PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

REF.: PROCESSO ADMINISTRATIVO CVM N° RJ2009/9186
RELATORIO

1. Trata-se de nova proposta de Termo de Compromisso apresentada pelo Sr. Gilberto Renaux previamente & instauragéo de Processo Administrativo Sancionador por parte
desta Comissao, nos termos do §3° do art. 7° da Deliberagdo CVM n® 390/01.

2. Cuida-se de irregularidade detectada pela Superintendéncia de Relagdes com Empresas - SEP no ambito do Processo Administrativo CVM n2 RJ2002/7537, relativa a
constituicdo e manutengdo de reservas de lucro da Téxtil Renaux S.A, denominagdo anterior da Téxtil Renauxview S.A., nos exercicios sociais findos em 31.12.97 a 31.12.02 e
31.12.04, consoante a seguir relatado.

3. Vale destacar que o Sr. Gilberto Renaux integrou o Conselho de Administragéo e a Diretoria da Téxtil Renaux S.A. (" Companhia") no periodo compreendido entre os exercicios
sociais de 1997 a 2002. Ademais, a partir do exercicio social de 2003 tornou-se acionista controlador direto da Companhia. (paragrafos 35, 48 e 53 do RA/CVM/SEP/GEA-4/
N°92/09, as fls. 234/252)

Da irregular constituicao e manutencéo de reservas no exercicio social de 2001

4. Em decorréncia da andlise das Demonstragdes Financeiras referentes ao exercicio social findo em 31.12.01, foi constatado que a Companhia havia destinado aproximadamente 18%
do lucro liquido do exercicio (R$ 1.245.468,00), antes do célculo dos dividendos, para a constituicdo de uma reserva, denominada "Reserva Especial". Esta reserva havia sido classificada
no Patriménio Liquido como reserva estatutaria, apesar de ndo haver, a época, previsdo estatutaria que justificasse este registro. (Paragrafo 2° do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

5. Em 17.12.02, a SEP solicitou @ Companhia esclarecimentos a respeito da natureza e o objetivo da "Reserva Especial”, bem como a identificagdo do dispositivo estatutario que
fundamentou sua constituicdo. A Companhia por sua vez informou que a "Reserva Especial" foi constituida com base nos arts. 25 e 27 de seu Estatuto Social(1), por proposta da
Diretoria, ratificada pelo Conselho de Administragdo e aprovada pela Assembléia Geral Ordinaria de 25.12.02, com a destinacéo de reforco de capital de giro. (Paragrafos 32 e 4° do
RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

6. Em nova andlise, consubstanciada na CI/CVM/SEP/GEA-1/SLSC/N®11/03, de 18.02.03, a &rea técnica expds que a destinagao da "Reserva Especial" (que, segundo a Companhia, era
de reforco do capital de giro) coincidia com a natureza da "Reserva para Investimentos e Capital de Giro", que também integrava o Patriménio Liquido da Téxtil Renaux, conforme
prevista no art. 25 de seu Estatuto Social. Concluiu a SEP que, ao definir sua "Reserva Especial" como uma reserva estatutaria, a Companhia nao observara o disposto nos incisos |, Il e
Il do art. 194 da Lei das S.A(2), além do que, analisada nos estritos termos da lei, a "Reserva para Investimentos e Capital de Giro" igualmente ensejaria dividas sobre sua legalidade.
(Paragrafo 5° do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

7. Em 11.03.03, a SEP oficiou a Companhia, manifestando o entendimento de que: (i) a "Reserva Especial", constituida com o objetivo de reforgo do capital de giro, ndo se enquadrava
nas disposigdes dos arts. 194 e 196 da Lei n® 6.404/76, razao pela qual a considerava ilegal; (ii) a denominagdo empregada — "Reserva Especial" — era inadequada, por ndo atender as
disposicoes dos paragrafos 4° e 52 do art. 202 da Lei n° 6.404/76; e (iii) a "Reserva para Investimento e Capital de Giro" ndo se enquadrava no estabelecido no inciso Il do art. 194 da Lei
n? 6.404/76, uma vez que o Estatuto Social ndo fixava a parcela anual do lucro de cada exercicio destinada a sua constituicdo ou reforgo, o que também considerava uma ilegalidade.
(Paragrafo 6° do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

8. Em face do entendimento da area técnica, a Companhia interpds recurso ao Colegiado, nos seguintes principais termos: (Paragrafo 82 do RA/CVM/SEP/GEA-4/ N°92/09)

a. "entende a recorrente ndo haver ilegalidade alguma, uma vez que previstas nos artigos 25 e 27, dos Estatutos Sociais";

b. "estes artigos sdo parte integrante dos Estatutos Sociais desde sua adaptacdo a Lei das S.A., utilizados normalmente, sem que nunca tivesse sido objeto de qualquer
ressalva por parte da CVM";

c. "a Assembléia Geral é soberana em suas decisbes e, ainda, que o Estatuto Social ndo contivesse todas as palavras necessarias e, eventualmente exigidas em lei, a
Assembléia Geral realizada em 31.10.02 aprovou a instituicdo da Reserva Especial”;

d. "o dividendo minimo das agées preferenciais foi obedecido e estendido a todas as agoes ordindrias";

e. "e, tinha razdo a Assembléia Geral. O exercicio de 2002 foi muito desgastante para a Empresa. A disparada do ddlar e das matérias primas da industria téxtil fizeram
com que a recorrente tivesse um prejuizo vultuoso, o que fara com que ambas as reservas sejam zeradas";

~

. "destarte, ndo houve ilegalidade. N&o existiu, é certa, a repeticdo de todos os pardmetros insertos na Lei 6.404/76, mas a criagdo de ambas as reservas foi fruto do
amalgama dos acionistas presentes a Assembléia Geral, portanto inquestiondvel”;

g . "por outro lado, para evitar desentendimentos futuros, a Assembléia Geral de 31.10.02, determinou a inclusdo do pardgrafo unico do artigo 25, dos Estatutos Sociais (3)".

9. Em 17.06.03, o Colegiado desta Autarquia decidiu, por unanimidade, ndo acatar o recurso apresentado pela Companhia, concordando com o entendimento da SEP de que as duas
reservas de lucros — "Reserva Especial" e "Reserva para Investimentos e Capital de Giro" — foram constituidas de forma irregular. Segundo o voto do Diretor Relator, acompanhado pelos
demais membros do Colegiado, a previséo estatutaria da "Reserva para Investimentos e Capital de Giro" (a partir da reforma no Estatuto Social da Companhia, que resultou na inclusdo
do parégrafo Unico do artigo 25) ndo se prestou a sanar a irregularidade havida, j& que ndo se tinha noticia da elaboragdo de orgamento de capital e de sua submissdo a assembléia,
como exigido pela lei. Com relagdo a "Reserva Especial", destacou-se que a irregularidade seria patente, @ medida que tal reserva ndo gozava de previsdo estatutaria, ndo atendendo,
portanto, ao art. 194 da Lei n® 6.404/76. (Paragrafo 10 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N° N°92/09)

10. Em 23.05.05, a SEP solicitou a manifestagdo da Procuradoria Federal Especializada junto & CVM — PFE/CVM quanto a possibilidade de se apurar responsabilidades pelas possiveis
irregularidades detectadas, tendo em vista a legislagdo acerca da prescrigdo da agéo punitiva da Administracao Plblica Federal(4), assim como quanto a juridicidade do art. 25, paragrafo
Unico, do Estatuto Social da Companhia, acrescentado na AGE de 31.10.02. (Pardgrafo 18 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N° N°92/09)

11. Em atengéo a solicitagdo da SEP, em 21.07.05 a PFE/CVM elaborou o MEMO/PFE-CVM/GJU-2/N2154/05, concluindo que os controladores e administradores da Companhia que
permaneceram inertes frente & existéncia de reserva irregular poderiam ser responsabilizados por tal proceder até a completa extingdo da reserva , independentemente da
prescrigdo do ato de destinacdo de valores para a mesma ter ocorrido em 1994, pois a retengdo de resultado, muito embora iniciada em 1994, teria violado, precipuamente e enquanto
existiu, o disposto no art. 109, |, da Lei n® 6.404/76, nao tendo ultrapassado o quingiénio previsto na legislacdo administrativa. Com relagéo a juridicidade do art. 25, paragrafo Unico, do
Estatuto Social da Companhia, entendeu a Procuradoria que a previsdo estatutaria estaria em desacordo com a legislagao aplicavel (art. 94, Il, da Lei n? 6.404/76) , por ndo terem
sido fixados critérios para determinar a parcela anual dos lucros liquidos a serem destinados a sua constituigao. (Paragrafo 20 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N° N°92/09)

Da evidenciagao da destinagao do prejuizo do exercicio de 2002

12. A partir da andlise das Demonstragdes Financeiras da Companhia referentes ao exercicio social findo em 31.12.02, a SEP detectou que a destinagéo do Resultado do Exercicio ndo
contemplava a decisédo tomada na AGO de 08.04.03, que deliberou pela amortizagdo do prejuizo de 2002. (Paragrafos 11 e 12 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N° N°92/09)

13. Observou a area técnica que no Patriménio Liquido e na Demonstragédo das Mutagdes do Patriménio Liquido — DEMUT restavam concomitantemente reservas de lucros e prejuizo
acumulado, contrariando a decis@o da aludida assembléia e do paragrafo Unico do artigo 189 da Lei das S.A. Verificou-se ainda que a destinagédo do prejuizo de 2002 foi evidenciada
somente nas Demonstragdes Financeiras de 2003 como ajuste de exercicios anteriores. (Paragrafos 13 e 14 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N° N°92/09)

14. Uma vez instada a se manifestar sobre a matéria, a Companhia apresentou resposta nos termos relatados no paragrafo 15 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09 (fls 190/236).
Das Demonstrac¢des Financeiras de 31.12.04

15. Segundo informado pela Companhia em suas Demonstragdes Financeiras referentes ao exercicio social findo em 31.12.04, a mesma pretendia distribuir o Lucro Liquido de R$
749.000,00, acrescido do valor da Reserva de Reavaliagdo realizada no exercicio, no valor de R$ 379.937,00, da seguinte forma: (i) R$ 38.000,00 para a Reserva Legal; (ii) R$
273.000,00 para o pagamento de dividendos; (iii) R$ 285.000,00 para Reserva de Investimentos e Capital de Giro; e (iv) R$ 534.000,00 para Reserva para Aumento de Capital.
(Paragrafo 16 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)
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16. Diante disso, em 23.05.05 a SEP requisitou a Companhia o envio de cépia da ata da AGO/E de 28.04.05, bem como justificativa da retengé@o de parcela do resultado do exercicio de
2004, com o envio do orgamento de capital, se fosse o caso. Consoante requerido, a Companhia enviou a cépia da ata da citada AGO/E, informando, ademais, que a "retengdo da parcela
do resultado de 2004, tem como fundamento o artigo 25 e seu pardgrafo unico do Estatuto Social". Nesse tocante, contudo, observou a SEP que a Companhia ndo enviara anexo a sua
resposta qualquer orgamento de capital que tivesse justificado a referida retengédo. (Paragrafos 17 e 19 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

Das Irregularidades Detectadas

17. Face ao exposto, a SEP identificou, em suma, as irregularidades abaixo, as quais seriam objeto de Termo de Acusagdo eventualmente formulado pela area técnica: (Paragrafo 32 do
RA/CVM/SEP/GEA-4/N°072/06 e paragrafo 24 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°92/09)

a) Exercicios Sociais de 1997, 1998, 1999, 2000 e 2001 — aprovacdo de Demonstracdes Financeiras contendo as Reservas "Especial" e "para Investimentos e Capital de Giro", sem a
elaboragdo de orgamento de capital (artigo 196 da Lei das S.A). Nos anos de 1997, 1998, 2000 e 2001 foi aprovada a destinagdo de parte do resultado do exercicio para aumento da
"Reserva Especial”;

b) Exercicio Social de 2002 - elaboragdo de Demonstra¢des Financeiras sem a absor¢do das reservas de lucros pelos prejuizos acumulados (paragrafo Unico do artigo 189 da Lei das
S.A);

c) Exercicio Social de 2004 - aprovagdo de Demonstragdes Financeiras destinando parte do resultado do exercicio para a "Reserva para Investimento e Capital de Giro" e de "Reserva
para Aumento de Capital" sem a apresentacéo de orgamento de capital (artigo 196 da Lei das S.A.).

18. Nos termos da legislagao aplicavel a matéria, em 14.06.06 a SEP solicitou a manifestacdo dos controladores e dos administradores da Companhia a época dos fatos, conforme
Oficios acostados as fls. 01 a 19 dos autos.

Da primeira proposta de celebragdo de Termo de Compromisso

19. Ao se manifestarem, ainda em 2006, tais administradores (incluindo o Sr. Gilberto Renaux) apresentaram propostas de celebragdo de Termo de Compromisso, em que se
comprometiam individualmente a, na qualidade de administrador ou acionista, fazer com que ditas reservas fossem eliminadas no exercicio de 2006, bem como zelar que as mesmas nao
fossem mais constituidas. Obrigavam-se ainda a, na qualidade de administrador ou acionista de companhia aberta, gestionar no sentido de que as reservas a serem constituidas fossem
apenas aquelas que se encontram nos arts. 193 a 200 da Lei n® 6.404/76 ou que estejam bem disciplinadas nos Estatutos Sociais, na forma do artigo 194 da Lei das S/A (propostas as fls.
51/52; 62/63; 64/66; 67/69; 71/73 e 74/76)

20. Ao analisar os aspectos legais das propostas apresentadas, a PFE/CVM concluiu pelo ndo atendimento as exigéncias previstas no art. 11 da Lei n® 6.385/76, especialmente ante a
manutengdo de previsdo, no estatuto da Companhia, de reserva de lucros sem o atendimento a exigéncia prevista no art. 194, inciso I, da Lei n® 6.404/76, nos seguintes e principais
termos: (MEMO/CVM-PFE/GJU-1/N® 103/07, de 07.03.07, as fls.97/105)

"12. Cumpre tratar da cessacdo da atividade ou atos considerados ilicitos e da correcdo das irregularidades. A este respeito, por meio de
correspondéncia de 07 de dezembro de 2006, a TEXTIL RENAUX encaminhou a esta autarquia federal copia da ata de reunido extraordinaria do
Conselho de Administracdo daquela companhia aberta, realizada em 13 de novembro de 2006, na qual se deliberou ..,] a Reserva para
Investimentos e Capital de Giro, seja absorvida pelo vultoso prejuizo existente, no balango a que se encerra em 31/12/2004, com o que entendemos
cumprido o item Il do artigo 7° da Deliberagao n° 390, de 08 de maio de 2001’ (documento anexo).

13. Nao se pode concordar com tal assertiva. Nos termos do voto da lavra do llustre Diretor WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO, voto condutor
da decisdo do Colegiado da CVM (COL) que negou provimento ao recurso administrativo interposto pela TEXTIL RENAUX (fls. 111/127 dos autos em
epigrafe), observa-se que a SEP, na andlise das demonstragées financeiras da referida companhia aberta relativas ao exercicio social de 2001,
identificou a existéncia de duas reservas de lucros, denominadas ‘Reserva Especial’ e ‘Reserva para Investimentos e Capital de Giro’, constituidas de
forma irregular (fl. 115).

17. Assim, cumpre destacar a manutengdo, no Estatuto da companhia aberta em referéncia, de previsdo de reserva em violagdo ao disposto no inciso
Il do art. 194 da Lei n° 6.404/76. Ainda, cumpre destacar a manutengdo de saldo na referida reserva, mesmo apds a identificagdo da violagdo ao
dispositivo legal pela CVM.

18. A aprovagédo de proposta em reunido do Conselho de Administragdo da companhia aberta para que o referido saldo seja destinado a absorcao de
prejuizos ndo tem o condao de corrigir integralmente a aludida violagdo aos dispositivos da Lei n° 6.404/76, que tem por objetivo tutelar o direito
essencial do acionista a participagao nos lucros.

19. Com efeito, o exercicio abusivo do poder de controle em tela ndo se restringe & manutengdo de saldo na aludida reserva e a seu consequiente
reflexo nas demonstragées financeiras, mas se cinge também na manutengdo de sua previsdo no estatuto da companhia aberta sem o atendimento
da exigéncia legal constantes do inciso Il do art. 194 da Lei n° 6.404/76.

20. Assim, apesar de constar das propostas sob anélise: 7...] gestionar no sentido de que as reservas a serem constituidas sejam apenas aquelas
que se encontram nos artigos 193 a 200, da Lei n° 6404/76 [...]’ (grifei), é imprescindivel que a reserva estatutdria acima mencionada, prevista no
estatuto social em vigéncia, atenda as exigéncias legais indicadas.

21. Desta feita, sem a devida alteragdo no estatuto da companhia aberta para sua adstrigao ao referido dispositivo legal, ndo se pode afirmar pelo
atendimento dos requisitos da cessagao dos atos considerados ilicitos pela CVM, necessarios a celebragdo do termo de compromisso.

22. E necessério tratar do segundo requisito legal para a celebragdo do termo de compromisso, qual seja, a corregdo das irregularidades, inclusive
com indenizag&o dos prejuizos.

23. A este respeito, afirmam os proponentes: ‘CONSIDERANDO que os atos supostamente ilegais ndo trouxeram prejuizos a qualquer pessoa, fisica
ou juridica. [...]".

24. Conforme explicitado nas manifestagbes da drea técnica da CVM, do COL e da PFE acima transcritas, e em outras, acostadas ao presente
processo administrativo, a constituicdo e a manutengdo de reserva estatutdria, bem como a retengdo de lucros, ambas sem atendimento as exigéncias
legais, e os demais fatos objeto de apuragdo pela SEP séo passiveis de configurar exercicio abusivo de poder de controle. S&o fatos que afetaram
diretamente a participacdo dos acionistas nos lucros sociais, direito essencial previsto, principalmente, no art. 109, inciso I, da Lei n° 6.404/76.

25. Ainda, as condutas dos proponentes, objeto da apuracdo pela SEP, violaram o direito do acionista a informagéo, instrumental ao exercicio de seu
direito a participagao nos lucros sociais no caso em tela.

26. De fato, a auséncia de ‘critérios para determinar a parcela anual dos lucros liquidos que serdo destinados a sua constituicao’ na previsdo
estatutdria da aludida reserva de lucros, bem como a retengdo de lucros sem orgamento elaborado e aprovado nos termos do art. 196 da Lei n°
6.404/76, retiram do acionista a possibilidade de ciéncia sobre a real situacdo financeira da companhia aberta, a destinacdo de seus resultados e o
célculo dos lucros a serem distribuidos. O fato das aludidas reserva e retengdo de lucros em violagdo a lei terem sido refletidas nas demonstragées
financeiras - providéncia de todo necessaria apenas atesta as referidas irregularidades.

27. Assim, ante a violagao ao direito dos acionistas a participagdo nos lucros e a informagdo, ha que se reconhecer a existéncia de prejuizos causados
a investidores?.

28. Mas ndo € so. A hipétese de exercicio abusivo do poder de controle aludido nos presentes autos é apta a causar dano ao proprio mercado de
valores mobilidrios.

29. Com efeito, a protecdo dos investidores contra a auséncia ou deficiéncia de divulgagao de informagées ou a divulgagao de informagbes de ma
qualidade, bem como contra atos em violagdo a lei e fraudes perpetradas por administradores e acionistas controladores é essencial a eficiéncia do
mercado de valores mobilidrios, por permitir que as companhias emissoras obtenham prego justo por suas agdes, aumentar a qualidade média das
acbes emitidas e estimular que companhias honestas emitam agées, criando-se o que a doutrina denomina ‘circulo virtuoso', em oposigdo ao
‘equilibrio das magas podres'.
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31. No caso em tela, trata-se de previsdo, constituicao e manutengao de reserva de lucros estatutaria, bem como de retengao de lucros, ambas sem o
devido atendimento aos dispositivos legais. A previsdo estatudria em questdo permanece contrdria ao disposto no inciso Il do art. 194 da Lei n°
6.404/76, mesmo apds a indicagdo deste fato pelas dreas técnicas da CVM (fls. 318, 324/327 e, especialmente, fls. 627/628 dos autos).

32. Ha que se reconhecer, assim, que os fatos apurados pela SEP causaram danos aos acionistas minoritarios e também ao mercado de valores
mobilidrios, sem que se vislumbre, do teor das propostas de termo de compromisso ora em andlise, a reparagdo dos prejuizos."

21. Em 23.06.08, o Comité de Termo de Compromisso solicitou a SEP que informasse sobre eventual corregdo das irregularidades detectadas, tendo em vista as consideragdes expostas
pela PFE/CVM e o tempo transcorrido desde a propositura das propostas de Termo de Compromisso. Em sua manifestagdo, consubstanciada no RA/CVM/SEP/GEA-4/N°060/08 (as fls.
112/117), a &rea técnica analisou a evolugdo das reservas irregulares da Companhia, nos termos a seguir reproduzidos:

"4- No exercicio social de 2002, a Companhia apurou um prejuizo liquido de R$ 24.095.000,00. Esse prejuizo absorveu apenas R$ 390.000,00 da
Reserva de Investimentos e Capital de Giro, contrariando o disposto no paragrafo tinico do artigo 189 da Lei das S.A.

5- No exercicio social de 2003, a companhia apurou um prejuizo liquido de R$ 3.571.000,00. Do total de prejuizos acumulados (R$ 27.666.000,00), a
Companhia absorveu a totalidade das Reservas de Lucro, incluindo as Reservas de Investimentos e Capital de Giro e a Reserva Especial.

6- Durante o exercicio social de 2004, a Companhia aprovou, em 29.03.04, uma redugdo do capital social no valor de R$16.882.000,00, absorvendo a
totalidade dos prejuizos acumulados, em conformidade com o artigo 173 da Lei das S.A. No fim do exercicio, a Téxtil Renauxview apurou um lucro
liquido de R$ 749.000,00, e realizou parte da reserva de reavaliagdo (R$ 381.000,00). Com base nesses valores, a Companhia distribuiu dividendos
no valor de R$ 273.000,00 e destinou recursos de forma irregular (conforme comentado no §3, ‘d’, retro) para a Reserva para Aumento de Capital e
para a Reserva de Investimentos e Capital de Giro.

7- No exercicio social de 2005 a Companhia apurou prejuizo liquido no valor de R$ 69.020.000,00. Toda a Reserva para Investimentos e Capital de
Giro foi absorvida, mas a Companhia manteve intacta a Reserva para Aumento de Capital, contrariando o disposto no paragrafo unico do artigo 189
da Lei das S.A.

8- Nos exercicios sociais de 2006 e 2007, a Companhia apurou prejuizo liquido no valor de R$ 36.908.000,00 e R$ 29.284.000,00, respectivamente.
Contudo, a Reserva para Aumento de Capital ndo foi absorvida.

9- Assim sendo, podemos concluir que prejuizos apurados durante os exercicios sociais de 2002 e 2003 absorveram a totalidade das Reservas
‘Especial’ e ‘Para Investimentos e Capital de Giro’, mencionadas no §3% ‘a’, retro.

10- Contudo, em 2005, o prejuizo liquido do exercicio absorveu apenas a Reserva para Investimentos e Capital de Giro, permanecendo o saldo da
Reserva para Aumento de Capital - ndo obstante a incidéncia de prejuizos acumulados nos exercicios de 2006 e 2007 - até o presente momento. Este
fato, em nossa opini&o, contraria o paragrafo tnico do artigo 189 da Lei das S.A."

22. Adicionalmente, a SEP destacou que a partir do exercicio de 2004 a composi¢do acionaria da Companhia sofreu alteragdes com relagdo aos acionistas controladores, observando
que os proponentes deixaram de integrar a administracdo da Companhia a partir do exercicio social de 2005. (paragrafos 14 e 15 do RA/CVM/SEP/GEA-4/N°060/08)

23. Em reunido de 30.09.08, o Colegiado rejeitou as propostas apresentadas, em linha com opinido exarada pelo Comité de Termo de Compromisso (Ata as fls. 141/143). Em seu
parecer (fls. 120/139), o Comité manifestou o entendimento de que, a principio, as propostas seriam inexequiveis, visto que, diante das informagdes prestadas pela SEP, ao menos
aparentemente os proponentes ndo mais teriam qualquer ingeréncia nos negécios sociais da Companhia. Além disso, as propostas ndo contemplavam qualquer obrigacdo de
indenizagéo dos danos difusos causados ao mercado de valores mobilidrios (em razdo do descumprimento das regras aplicaveis), em linha com manifestagdo da PFE/CVM em casos
dessa natureza.

Da segunda proposta de celebracdo de Termo de Compromisso

24. Em 26.05.09, o Sr. Gilberto Renaux protocolou nova proposta de Termo de Compromisso (fls. 156), comprometendo-se a: i) ndo mais aprovar DF’s com qualquer tipo de
constituicdo, destinacdo ou aumento de reservas sem elaboragéao de orgcamento de capital; ii) em caso de futura convocagao para ser conselheiro de qualquer outra companhia de capital
aberto, a ndo mais fazer tal aprovagdo, bem como para orientar que nao as fagam; iii) pagar 8 CVM a quantia de R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), a ser utilizada segundo seu
exclusivo critério e conveniéncia.

25. Consoante faculta o §4° do art. 8° da Deliberagdo CVM n® 390/01, em reunido realizada em 16.06.09 o Comité decidiu negociar com o proponente as condicdes da nova proposta de
Termo de Compromisso, nos seguintes termos: (Comunicado as fls. 177/178)

"O Comité concluiu que a proposta merece ser aperfeicoada para a melhor adequacao a esse tipo de solugao consensual do processo administrativo,
por se mostrar flagrantemente desproporcional a gravidade das irregularidades apontadas, considerando a realidade fatica manifestada nos autos,
sem adentrar em argumentos de defesa, por inoportuno nesta fase processual.

Diante das caracteristicas que permeiam o caso concreto, em especial a natureza das irregularidades apontadas, o Comité vislumbra que a proposta
apresentada deve ser aprimorada, de sorte a contemplar obrigagdo que mais se ajuste a finalidade preventiva do instituto de que se cuida.

Deste modo, o Comité entende que, em linha com orientagdo do Colegiado, o proponente deve assumir compromisso tido como suficiente para fins de
inibir a pratica de condutas assemelhadas, sugerindo-se no caso em tela obrigagdo pecunidria da ordem de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais),
observando que o prazo praticado em compromissos dessa natureza é de 10 (dez) dias, a contar da publicagdo do Termo de Compromisso no Diério
Oficial da Uni&o.

Isto posto, o Comité assinala o prazo de 10 (dez) dias uteis para que o proponente apresente suas consideragées e, conforme o caso, adite a proposta
apresentada, ocasido em que sera encerrada a fase de negociagdo de que trata o §4° do art. 82 da Deliberagdo CVM n®° 390/01, com o conseqliente
encaminhamento de parecer ao Colegiado."”

26. Em resposta, o Sr. Gilberto Renaux ofertou o valor de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais), o qual, no seu entender, seria mais do que suficiente para inibir a pratica de condutas
assemelhadas. Ademais, reafirmou os seguintes compromissos: i) ndo mais aprovar DF’s com qualquer tipo de constituicao, destinagdo ou aumento de reservas sem elaboragdo de
orgamento de capital; e ii) em caso de futura convocagao para ser conselheiro de qualquer outra companhia de capital aberto, a ndo mais fazer tal aprovacéo, bem como para orientar
que nao as facam. (fls. 179/180)

27. O Colegiado da CVM, reunido no dia 28.07.09, rejeitou a proposta de Termo de Compromisso (Ata as fls. 199/200), seguindo a orientagcdo exarada pelo Comité de Termo de
Compromisso, que concluiu que o montante ofertado afigurava-se aquém da quantia por ele sugerida quando da fase de negociagao, sendo insuficiente para desestimular a pratica de
condutas semelhantes (Parecer as fls. 181/197).

Da terceira proposta de celebracéo de Termo de Compromisso

28. Em 09.09.09, o Sr. Gilberto Renaux novamente protocolizou proposta de Termo de Compromisso (fls. 229), a qual ensejou a abertura do presente processo em apartado, nos
termos do art. 14, §2° da Deliberagdo CVM n° 538/08, haja vista a continuidade do procedimento pela area técnica com relagdo aos demais administradores e controladores da
Companhia a época dos fatos (vide Despacho as fls. 226/227).

29. Em sua nova proposta, o Sr. Gilberto Renaux se compromete a: i) ndo mais aprovar DFs com qualquer tipo de constituicdo, destinagdo ou aumento de reservas sem elaboragdo de
orgamento de capital; ii) em caso de futura convocagédo para ser conselheiro de qualquer outra companhia de capital aberto, a ndo mais fazer tal aprovagéo, bem como orientar para que
nao as fagam; e iii) pagar 8 CVM a quantia de R$ 50.000,00, a ser utilizada segundo seu exclusivo critério e conveniéncia (fls. 229). Observa-se que a referida proposta vem a contemplar
obrigagdo pecunidria sugerida pelo Comité por ocasido da negociagdo da segunda proposta apresentada, que restou a época infrutifera, conforme relatado acima.

FUNDAMENTOS

30. O paragrafo 5° do artigo 11 da Lei n® 6.385/76, estabelece que a CVM poderd, a seu exclusivo critério, se o interesse publico permitir, suspender, em qualquer fase, o procedimento
administrativo instaurado para a apuragéo de infragcdes da legislagdo do mercado de valores mobiliarios, se o investigado ou acusado assinar Termo de Compromisso, obrigando-se a
cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos pela CVM e a corrigir as irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.
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31. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberacdo CVM n® 390/01, alterada pela Deliberagdo CVM n? 486/05, que dispde em seu art. 8° sobre a competéncia deste Comité de
Termo de Compromisso para, apés ouvida a Procuradoria Federal Especializada sobre a legalidade da proposta, apresentar parecer sobre a oportunidade e conveniéncia na celebragéo
do compromisso, e a adequagao da proposta formulada pelo acusado, propondo ao Colegiado sua aceitagcdo ou rejeicdo, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9.

32. Por sua vez, o art. 9° da Deliberagdo CVM n® 390/01, com a redagao dada pela Deliberagdo CVM n° 486/05, estabelece como critérios a serem considerados quando da apreciagao
da proposta, além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebragdo, a natureza e a gravidade das infragdes objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva
possibilidade de punigédo, no caso concreto.

33. A proposta ora em andlise consiste na terceira tentativa do Sr. Gilberto Renaux em celebrar Termo de Compromisso junto a esta CVM, em decorréncia das irregularidades detectadas
no Processo Administrativo CVM n® RJ2002/7537. Reitera-se que tal proposta vem a contemplar obrigagdo pecunidria sugerida pelo Comité por ocasido da negociagdo da segunda
proposta apresentada, que restou a época sem sucesso diante da negativa apresentada pelo Sr. Gilberto Renaux.

34. Ocorre que, consoante entendimento ja consubstanciado em sede de Termo de Compromisso, ainda que os pedidos de reconsideragdo/nova proposta apresentem montante igual
aquele sugerido pelo Comité quando da negociagdo outrora infrutifera, serdo os mesmos considerados insuficientes para fins de aceitagdo de proposta, pois vao de encontro aos
principios de celeridade e economia processual que se busca por intermédio do presente instituto. A esse respeito, poderia o Comité novamente abrir negociacéo junto ao proponente,
sugerindo um aumento no valor da nova proposta apresentada, com o intuito de desestimular a pratica de condutas nesse sentido. Contudo, o Comité conclui que n&o valeria a pena o
dispéndio de novos esforgos junto ao proponente, tendo em vista as caracteristicas que permeiam o caso concreto e considerando a existéncia de acusagéo ja formulada pela SEP nos
autos do Processo Administrativo CVM n® RJ2006/3295(5), o que vem a corroborar o entendimento de que, neste momento, frente aos elementos de que ora se dispde, a aceitagdo da
proposta néo se afigura conveniente nem oportuna.

CONCLUSAO

35. Em face do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a rejeic@o da nova proposta de Termo de Compromisso apresentada por Gilberto
Renaux.

Rio de Janeiro, 17 de novembro de 2009

Roberto Tadeu Antunes Fernandes

Superintendente Geral

Waldir de Jesus Nobre Féabio Eduardo Galvéo F.Costa
Superintendente de Relagdes com o Mercado e Intermediarios Superintendente de Processos Sancionadores
Méario Luiz Lemos Antonio Carlos de Santana
Superintendente de Fiscalizagdo Externa Superintendente de Normas Contabeis e de Auditoria

(1) "Artigo 25° - O lucro liquido, efetuadas as dedugdes previstas em lei, terao o destino que lhe atribuir a assembléia geral ordindria por proposta da diretoria, ouvido o conselho de
administragao.

Artigo 27° - Por proposta dos 6rgdos de administragdo, podera a assembléia geral destinar parte do lucro liquido a formagao ou reforgo de reservas, bem assim, conceder uma subvengdo
a Sociedade Cultural e Beneficente Cénsul Carlos Renaux, para fins humanitarios e culturais.”

(2) "Art. 194. O estatuto podera criar reservas desde que, para cada uma:

I - indique, de modo preciso e completo, a sua finalidade;
Il - fixe os critérios para determinar a parcela anual dos lucros liquidos que serdo destinados a sua constituicao; e

1ll - estabelega o limite maximo da reserva.”
(3) "Paragrafo Unico — se, feitas as dedugdes previstas no caput deste artigo ainda houver saldo remanescente, o Conselho de Administragao podera propor, e a Assembléia deliberar,
destina-lo para a constituicdo de uma Reserva para Investimentos e Capital de Giro, que terd por finalidade assegurar investimentos em bens do ativo permanente ou acréscimos ao

capital de giro, para a amortizagao de dividas. Esta reserva, em conjunto com as demais, ndo podera exceder ao valor do capital social e podera ser utilizada na absorcéo de prejuizos,
sempre que necessario, na distribuigdo de dividendos, a qualquer momento, nas operagdes de resgate, reembolso ou compra de agdes ou ha incorporagdo ao Capital Social".

(4) A SEP aventou a possibilidade da incidéncia da prescrigdo da pretenséo punitiva da CVM quanto a irregularidade detectada, tendo em vista notadamente que o saldo da reserva em
questao permaneceu inalterado desde 31.12.94, referindo-se, portanto, a destinagdo de resultado de exercicios anteriores ao de 1994.

(5) A proposta de Termo de Compromisso foi apresentada quando o Termo de Acusacdo encontrava-se na PFE/CVM para apreciagdo, nos moldes da Deliberagdo CVM n° 538/08.
Segundo informagao obtida junto a SEP, restariam pendentes apenas alguns ajustes finais pela area técnica, em linha com manifestagéo exarada pela Procuradoria.
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