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PROPONENTE:
CARLOS ALBERTO BEZERRA DE MOURA

ACUSACAO:

Infracao, em tese, aos artigos 151L1 e 16[;1 da Resolucao CVM n¢ 80/2022
(“RCVM 80"), pelo Diretor de Relacdes com Investidores da Raizen S.A., ao
divulgar, em Comunicado ao Mercado de 05.10.2023, informacao
inconsistente e imprecisa, potencialmente induzindo o investidor em

[31

erro .

PROPOSTA:
Pagar a CVM a importancia de R$ 330.000,00 (trezentos e trinta mil
reais), em parcela Unica.

OBICE JURIDICO:
NAO

PARECER DO COMITE:
ACEITACAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM 19957.008609/2024-31
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso (“TC”) apresentada por CARLOS
ALBERTO BEZERRA DE MOURA (“CARLOS ALBERTO”, “DRI” ou “PROPONENTE”), na
qualidade de Diretor de Relacdo com Investidores da Raizen S.A. ("RAIZEN" ou
"COMPANHIA"), apds a instauracao de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”)
pela Superintendéncia de Relacdes com Empresas (“SEP” ou “AREA TECNICA”), no
gual nao ha outros investigados.



DA ORIGEM[&1
2. O Termo de Acusacao teve origem em processo instaurado pela SEP paraanalise do
Comunicado ao Mercado divulgado em 05.10.2023, por meio do qual a Companhia
informou o inicio de operacdes da planta de producao de etanol de segunda geracao
(“E2G"), apds envio, pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis
(“ANP”), de comunicacao a esta CVM esclarecendo que o inicio das referidas
operacdes nao teria ocorrido e informando, ainda, que o processo de autorizacao para
o funcionamento da citada planta de producao ainda se encontrava em andamento na
ocasiao.

DOS FATOS

3. No dia 05.10.2023, as 20h05min, a RAIZEN divulgou Comunicado ao Mercado
(“COMUNICADQO"”) informando que havia iniciado as operacdoes da maior planta de E2G
do mundo, no Parque de Bioenergia Bonfim, na cidade de Guariba, SP.

4. Segundo o COMUNICADO, seria a maior planta de etanol celulésico do mundo, e
estaria com 80% de sua capacidade nominal de producao de 82 mil metros cubicos
anuais contratados comercialmente, com investimento total de R$ 1,2 bilhao,
consolidando a RAIZEN como maior produtora mundial, e Gnica a operar 2 plantas, de
E2G em escala industrial (Bonfim e Costa Pinto, ambas no estado de Sao Paulo),
totalizando 114 mil metros cubicos de capacidade nominal.

5. Em 18.12.2023, a ANP enviou oficio a CVM referente ao conteido do COMUNICADO,
informando que:

a. em 20.10.2023, a Superintendéncia de Producao de Combustiveis, ao ter tido
conhecimento da informacao divulgada, procedeu a sua verificacao, uma vez
que o pedido de autorizacao para producao de E2G em Guariba ainda estava
em analise;

b. no ambito de processo administrativo, a COMPANHIA havia enviado
documentacao comprovando que, ao contrario do divulgado no
COMUNICADO, nao teria comecado a produzir E2G na instalacao localizada
em Guariba sem a autorizacao da ANP; e,

C. a época da divulgacao do COMUNICADO, a COMPANHIA nao estava autorizada
a produzir E2G e, no momento da emissdo do oficio para a CVM, a RAIZEN
ainda estava atendendo as exigéncias da ANP necessarias para o inicio da
producao.

6. No dia 20.12.2023, a SEP instou a COMPANHIA a reapresentar o COMUNICADO,
incluindo cépias dos Oficios da CVM e da ANP, bem como manifestacao a respeito
deste dltimo, incluindo as seguintes informacdes: (a) ao contrario do que fora
informado anteriormente, a RAIZEN ainda ndo estava autorizada a produzir E2G na



planta de Guariba; e, (b) no momento da assinatura do oficio enviado pela ANP a CVM,
a COMPANHIA ainda estava atendendo as exigéncias da ANP necessarias para o inicio
da producao, além de outros esclarecimentos que entendesse necessarios.

7. Em 21.12.2023, as 20h40min, o DRI da RAIZEN divulgou novo Comunicado ao
Mercado conforme as exigéncias da SEP, tendo acrescentado que, no COMUNICADO de
05.10.2023, a COMPANHIA havia informado, “de forma simples e concisa, o inicio da
operacao da nova planta de E2G, tendo em vista a conclusao das obras de construcao
e o inicio do processo de comissionamento, em que os equipamentos ja se encontram
em disponibilidade operacional para esta fase do processo”, e que neste nao fora
informado o inicio da fase de producdo, que dependia de autorizacdo da ANP, nos
termos da legislacao aplicavel.

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

8. De acordo com a SEP:

a) a COMPANHIA divulgou no COMUNICADO que havia iniciado as operacoes
da planta de E2G em Guariba, quando, de acordo com oficio enviado pela
ANP a CVM, o inicio da producao nesta instalacao ainda nao havia sido
autorizado, o que teria motivado a abertura de processo administrativo
pela ANP;

b) presume-se que no COMUNICADO mencionava-se o inicio da producao de
E2G, e, assim, considerando o entendimento da prépria ANP, a informacao
nao preencheria os requisitos de consisténcia e clareza dos artigos 15 e 16
da RCVM 80, podendo induzir o investidor em erro;

c) no Comunicado ao Mercado em resposta ao Oficio da SEP, o DRI alegou
gue o “inicio das operacbes nao queria significar o inicio da producdo de
etanol pela planta, mas tdo somente o 'inicio do processo de
comissionamento'”, informacao pouco esclarecedora, e que nao havia
constado do COMUNICADO;

d)a ANP, ao ter ciéncia do conteddo do COMUNICADO, diligenciou junto a
RAIZEN. Na sequéncia, a COMPANHIA enviara documentacdo comprovando
gue nao havia iniciado as operacdes sem a autorizacdao da agéncia
reguladora, contradizendo o que havia sido divulgado no COMUNICADO;

e) em 14.11.2023, a COMPANHIA, em apresentacao ao mercado, divulgou que
a planta de Guariba seria a segunda de nove plantas que viriam a ser
construidas até 2027, e que teria quase o triplo da capacidade de
producdo da Unica que estava em operacao a época, o que consolidaria a
RAIZEN como a maior produtora mundial, e Unica a operar duas plantas de
E2G em escala industrial;

f)a apresentacao foi realizada mais de um més apds a divulgacao do
COMUNICADO, e o status da planta de Guariba ainda seria de “100% das
obras concluidas”, e nao, como no caso da unidade de Costa Pinto, status



de “Operacional”, reiterando a inconsisténcia da informacao divulgada;

g) a concessao da autorizacao pela ANP para o inicio da producao da planta
de Guariba foi anunciada em novo Comunicado ao Mercado, no dia
15.03.2024, mais de 5 (cinco) meses apds a divulgacdao do COMUNICADO;
e

h) consta o envio de 3 (trés) Oficios de Alerta por outras falhas de divulgacao
de informacdes ao mercado pelo PROPONENTE, sendo que um deles
também foi aplicado por falha de divulgacdo de projecao a respeito de

plantas de EZGE.

DA RESPONSABILIZACAO

9. Diante do exposto, a SEP propds a responsabilizacdao de CARLOS ALBERTO BEZERRA
DE MOURA, na qualidade de DRI da RAIZEN, por infracdo, em tese, ao disposto nos
artigos 15 e 16 da RCVM 80, no que diz respeito a divulgacao, no Comunicado ao
Mercado de 05.10.2023, de informacao em tese inconsistente, imprecisa, e capaz de
induzir o investidor em erro.

DA PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

10. Apdés ter sido intimado, CARLOS ALBERTO apresentou, em 05.12.2024,
tempestivamente, proposta de TC, alegando que o requisito previsto no artigo 11, §59,
inciso |, da Lei n? 6.385/76, encontrava-se atendido em razao da natureza nao
continuada da suposta conduta ilicita atribuida. Assim, para atender ao previsto no
artigo 11, §59, inciso Il, da Lei n® 6.385/76, prop6s pagar a CVM o valor de R$
200.000,00 (duzentos mil reais), em parcela Unica.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE/CVM

11.Em razao do disposto no art. 83 daResolucao CVM n? 45/21 (“RCVM 45"),
conforme Parecer n. 00184/2024/GJU-1/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos Despachos, a
Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (“PFE/CVM”) apreciou, a luz do
disposto no art. 11, 8§59, incisos | e Il, da Lei n? 6.385/76 e no art. 82 da RCVM 45, os
aspectos legais da proposta de TC apresentada, tendo opinado pela inexisténcia de
obice legal na espécie.

12. Em relacao aos incisos | (cessacao da pratica) e Il (correcao das irregularidades) do
art. 82, a PFE/CVM destacou que:

[...]

No que toca ao requisito previsto no inciso | do art. 11 da Lei n®
6.385/76, a conduta apontada como violadora - divulgacao de
comunicado ao mercado imprecisa e inconsistente - se exauriu em
momento certo e determinado, qual seja, no dia 05.10.2023.



[...] o proponente divulgou em Comunicado ao Mercado de 05.10.2023,
informacao inconsistente, imprecisa e, portanto, capaz de induzir o
investidor a erro, qual seja, o inicio de operacdes de planta de producao
de etanol de segunda geracao, sem a ocorréncia do fato, em razao de a
autorizacdao necessaria para tanto nao haver sido ainda concedida pela
Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis - ANP.

[...] considerando-se que a divulgacao de comunicado completo e
consistente deveria ter ocorrido em um momento especifico e nao
ocorreu, ha que se entender que estd atendido o requisito do inciso |, do
§ 52 do artigo 11 da Lei n? 6.385/1976, em linha com o reiterado
entendimento da Autarquia 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
€ possivel cessar o que ja nao existe."[1]

Relativamente ao requisito do inciso Il do art. 11 da Lei n? 6.385/76,
alusivo a necessidade de correcao das irreqgularidades apontadas e a
indenizacao de prejuizos, nao se divisa, no caso concreto, prejuizos
individualizados passiveis de indenizacao, a desautorizar a celebracao
do compromisso mediante a formulacao de proposta indenizatéria
exclusivamente a CVM.

A despeito da auséncia de individualizacdao dos prejuizos, a existéncia de
danos difusos ao mercado mostra-se incontestavel tendo em vista os
efeitos nocivos causados, notadamente o abalo na confianca dos
investidores [...].

[...]

Registra-se que, na esteira do despacho ao PARECER n. 00058/2015/GJU
2/PFECVM/PGF/AGU, “como regra geral, ndo cabe a PFE-CVM analisar a
suficiéncia dos valores apresentados na proposta, salvo quando
manifestamente desproporcionais as irregularidades apontadas, com
evidente prejuizo as finalidades preventiva e educativa que devem ser
observadas na resposta regulatdria para a préatica de infracées, seja ela
consensual ou imperativa”.

[...]

E preciso que o montante oferecido seja proporcional e suficiente o
bastante para corrigir o suposto ilicito e atender as finalidades do termo
de compromisso, dentre as quais o efeito paradigmatico de inibir a
pratica de infracbes semelhantes no mercado. [...] trata-se de um munus



para o qual esta Procuradoria jamais podera deixar de atentar, sob pena
de se poder concluir que a oferta de valores irrisérios é condicao
suficiente para atendimento do preceito legal.

[...] a suficiéncia dos valores oferecidos, bem como a adequacao das
propostas formuladas estara sujeita a analise de conveniéncia e
oportunidade a ser realizada pelo Comité [...].

[...] cabe ao Comité de Termo de Compromisso apreciar se a proposta
apresentada representa a contrapartida adequada e suficiente para
desestimular praticas futuras da mesma natureza, tendo em vista a
gravidade das infracdes imputadas.

[...]

3. Conclusao

[...] opina-se pela possibilidade de celebracao do Termo de
Compromisso, exclusivamente no que diz respeito aos requisitos legais
pertinentes, cabendo ao Comité de Termo de Compromisso a analise
acerca da conveniéncia e oportunidade do exercicio da atividade
consensual no caso concreto.”

DA PRIMEIRA DELIBERACAO DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

13. O art. 86 da RCVM 45 estabelece que, além da oportunidade e da conveniéncia, ha
outros critérios a serem considerados quando da apreciacao de propostas de TC, tais

. . ~ : [e]
como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, os antecedentes™
a colaboracao de boa-fé dos acusados ou investigados e a efetiva possibilidade de
punicao no caso concreto.

14. Nesse tocante, hda que se esclarecer que a anadlise do Comité de Termo de
Compromisso (“Comité” ou “CTC"”) é pautada pelas grandes circunstancias que
cercam o caso, nao lhe competindo apreciar o mérito e os argumentos préprios 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 mobiliarios,
desestimulando a pratica de condutas semelhantes.

15. Assim, e considerando, em especial: (a) a gravidade em tese da conduta
investigada no PAS de que se trata; (b) a identificacao de outras falhas de divulgacao
especificas, tratadas por meio de oficios de alerta, por infracao, em tese, também
relacionada ao tema de divulgacao de informacdes (natureza semelhante); (c) o fato
de a CVM ter sido informada pela ANP que a companhia nao teria obtido, ainda, a
época do fato, a autorizacao para o inicio da operacao da planta de E2G de Guariba,
SP; e, de qualquer forma, (d) o fato de que o valor proposto nao seria suficiente para



eventual TC em situacbes da espécie, considerados os parametros atualmente

aplicaveis, o Comité, em reuniao realizada em 28.01.2025[11, ao analisar a proposta
de TC apresentada pelo PROPONENTE, entendeu que nao seria conveniente e
oportuna a celebracao de TC no caso, e, portanto, deliberou por opinar junto ao
Colegiado no sentido da rejeicao da proposta.

16. Em 29.01.2025, foi enviada mensagem eletr6nica para o PROPONENTE
comunicando a deliberacao do CTC do dia anterior.

DA NOVA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

17. Em 03.02.2025 a Secretaria do Comité de Termo de Compromisso reuniu-se
virtualmente com os representantes do PROPONENTE, por sua solicitacao, para
esclarecimentos acerca da deliberacdo no sentido da REJEICAO da proposta inicial de
TC acima referida.

18. Em 07.02.2025, o PROPONENTE, ainda no decorrer do periodo de elaboracao do
PARECER do CTC, enviou PEDIDO DE RECONSIDERACAO DA DECISAO DO CTC
(“PEDIDO”), com nova proposta de celebracao de TC, relatando que, apds os
esclarecimentos, havia entendido que a proposta fora rejeitada, notadamente, porque
o PROPONENTE j& havia recebido Oficios de Alerta sobre supostas falhas na divulgacao
de informacdes ao mercado e o valor proposto havia sido considerado insuficiente,
tendo alegado, no PEDIDO, que:

a. 0 recebimento de OA nao seria suficiente para a rejeicao da proposta, tendo
em vista o fato de a CVM ja ter firmado TC com participantes de mercado que
haviam celebrado TCs anteriores ou figurado em outros PAS, o que, na sua
opiniao, seria um histdrico mais grave, enquanto o PROPONENTE jamais havia
sido acusado no ambito da CVM, sendo a primeira vez que estaria propondo a
celebracao de TC;

b. a insuficiéncia do valor inicialmente oferecido nao seria um justo motivo para
a rejeicao de imediato e poderia ter sido superada com a abertura de
procedimento de negociacao, como ocorre usualmente, salvo se a proposta
fosse manifestamente incompativel com a gravidade da infracao apurada, o
gue nao seria o0 caso;

c. ha diversas circunstancias que evidenciariam a conveniéncia e a oportunidade
do encerramento consensual do PAS, tais como: (i) ser comum a celebracao
de TC envolvendo supostas falhas informacionais; (ii) o fato de o
PROPONENTE ser o unico acusado no PAS e de que a celebracdao de ajuste
resultaria em economia processual relevante; e (iii) a suposta falha
informacional objeto do PAS nao propiciou a obtencao de vantagem
patrimonial indevida ao PROPONENTE ou a outrem; e,

d. de acordo com a acusacao, o COMUNICADO poderia ter induzido os



investidores a acreditarem que uma das novas plantas teria iniciado a
producao de E2G e essa eventual dlvida, se tivesse existido, seria corrigida
de forma eficaz em curto espaco de tempo, uma vez que, em 21.12.2024, foi
divulgado novo comunicado esclarecendo que nao havia sido iniciada a
producao na planta e, em 15.03.2024, em outro comunicado, ocorreu a
divulgacdo de obtencao da autorizacao regulatéria para o inicio da producao
e da comercializacao na respectiva planta.

19. O PROPONENTE, além dos argumentos citados, aprimorou a proposta, elevando o
valor para R$ 330.000,00 (trezentos e trinta mil reais), 65% acima do valor
inicialmente proposto, com o objetivo de, em razao de ja ter recebido oficios de alerta,
contribuir para a avaliacdo positiva acerca da conveniéncia e da oportunidade de
celebracao de ajuste neste caso.

20. O PROPONENTE ressaltou que a nova proposta representaria 82,5% do valor
aprovado pelo Colegiado da CVM, em reuniao de 03.12.2024, acompanhando opiniao
favoravel do CTC, para a celebracao de TC, no ambito do PAS CVM n.
19957.000923/2024-76, em razao da nao divulgacao, de forma ampla e imediata,
sendo que a celebracao de ajustes sobre comunicados ao mercado mereceria ser
realizada em patamares inferiores, uma vez que cuida de potenciais infracdes menos
graves, com menor potencial de gerar danos difusos ao mercado.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

21. O Comité, apds analisar o PEDIDO, por meio de deliberacdao ocorrida em

8 . ,
11.02.20251—1, entendeu: (a) que a nova proposta tornaria conveniente e oportuna a

celebracao de TC no caso; (b) que, portanto, o encerramento do presente caso por
meio da celebracdao de TC, com assuncao de obrigacao pecuniaria, em parcela Unica,
no valor de R$ 330.000,00 (trezentos e trinta mil reais), por CARLOS ALBERTO,
afigura-se conveniente e oportuno; e (c) que a contrapartida em tela é adequada e
suficiente para desestimular praticas semelhantes, em atendimento a finalidade
preventiva do instituto de que se cuida, inclusive por ter a CVM, entre os seus
objetivos legais, a promocao da expansao e do funcionamento eficiente do mercado
de capitais (art. 42 da Lei n? 6.385/76), que esta entre os interesses difusos e coletivos
no ambito de tal mercado.

DA CONCLUSAO

22. Em razao do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso, por meio de

deliberacao ocorrida em 11.02.2025[21, decidiu propor ao Colegiado da CVM a

ACEITACAO da proposta de Termo de Compromisso apresentada por CARLOS
ALBERTO BEZERRA DE MOURA, sugerindo a designacao da Superintendéncia
Administrativo-Financeira para o atesto do cumprimento da obrigacdao pecuniaria
assumida.



Parecer Técnico finalizado em 25.03.2025.

1 . . , N . : N
tl Art. 15. O emissor deve divulgar informacdes verdadeiras, completas, consistentes e que nao

induzam o investidor a erro.

21

Art. 16. Todas as informacodes divulgadas pelo emissor devem ser escritas em linguagem simples,
clara, objetiva e concisa.

3 . . o . .
= O comunicado anunciava o inicio da operacao de uma planta de producao de etanol de segunda

geracao, quando, na realidade, a autorizacdo necessaria da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas

Natural e Biocombustiveis ainda ndo havia sido concedida.
[41

As informacOes apresentadas nesse Parecer Técnico correspondem a relato resumido do que
consta no Termo de Acusacao elaborado pela SEP.

[51

O PROPONENTE estaria relacionado a evento de potencial sancionador no ambito de processo
administrativo em andamento, tendo sido esclarecido pela SSR, area técnica responsavel pela
conducao do procedimento, que o PROPONENTE ndo se encontraria entre os provaveis acusados no
ambito do respectivo processo.

[6]1

CARLOS ALBERTO nao consta como acusado em outros processos sancionadores instaurados pela
CVM. (Fonte: Sistema de Inquérito - INQ e Sistema Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso
em 21.03.2025).

Deliberado pelos membros titulares de SGE, SPS, SMI, SSR e pelo substituto de SNC.

8
I8l Deliberado pelos membros titulares de SGE, SPS, SMI, SSR e pelo substituto de SNC.

9
I_IVide N.R. 7.
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