CORREA, CAMPS & CONFORTI

ADVOGADOS

Sao Paulo, 25 de junho de 2023.

N

A
Terra Santa Propriedades Agricolas S.A.

A/C: RI Terra Santa e Conselho de Administracao

ESH THETA MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO
MULTIMERCADO?, fundo de investimento inscrito no CNPJ/MF sob o n°
46.997.509/0001-51, com endereco na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3400, 10°
andar, bairro Itaim Bibi, Sao Paulo — SP, CEP 04.538-132 (“ESH”), neste ato
representado por sua gestora Esh Capital Investimentos Ltda., sociedade empresaria
limitada, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 22.006.806/0001-20, com sede na cidade e
estado de Sao Paulo, na Rua Cunha Gago, n° 700, 4° andar, conjunto n° 141, bairro
Pinheiros, CEP 05.421-001, por seus advogados, vem IMPUGNAR o modo de como

foi feita a convocacao para a Assembleia Geral Extraordinéria designada para o

dia 26 de julho de 2023, bem como apresentar a sua MANIFESTACAO quanto a
“Proposta da Administracdo da Terra Santa Propriedades Agricolas” apresentada

aos acionistas e ao mercado para o referido conclave.

1 Cumpre ressaltar que, por questoes meramente operacionais, o Fundo ESH THETA FUNDO DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO (CNPJ 23.799.268/0001-30), devidamente qualificado nos autos
do processo em referéncia, foi sucedido pelo ESH THETA MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO
MULTIMERCADO (CNPJ 46.997.509/0001-51), sendo transferidos os ativos, passivos, direitos e
obrigacées, passando o fundo ESH THETA a ser cotista do fundo ESH THETA MASTER, doravante
designados conjuntamente apenas ESH.

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3144 - 30 andar - Itaim Bibi - Sdo Paulo — SP - 3claw.com.br


http://3claw.com.br/

3CLAW | CORREA, CAMPS & CONFORTI 2

QUESTOES RELEVANTISSIMAS

1. O ESH analisou o material apresentado pela administracao e
identificou algumas questoes relevantissimas. De inicio, a simples leitura da Ata
da ultima reunidao do Conselho de Administracao revela que a proposta da
administracao foi utilizada como instrumento de defesa dos interesses dos
controladores da Companhia. Uma das evidéncias disso, alias, consiste nos
ataques pessoais desferidos contra o ESH. Se o objetivo da Companhia — e nao
dos controladores — é diminuir a tensao, a solucao é informacao apresentada de
forma cerimoniosa, reflexiva e detalhada, nunca por meio de confrontacao

agressiva.

2. Dito isso, é importante destacar que o Conselho de
Administra¢ao, na ansia de responder a convocacao feita pelo ESH, passou por
cima do proprio Regimento Interno da Companhia, o qual deveria defender a sua

observancia e respeito.

VIOLACAO AO REGIMENTO INTERNO, RESOLUCAO CVM 81/2022 E LLSA

3. O funcionamento das reunioes do conselho de administracao da
Terra Santa Propriedades Agricolas nao respeita o seu proprio Regimento

Interno, o qual dispoe o seguinte sobre as hipoteses de Conflitos de Interesse:

“Capitulo VI

Conflitos de Interesse

Artigo 18°: Em caso de ser constatado conflito de interesses ou
interesse particular de um dos membros do Conselho de Administracao

em relacdo a determinado assunto a ser decidido, é dever do proprio

membro do Conselho de Administracao comunicar, tempestivamente,
tal fato aos demais membros.
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Paragrafo 1°: Se o proprio membro do Conselho de Administracao
nao se manifestar, qualquer um dos presentes a reuniao que tenha

conhecimento do fato devera informar ao colegiado.

Paragrafo 2°: Tao logo identificado o conflito de interesse ou interesse

particular, a pessoa envolvida afastar-se-4 das discussdes e
deliberacoes, devendo fazer consignar em ata a natureza e extensao do
seu interesse e retirar-se temporariamente da reunido até o

encerramento do assunto.” (g.n.)

4. O texto nao poderia ser mais claro e se encaixa como uma luva na
hipotese vertente. Os Srs. Silvio Tini de Aragjo (Presidente) e Carlos Athayde
(Membro do Conselho), sdo acionistas ligados a Bonsucex. Por sua vez, o Sr.
Renato Carvalho, é s6cio da Laplace e dos fundos Deméter. Todos eles estavam
claramente conflitados, pelo menos em relacao ao 2° item da convocacao. Diante
disso, todos os trés tinham o dever de comunicar o fato e informar ao colegiado.
Além disso, deveriam, ter se afastado das discussoes e deliberacoes e se retirado

até que o assunto estivesse encerrado.

5. Mas nao foi isso que eles fizeram. Ao revés, formularam a
Proposta da Administracao, como se infere do voto da Sra. Lucila Prazeres da

Silva:

“g.1. Com fundamento na leitura do art. 142, inc. IV da Lei 6.404/76,
entendo que a Companhia NAO deveria se envolver em disputas entre
acionistas, mas somente (e se necessario ter a disputa) quando for uma
disputa que a envolva. Também entendo que os itens de
esclarecimentos que a Proposta da Administracdo informa — esta

Conselheira NAO teve acesso aos dados e fatos por tras da Proposta

da Administracdo, nao podendo, por isso, validar ou contestar a
informacdo apresentada pela Diretoria — relata ter prestado a
Acionista representada pela ESH, deveriam, caso haja a Assembleia,
ser prestados a TODOS os Acionistas que participem da Assembleia e
nao somente conter a informacdo de terem sido apresentados a

Acionista ESH. E para as matérias do Requerimento da ESH que sao
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tratativas rotineiras entre Acionista e Relacdes com Investidores, e que
nao envolvam informacgoes confidenciais ou estratégicas ou sensiveis,
voto para que a comunicacao continue em nivel de Diretoria e
Acionistas, nos termos dos art. 122 e 132 da Lei 6.404/76, cabendo a
Diretoria a decisdao sobre o que pode ser adequado ou ndo, na sua

competéncia estatutaria.” (sublinhamos)

6. Da leitura do trecho acima, além de restar evidenciado que os
conselheiros conflitados deliberaram e discutiram, percebe-se que a Sra. Lucila
Prazeres da Silva nao recebeu toda a documentagao necessaria para avaliar a
questao. Mais uma vez, o Presidente do Conselho em exercicio, Sr. Silvio Tini,

deixou de cumprir o Regimento Interno que dispoe em seu artigo 4° o seguinte:

“Paragrafo 1°: O Presidente do Conselho de Administracao sera
responsavel por:

(...)

V) assegurar que todos os membros do Conselho de Administracao

recebam informacoes completas e tempestivas sobre os itens constantes

da pauta das reunioes;”

7. Por que a Sra. Lucila Prazeres da Silva ndo recebeu as informacoes
completas e tempestivas sobre os itens constante na pauta da reuniao? Isso seria
alguma tatica de desinformacao? Um dos grandes problemas que a economia
identifica como risco de selecdao adversa — escolha equivocada — é a assimetria
informacional. Ao tentar se valer desse expediente, os conselheiros conflitados —
indicados no item “3” supra —, acabam por confirmar o seu préprio conflito. Nao
fosse o conflito, por que ocultar informacoes? Por que tentar se valer de um

subterfugio vedado pelo proprio Regimento Interno?

8. Muito bem. Apds a Sra. Lucila Prazeres da Silva apresentar seu
voto, o Sr. Ricardo Baldin — que se diz independente — resolveu apresentar uma
manifestacao com as cores de uma verdadeira contestacao. O tom e a postura ja
atestam que o propésito do texto € a defesa incondicional dos controladores. Isso

s6 mostra que o Sr. Baldin nao tem nada de independente e que ele est4 agindo —
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sabe-se 14 por que — em prol dos controladores. De outro modo, qual seria a razao

para advogar a tese deles deliberadamente?

9.

A atitude do Sr. Baldin, por 6bvio, poe em xeque a sua propalada

independéncia. O texto do seu voto pode ter duas leituras: (i) ou ele representa,

apenas, as opinioes individuais; (ii) ou, o que parece mais provavel, faz parte de

toda uma estratégia para suprimir direitos e atacar os que questionam e tentam

fiscalizar a Companhia. Da leitura do voto, alias, pode-se inferir que Baldin teve

acesso a informacoes e documentos que a Sra. Lucila Prazeres da Silva nao teve,

pois, fala com eloquéncia em nome da diretoria:

10.

“Com relacao a manifestacdo da conselheira de que as informacgoes ja
prestadas ao ESH deveriam ser prestadas a todos os acionistas, em
nenhum momento a administracao (inclusive pela sua diretoria de
relacoes com investidores) prestou qualquer informacgao ao ESH que ja
nao fosse publica e/ou que pudesse representar informacao
privilegiada. E foi por esse motivo que a proposta da administracao

ressaltou o carater indcuo dos pedidos de informacao.”

Nao fosse so isso, ele desfere ataque pessoal contra a conselheira

Lucila Prazeres da Silva. Confira-se o seguinte trecho:

11.

“Antes de iniciar minhas consideragoes, gostaria de corrigir uma
informacao apresentada pela conselheira. Nos termos do artigo 17 do
Regulamento do Novo Mercado, a caracterizacao de um candidato como
conselheiro independente depende de deliberacao em assembleia geral
e inclusdo do seu nome em boletim de voto a distancia. Como a
conselheira foi indicada no curso da assembleia, tem-se que a
conselheira nao foi formalmente declarada conselheira independente,
como se depreende da ata da assembleia geral ordinaria da Companhia

de 20 de abril de 2023.”

Nao passa de um doesto oco. Apesar do tom professoral, o Sr.

Baldin parece nao conhecer o regulamento do Novo Mercado. A Sra. Lucila,

indicada pelo ESH, além de ter todos os requisitos de um conselheiro
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independente, ndo tem — nem nunca teve — qualquer vinculacdo com quem a
elegeu. A escolha dela foi baseada, exclusivamente, na qualidade do seu trabalho
em outras companhias, demonstrando sempre interesse, estudo e manifestacoes
refletidas e estudadas, sempre pensando no melhor para companhia. Além disso,
ela é conhecida por ser detalhista com relacao ao cumprimento das regras, o que

alias, deveria ser basico — uma verdadeira conditio sine qua non — para todos os

conselheiros de companhias abertas e fechadas.

12.

afirmacao equivocada do Sr. Baldin vale trazer a baila o artigo 17 do regulamento

De qualquer maneira, para o fim de esclarecimento sobre a

do Novo Mercado, destacando-se o inciso I do seu paragrafo tinico:

13.
Muito bem. Feitos esses esclarecimentos, compre tecer breve comentario em

relacao ao seguinte ataque direto desferido pelo Sr. Bandin contra o ESH:

Art. 17 A caracterizagéo do indicado ao conselho de administragdo como
conselheiro independente sera deliberada pela assembleia geral, que podera
basear sua decisdo:

|- na declaragdo, encaminhada pelo indicado a conselheiro
independente ao conselho de administragdo, atestando seu
enquadramento em relagao aos critérios de independéncia
estabelecidos neste regulamento, contemplando a respectiva
justificativa, se verificada alguma das situagdes previstas no §2° do
Art. 16; e

Il - na manifestagdo do conselho de administragdo da companhia,
inserida na proposta da administracdo referente a assembleia geral
para eleigado de administradores, quanto ao enquadramento ou néao

enquadramento do candidato nos critérios de independéncia.

Paragrafo anico. O procedimento previsto neste artigo ndo se aplica as

indicages de candidatos a membros do conselho de administragao:

I- que nao atendam ao prazo de antecedéncia para inclusdao de
candidatos no boletim de voto, conforme disposto na regulamentacéo

editada pela CVM sobre votagéo a distancia; e

E evidente, portanto, a independéncia da Conselheira Lucila.
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“(...) as condutas do ESH tém atingido nao apenas os acionistas, como
também a prépria Companhia e seus administradores, de forma
contraria ao seu melhor interesse. Portanto, a Companhia deve se
manifestar e se posicionar sempre que o ESH questionar a atuacao

legitima e diligente de seus administradores.”
14. E curioso notar que, enquanto uma conselheira manifesta o
desconhecimento de informacoes e documentos objeto de deliberacao, o outro se
sinte totalmente a vontade para endossar as “explicacoes” genéricas utilizadas
pelo Conselho na Proposta da Administracao. Ja que decidiu por se manifestar
em oposicao ao voto da Sr. Lucila Prazeres da Silva, o Sr. Baldin deveria, no
minimo, ter apresentado as informagoes e feito referéncia aos documentos
mencionados na malfadada Proposta da Administracao. O Sr. Baldin, contudo,
perdeu essa oportunidade — inclusive, para mostrar sua independéncia —
preferindo apresentar um arremedo de resposta a grave assimetria informacional

manifestada por uma conselheira sem quaisquer elementos.

15. A invectiva leviana do Sr. Baldini traz mais um grave
questionamento com relacio a sua alegada independéncia. Ele nao tem
elementos nem a prerrogativa para afirmar que a atuacao da ESH seria contraria
ao melhor interesse da companhia. Afirmar a atuacao legitima e diligente por
parte dos administradores — sem acesso aos documentos — demonstra que o Sr.
Baldin nao tem autocritica e obviamente nao fez a devida diligéncia exigida para

0 cargo que ocupa.

16. Por essas razoes, pugna-se que sejam respeitados os termos do
Regimento Interno do Conselho de Administracao, e que sejam franqueadas aos
Conselheiros e Acionistas, imediatamente, as informagdes completas sobre os
pontos trazidos pelo ESH no pedido de convocacao, sob pena de suspensao da
Assembleia designada para o dia 26.7.2023, em razao de violagao ao artigo 2°, I
e III, da Resolu¢do CVM n° 81 de 2022, bem como ao artigo 124 da Lei das

Sociedades Anonimas.
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AUSENCIA DE JUSTIFICATIVA PARA ASSEMBLEIA VIRTUAL

17. Outra questao relevantissima levantada pela Sra. Lucila Prazeres
da Silva em seu voto foi a necessidade de a assembleia ser realizada

presencialmente.

18. O Conselho de Administracao decidiu pela convocacao da
Assembleia Geral Extraordinaria de forma totalmente virtual sem apresentar

qualquer justificativa para tanto.

19. E preciso considerar que a assembleia é o 6rgio maximo da
companhia, local de discussdes e tomadas de decisdes pelos acionistas. E na
assembleia que os acionistas podem debater as questdes cruciais para a
companhia. Por isso, a regra é e sempre foi a realizacdo de assembleias
presenciais, conforme se verifica pelo disposto no §2°, do artigo 124, da LSA. As
assembleias deverao ser realizadas presencialmente no edificio da sede da
companhia e somente por motivo de forca maior é que poderao ser realizadas de

outra forma e/ou em outro local.

20. A convocacao de assembleias totalmente virtuais € uma excecao
que somente foi admitida por forca das restricoes impostas pelo combate a
pandemia do Covid-19. Tanto isso é verdadeiro que a inclusdao do §2°-A no
referido artigo 124, da LSA, regulamentando as assembleias totalmente virtuais,

s6 foi regulamentada no Brasil com a Lei 14.030/2020.

21. Passados mais de 3 anos do inicio da pandemia, quando as
atividades ja retornaram ao normal, nao faz qualquer sentido preterir um
encontro presencial por um virtual, sobretudo em se tratado de assembleia geral
de acionistas e diante da ja constatada perda de efetividade das interacoes

remotas.
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22, Portanto, o Conselho de Administracao deveria ter apresentado
justificativa consistente para decisao de convocar assembleia totalmente virtual
— para além do motivo citado pelo Conselheiro Ricardo Baldin de economia —,
sob pena de violacdo ao artigo 124, §2°, da LSA e artigo 5°, II, da Resolucao CVM

n° 81 de 2022.

PROPOSTA ESCRACHADAMENTE PARCIAL

— VIOLACAO AOS ARTIGOS 135 LSA E 7° DA RCVM N° 81/2022 —

23. Em mais uma demonstracao de procedéncia das acusacoes feitas
pelo ESH, sem nenhum pudor faz-se uso dos canais institucionais de
comunica¢do da Companhia para advogar na defesa dos interesses daqueles que
efetivamente exercem — de forma dissimulada — o poder de controle acionario

sobre a Terra Santa Propriedades Agricolas S.A.

24. Sem qualquer cerimoOnia, a proposta da administracao divulgada
no dia 23.06.2023 contém apenas e tao somente argumentos de defesa contrarios
e contestacOes as matérias indicadas para compor a ordem do dia da assembleia
a ser convocada, conforme pedido de convocacao apresentado pelo ESH. Fora
isso, a proposta da administracao se presta apenas para que sejam desferidos

ataques e insultos ao ESH e a seus representantes.

25. Nao é demonstrada por parte da administracdo qualquer
preocupacio em sequer aparentar algum grau de comedimento ou isencdo. E
escrachada a parcialidade da proposta da administracao, a confirmar que o que
se tem na Companhia sao 6rgaos de administracao cooptados e dirigidos por

aqueles que o ESH acusa de serem acionistas controladores.

26. Neste contexto, ao ser sonegado em absoluto dos acionistas o
conhecimento das razoes e justificativas apresentadas pelo ESH no pedido de
convocacao de AGE ou dos documentos nos quais foram embasados, a proposta
da administracio acaba por cercea-los das informacoes minimamente
necessarias a tomada de decisdo refletida e informada sobre as matérias que

compdem a ordem do dia da AGE.
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27. Ao fim e ao cabo, a proposta da administracao nos termos em que
apresentada e ao sonegar o pedido de convocacao e seus anexos acaba por violar
o proprio direito essencial dos acionistas (art. 109, III, LSA) de fiscalizacao dos

negocios sociais da Companhia, conforme ja afirmado pelo Colegiado da CVM:

“Ademais, a Diretora Flavia Perlingeiro destacou que a participacao em
assembleias é um dos instrumentos de que dispoem os acionistas para
fiscalizacao da gestdo dos negocios sociais, que € direito essencial, nos
termos do art. 109, III, da Lei das S.A., e dai a relevancia do regime de
publicidade das informac6es que devem ser prestadas aos acionistas.
Ao determinar, em seu art. 135, § 3°, ser obrigatéria a disponibilizacao
de todos os documentos relativos as matérias objeto da ordem do dia
da AGE, a lei societaria busca assegurar aos acionistas a necessaria
informacao para que possam melhor exercer o seu direito de voto e de
fiscalizacdo, tendo observado ser entendimento pacifico de que tal
disposicdo se aplica a todas as AGEs e nao apenas a reforma de
estatuto”. (PROC. CVM 19957.015062/2022-69)

28. Saliente-se, ainda, que tendo a proposta da administracao
consignado que todos os esclarecimento solicitados pelo ESH ja foram
respondidos, faz-se necessario que a proposta da administracio seja
acompanhada da divulgacao de todas as comunicacoes, notificacoes e respectivas
respostas que tenham havido entre o ESH e a Companhia, conforme, inclusive,
consignado pela conselheira de administracao Lucila Prazeres da Silva, em sua
manifestacdo de voto apresentada a reuniao do Conselho de Administracao de

20.06.2023.

29. Com efeito, a proposta da administracdo estd a violar,
frontalmente, tanto o artigo 135, § 3°, da LSA, assim como o artigo 7°, II, da
Resolucado CVM 81/2022, devendo ser republicada acompanhada dos
“documentos pertinentes a[s] matéria[s] a se[rem] debatida[s]” e de “quaisquer
outras informacoes e documentos relevantes para o exercicio do direito de voto”,

vale dizer, a integra do pedido de convocacao de AGE apresentado pelo ESH, seus
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anexos e de todas as comunicacoes, notificacbes e respectivas respostas que

tenham havido entre o ESH e a Companbhia.

REPUBLICACAO DA CONVOCACAO DE AGE

PELA MODIFICACAO DO PEDIDO DE CONVOCACAO

30. Anteriormente a divulgacdo da convocacdo de AGE em
atendimento ao requerimento apresentado pelo ESH em 15.06.2023, tal pedido
foi modificado devendo ser republicado o edital de convocacdo e demais
documentos atinentes a AGE em observancia aos termos do novo pedido de

convocacao de AGE apresentado em 23.06.2023.

31. Previamente a divulgacao do edital de convocacdo e demais
documentos referentes a AGE convocada no altimo dia 23.06.2023 as 18h36min,
o primeiro pedido de convocagdo de AGE apresentado em 15.06.2023 foi
modificado através de novo pedido de convocacao de AGE, apresentado por e-

mail, em 23.06.2023, as 17hogmin.

32. Por este novo pedido de convocacdao de AGE, foi requerido que,
com base na justificativa apresentada, a AGE que viesse a ser convocada também
tivesse como ordem do dia a deliberacdo sobre a propositura de agao de
responsabilidade contra os administradores da Companhia nos termos do artigo
159 LSA, em adicdo as matérias cuja deliberacao foi requerida deliberacao pelo

pedido de convocacao de AGE anteriormente apresentado.

33. Com efeito, tendo sido modificado o pedido de convocacao
anteriormente a divulgacao de sua apreciacao pelo Conselho de Administracao da
Companhia e dos documentos inerentes a convocacao, impoe-se a republicacao
do respectivo edital e demais documentos em observancia ao pedido de

convocacao de AGE apresentado pelo ESH, no dia 23.06.2023.
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34.

Diante de todo o exposto, o ESH requer ao Conselho de

Administracdo da Companhia que:

(1)

(i1)

(iii)

(iv)

Franqueie aos Conselheiros as informacgoes completas sobre os pontos
trazidos pelo ESH no pedido de convocacao, sob pena de suspensao da
Assembleia designada para o dia 26.7.2023, em razao de violacao ao
artigo 2°, I e I11, da Resolu¢ao CVM n° 81 de 2022, bem como ao artigo
124 da LSA;

Altere o formato de realizacdo da Assembleia, para que a mesma
ocorra presencialmente, possibilitando que as questdoes sejam
amplamente debatidas, sob pena de violagao ao artigo 124, §2°, da LSA

e artigo 59, II, da Resolucao CVM n° 81 de 2022;

Seja republicada a proposta da administracdo, para que seja
acompanhada da integra do pedido de convocacao de AGE apresentado
pelo ESH, seus anexos e de todas as comunicacoes, notificacoes e
respectivas respostas que tenham sido trocadas entre o ESH e a
Companhia, em cumprimento do artigo 135, § 3°, LSA, e artigo 7°, II,
da Resolucao CVM 81/2022;

Seja republicado o edital de convocacao de AGE e demais documentos,
observando-se as alteracoes das matérias integrantes da ordem do dia
promovidas por for¢ca do pedido de convocacao de AGE apresentado
pelo ESH, no dia 23.06.2023 - inclusive, no que tange a deliberacao
sobre a propositura de acao de responsabilidade na forma do artigo 159

da LSA -, devendo a proposta da administracao ser divulgada com a



3CLAW | CORREA, CAMPS & CONFORTI 13

integralidade desse novo pedido de convocacao de AGE e seus anexos,

adicionalmente aos documentos indicados no pedido (iii) acima.

Sao Paulo, 26 de junho de 2023
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