavel por assinar a escritura de emissdo das debéntures da
Sugoi (Doc. n° 0561877).

19 ICVM 476/2009. Art. 10-A. “Os administradores do ofertante, dentro de suas competéncias legais e
estatutarias, séo responsaveis pelo cumprimento das obriga¢des impostas ao ofertante por esta Instrucéo.”
20 |CVM 476/2009. Art. 11. “Sao deveres do intermediario lider da oferta: | —tomar todas as cautelas e agir
com elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissao, para assegurar que as
informagdes prestadas pelo ofertante sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da oferta;”

2L ICVM 476/2009. Art. 11-A. “Os administradores da instituicdo lider da oferta, dentro de suas competéncias
legais e estatutarias, sdo responsaveis pelo cumprimento das obrigac6es impostas ao lider por esta Instrucéo.”
22 |ICVM 583/2016. Art. 11. “S&o deveres do agente fiduciario, sem prejuizo de outros deveres que sejam
previstos em lei especifica ou na escritura de emissao, no termo de securitizacdo de direitos creditorios ou no
instrumento equivalente: (...) V — verificar, no momento de aceitar a funcéo, a veracidade das informac6es
relativas as garantias e a consisténcia das demais informacdes contidas na escritura de emisséo, no termo de
securitizacdo de direitos creditorios ou no instrumento equivalente, diligenciando no sentido de que sejam
sanadas as omissdes, falhas ou defeitos de que tenha conhecimento; (...) X — verificar a regularidade da
constituicdo das garantias reais, flutuantes e fidejussérias, bem como o valor dos bens dados em garantia,
observando a manutencdo de sua suficiéncia e exequibilidade nos termos das disposi¢des estabelecidas na
escritura de emissdo, no termo de securitizagéo de direitos creditorios ou no instrumento equivalente;”
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LI INFORMAGCAO INSUFICIENTE A RESPEITO O IMOVEL | A SER DADO EM GARANTIA

23. Com relacéo ao Imdvel I, a SRE aponta que havia duas informacdes relevantes a
andlise adequada acerca do investimento ofertado, séo elas: (i) o imdvel que seria dado em
garantia ndo era de propriedade da emissora ou do fiduciante; e (ii) esse mesmo imdvel

possuia gravames.

24. Para a Area Técnica, ainda que na Escritura de Emiss3o conste clausula prevendo
que a alienacdo a ser constituida seria registrada nas matriculas do imével no prazo maximo
de 120 (cento e vinte) dias contados da data de emissdo, as informacdes acima ndo teriam

sido devidamente evidenciadas.

25. No que tange especificamente a existéncia dos gravames, a Acusa¢do aponta que

9923 9524

tal informacao ndo teria constado dos capitulos “Registro das Garantias”*° ¢ “Garantias
da Escritura de Emissdo, mas tdo somente do capitulo que tratou da "Destinacdo dos

Recursos"?®, conforme trecho abaixo:

"25% (vinte e cinco por cento) dos recursos serdo disponibilizados
para a Companhia ap6s a apresentacdo do protocolo do pedido de
registro da baixa do gravame sobre o imovel objeto da Alienacdo
Fiduciaria de Terreno;" (grifei)

26. Assim, para a SRE, a informacdo a respeito da existéncia de hipotecas e da
titularidade do Imdével | s6 estaria disponivel de forma detalhada na matricula do imovel e
na Promessa de Alienacdo Fiduciéaria.

27. Também teria chamado atencdo o fato de que a baixa das hipotecas era clausula
condicionante apenas para a liberacdo da segunda parcela dos recursos integralizados, sendo
que os primeiros 50% (cinquenta por cento) do capital j& seriam liberados a emissora

23 Capitulo 2.5 da Escritura de Emisséo (Doc. n° 0561877).
24 Capitulo 4.13 da Escritura de Emisséo (Doc. n° 0561877).
25 Capitulo 3.4. da Escritura de Emisséo (Doc. n° 0561877).
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imediatamente apos a integralizagdo do capital. Ou seja, convencionou-se que a Sugoi teria

acesso a metade do volume captado antes de se confirmar a eficacia da garantia concedida.

28. Por fim, a Area Técnica destaca que, de acordo com a matricula do imével, em
novembro de 2016, o Imovel | foi avaliado no valor de R$3.500.000,00 (trés milhdes e
quinhentos mil reais) e, em 04/04/2017 - menos de 6 (seis) meses depois - foi reavaliado,
nos termos da Promessa de Alienacdo, pelo valor de R$34.400.000,00 (trinta e quatro

milhdes e quatrocentos mil).
LI, DIFERENGAS NOS VALORES DO IMOVEL |1

29. Conforme mencionado anteriormente, na Assembleia Geral de Debenturistas
realizada em 03/08/2017, foi deliberada a substituicdo da alienacdo fiduciaria em garantia a

Oferta do Imével | pelo Imdvel I1.

30. No Instrumento Particular de Alienacdo Fiduciaria de Imdvel em Garantia e Outras
avencgas do Imdvel 11?8, consta laudo de avaliagdo realizado pela empresa Engebanc -
Engenharia e Servicos (“Engebanc”) de julho de 2017, que avaliou o imoével no valor de
R$23.000.000,00 (vinte e trés milhdes de reais).

31. Ocorre que, no registro de compra e venda de 12/07/2017 consta valor
significativamente inferior ao apresentado no referido laudo de avaliacdo. Por meio da
Escritura Pablica de Compra e Venda de 23/06/2017, a Sugoi Residencial SPE | Ltda. teria
adquirido o imovel pelo preco de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais).

32. Sobre o tema, quando questionada, a Vortx se manifestou informando ser comum
no mercado imobiliario “que o valor atribuido nos documentos de transferéncia de
propriedade do imovel ndo reflitam o valor real da transacéo, com o intuito de tornar a

operacao mais eficiente do ponto de vista fiscal e minimizar os impactos de custos de taxas

26 Doc. n° 0645063.
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e emolumentos” e que “o valor atribuido foi pago sem o curso de moeda corrente (no caso

em tela foi utilizado uma nota promissoria pro-séluto)?””.

33. Apbs manifestacdo da Procuradoria Federal Especializada (“PFE”)?, o processo
foi encaminhado para a Secretaria Municipal de Finangas do Municipio de Rio Branco?,
que informou que “uma possivel nova avaliacdo, até poderia vir a majorar o valor, levando
em conta o decurso do tempo em relacdo a avaliagdo anterior, possiveis valorizacdes na
regido, entre outros elementos. Contudo, mesmo assim, é improvavel que levasse a uma
majoracgdo no montante de R$ 23.000.000,00"%,

34. Assim, para a SRE, o valor encontrado no instrumento de transmisséo
(R$1.000.000,00) seria mais verossimil do que aquele constante do laudo da Engebanc
(R$ 23.000.000,00). Haveria, portanto, inconsisténcia na informacdo prestada aos

investidores em relacdo ao valor do Imovel 1.

V. ACUSACAO
35. Ante ao exposto, a SRE propds a responsabilizacédo de:
Q) Sugoi S.A. (antiga Sugoi Incorporadora e Construtora S.A.), na

qualidade de emissora, por infragcdo ao art. 10 da ICVM 476/2009;

(i) Ronaldo Yoshio Akagui, na qualidade de diretor presidente da Sugoi, por
infracdo ao art. 10 da ICVM 476/2009, na forma do art. 10-A da mesma
Instrucéo;

(iii) H. Commcor Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., na
qualidade de intermediéria lider, por infracdo ao inciso I, do art. 11, da
ICVM 476/2009;

27 Doc. n° 0639148
28 Doc. n° 0658141.
2 Doc. n° 0692037.
30 Doc. n° 0749359.
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(iv) Luiz Henrique Mansur de Paula, na qualidade de diretor responsavel
pela H.Commcor, por infracdo ao inciso I, do art. 11, da ICVM 476/2009,
na forma do art. 11-A da mesma Instrucéo; e

(V) Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., na
qualidade de agente fiduciario, por infracdo aos incisos V e X, do art. 11,
da ICVM 583/2016.

V. MANIFESTACAO DA PFE JUNTO A CVM

36. O Termo de Acusacao foi analisado pela PFE que, em setembro de 20203, entendeu
que o referido documento ndo satisfazia as exigéncias previstas nos incisos 1° e V11, do
art. 6°, da entdo vigente Instrugdo CVM n°® 607/19 (“1CVM 607/19”).

37. A Area Técnica propds®* o encaminhamento do presente PAS & Coordenacéo de
Controle de Processos Administrativos - CGP, nos termos do art. 16 da ICVM 607/19% e a
comunicacdo a Secretaria de Previdéncia (SPREV)®, uma vez que as irregularidades
apontadas se referem a sua fiscalizacdo no que tange aos Regimes Proprios de Previdéncia

Social (RPPS), e ao Ministério Publico do Estado de S&o Paulo®’, tendo em vista a suposta

81 PARECER n. 00310/2020/GJU - 4/PFE-CVM/PGF/AGU, de 25/09/2020, e DESPACHO n.
00394/2020/PFE - CVM/PFE-CVM/PGF/AGU, de 30/09/2020 (Doc. n® 1111065).

32 “Inciso I: Nos itens 79,80, 84, 85 e 89 do Termo de Acusacéo, extrai-se o atendimento ao inciso 1, mediante
a adequada indicagdo e qualificagdo dos acusados. Apenas para complementar a sua qualificacdo, seria
interessante assinalar o endereco no item 89 da Vértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.”
33 “Inciso VII: ndo restou atendido, por se tratar de hipétese que demande comunicacéo na forma do art. 13
da Instrugdo CVM n° 607, de 17 de junho de 2019. Verifica-se que no item 93 do termo propds-se 0 envio de
comunicacao a Secretaria de Previdéncia (SPREV), uma vez que as irregularidades ora apontadas referem-
se a area sujeita a sua fiscalizacdo no que tange aos Regimes Proprios de Previdéncia Social. Diante do
expendido, deve prosperar tal entendimento, afigurando-se pertinente referida comunicacdo. Ademais,
recomenda-se seja oficiado o Ministério Publico do Estado de Sdo Paulo em funcao da existéncia de indicios
da pratica de crime de agéo penal publica, previsto no art. 171 do Cédigo Penal.”

3 Doc. n° 1113088.

5 ICVM 607/19. Art. 16. “As superintendéncias deverdo encaminhar os autos, por meio de despacho, para a
Coordenacdo de Controle de Processos Administrativos — CCP, que efetuara a citacdo dos acusados para
apresentacéo de defesa.”

6 ICVM 607/19. Art. 13. “Compete a Superintendéncia Geral efetuar comunicagdes: (...) Il — a outros 6rg&os
e entidades, quando verificada a existéncia de indicios de ilicitos em area sujeita a respectiva fiscalizacédo.”
ST ICVM 607/19. Art. 13. “Compete a Superintendéncia Geral efetuar comunicacdes: | — ao Ministério
Publico, quando verificada a existéncia de indicios de crimes definidos em lei como de acdo publica;”
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existéncia de indicios de crime de Ac¢do Penal Publica, na forma do art. 171 do Cddigo

Penal®.
VI. RAzO&ES DE DEFESA

38. Em 16/10/2020, os Acusados foram devidamente citados®® e apresentaram suas

defesas.
(1) Defesa de Sugoi e do Ronaldo Yoshio
39. Em sede de defesa, Sugoi e Ronaldo Akagui“®, em suma, alegaram que:

Q) As debéntures estavam corretamente classificadas como “com garantia
real”, tendo em vista que a Alienacdo Fiduciaria das Quotas foi constituida
anteriormente a liquidacdo financeira das debéntures;

(i) A constituicdo posterior de uma das garantias foi pactuada pelas partes
envolvidas na emissdo, todas capazes, no exercicio de sua liberdade
negocial;

(iii) “Foi dado pleno disclosure das informaces referentes a propriedade e
aos gravames entao existentes sobre o Imoével | na Promessa de Alienacao
Fiduciaria, bem como a prépria Escritura ja trazia os elementos
essenciais a analise das Garantias pelos Investidores”;

(iv) A CVM nédo tem competéncia “para determinar o valor econémico de
determinado bem e a sua percepg¢ao sobre 0 assunto nao pode se sobrepor
a laudos de avaliacdo elaborados por empresas especializadas e nos

termos acordados pelas partes envolvidas na Emisséao”;

38 Decreto-Lei n° 2.848/40. Art. 171. “Obter, para si ou para outrem, vantagem ilicita, em prejuizo alheio,
induzindo ou mantendo alguém em erro, mediante artificio, ardil, ou qualquer outro meio fraudulento: Pena
- reclusdo, de um a cinco anos, e multa, de quinhentos mil réis a dez contos de réis.”

%9 Docs. n° 1119775, n® 1119777, n° 1119778, n° 1119779 e n® 1119783.

40 Doc. n°1189917.
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(V) “A via punitiva, no presente caso, ndo é adequada, visto que ndo houve
prejuizos a quem quer que seja, todos elementos tidos por irregulares
foram completamente saneados, as alegacfes da Acusacdo sdo
insignificantes, bem como nédo se demonstrou dolo ou culpa na atuacéo
dos DEFENDENTES”; e

(vi) Inexiste uma interpretacdo juridica consolidada da norma que estabeleca a
nomenclatura especifica para o caso concreto, no qual havia a garantia real
constituida na forma de quotas e ndo ha previsdo para “a emissdo de
debéntures ‘sem garantias com previsdo de convolagdo futura em uma
emissdo com garantias reais”, ndo sendo possivel a interpretagdo da

norma nesse sentido sem orienta¢do normativa antecedente.

(i) Defesa de H. Commcor e Luiz Henrique
40. Em sintese, H. Commcor e Luiz Henrique alegaram que**:
Q) A Alienagdo Fiduciéria das Quotas da DAHAB representava uma garantia

real plenamente constituida a época da liquidacdo das debéntures;

(i) “Nao € possivel afirmar que os investidores tenham sido induzidos a erro,
uma vez que as informagdes a respeito da propriedade e dos gravames que
recaiam sobre o Imovel I, bem como da necessidade de posterior
formalizacdo da alienacdo fiduciaria, constavam expressa e
exaustivamente dos Documentos da Oferta”;

(iii) “Em uma oferta distribuida com esforgos restritos a investidores
profissionais, € inverossimil supor que os investidores poderiam ser
induzidos a erro por uma leitura superficial do nome e passagens
selecionadas da Escritura de Emisséo, ignorando os demais Documentos
da Oferta”;

41 Doc. n° 1189912.
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(V)

(vi)

(iiii) V6rtx
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As Assembleias Gerais de Debenturistas ocorreram apds a aquisicdo das
debéntures e “inexiste qualquer responsabilidade de intermediarios pelo
acompanhamento de atos posteriores a distribuicdo de valores
mobiliarios”;

“As Debéntures encontravam-se adimplentes a época da acusagdo — e
foram finalmente liquidadas —, ndo havendo qualquer prejuizo aos
investidores ou ao mercado de valores mobiliarios que justifique a
instauracao e a manutencao deste processo administrativo sancionador”;
Os Acusados atuaram conforme o inciso | do art. 11 da ICVM 476/2009,
tendo em vista que “(i) realizaram uma investigacao independente, porém
assistida, a respeito das Debéntures e da Emissora; (ii) confiaram nos
materiais elaborados por terceiros contratados com base em suas
expertises para assessorar a Oferta; e (iii) tomaram as medidas
necessarias para que todas as informacdes relevantes a respeito da
operacao constassem dos Documentos da Oferta, de modo a permitir que

0s investidores tomassem uma decisao fundamentada.”.

41. Por fim, a Vortx alega, em resumo, que*?:

(i)

(i)

(iii)

“Nao houve falha informacional quanto a espécie das Debéntures, que
foram corretamente classificadas, tendo em vista que a Emissao contava,
sim, com garantia real ja constituida (alienacéo fiduciaria de agdes)”;
“Uma vez que ja existia garantia real constituida, a previsdo de outra
garantia real constituida no prazo de 120 contados da data de emissao
nao é irregular”;

“Os documentos da operacdo forneceram aos investidores todas as

informacdes a respeito do Imovel | que eram necessarias para a tomada

42 Doc. n° 1189909.
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de sua decisdo de investimento, ndo havendo nenhuma omissdo a ser
remediada, nem inconsisténcia ou contradicdo entre as informacdes
prestadas”;

(iv) “Os debenturistas eram investidores profissionais, possuindo qualificagio
técnica para analise de risco e oportunidade da operagdo”;

(V) “O laudo de avaliacéo elaborado pela Engebanc com relacdo ao Imével
I1 foi realizado de acordo com o procedimento previsto na clausula 4.13.4
da Escritura de Emisséo, e ndo apresentou informagdes incorretas, ndo
podendo ser desconsiderado pelos participantes da oferta somente por
causa de informacdes incertas oriundas da Secretaria de Financas, que
nao possui capacitacdo técnica em engenharia e avaliacdo de imdveis,
cuja avaliacdo ndo examinou os critérios e os procedimentos utilizados
pela Engebanc”;

(vi) “A Defendente possui o direito de confiar em laudo de avaliacdo
elaborado por terceiros especializados, especialmente quando se trata de
terceiro expressamente autorizado pela Escritura de Emissédo, conforme
procedimento previsto naquele documento ”;

(vii) “A Vortx atuou de forma diligente na qualidade de agente fiduciario da
operacao, tendo praticado todos os atos pertinentes quando foi verificado
0 descumprimento de obrigacdes pela Emissora”; e

(viii)  “As Debéntures foram integralmente resgatadas, sem qualquer desconto
e prejuizo aos investidores, em 14.12.2020, o que reforca que inexistia
irregularidades na operacéo, e a Vortx cumpriu todos os seus deveres

como agente fiduciario.”
VII. PROPOSTAS DE TERMO DE COMPROMISSO

42. Em 03/03/2021, a Vortx apresentou proposta global de termo de compromisso®,
abarcando o presente PAS e os PAS CVM n° 19957.003576/2020-18, n°

43 Doc. n° 1208623
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19957.008816/2018-48 e n° 19957.004810/2019-82, em que se propds a pagar 0 montante

total de R$600.000,00 (seiscentos mil reais), para o encerramento dos referidos processos.

43. Em 10/03/2021, H. Commcor e Luiz Henrique apresentaram proposta conjunta de
termo de compromisso**, por meio da qual se comprometeram a pagar o valor total de
R$175.000,00 (cento e setenta e cinco mil reais), sendo R$100.000,00 (cem mil reais) para

H. Commcor e R$75.000,00 (setenta e cinco mil reais) para Luiz Henrique.

44, Em 16/03/2021, Sugoi e Ronaldo Akagui protocolaram proposta de termo de
compromisso conjunta*, em que se comprometeram a pagar a CVM, respectivamente, o
valor de R$100.000,00 (cem mil reais) e de R$75.000,00 (setenta e cinco mil reais).

45, Em 29/04/2021, a PFE se manifestou*® pela inexisténcia de Obice juridico na
celebracdo dos termos de compromisso com a Vortx, H.Commcor, Luiz Henrique, Sugoi e

Ronaldo Akagui.

46. Apos diversas negociagdes junto ao Comité de Termo de Compromisso (“CTC”)*
e, mediante a aceitacio da proposta pelo CTC* e pelo Colegiado da CVM*, a Vortx
celebrou Termo de Compromisso por meio do qual se comprometeu a pagar o valor de
R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais)®->1. Assim, em 13/05/2022, o presente PAS foi
arquivado com relagdo a Vortx, tendo em vista o atesto de cumprimento das obrigagdes

assumidas®2.

4 Doc. n° 1213404.

4 Doc. n° 1217310.

4 Doc. n° 1301489.

47 Docs. n° 1320033, n° 1330154, n° 1337532, n° 1368934, n° 1368936, n° 1368949, n° 1368970, n° 1374283 ¢
n°® 1380771.

48 Docs. n° 1389460, n° 1389462 e n° 1390543.

49 Doc. n° 1415667.

50 Docs. n° 1428206 e n° 1428207.

51 Em paralelo, a Vértx assumiu obrigacao de fazer, na qual se comprometeu a apresentar documentagao idonea
capaz de comprovar 0o cumprimento de pagamento das parcelas dos titulos Prestige no dmbito do PAS
19957.003576/2020-18.

52 Doc. n° 1500226.
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47. Os demais Acusados também apresentaram contrapropostas de termos de
compromisso®, no entanto, em 21/12/2021, o Colegiado, acompanhando o parecer da

CTC®, deliberou pela sua rejeicio®.
VIIl.  DISTRIBUICAO DO PROCESSO

48. Em 21/12/2021, o presente PAS foi sorteado para a Diretora Flavia Perlingeiro®®.
Em razdo do término de seu mandato, em 09/01/2024, o processo foi redistribuido para a
Diretora Marina Copola®’, que se declarou impedida, nos termos do art. 32, inciso 111 e §2°,
da Resolucio CVM n° 45/2021%8,

49, Em reunido do Colegiado realizada em 23/01/2024, fui designado relator do

processo™°.

E o relatorio.
Rio de Janeiro, 20 de junho de 2024.

Joao Pedro Nascimento

Presidente Relator

53 Docs. n° 1330120 e n° 1366468 (H. Commcor em conjunto com Luiz Henrique Mansur) e n°® 1330131 e n°
1366922 (Sugoi em conjunto com Ronaldo Yoshio).

54« A luz do acima exposto, em deliberac&o ocorrida em 19.10.2021, o Comité, considerando, em especial, (i)
que os valores propostos estdo muito distantes do que se entendeu ser a contrapartida adequada e suficiente
para desestimular praticas semelhantes, tal como entendido na primeira deliberacdo do érgéo ocorrida em
03.08.2021; (ii) que outros proponentes em outros processos similares concomitantes em negocia¢do no
ambito do CTC aceitaram os critérios e valores propostos pelo Orgéo; e (iii) que alterar o balizamento no
caso concreto, criaria, inclusive, assimetria entre os valores negociados com éxito no proprio caso como um
todo, uma vez que o Agente Fiduciario da emissdo teria concordado, em sua mencionada proposta Global de
Termo de Compromisso, com o pagamento de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais) relativamente a supostas
irregularidades relacionadas a Emisséo objeto deste processo, entendeu que ndo seria conveniente e oportuna
a celebracéo de ajuste com os PROPONENTES no caso concreto, tendo entéo deliberado por opinar junto ao
Colegiado pela REJEICAO das propostas conjuntas de Termo de Compromisso apresentadas.” (Doc. n°
1408991)

55 Doc. n° 1429010.

56 Doc. n° 1413841.

57 Doc. n° 1955584,

58 Doc. n° 1961489.

%9 Doc. n° 1964965.
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