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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.009219/2019-11

Acusados:

Assunto:

Relator:

Reg. Col. 1670/19

Cia. Bozano (sucessora por incorporacao de Kadon Empreendimentos
S.A)

Sérgio Eraldo de Salles Pinto

Julio Raphael de Aragdao Bozano

Apurar eventual responsabilidade em virtude de (i) negociacdo de
acoes com base em informagdes privilegiadas, em infragdo ao art. 155,
§4°, da Lei n° 6.404/1976 c/c art. 13, §1° da Instru¢cdo CVM n°
358/2002; e (i1) descumprimento do dever de sigilo, em infracdo ao
art. 155, §1° da Lei no 6.404/76.

Diretor Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo

RELATORIO

1. OBJETO E ORIGEM

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela

Superintendéncia de Relagdes com o Mercado e Intermediarios (“SMI” ou “Acusacdo”),

para apurar eventual responsabilidade de:

(i) Kadon Empreendimentos S.A. (“Kadon”), por realizar opera¢des no mercado
de valores mobiliarios de posse de informagao nao divulgada ao mercado da Embraer
S.A. (“Embraer” ou “Companhia”), em infracao ao disposto no art. 155, §4°, da Lei
n°® 6.404/76 c/c o art. 13, §1°, da entdo vigente' Instru¢io CVM (“ICVM”) n°
358/2002;

(ii) Julio Raphael de Aragdo Bozano (“Julio Bozano”), por determinar
a realizagdo, em nome da Kadon, de opera¢des no mercado de valores mobiliarios
de posse de informacgao nao divulgada ao mercado, em infragdo ao disposto no art.
155, §4°, da Lei n°® 6.404/76 c/c o art. 13, §1°, da entdo vigente ICVM n° 358/2002;
e

(iii) Sérgio Eraldo de Salles Pinto (“Sérgio Eraldo” e, em conjunto com Kadon e
Julio Bozano, “Acusados”), por infringir seu dever de sigilo de informagdes
relevantes 2 Embraer em momento anterior a divulgagdo de Fato Relevante pela
companhia no dia 21.12.2017, em infragdo ao art. 155, §1°, da Lei n° 6.404/76.

! A Instrugdo CVM n° 358/2002 foi revogada pela Resolugio CVM n° 44/2021.
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2. O PAS teve origem no Processo Administrativo CVM n° 19957.001462/2018-19,
instaurado a partir de comunicagdo encaminhada pela Itati Corretora de Valores S.A. (“Itau”
ou “Corretora”)?-3-4, em 27.12.2017, , por meio da qual informou ter observado indicios de
atipicidade em operacdes de compra de a¢des de emissao da Embraer (EMBR3), realizadas
pela Kadon, entre os dias 01 a 16.11.2017 — datas anteriores a publicagdo, em 21.12.2017,
de fato relevante pela Companhia que comunicou acerca das tratativas com a Boeing para

possivel combina¢do de negocios (“Fato Relevante 2017”)° —, indicando que “fais

operagoes apresenta[rialm padrdo caracteristico de insider trading, configurando eventual

indicio de tipificag¢do do conceito do inciso I, ‘d’ da Instru¢do CVM n° 08/79”.

3. A Corretora acrescentou, ainda, as seguintes informagoes:

“(D A Kadon Empreendimentos S.A., empresa pertencente a Bozano
Investimentos [controlada por Julio Bozano], comprou 1.067.000 agdoes EMBR3,
entre os dias 01.11.2017 ¢ 16.11.2017;

(I)  Apos a divulgacdo de noticia pela Reuters, em 21/12/2017, sobre possivel
aquisicdo envolvendo a Embraer ¢ a Boeing Co, observou-se significativa
valorizacdo do papel. Nossos monitoramentos internos ndo detectaram qualquer
alerta de possivel insider por meio do sistema SMARTS para as operacdes realizada
pelo cliente Kadon Empreendimentos S.A., tendo em vista o prazo decorrido entre
as referidas operagdes e a noticia relatada. Contudo, oportuno informar que embora
ndo tenha havido alertas no sistema de monitoramento, as analises foram iniciadas
apos solicitacdo da Mesa de Operagdes;

(IIT) ~ Sérgio Eraldo de Salles Pinto, um dos emissores de ordem autorizados [pela
Kadon], [era, a época das operagoes] membro do Comité Estratégico e
Administrador da Kadon Empreendimentos S.A., s6cio da Bozano Investimentos, e
também acumula[va] a fun¢do de Conselheiro da Embraer S.A. desde 2009.”

4. Em 08.01.2018, a BM&FBovespa Supervisdao de Mercados (“BSM”) encaminhou
o Oficio n° 0175/2017-SAM-DAR-BSM?, instruido com anexo contendo documentos e

gravacdes enviados pela Corretora e todos os negdcios realizados pela Kadon no periodo de

2 Docs. 0851266 ¢ 0851267.
3 Em atendimento ao em Oficio Circular n® 06/2015/CVM/SMI.

4 0 expediente também foi encaminhado 8 BM&FBovespa Supervisdo de Mercados.

5 Disponivel em: https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/12a56b3a-7b37-4dba-b&0a-

13358bf66b71/24eecc42-9a14-4874-b513-5e2¢36f2b05c?0origin=1

®Doc. 0851268.
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01.11.2017 a 04.01.20187, por meio do qual informou que “ndo foi possivel comprovar
indicios de uso indevido de informagoes privilegiadas”, motivo pela qual arquivou o

processo BSM n° 0013/2018.

5. Paralelamente, entre os dias 04 ¢ 19.01.2018 a Kadon realizou a venda das

1.067.000 agdes EMBR3, bem como todas as demais agdes EMBR3 por ela detidas.

6. Em 05.07.2018, a Embraer divulgou novo fato relevante informando,
resumidamente, que havia celebrado um memorando de entendimentos, de carater
preliminar e ndo vinculante, para possivel combinag@o de negécios envolvendo a criacdo da

NewCo, entre a Companhia e a Boeing (“Fato Relevante 2018”).

II. EXPEDIENTES ANTERIORES A FORMULACAO DA ACUSACAO

7. Ante as informagdes prestadas pela Corretora e pela BSM, a SMI, em 10.07.2018,
fazendo referéncia aos eventos que antecederam a divulgacdo do Fato Relevante 2018,
encaminhou a Embraer o Oficio n° 105/2018/CVM/SMI/GMA-2 (“Oficio 105”)8,
solicitando, resumidamente, que prestasse esclarecimentos acerca da cronologia da evolugdo
das negociagdes/estudos e que levaram a divulgacdo do Fato Relevante 2018, bem como
apresentasse documentos referentes ao assunto e listasse empresas, assessores e pessoas que, de
alguma forma, tomaram conhecimento de informacdes relacionadas ao assunto antes de sua
divulgacao publica em 05.07.2018, desde o inicio das conversagdes que culminaram com a

divulgacao do Fato Relevante 2018.

8. Em 28.08.2018, a Companhia respondeu ao Oficio 105°, apresentando todas as

informagdes solicitadas.

9. Na sequéncia, em 26.12.2018, a SMI enviou a Sérgio Eraldo'® o Oficio n°

"Doc. 0851269.
8 Doc. 0851373.
? Docs. 0851375 ¢ 0851376.

10 Segundo apurado pela SMI, Sergio Eraldo era administrador e pessoa autorizada a emitir ordens em nome
da Kadon.
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186/2018/CVM/SMI/GMA-2 (“Oficio 186)'!, solicitando sua manifestacio sobre a
“operagdo de compra de agoes de emissdo da Embraer S.A (‘Embraer’) realizadas pela
[Kadon] no mercado entre os dias 01 e 16/11/2017, por intermédio da Itau Corretora de
Valores S.A e sua respectiva venda entre 04 e 19/01/201812.

10. Em 05.02.2019, Sérgio Eraldo respondeu ao Oficio 186!, informando que:

a) a época das operagdes ocupava o cargo de membro do Conselho de
Administracdo da Kadon, “cujas atribuicoes eram inequivocamente estratégicas,
sendo expressamente vedado aos Conselheiros interferir em assuntos operacionais”
da Kadon'*;

b)  “apesar de constar no cadastro da Itau Corretora como autorizado a emitir
ordens em nome da Kadon, essa funcdo competia exclusivamente a Diretoria desta
sociedade”", da qual ndo mais fazia parte, desde 02.10.2017';

) a atualizagdo do cadastro da Kadon junto a Corretora em 01.11.2017, “por
erro material”, manteve seu nome na lista de pessoas autorizadas a emitir ordens,
embora ja ndo exercesse mais a fungao de Diretor da Kadon;

d) na ocasido das operagdes, era (i) membro independente do Conselho de
Administracdo da Embraer; (ii) membro do Comité de Pessoas e Governanga da

'Doc. 0851299.

12 Conforme consta do Doc. 0851274 (planilha contendo todas as operagdes realizadas pela Kadon desde
01/01/2012), verificou-se que, além das compras realizadas no periodo de 01 a 16/11/2017, a Kadon vendeu
todas as ag¢oes da Embraer que detinha no periodo de 04 a 19.01.2018.

3 Doc. 0851273.
14 Sergio Eraldo transcreveu o art. 13 do Estatuto Social da Kadon vigente & época, que dispunha:

Art. 13 — O Conselho de Administragdo sera composto de 3 (trés) a 5 (cinco) Conslheiros, todos residentes no
pais, eleitos pela Assembleia Geral, a quem competird, além das atribui¢des previstas em lei:

(1) Pelos interesses dos Acionistas, sem perder de vista as demais partes interessadas;

(i1) Adotar uma estrutura de gestdo agil, composta por profissionais qualificados e de regulacdo ilibada;
(iii) Cuidar para que as estratégias e diretrizes sejam efetivamente implementadas pela Diretoria, sem
todavia, interferir em assuntos operacionais; e

(iv) Prevenir e administrar situagdes de conflito de interesses ou de divergéncia de opinides, de maneira

que o interesse da Sociedade sempre prevalega.

15 Sergio Eraldo transcreveu o art. 18 do Estatuto Social da Kadon vigente a época, que dispunha:

Art. 18 — Observado o disposto neste Estatuto e na lei, a Diretoria tera plenos poderes de administracao e gestao
dos negdcios sociais, podendo praticar todos os atos ¢ a realizar todas as operagdes que forem relacionadas
com objeto social da Sociedade.

16 Sobre esse aspecto, apresentou a ata da assembleia geral extraordinaria da Kadon de 02.10.2017 em que foi
deliberada a sua rentincia do cargo de diretor e a sua eleigdo como membro do Conselho de Administracao.
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Embraer; (c) membro do Comité de Auditoria, Risco e Etica da Embraer; e (d)
membro do Conselho de Administragdo da Kadon;

e) “la]s decisdes de alocagdo de recursos por parte da Kadon eram tomadas
pelo seu acionista majoritario final, Sr. Julio Bozano. As ordens de investimento e
de desinvestimentos, comandadas pelo Sr. Julio Bozano, sempre foram enviadas a
corretora pela Diretoria da Kadon, [...] em particular por seu Diretor, Sr. F.J.T.F.”;

f) “o assunto da transagdo entre a Boeing e a Embraer foi tratado em reunides
do Conselho de Administra¢do [da Embraer]” realizadas no periodo de 04.12.2017
a24.01.2019;

g)  aprimeira vez em que teve conhecimento do assunto foi em uma breve reuniao
com o Presidente do Conselho de Administracdo da Embraer, em 25.10.2017, que
mencionou, “em linhas gerais, que estavam sendo iniciadas conversas iniciais entre
os grupos de trabalho da Embraer e da Boeing acerca da possivel associag¢do de
negocios entre as empresas’; €

h)  ndo sabe informar a motivagdo econdmica ou estratégica que levou a compra,
pela Kadon, de agdes da EMBR3, ja que as decisdes de alocagdo de recursos da
referida sociedade eram tomadas por Julio Bozano.

11. Em 15.04.2019, foi enviado o Oficio n° 48/2019/CVM/SMI/GMA-2 (“Oficio

48" a Julio

Bozano solicitando informagdes sobre tais operacdes e sobre o seu vinculo

com Sérgio Eraldo.

12. Em resposta ao Oficio 488, Julio Bozano informou, de forma sucinta, que, a época

das operagoes:

a) a Kadon era controlada diretamente pela Cia. Bozano, que por sua vez era por
ele controlada;

b) a Kadon detinha (i) 99,99% do capital social da Brasil Jato Taxi Aéreo S.A;
(i1) 33,33% do capital social da GD Empreendimentos Imobilidrios S.A.; e (iii)
16.758.714 de agdes preferencias de emissao da Azul S.A., correspondentes a 4,95%
de participacao na referida empresa;

©) “mantinha vinculo estritamente profissional com o Conselheiro da Embraer,
Sr. [Sérgio Eraldo], que também era membro do Conselho de Administra¢do da
Kadon”;

d)  “[a]s decisoes de aloca¢do de recursos por parte da Kadon eram tomadas
pela sua Diretoria, especialmente pelo seu Diretor Presidente, o Sr. [O. P. S].
Especificamente em relagdo aos investimentos e desinvestimentos no setor

7 Doc. 0851301.

'8 Doc. 0851278.
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aerondutico, as minhas opinides e decisées prevaleciam nos debates com o Sr. [O.
P. S]jd que eu sempre fui um profundo conhecedor do setor”;

e) “mantinha conversas presenciais regulares com o Sr. Sergio Eraldo em
relagdo a varios temas de interesse do Grupo Bozano’;

f) a sua “relacdo com a Embraer comegou em 1994, quando o Grupo Bozano
liderou o processo de privatizagdo da empresa junto com os fundos de pensdo Previ
e Sistel. Desde entdo e até 2006, [cabia] ao Grupo Bozano a gestdo operacional e
administrativa da empresa, inclusive com indica¢do dos seus principais executivos”;

g) em 2006, a empresa foi convertida em uma Corporation, “fazendo com que o
seu controle passasse a ser pulverizado”, momento em que passaram a reduzir
gradativamente sua posi¢do societaria “por ndo participar de decisoes e ndo ter
conhecimento de informagoes estratégicas e financeiras especificas”;

h)  “a partir desse momento, nunca houve troca de informagoes entre o Grupo
Bozano e os administradores da [Embraer], incluindo o Sr. Sérgio, que passou a ser
conselheiro independente em 2009”;

i) Sérgio Eraldo também atuava como “conselheiro em empresas de grupos
economicos que ndo se relacionavam com o Grupo Bozano”, como o Grupo
Votorantim,;

j) as reunides com Sérgio Eraldo “restringiam-se aos assuntos do Grupo Bozano
e jamais houve troca de informagées confidenciais |[...] envolvendo a Embraer ou
qualquer outra empresa na qual [Sérgio Eraldo] atuasse como conselheiro
independente”; e

k)  ndo tratava com Sérgio Eraldo “assuntos confidenciais referentes as empresas
nas quais [este] atuava como conselheiro independente”.

Questionado sobre a motivacdo econdmica que embasou a decisdo de compra das

1.067.000 agdes de EMBR3 realizadas no més de novembro de 2017, Julio Bozano afirmou

que:

a)  a época, apresentava-se, no cenario aerondutico nacional e internacional,
“uma das maiores disputas comerciais travadas entre Boeing e Bombardier
tendo por objeto a fabricagdo dos modelos CSeries e a recente venda, pela
Bombardier, desses modelos para a Delta Airlines, por um prego inferior aquele
praticado no mercado (segundo alegag¢do da Boeing) em fun¢do dos constantes
incentivos concedidos pelo Canadense a Bombardier”,;

b)  “um dos modelos CSeries fabricados pela Bombardier concorria com um
produto da Embraer e um outro modelo CSeries concorria com um produto da
Boeing. Assim, a venda dos modelos pela Bombardier suscitou reacoes da
Embraer, com a instalagdo de um painel na Organiza¢do Mundial do Comércio
(OMC), e da Boeing, com a apresentacdo de reclamacgdo formal junto ao
Departamento Comercial dos Estados Unidos da América, orgdo que trata da
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defesa da concorréncia, e que impos uma tarifa altamente punitiva sobre as
vendas de CSeries pela Bombardier para qualquer empresa americana’;

¢) “[e]stes acontecimentos foram vastamente retratados pela midia
internacional e por varios analistas de mercado, cada um deles apresentando
suas perspectivas e efeitos na precificagdo dos ativos do setor aeronautico, ja
que a disputa tornou-se publicamente politica com a atuagdo expressiva de
lideres suportando cada uma das empresas’;

d) “lelm 17.10.2017, houve o anuncio feito pela Airbus, de que teria
comprado fatia majoritaria do programa de aeronaves C Series da Bombardier,
principal concorrente da Embraer no segmento de jatos de até 150 assentos.
Com o anuncio, analistas de mercado, naquela época, comecaram a vislumbrar
o0 evento como um ponto positivo para a Embraer”;

e)  “a decisdo de compra das 1.067.000 pela Kadon foi tomada por mim,
assessorada pelo Diretor Presidente da Kadon, Sr. [O. P. S] e operacionalizada
pela Diretoria da Kadon. Ndo houve formalizagcdo societdaria da decisdo de
compra das agoes da Embraer porque se trata de uma atividade operacional da
Diretoria da [e]lmpresa, conforme descrito no Estatuto Social da Kadon™.

14. Em relacdo a motivacdo econdmica que embasou a decisdo de vender 7.692.700
acdes de EMBR3 no més de janeiro de 2018, Julio Bozano afirmou que:

a)  “amotivacdo estratégica que levou a Kadon a efetivar a venda da totalidade
de suas agoes de emissdo da Embraer em janeiro de 2018 reside na repercussdo
negativa no Governo Brasileiro da época em relagdo ao anuncio das tratativas de
uma eventual fusdo entre Embraer e Boeing - o Presidente [M. T.], em 21/12/2017,
afirmou na midia que ‘[n]o meu governo a Embraer jamais sera vendida’ e que
langaria mao da ‘golden share’ para vetar essa operagdo’;

b)  “[d]iante disso, ja que tudo levava a crer que a operagdo ndo seria aprovada
ou, o que seria pior, ndo se teria uma decisdo (positiva ou negativa) rapida,
estendendo-se o cenario de incerteza meses a fio, o que por si so seria suficiente
para impactar negativamente o valor da Embraer no futuro proximo, combinado
com o fato de o custo médio de aquisi¢do das agoes pela Kadon (R$ 8,20 por a¢do
EMBR3) ser bem inferior a cota¢do da época, opt[ou] por vender a totalidade das
acoes de emissdo da Embraer da Kadon™; e

©) “a decisdo de venda das 7.692.700 [agdes de emissdo da EMBR3] pela Kadon
foi tomada por [ele], assessorada pelo Diretor Presidente da Kadon, Sr. O. P. S., e
operacionalizada pela Diretoria da Kadon”.

15. Além disso, em 05.09.2019, a SMI colheu os depoimentos de Sérgio Eraldo e Julio

Bozano, a fim de extrair informag¢des mais detalhadas sobre as operagdes em questao.

Processo Administrativo Sancionador CVM n° 19957.009219/2019-11
Relatorio — Pagina 7 de 21.



COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Rua Sete de Setembro, 111/2-5° ¢ 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

WWW.CVm.gov.br

16. Sérgio Eraldo, em depoimento prestado 8 CVM!?, declarou que:

a)  aKadon era controlada pela Cia Bozano, que por sua vez era controlada 100%
por Julio Bozano;

b)  fazia parte do Conselho da Kadon, 6rgdo cuja fungdo era consultiva — que
nada tinha a ver com questdes operacionais — e que se reunia anualmente;

©) O.P.S. era o presidente da Kadon ¢ F.F. era o diretor financeiro responsavel;

d) aKadon tinha recursos aplicados no mercado financeiro, em renda fixa, agoes
da Embraer e da Brasil Jatos (empresa de avido executivo para uso particular por
Julio Bozano);

e) Julio Bozano liderou o processo de transformagdo da Embraer em uma
corporation;

) apesar de O.P.S. ser o presidente a época, a decisdo final sobre qualquer tipo
de movimentagdo envolvendo as agdes da Embraer cabia a Julio Bozano, em razéo
de sua expertise no tema;

2) a Kadon possuia uma estrutura fisica pequena, composta por poucos
funcionarios (por volta de dez) e que ocupava fisicamente um prédio localizado no
Rio de Janeiro que abrigava também outras empresas do Grupo Bozano;

h)  conhecia Julio Bozano hé aproximadamente 30 anos e que ambos mantinham
contato frequente, havendo encontros semanais nas instalagdes do Grupo Bozano;

i) teve conhecimento de rumores sobre a negociagdo da Boeing com a Embraer
no final de outubro de 2017, tendo ressaltado, no entanto, que conhecia seus deveres
de sigilo e que jamais havia revelado qualquer informagao sigilosa sobre a Embraer
para Julio Bozano ou para qualquer outra pessoa; e

j) nao foi consultado antes da decisdo de Julio Bozano de comprar agdoes EMBR3
em novembro de 2017.

17. Julio Bozano, por sua vez, afirmou, em depoimento por meio telefonico?’, que:

a)  aKadon era um family office, constituido por apenas trés funcionarios e dois
diretores, que ocupava uma sala de um prédio que abrigava também outras empresas
do grupo Bozano;

b)  Sérgio Eraldo estava no grupo Bozano hd mais de 30 anos;

c) tinha contatos frequentes com o Sérgio Eraldo, pontuando, no entanto, que em
tais encontros ndo tratavam de assuntos internos ou sigilosos da Embraer;

19 Docs. 0851282 ¢ 0851283.

22 Doc. 0851281.
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d) ndo ter tido conhecimento das negociacdes entre Boeing e Embraer antes de
serem divulgadas ao mercado, ressaltando, no entanto, que esse ja era um movimento
esperado apos a fusdo entre Airbus ¢ Bombardier; e

e) as decisoes de investimentos ou desinvestimentos da Kadon eram debatidas
com o Sr. [O.P.S.], mas que a palavra final era sempre sua.

18. Pelos elementos reunidos na instrugéo deste processo, a SMI concluiu pela existéncia
de elementos necessarios a configuragdo do ilicito de utilizagdo de informac¢do relevante
ainda nao divulgada ao mercado, nas operagdes de compra de EMBR3 em nome da Kadon
entre os dias 01 e 16.11.2017, seguidas pela venda dos ativos entre os dias 04 ¢ 19.01.2018,

datas proximas a publicacdo de Fato Relevante.

III. ACUSACAO

19. Em 02.10.2019, foi formulada peca acusatoria (“Termo de Acusa¢do”™) em face dos
Acusados.
20. A Acusacdo, de inicio, destacou que:

a)  asoperagdes de compra realizadas pela Kadon se deram em momento anterior
a divulgacao de fato relevante pela Embraer e “apos aproximadamente trés anos em
que ndo foram observadas quaisquer operacoes com EMBR3” pela Kadon;

b)  “a Kadon era uma empresa de investimentos controlada diretamente pela Cia
Bozano e composta por aproximadamente cinco funciondrios, tendo como
presidente o Sr. O.P.S. e como diretor financeiro o Sr. F.J.T.F. e localizada
fisicamente no Rio de Janeiro, em imovel que abrigava também outras empresas
pertencentes ao mesmo grupo’’;

) “a Kadon possuia diferentes tipos de investimentos, em renda fixa, renda
variavel, imoveis, participagoes em outras empresas, etc.”;

d) “a Kadon realizava poucas movimentagoes no mercado de valores
9921,

mobiliarios™;

e) o Fato Relevante 2017 “impactou de forma significativa a cota¢do de EMBR3
e levando o ativo a uma valorizagdo de 22,5% em relagdo ao fechamento do pregdo
anterior’;

f) as operagoes de compra realizadas pela Kadon “se deram em momento
imediatamente posterior ao inicio das tratativas entre as companhias envolvidas

21 Conforme doc. 0851274.
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(porém, antes de qualquer divulgac¢do ao mercado)”;

2) “[c]onsiderando que o Sr. Sérgio [Eraldo] atuava no Conselho de
Administragcdo da Embraer, aléem de ser socio e pessoa autorizada a emitir ordens
em nome da Kadon, depreende-se que este teria se aproveitado de informagoes
estratégicas da Embraer para que a Kadon pudesse adquirir mais de 1.000.000 de
agoes EMBR3, prevendo a forte valorizagdo do ativo que ocorreria quando um
evento de tal magnitude fosse divulgado ao mercado”.

21. A Acusagdo analisou o comportamento da acio EMBR3, a luz da cronologia dos
fatos, tendo constatado que “a maior oscilagdo do ativo ocorreu no dia 21/12/2017, quando
a Embraer divulgou, durante o pregdo, o seguinte conteudo por meio d[o] Fato Relevante

[2017]”, conforme tabelas a seguir:

ENBR3 BZ BRL Mercad ——
v 13 Ant
EMBR3 BZ Equi ). ‘OpcSes | Editar | G 5: Grafico candle vs ibov
01/05/201788 -112/18/2018 Local CCy | -] ¢
10 | 30 | 1 | 6 | aca [IAY 4 | méx [ouino vl Il -] Tabela | & comeidodogrifice | B
i lum
- I H Il ll
I.'- .
-l ' .loll I.lll
- : N
.-A l'--..n.'.

FUSRlia 61 2 9777 S600 Beazil T511 2095 5000 Duroge 44 20 7330 700 Carmeewy 49 €5 5204 1210 Mo Kong 852 2977 €000
Tt 81 3 3201 000 SINgigore €35 6212 1000 U.S. 1 212 3318 2000 Copyr ipht 2018 Blocetary Finance L P
N 720493 EST  OMT-5.00 MA3-4210-3 18-0eC-2018 06 384

Tabela 1 - Grafico das cotagdes de EMBR3 em compara¢ao com IBOV durante o periodo de analise
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Tabela 2 - Cotagdo de EMBR3 dezembro/17 e janeiro/18

22. Analisando todas as operacdes realizada pela Kadon desde 01.01.2012, a Acusagao
verificou “operacoes em somente 42 pregoes, com apenas quatro ativos diferentes, podendo
ser observada uma predomindncia de operag¢oes com os ativos EMBR3 e AZUL4”. Além
disso, constatou que:

a)  “[o] volume total operado nos 42 pregoes de que se tem registro foi de R$
413.385.267,79, dos quais R$ 207.611.920,61, foram correspondentes ds operagoes
com EMBR3 (aproximadamente 50% do volume total) e R$ 202.928.159,00 com
AZULA4 (48,9%)”;

b) “a Kadon realizou um escasso numero de operagdes, movimentando, no
entanto, um volume financeiro significativo”;

©) “Id]urante todo o periodo de atuagcdo da Kadon no mercado, a média de
volume movimentado por pregdo foi de R$ 9.842.506,38, com desvio padrdo de R3
12.873.717.78”;

d)  “[n]as datas consideradas proximas a divulgacdo do [Fato Relevante 2017],
a Kadon realizou a compra de um total de 1.067.000 agoes EMBR3, distribuidas em
8 pregoes entre os dias 01 e 16/11/2017, totalizando R$ 16.985.571,00, resultando
um preco médio de R$ 15,92 por a¢do”;
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e) “le]ntre 04 e 19/01/2018, foram vendidas, no decorrer de 10 pregoes, todas
as agoes que a (sic) detidas pela Kadon, um total de 7.692.700 agdes por um total
de R$ 155.205.954,00, resultando um preco médio de R$ 20,17 por ag¢do”;

f) “[c]onsiderando os pre¢os médios de compra e de venda, o lucro decorrente
davenda das 1.067.000 agdes compradas antes da divulga¢do do Fato Relevante foi
de R$ 4.535.819,00 ou 26,7% do valor de compra”;

g)  “antes da compra realizada no dia 01/11/17, a ultima vez que a Kadon havia
operado EMBR3 havia sido em 19/11/2014, aproximadamente trés anos antes”;

h)  “durante esse periodo, a Kadon realizou somente uma negociagdo com outros
ativos, qual seja, a venda de 52.500 agoes ordinarias de emissdo do Instituto de
Resseguros do Brasil, negociadas na B3 sob o ticker IRBR3 em 29/09/2017, num
total de R$ 1.575.991,00”.

23. A Acusacio reforcou, ainda, o timing das operacdes de compra de EMBR3 pela
Kadon — “apenas alguns dias apos o Sr. Sérgio [Eraldo] ter tido acesso a informagoes
sobre as tratativas entre Boeing e Embraer” —, causando “ainda maior perplexidade

quando associado ao fato de que a Kadon realizava poucos movimentos no mercado de
valores mobiliarios, afinal, apos quase trés anos sem realizar operagoes, as compras de
EMBR3 foram feitas justamente em momento anterior a divulgac¢do de um fato relevante

que um de seus Conselheiros ja tinha conhecimento”.
Andlise pela Acusacgdo da versao de Sérgio Eraldo e Julio Bozano sobre os fatos

24, A vista dos esclarecimentos prestados, a Acusagdo entendeu ser provavel uma troca
de informagdes acerca das negociagdes entre Embraer e Boeing em momento anterior a sua
divulgacdo por meio do Fato Relevante 2017, haja vista (i) o contato frequente entre Julio
Bozano e Sérgio Eraldo; e (ii) que ambos tinham relacdo profissional ha mais de 30 anos —

o que demonstra uma rela¢ao de confianga entre eles.

25. Da declaragdo prestada por Sérgio Eraldo, a Acusagdo percebeu “grande prestigio
e influéncia do Sr. Julio na Embraer, ja que este, dada sua posi¢do de antigo controlador
da empresa, tinha, muito provavelmente, rela¢do de amizade com pessoas de influéncia no
setor, o que refor¢a o provavel conhecimento das negociagées com a Boeing em momento

anterior a sua publicagdo oficial”.

26. No que se refere a justificativa econdmica que motivou tanto a compra quanto a

venda das agdes de emissdes da EMBR3 pela Kadon, a Acusacdo entendeu ser pouco
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convincente, pois, “a justificativa de que uma negociagdo entre Embraer e Boeing parecia
um passo quase certo e que foi utilizada pelo Sr. Julio para motivar a compra foi utilizada
de forma inversa para justificar a venda, ao afirmar que, apos adquirir as agoes, vislumbrou
a possibilidade de que a negociagdo nem viesse a se concretizar, dadas as possiveis

complicagoes impostas pelo governo”.

217. Para amparar suas conclusdes, a Acusacdo pontuou que “um conhecedor do
mercado de aviagdo teria conhecimento de que a ‘golden share’ da Embraer era ativo
pertencente a Unido e lhe conferia, dentre outras prerrogativas, o poder de veto em
determinadas matérias, incluindo a transferéncia do controle acionario da companhia”, de
modo que “qualquer intengdo de fusdo da companhia ndo seria tdo simples e obvia, mas
deveria levar em conta fatores externos, alheios a companhia, ao necessitar de aprovagdo

do governo brasileiro para poder ser realizada’.

28. A Acusacdo acrescentou que a estrutura administrativa da Kadon — composta por
poucos funciondrios — “poderia gerar uma intera¢do maior entre os envolvidos e,
consequentemente, uma troca de informagoes mais intensa”. Além disso, apontou que o fato
de Sérgio Eraldo e Julio Bozano se encontrarem com certa frequéncia indicaria que “um
encontro entre eles em momento imediatamente posterior ao conhecimento das informagoes
sobre a fusdo entre Boeing e Embraer pode ter ocorrido, bem como a troca de informagoes

referentes a negociagdo em tela”.

29. Ademais, conforme apurado pela Acusagdo, as aquisicdes das acdes de emissdo da
Embraer pela Kadon “ndo se iniciaram logo apds o anuncio da operagdo entre Airbus e
Bombardier no dia 17 de outubro, mas sim em novembro, uma semana apos o conhecimento

das tratativas entre Boing e Embraer pelo Sr. Sérgio [Eraldo]”.

30. Ao examinar esses fatos, a Acusagdo entendeu estarem presentes no caso concreto
os elementos necessarios para a configuracao do ilicito de utilizacdo de insider trading pela

Kadon:

a) existéncia de uma informacao relevante pendente de divulgacdo: a informagao
objeto do Fato Relevante 2017;

b)  acesso privilegiado a ela: o conhecimento, por Sérgio Eraldo, das negociagdes
entre Boeing e Embraer em momento anterior a sua divulgacdo ao mercado;
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c) a utilizacdo desta informacdo na negociagdo de valores mobiliarios com a
finalidade de auferir vantagem para si ou para terceiros: constatados de forma
indireta”?, por meio dos indicios observados, quais sejam, (i) a proximidade de
Sérgio Eraldo e Julio Bozano, (ii) as operagdes terem sido realizadas (ii.a) poucos
dias apos Sérgio Eraldo ter tomado conhecimento das tratativas referentes a fusao
entre Boeing e Embraer; e (ii.b) apos a Kadon passar aproximadamente trés anos
sem operar no mercado de valores mobilidrios.

31. Outro indicio apontado pela Acusacdo como relevante ¢ a contradi¢do entre as
justificativas de compra e de venda das ag¢des de emissdo da Embraer apresentadas por Julio

Bozano, conforme apontado no item 26 deste relatorio.

32. Por fim, a SMI sugeriu a expedi¢do de comunica¢do ao Ministério Publico Federal
no Estado de Sdo Paulo, tendo em vista a existéncia de indicios da pratica de crime de agdo
penas publica (art. 27-D da Lei n° 6.385/76), o que foi feito por meio do Oficio n°
304/2019/CVM/SGE, em 01.11.2019%.

Iv. MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA JUNTO A CVM

33. O Termo de Acusagdo foi submetido a apreciagdo da Procuradoria Federal
Especializada junto a CVM (“PFE”), que emitiu o Parecer n° 00217/2019/GJU - 4/PFE-
CVM/PGF/AGU?** (“Parecer PFE”) e respectivo despacho, concluindo pelo atendimento aos
requisitos constantes do art. 7° da ICVM n° 607/2019, ressalvando apenas quanto a um unico

equivoco, consistente na indicagdo do art. 27-C, quando na realidade deveria ter sido

22 A Acusagdo colacionou trecho do voto do diretor-relator Henrique Balduino Machado Moreira no
julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n° 19957.001692/2017-99, proferido em sessdo de
julgamento de um caso de insider trading realizada em 04/12/2018 e acompanhado por unanimidade pelo
Colegiado:

“De acordo com os precedentes do Colegiado desta CVM, referido ilicito contém quatro requisitos, quais
sejam, (i) a existéncia de uma informacdo relevante pendente de divulgacdo; (ii) o acesso privilegiado a ela;
(iii) a utiliza¢do desta informacdo na negociac¢do de valores mobiliarios, e (iv) a finalidade de auferir
vantagem propria ou para terceiros. Como tal ilicitude ndo se constata ordinariamente de forma direta, a
comprovagdo de casos de insider trading ¢ baseada, em regra, em indicios, pois é relativamente complexo
comprovar a maneira pela qual o acusado teve acesso a informacgdo privilegiada e, mais do que isso, se ele
fez uso da informagdo em seu processo cognitivo de negociar com valores mobiliarios, conforme decisoes
reiteradas do Colegiado”.

% Doc. 0872719.

24 Doc. 0868348.
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apontado o art. 27-D*, ambos da Lei n° 6.385/1976.

34. Assim, a SMI, por meio de despacho exarado em 29.10.2019, encaminhou a GMA-
2 para providéncias nos termos do Parecer PFE, tendo sido apresentado novo Termo de

Acusagdo?® com a singela corre¢do apontada.

V. RAZOES DE DEFESA

35. Em 16.12.2019, Julio Bozano e Kadon apresentaram defesa conjunta, por meio da
qual sustentaram, em sintese, que:

a)  as aquisicdes com EMBR3 pelo grupo Bozano se iniciaram em 03.10.2017,
por meio de outras empresas da qual Julio Bozano detinha o controle societario, eram
elas IMI Investments &Management Inc. (“IMI”) e a National Oveseas Development
Corporation (“NODC”)?’, conforme tabela abaixo:

Sociedades Data do Pregio Quant. Preco USS Custo Total USS
IMI 03.10.2017 10.915 22,967 250.682,62
NODC 03.10.2017 10.915 22,967 250.682,62
IMI 04.10.2017 76.620 22,984 1.761.049.40
NODC 04.10.2017 76.620 22,984 1.761.049.40
Total 175.070 | 22,975 4.023.464,04

b)  aestratégia de investimento em EMBR3 foi executada antes de Sérgio Eraldo
ter tido ciéncia das negociagdes entre Boeing e Embraer, que se deu em 25.10.2017;

) ndo ha nos autos qualquer evidéncia do suposto “repasse” de informacao por
Sérgio Eraldo a Julio Bozano a respeito de assunto relativo a Embraer;

d) “a decisdo final de realiza¢do das operagoes pela Kadon foi estabelecida
pelo Sr. Julio Bozano, em alinhamento com a estratégia também adotada na IMI e
NODC™;

25 Art. 27-D. Utilizar informagio relevante de que tenha conhecimento, ainda ndo divulgada ao mercado, que
seja capaz de propiciar, para si ou para outrem, vantagem indevida, mediante negociag@o, em nome proprio ou
de terceiros, de valores mobiliarios:

Pena — reclusdo, de 1 (um) a 5 (cinco) anos, ¢ multa de até 3 (trés) vezes o montante da vantagem ilicita obtida
em decorréncia do crime.

¢ Doc. 0868714.

27 IMI e NODC adquiriram American Depositary Receipts com lastro em EMBR3.
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e) “[tlanto a montagem da posi¢do em EMBR3 com a Compra de A¢des, quanto
a posterior Venda de A¢oes, foram realizadas unica e exclusivamente com base na
andlise das informagoes publicas sobre as mudancas que entdo ocorriam no
mercado de produg¢do de aeronaves, ndo tendo o Sr. Julio Bozano tido acesso a
qualquer informacdo relevante da Embraer ndo divulgada ao publico”;

f) “Julio Bozano, excegdo feita ao Sr. Sérgio [Eraldo], ndo tinha nenhuma
relagdo com administradores da Embraer a época’; e

g)  “[Sérgio Eraldo] ndo participou de qualquer discussdo acerca de
investimentos efetivados em Embraer, e sequer compunha a diretoria da Kadon
quando as operagoes foram realizadas”.

36. Os acusados, discorreram, ainda, sobre a expertise de Julio Bozano a respeito da
industria aerondutica e seu histérico profissional no setor — com destaque para a sua
participag@o no processo de privatizagdo da Embraer —, e pontuaram a situacdo enfrentada
por esta industria a época dos fatos?®, a qual fundamentou a estratégia utilizada por Julio
Bozano, iniciada antes de Sérgio Eraldo ter tido ciéncia das negocia¢des entre Boeing e

Embraer.

37. Julio Bozano e Kadon sustentaram que a Acusa¢do adotou “visdo simplista ao
analisar unica e exclusivamente as operagoes da Kadon, sem se atentar para a estratégia
que englobava varias sociedades do ‘grupo’ Bozano e ja vinha sendo praticada pelo Sr.
Julio Bozano de acordo com o que o mercado aeronautico vinha passando desde o inicio de
2017, considerando a divulgacdo do [Fato Relevante 2017] como uma circunstincia

‘individual’ e descolada da realidade”.

38. Sérgio Eraldo, por sua vez, também apresentou suas razdes de defesa
tempestivamente, na qual refutou a tese da Acusacao de que teria descumprido seu dever de

sigilo, afirmando, para tanto que:

“(i) o Defendente ndo tinha ingeréncia ou participagdo nas decisoes operacionais de
(des)investimento no setor aeronautico da Kadon (que eram discutidas entre o Sr.
[O.P.S.] e o Sr. Julio, cuja palavra final era do Sr. Julio);

(i) a Acusagdo embasa sua imputacdo de suposto “repasse” em meras hipoteses
teoricas, ndo demonstrando qualquer comprovagao concreta que permita a formagao
de presuncdo indicidria — limitando-se a mencionar a relacdo profissional entre o
Defendente e o Sr. Julio, que ndo constitui elemento suficiente de prova;

28
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(iii) o Defendente ocupa o cargo de conselheiro de administracdo independente da
Embraer hd onze anos, sempre tendo desempenhado suas funcdes de forma
inquestionavel e no interesse da Embraer — tanto que reeleito por seis mandatos
consecutivos, tendo passado por criterioso processo de avaliagdo para compor a
chapa de candidatos ao conselho de administragdo da Embraer; e

(iv) o Sr. Sérgio ¢ profissional extremamente qualificado e reconhecido pelo
mercado, com mais de 32 anos de atua¢do no mercado financeiro, nunca tendo sido
sequer acusado em processo administrativo sancionador desta CVM e sempre tendo
cooperado de boa-f¢ com esta Autarquia”.

VI. MANIFESTACOES COMPLEMENTARES

39. Em manifestacdo técnica complementar a respeito das razdes de defesa

apresentadas pelos Acusados (“Manifestagio Técnica Complementar™)?®, nos termos do

disposto no art. 38 da entdo vigente ICVM n° 607/2019, a Acusagdo refutou os elementos

trazidos pelas defesas para descaracterizar a ocorréncia dos elementos necessarios a

configura¢do do suposto insider trading e concluiu que:

“a) O Sr. Julio [Bozano], apesar de afirmar possuir vasta experiéncia e expertise em
investimentos no setor aeronautico, alegou que sua estratégia de compras considerou
como um passo certo a fusdo entre Embraer ¢ Boeing para fazer frente ao novo
cenario que havia se desenhado apos a fusdo entre Airbus e Bombardier,
desconsiderando que o governo brasileiro, por meio de suas golden shares, poderia
intervir ¢ até mesmo vetar a transacao.

b) Em contrapartida, justificou que a venda realizada no inicio de 2018 foi motivada
justamente pela posse da golden share pelo governo, que ja havia se manifestado
contra a operagao.

c¢) Ha evidente contradi¢@o na alegacdo de que um reconhecido expert na industria
aeronautica tenha inicialmente desconsiderado ou dado pouco valor no processo de
montagem da posi¢do pela Kadon a existéncia da golden share e sua necessaria
implicagdo em um processo de aprovacdo da operacdo pelo governo, para
convenientemente logo apos a divulgagao do fato relevante pela Embraer, bem como
de comentarios de um presidente em final de mandato na midia, ter utilizado
exatamente esse argumento como justificativa para a venda dos ativos.

d) Além disso, em sua defesa, apresentou compras de ADRs realizadas em datas
anteriores a fusdo entre Airbus e Bombardier, alegando que sua estratégia vinha de
datas anteriores ao conhecimento das primeiras tratativas entre Embraer e Boeing.

2 Doc. 0939738.
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e) Este fato, no entanto, além de ndo eliminar a atipicidade das operagdes da Kadon,
fragiliza a justificativa utilizada na defesa do Sr. Julio de que a unido entre Airbus e
Bombardier havia motivado a compra de EMBR3.

f) Além disso, o vinculo mantido pelo Sr. Sérgio com a Kadon e também com a
Embraer, associados a sua proximidade com o Sr. Julio e com os demais indicios
apresentados no Termo de Acusagdo nos levaram a concluir que houve a troca de
informagdes entre eles.

g) O fato da Kadon nao realizar operagdes com EMBR3 ha mais de 3 anos a época
dos fatos e realizar compras imediatamente antes da divulgacdo de Fato Relevante é
mais uma evidéncia que reforga os indicios de utilizagdo de informagdes
privilegiadas.

h)No que tange as alegacdes da defesa do Sr. Sergio, consideramos que varios foram
os indicios que levaram a conclusio de que o ele tenha repassado informagdes ao Sr.
Julio que permitiram a Kadon auferir lucros com a aquisigdo de EMBR3 em
momento anterior a divulgacdo da fusdo entre Embraer ¢ Boeing. A saber (i) o
dominio da informagao relevante pelo Sr. Sérgio; (ii) a relacdo profissional e pessoal
entre o Sr. Sérgio e o Sr. Julio; (iii) a atipicidade e o timing das operagdes da Kadon
e (iv) as contradigdes das manifestacdes e justificativas dos defendentes.

i) Conforme mencionado, em casos de insider trading é comum que inexistam
provas concretas, definitivas e irrefutaveis do repasse de informagoes, devido a sua
complexidade. Por isso, o conjunto de indicios obtidos nos permitiu concluir pela
existéncia da irregularidade.

j) Por fim, o fato de a BSM ter arquivado o processo nao tem o condao de fragilizar
a acusacdo, ja que a algada de atuacdo do autorregulador nao engloba os investidores
finais, mas somente a atuagdo de intermediarios. Em sua analise, o arquivamento se
deu devido a auséncia de indicios de irregularidades cometidas pelo intermediario
(corretora).”

40. Em resposta®’, Kadon e Julio Bozano pontuaram que:

“l. ndo ha nenhuma discrepancia entre a inicial expectativa sobre a combinagdo de
negocios de Embraer e Boeing em resposta a associacao de Airbus e Bombardier, e
a posterior venda da posicdo em EMBR3 pelas manifestagdes negativas do Governo
Brasileiro em relagdo a tal combinacdo, tendo em vista que o Governo somente
comecou a comentar sobre possivel ndo aprovacao dessa operagdo mediante o uso
das golden shares depois da montagem de posi¢ao em Embraer pelo ‘grupo’ Bozano
(em que se inclui a Kadon);

2. o fato de as operagdes questionadas no presente PAS comporem estratégia de
investimento em EMBR3 elaborada pelo Sr. Julio Bozano no ‘grupo’ Bozano, em
realidade, retira qualquer aspecto de ‘atipicidade’, constituindo contra indicios
consistentes, tendo em vista que: (i) consistiam em continuacdo da alocagdo em
Embraer que ja vinha sendo implementada desde o inicio de outubro de 2017 por
meio de IMI e NODC, nao sendo simplesmente ‘investimentos isolados’ da Kadon,
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e (ii) foram realizadas sob a logica da estratégia elaborada pelo Sr. Julio Bozano
frente aos reveses publicos e notorios do setor aeronautico na época — dentre eles a
associacdo entre Bombardier e Airbus que indicava possivel unido de esforgos entre
Boeing e Embraer —, ndo sendo operagdes feitas sem ‘motivo aparente’;

3. ajustificativa de que a associagdo entre Airbus e Bombardier motivou a compra
de EMBR3 pela Kadon pela expectativa de unido de esforgos entre Boeing ¢ Embraer
ndo fragiliza a estratégia de investimento em EMBR3 iniciada no ‘grupo’ Bozano
desde outubro de 2017, mas em realidade a reforca, na medida em que consiste em
elemento que também foi levado em consideragdo em sua montagem e execugao; ¢

4. ndo ha indicio suficiente de prova do suposto ‘repasse’ da informagao relevante
ainda ndo divulgada ao Sr. Julio Bozano, ndo podendo ser considerado como tal, a
reconhecida e indiscutivel relagdo pessoal e profissional entre o Sr. Julio Bozano ¢ o
Sr. Sergio [Eraldo] ha mais de décadas”.

41. Sergio Eraldo, reiterando suas razdes de defesa ja apresentadas, reforgou que a mera
existéncia de relagdo profissional ou pessoal com Julio Bozano, bem como o simples
conhecimento acerca da informacdo relevante ndo divulgada ndo constituem indicio

suficiente para comprovar “repasse” da informagéo relevante ndo divulgada®!.

42. Além disso, afirmou que em caso de infragdo por suposta “quebra” de dever de
sigilo por administrador — acusagdo a ele imposta — ndo cabe presuncao iuris tantum da
ocorréncia da infragdo, razdo pela qual caberia 8 SMI fazer a exata comprovacdo da suposta
“quebra” do dever de sigilo por Sergio Eraldo, 6nus do qual, em seu entendimento, a

Acusagdo nao se desincumbiu.

43. Ao final, pontuou que, no caso concreto, inexiste pluralidade de indicios em
desfavor do defendente, razdo pela qual ndo seria possivel concluir de forma segura a acerca

da imputacao feita a Sergio Eraldo, pelo que pugnou pela absolvigdo do defendente.

VII. MEMORIAIS

44, Em 20.03.2024, foram apresentados memoriais pelos Acusados®?, onde
reafirmaram os argumentos expendidos em defesa e alegaram que, no ambito do inquérito

policial, instaurado a partir de comunicagdo pela CVM, para investigar os mesmos fatos
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apurados neste PAS, a autoridade policial elaborou relatério do inquérito policial®}, em
18.07.2023, sugerindo o seu arquivamento, “tendo em vista a auséncia de justa causa para
sua tramitagdo, bem como auséncia de possiveis linhas investigativas aptas a angariar

maiores elementos de prova”.

45. Sergio Eraldo argumentou, ainda, que se ausentou do pais, em 30.10.2017 (dias
apos ter tido ciéncia das negociagdes entre Boeing e Embraer), retornando ao pais em
07.11.2017, de modo que seria “impossivel a transmissdo de informagoes em encontros

pessoais, conforme a tese acusatoria”.

46. Em 08.04.2024, foi apresentado memorial complementar pelos Acusados®*, onde
reafirmaram os argumentos ventilados em defesa, citaram decisdes recentes do CRSFN e
CVM e alegaram que: (i) certos investimentos off-shore feitos por IMI e NODC nao foram
incluidos no depoimento do Sr. Julio Bozano ou em sua resposta ao Oficio n°
48/2019/CVM/SMI/GMA-23, ja que o periodo destes investimentos — outubro de 2017 —
ndo terem sido objeto de questionamento pela CVM; (ii) em que pese a explicitacdo da
fundamentagdo econdmica, por ocasido da apresentacdo de Termo de Acusacdo ndo foi
apresentada prova de acesso a informagdo privilegiada pelo Sr. Julio; e, (iii) ndo ha
documentacdo que indique o repasse da informagdo, ou indicio que o Sr. Sérgio teria
participado da decis@o de investimento em EMBR3, ja que os elementos constantes dos autos
demonstram que o Sr. Sérgio ndo possuia qualquer competéncia ou poderes de decidir sobre

investimento dentro da Cia. Bozano.

VIII. DISTRIBUICAO DO PROCESSO E PAUTA DE JULGAMENTO

47. O processo foi originalmente distribuido ao entdo Diretor Henrique Machado, em

14.01.2020°°. Com o fim do seu mandato, o processo foi provisoriamente redistribuido ao
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ex-Presidente Marcelo Barbosa, em 12.01.2021%¢, e, finalmente, distribuido 4 minha

relatoria, em 11.01.2022%.

48. Em 14.02.2023, enviei o Oficio n° 1/2023/DOL* a BSM para que informasse se
houve nova apuragdo dos fatos, haja vista a realizagdo de novos negécios realizados apds o

arquivamento do processo BSM n° 0013/2018.

49. Em resposta®®, a BSM informou que “ndo houve novas apuragdes envolvendo

Kadon Empreendimentos S.A”.

50. Em 19.03.2024, foi publicada pauta de julgamento no Diario Eletronico da CVM?*,
em cumprimento ao disposto no art. 49 da Resolugdo CVM n° 45/2021.

E o relatério.

Rio de Janeiro, 15 de abril de 2024.

Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo

Diretor Relator
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