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SUMARIO

PROPONENTE:
CRISTIANE BARRETTO SALES

ACUSACAO:

o . N 1
Infracao, em tese, ao disposto no art. 32 da Resolu¢cao CVM n2 44/2021[—1

(“RCVM 44”) c/c o art. 15 da Resolucao CVM n? 80/2022[;1 (“RCVM 80")

na qualidade de Diretora de Relacdes com Investidores da Ol S.A. - Em
Recuperacao Judicial, por supostamente omitir, em Fato Relevante,
informacdes contidas em noticia veiculada na midia sobre o pedido de tutela
cautelar de urgéncia para bloqueio de acdes de credores, especialmente
considerando a ocorréncia de oscilacao atipica nos negécios com acdes da
companhia na bolsa de valores.

PROPOSTA:
Pagar a CVM, em parcela Unica, o valor deR$ 420.000,00 (quatrocentos e
vinte mil reais).

PARECER DA PFE/CVM:
SEM OBICE

PARECER DO COMITE:
ACEITACAO

PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM
19957.015051/2023-60
PARECER TECNICO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso (“TC”) apresentada por CRISTIANE
BARRETTO SALES (“CRISTIANE SALES” ou “DRI” ou “PROPONENTE"”), na qualidade de
Diretora de Relacao com Investidores da Ol S.A. - Em Recuperacao Judicial ("OI" ou



"COMPANHIA"), ap6s a instauracao de Processo Administrativo Sancionador
(“PAS") pela Superintendéncia de Relacdes com Empresas (“SEP”), no qual nao ha outros
investigados.

DA ORIGEM[i1
2. O Termo de Acusacao originou-se de processo instaurado pela SEP paraanalise da
divulgacado de Pedido de Tutela de Urgéncia Cautelar (“PEDIDO”) em Fato Relevante, em
tese, com informacdes incompletas, no dia 02.02.2023.

DOS FATOS

3. No dia 01.02.2023, as 21h46min, um veiculo de comunicacao publicou em seuwebsite
uma noticia informando que a Ol estaria solicitando protecao a Justica, o que
poderia resultar em uma nova recuperacao judicial (“NOTICIA”).

4. A NOTICIA divulgou que a Ol havia apresentado um PEDIDO ao Tribunal de Justica do
Estado do Rio de Janeiro (“TJRJ)”) com o objetivo de evitar o bloqueio de seus ativos
solicitado por credores, destacando que essa medida poderia facilitar o pedido de uma
nova recuperacao judicial. Além disso, foi informado que a COMPANHIA, no contexto do
PEDIDO, declarou possuir dividas no montante de R$ 29 bilhdes.

5. De acordo com a NOTICIA, caso se concretizasse, esta seria a segunda recuperacdo
judicial da COMPANHIA, que havia encerrado o processo anterior pouco mais de um més
antes. Este foi o maior processo de recuperacao judicial ja concluido em nosso pais..

6. Em 02.02.2023, as 08h01min, a Ol divulgou Fato Relevante veiculando que havia
requerido judicialmente, junto com duas subsidiarias, Pedido de Tutela de Urgéncia
Cautelar, em segredo de justica, usual nesses casos, para que viesse a ser suspensa a
exigibilidade de certas obrigacdes assumidas, visando a protecao de seu caixa, e que
continuaria negociando com os seus credores de forma equilibrada e transparente.

7 . Ainda no mesmo dia, a SEP, fazendo referéncia a NOTICIA e ao Fato Relevante,
enviou um oficio a DRI da Ol S.A., solicitando que:

- se manifestasse sobre a veracidade das informacdes divulgadas pelo veiculo de
comunicacao e fornecesse esclarecimentos adicionais a respeito do assunto e
0s motivos pelos quais nao havia incluido tais informacdes no Fato Relevante
que divulgou o pedido; e

- apresentasse todas as informacdes relevantes e alegacdes submetidas ao Poder
Judicidrio no requerimento de Tutela de Urgéncia Cautelar, em carater
antecedente, que ainda nao tivessem sido devidamente divulgadas ao mercado.

8. Em 03.02.2023, as 08h24min, a DRI divulgou Comunicado ao Mercado em resposta
ao Oficio da SEP e, as 08h32min, a COMPANHIA publicou novo Fato Relevante com as
solicitacoes formuladas no PEDIDO, tendo esclarecido que, no entendimento das
requerentes, o pedido interposto teria sido a medida mais adequada naguele momento
para proteger a COMPANHIA e suas subsididrias.



9. No mesmo Fato Relevante, a Ol informou que a integra da decisao judicial, que
deferiu o pedido apresentado pela COMPANHIA e suas subsidiarias, estava disponivel
em seu website, no Médulo IPE do Sistema Empresas.Net da CVM e no website da B3
S.A..

10. Minutos depois, as 08h35min, a Ol divulgou novo Comunicado ao Mercado
contendo a integra da decisao referente ao PEDIDO, emanada pelo juiz encarregado,
concedendo “tutela para antecipar parcialmente os efeitos da decisao que defere o
processamento da recuperacao judicial das Requerentes (...)".

DA MANIFESTACAO DA AREA TECNICA

11. De acordo com a SEP:

a) o Fato Relevante divulgado as 8h01min do dia 02.02.2023 nao continha as
informacdes relevantes que haviam sido divulgadas na NOTICIA na noite
anterior, tendo sido estabelecido um cenario de assimetria de mercado;

b ) tais informacbdes faziam parte do conteddo do PEDIDO, que, segundo a
COMPANHIA, estava em segredo de justica, indicando possivel vazamento;

c) no pregao do dia 02.02.2023, a acao ordindria da Ol abriu em baixa de 20,34%
(R$ 1,88 - um real e oitenta e oito centavos) em relacao ao fechamento do dia
anterior (R$ 2,36 - dois reais e trinta e seis centavos), além do limite inferior
de dois desvios padrao abaixo da média dos 60 pregdes anteriores (-19,41%).
A cotacao continuou caindo ao longo do dia e fechou em queda de 31,78%. O
volume negociado atingiu nivel atipico somente no encerramento do pregao;

d) a verticalidade das variacbes de preco e volume no inicio do pregao, bem
como a manutencdo do viés de queda ao longo do pregao, sempre em nivel
atipico, refletiram a reacdao do mercado ao Fato Relevante, que havia sido
divulgado as 8h01min e a NOTICIA veiculada na véspera;

e) somente no dia 03.02.2023, as 8h32min, foi divulgado novo Fato Relevante
contendo a integra da decisao judicial, incluindo os termos do PEDIDO e as
informacdes adicionais nao divulgadas no Fato Relevante anterior;

f) de acordo com o art. 15 da RCVM 80, o emissor deve divulgar informacdes
verdadeiras, completas, consistentes e que nao induzam o investidor a erro.
Tal responsabilidade é do DRI da COMPANHIA; e

g) no ambito de dois outros processos de potencial sancionador relacionados a
eventuais falhas de divulgacdo de projecdes, posteriormente concluidos, foi
enviado Oficio de Alerta para CRISTIANE SALES, na condicdo de DRI da Ol.

DA RESPONSABILIZACAO

12. Ante o exposto, a SEP prop6s a responsabilizacao de CRISTIANE SALES, na qualidade
de DRI da Ol, pelo descumprimento, em tese, ao disposto no art. 32 da RCVM 44 c/c o art.
15 da RCVM 80, ao publicar um Fato Relevante informando sobre o pedido de tutela
cautelar de urgéncia para blogueio de acdes de credores, sem incluir as informacdes
relevantes contidas em noticia veiculada na midia. Isso ocorreu, inclusive, em um
contexto de ocorréncia da oscilacao atipica verificada nos negdécios com a acdao de



emissao da COMPANHIA na B3 S.A.

DA PROPOSTA INICIAL DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

13. Apés intimada, CRISTIANE SALES apresentou, tempestivamente, proposta de TC
alegando que o requisito previsto no artigo 11, 8§59, inciso I, da Lei n? 6.385/76
encontrava-se atendido em razdo da natureza nao continuada da suposta conduta ilicita
atribuida. E, para atender ao previsto no artigo 11, §59, inciso Il, da Lei n? 6.385/76,
propds pagar a CVM o valor de R$ 280.000,00 (duzentos e oitenta mil reais), em parcela
dnica.

DA MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE/CVM

14. Em razao do disposto no art. 83 daResolucao CVM n? 45/2021 (“RCVM 45”), conforme
Parecer n. 00146/2024/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, §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 dbice legal a apreciacao da
proposta pelo Orgéao Colegiado da CVM.

15. Em relacdo 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, anota-se o entendimento da CVM no sentido de que
“sempre que as irregularidades imputadas tiverem ocorrido em
momento anterior e ndo se tratar de ilicito de natureza
continuada, ou nao houver nos autos quaisquer indicativos de
continuidade das praticas apontadas como irrequlares,
considerar-se-a cumprido o requisito legal, na exata medida em

que ndo é possivel cessar o que ja ndo existe” .I1]

[...]

Tendo em vista que a infracdo apurada se refere a nao
divulgacao de informacao relevante completa em 02.01.2023,
nao se verificam, em principio, consideradas apenas as
informacdes constantes no processo administrativo, indicios de
continuidade da conduta reputada ilicita.

Relativamente ao requisito do inciso Il do art. 11 da Lei n®
6.385/76, alusivo a necessidade de correcao das irregularidades
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 indenizatdéria exclusivamente a CVM.

[...]

Registra-se que, na esteira do despacho ao PARECER n.
00058/2015/GJU - 2/PFECVM/PGF/AGU (...), “como regra geral,



nao cabe a PFE-CVM analisar a suficiéncia dos valores
apresentados na proposta, salvo quando manifestamente
desproporcionais as irreqularidades apontadas, com evidente
prejuizo as finalidades preventiva e educativa que devem ser
observadas na resposta regulatéria para a pratica de infracées,
seja ela consensual ou imperativa”.

[...]

No caso concreto, inexistindo desproporcionalidade manifesta,
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 infracées imputadas.

Nessa analise, deve o CTC levar em consideracao, inclusive, a
informacao constante do item 49 do Termo de Acusacao
referente a identificacao de dois processos concluidos
envolvendo a proponente, relacionados a eventuais falhas de
divulgacao de projecdes, que foram objeto de Oficio de Alerta n®
32/2023/CVM/SEP/GEA-2 de 05.07.23 (...).

3. Conclusao

Por todo o exposto, 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 andlise acerca da conveniéncia e oportunidade
do exercicio da atividade consensual no caso concreto.”

DA NEGOCIACAO DA PROPOSTA DE TERMO DE COMPROMISSO

A

16. O Comité de Termo de Compromisso (“Comité” ou “CTC"”), em reuniao realizada em

4 :
29.10.2024[—1, ao analisar a proposta de TC apresentada pela PROPONENTE, tendo em

vista: (a) o disposto no art. 83 c/c o art. 86, caput, da RCVM 45; e (b) o fato de a Autarquia
ja ter celebrado TC em casos de infracdo, em tese, ao disposto no art. 32 da RCVM 44 e
no art. 15 da RCVM 80, como, por exemplo, no PAS CVM 19957.000589/2022-99
(decisao do Colegiado de 02.04.2024, disponivel em

(https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2024/20240402_R1/20240402_D2749_3044.html)[i]
e no Processo Administrativo 19957.009202/2023-41 (decisao do Colegiado de
23.01.2024, disponivel em

https:[[conteudo.cvm.gov.br[decisoes[2024[20240123_R1[20240123_D3002.html)@,

entendeu que seria possivel discutir a viabilidade de um ajuste para o encerramento
antecipado do caso em tela. Assim, consoante faculta o disposto no art. 83, §42, da RCVM
45, o CTC decidiu negociar as condicdes da proposta apresentada.

17. Considerando: (a) o disposto no art. 86, caput, da RCVM 45; (b) a fase em que se


https://conteudo.cvm.gov.br/decisoes/2024/20240123_R1/20240123_D3002.html

encontra o processo (fase sancionadora); (c) o fato de a conduta ter sido praticada apéds a
entrada em vigor da Lei n? 13.506/2017 e de existirem novos parametros balizadores para
negociacao de solucao consensual desse tipo de conduta; (d) o porte e a dispersao

acionaria da Companhia envolvida; e (e) o histérico do PROPONENTE[ll, o Comité propo6s
o0 aprimoramento da proposta apresentada, com a assuncao de obrigacao pecuniaria, em
parcela Unica, no valor total de R$ 420.000,00 (quatrocentos e vinte mil reais) para a
infracao, em tese, ao art. 32 da RCVM 44 c¢/c o art. 15 da RCVM 80, montante que, no
caso concreto, entendeu que seria a contrapartida adequada e suficiente para
desestimular praticas semelhantes, em atendimento a finalidade preventiva do instituto
de gue se cuida, inclusive por ter a CVM, entre 0s 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.

18. Em 31.10.2024, foi enviado Comunicado de Negociacao com a sugestao de
aprimoramento da proposta apresentada para a PROPONENTE.

19. Tempestivamente, em 08.11.2024, CRISTIANE SALES manifestou sua concordancia
com os termos do ajuste proposto pelo CTC e aditou a proposta inicial.

DA DELIBERACAO FINAL DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

20. 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

. , . : [81
como a natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, 0os antecedentes™ e a

colaboracao de boa-fé dos acusados ou investigados e a efetiva possibilidade de punicao
no caso concreto.

21. Nesse tocante, ha que se esclarecer que a analise do Comité de Termo de
Compromisso 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 TC em verdadeiro julgamento antecipado. Em linha com orientacao do
Colegiado, as propostas de TC 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.

22. Assim, e diante do éxito em fundamentada negociacdao empreendida, o Comité, por

[91

meio de deliberacao ocorrida em 27.11.2024 ", entendeu que o encerramento do
presente caso por meio da celebracdao de TC, com assuncao de obrigacdao pecuniaria, em
parcela Unica, no valor de R$ 420.000,00 (quatrocentos e vinte mil reais) pagos por
CRISTIANE SALES, afigura-se conveniente e oportuno, e 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. 4° da Lei n? 6.385/76), que esta entre os interesses difusos e coletivos no
ambito de tal mercado.



DA CONCLUSAO

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

[10]
deliberacao ocorrida em 27.11.2024 O, decidiu propor ao Colegiado da CVM a

ACEITACAO da proposta de Termo de Compromisso apresentada por CRISTIANE
BARRETTO SALES, sugerindo a designacao da Superintendéncia Administrativo-
Financeira para o atesto do cumprimento da obrigacao pecuniaria assumida.

Parecer Técnico finalizado em 17.01.2025.

Art. 32 Cumpre ao Diretor de Relagdes com Investidores enviar a CVM, por meio de sistema eletronico disponivel na

pagina da CVM na rede mundial de computadores, e, se for o caso, as entidades administradoras dos mercados em que
os valores mobilidrios de emissdo da companhia sejam admitidos a negociacdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido
ou relacionado aos seus negdécios, bem como zelar por sua ampla e imediata disseminacdo, simultaneamente em todos
os mercados em que tais valores mobilidrios sejam admitidos a negociacao.

[21

Art. 15. O emissor deve divulgar informacdes verdadeiras, completas, consistentes e que nao induzam o investidor a
erro.

As informacoOes apresentadas nesse Parecer Técnico correspondem a relato resumido do que consta no Termo de

Acusacao elaborado pela SEP.

4
4l Deliberado pelos membros titulares de SGE, SPS, SNC, SSR e substituto de SMI.

Trata-se de proposta de TC apresentada por DRI de companhia aberta, no @mbito de PAS instaurado pela SEP, por
divulgagcao de Fato Relevante supostamente intempestiva.

Trata-se de proposta de TC apresentada por DRI de companhia aberta, no ambito de PA instaurado pela SEP, para

apurar suposta divulgacao, pela Proponente, de informacdo suscetivel de induzir investidores a erro.

CRISTIANE BARRETTO SALES nao consta como acusada em outro PAS instaurado pela CVM. (Fonte: Sistema de

Inquérito - INQ e Sistema Sancionador Integrado - SSI da CVM. Ultimo acesso em 16.01.2025).

8
J_1Vide N.R. 7.

9
[ol Deliberado pelos membros titulares de SGE, SPS, SMI, SNC e SSR.

10]
Vide N.R. 9.
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