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RELATORIO
Senhores Membros do Colegiado,

Trata-se de pedido apresentado por Royal Transportes e Servigos Ltda. ("Royal"), adquirente, sob condigdo suspensiva, do controle acionario da
Companhia Docas de Imbituba ("Companhia"), para adogdo do procedimento alternativo a realizagdo de Oferta Publica de Aquisicdo de Agbes ("OPA")
por aumento de participagéo, previsto no art. 28 da Instru¢do CVM n° 361/02 (fls. .01 a 07).

Aquisicao Condicional de Controle e Subseqiiente aumento de participacao

Em 6 de dezembro de 2004 a Royal adquiriu 21.807.239 agdes ordinarias e 17.851.541 agdes preferenciais de emissdo da Companhia detidas por Nora
Lage S.A. Servigos Técnicos, Empreendimentos e Participagées, Emacobras Empreendimentos Agroindustriais e Comerciais do Brasil S.A., e Companhia
de Investimentos da Bahia, estando tal negécio sujeito a condi¢ao suspensiva de seus feitos consistente na aprovacéo da transferéncia de controle pela
ANTAQ - Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios (tendo em vista que a companhia explora, por concessao, servigos portuarios no Porto de
Imbituba). Tal operagao originou o Processo CVM n° RJ-2005-137, atualmente em analise nesta CVM pela SRE.

Em 14 de fevereiro de 2005 a Royal adquiriu mais 6.445.721 agbes ordinarias de emissdo da Companhia (fls.16 a 18) por meio de operagéo de permuta
de agdes com o acionista minoritario José Eduardo Carneiro de Carvalho, o qual recebeu em contrapartida 6.445.721 agoes preferenciais de titularidade
da Royal (fls. 19 a 21), sendo tal operacéo divulgada ao mercado através de comunicacéo de fato relevante, publicado por ambos os acionistas em 8 de
marco de 2005.

Por forga da permuta de agdes, a Royal passou a deter 28.252.960 acdes ordinarias e 11.405.820 agdes preferenciais, sendo certo que antes da
transferéncia das agdes de José Eduardo Carneiro de Carvalho para a Royal, a quantidade de ag¢des ordinarias em circulagéo era de 8.178.879.

Dessa forma, com a aquisicdo de 6.445.721 agdes ordinarias, a Royal adquiriu mais do que 1/3 das agdes ordinarias da Companhia em circulagdo no
mercado.

Como (i) 0 § 2%, do art. 32, da Instrugdo CVM 361/02, presume que o adquirente do controle, "ainda que sob condigdo suspensiva", representa 0 mesmo
interesse do acionista controlador; (ii) o inciso VI do mesmo art. 32 considera como pessoa vinculada aquela "que atue representando o mesmo interesse
do acionista controlador”. e (iii) o art. 26 da mesma Instrugdo determina a realizagdo de OPA por aumento de participagdo sempre que 0 acionista
controlador, ou ‘pessoa a ele vinculada" adquiram, por outro meio que ndo uma OPA, mais de 1/3 das agdes em circulagdo, a Royal ficou obrigada a
realizar a OPA por aumento de participagdo, mesmo antes de realizar a OPA por alienagéo de controle.

Pedido de Dispensa de OPA por Adocao de PRocedimento Alternativo
Por conta disto, a Royal apresentou requerimento alegando que:

e embora esta situagéo, por aplicagdo do artigo 26 da Instrugdo CVM 361/02, desse causa para a realizagao de OPA, a operagéo traz em si
elementos caracterizadores da excegdo a norma legal, os quais tornam desnecessaria e inoportuna a realizagéo do referido procedimento;

e De acordo com o artigo 28 da referida Instrugéo, a OPA por aumento de participagdo nao é necessaria caso o adquirente se comprometa a
alienar a quantidade de agdes adquiridas que exceda o limite estabelecido por lei;

e nao tem interesse em se manter na titularidade das a¢des que excedam o limite legal de 1/3 das agbes em circulagéo, consoante se verifica pelo
ultimo paragrafo da comunicagéo de fato relevante (fls.22 a 26);

e pretende alienar 3.719.428 agdes ordinarias, que representa a quantidade de agdes ordinarias adquiridas de José Eduardo Carneiro de Carvalho
que excede 1/3 do total da espécie disponivel ao mercado na data da transferéncia, dentro do prazo de 90 dias, a contar da data de 14 de
fevereiro de 2005;

e adispensa de OPA seria cabivel ao presente caso, por forga do disposto no artigo 34, §12, inciso 1V da referida Instrugéo, por tratar-se de
companhia com Patriménio Liquido negativo em R$ 15.377.771,38, resultado dos déficits continuos e crescentes na exploragéo portuéria do
Porto de Imbituba, combinado com a necessidade de captacéo de recursos de terceiros para cobrir seus prejuizos (fls.27 a 56 - DFP relativa aos
anos de 2002 e 2003)

Assim, a Royal busca obter por parte desta CVM a dispensa de OPA, justificada: (i) no patriménio liquido negativo da Companhia; (ii) na sua deficiéncia
operacional; e (iii) na auséncia de contetdo econdémico da operagdo. com fulcro no artigo 28 da Instrugdo CVM 361/2002, em virtude do
comprometimento da Royal, comprometendo-se a, dentro do prazo de 90 dias, alienar as agdes em circulagao na data da afetiva transferéncia.

Manifestagdo Da Area Técnica
A area técnica se manifestou as fls. 64 a 68 da seguinte forma:

"Preliminarmente, cumpre ressaltar que, através de carta protocolada em 17/3/05, nesta CVM, os
requerentes demonstraram a intengdo de vender o excedente das agdes, encontrando-se ainda dentro do
prazo estipulado de 90 dias da data do fato ocorrido, que foi em 14/2/05, nos termos do art. 28, caput:

"Art. 28. Caso se verifique qualquer das hipdteses do art. 26, ao acionista controlador sera
licito solicitar a CVM autorizagdo para ndo realizar a OPA por aumento de participagao,
desde que se comprometa a alienar o excesso de participacao no prazo de 3 (trés)
meses, a contar da ocorréncia da aquisicao."(grifamos).

Desta forma, o item 2.2, acima exposto pelos requerentes, ndo se verifica, uma vez que é necessaria a
solicitagdo de dispensa a CVM para que esta autorize a ndo-realizagdo de OPA por aumento de
participagdo;

Também, na data de 8 de margo de 2005, foi publicada Comunicagdo de Fato Relevante, onde a requerente
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Alienacao de Excesso Superveniente

informa sua intengdo de vender o excedente do 1/3 do total das agdes ordindrias em circulagdo no mercado;

Outro ponto a ser considerado € o fato de a Companhia estar com o registro desatualizado perante esta
CVM, o que nos impede de analisar a situagdo atual da empresa. No entanto, cabe observar que através do
ultimo balango disponivel, de 30/9/04, pode-se constatar o patriménio liquido negativo no valor de R$
15.528.000,00. Sendo assim, no caso de realizagdo de procedimento alternativo a OPA, recomendamos que
a alienagdo do excesso de agbes em referéncia, caso se processe por meio de oferta publica registrada
nesta CVM, seja precedido da atualizacao do seu registro de companhia aberta;

De fato, em ofertas publicas de distribuicdo de valores mobiliarios a informagdo tempestiva e de qualidade é
a principal ferramenta que os investidores tém para tomarem suas decisoes de adquirirem ou ndo os valores
ofertados;

Registre-se ainda, que esta sendo analisado, através do Processo CVM n° RJ-2005-137, por esta Geréncia,
o0 pedido de dispensa de OPA por alienagdo de controle da Companhia para a Royal, nos termos do art. 254-
A da Lei 6404/76, devido a imaterialidade do valor da operagdo, R$ 10,00, e ao fato de a Companhia estar
com patriménio liquido negativo, conforme art. 34, §1°, 1V, da Instrugdo;

No contrato de alienagdo do controle da Companhia sua validade e eficacia ndo sdo submetidas a aprovagao
da CVM. A unica mengéo a hipdtese de resolugdo do acordo, além da mutua vontade das partes, é se ndo
houver aprovagdo da ANTAQ - Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios. No entanto, quanto a
resolugdo operada neste caso, a clausula 62 a qual transcrevemos abaixo, ndo esclarece a questao, uma
vez que pela leitura do item 6.1 entende-se que a condigdo seja suspensiva, ao passo que o item 6.2 remete
a uma condigao resolutiva:

"CLAUSULA SEXTA

6.1 As partes tém ciéncia de que, na forma da legislagdo aplicavel, a eficacia e validade da
transferéncia do controle societario da Companhia dependera da aprovagdo da Agéncia
Nacional de Transportes Aquavidrios — ANTAQ, sendo a COMPRADORA responsavel
pelas providéncias a serem tomadas para esse efeito, sem prejuizo de as VENDEDORAS,
por seu lado, prestarem a cooperagdo necessaria.

6.2 Dessa forma, na hipdtese de ser negada a aprovagdo supra, o presente Contrato ndo
produzira efeitos e retornardo as Partes ao status quo ante. Para esse efeito, as Partes se
obrigam a tomar as providéncias que para tanto se fizerem necessarias, sendo certo,
ainda, que também nessa hipdtese ndo serdo devidas, de parte a parte, qualquer
indenizagdo, compensagao ou ressarcimento, seja a que titulo e a que tempo for."

Na presente data, estamos analisando a documentagdo encaminhada a CVM, em resposta as nossas
exigéncias, nos parecendo, preliminarmente, que serdo atendidas;

Caso se verifique a necessidade de realizagdo de OPA prevista no art. 254-A da Lei n° 6.404/76,
entendemos que em nada serdo prejudicados os destinatarios da eventual oferta, uma vez que o acionista
controlador estara obrigado a adquirir as agées com direito a voto, inclusive de acionistas minoritarios que
adquirirem o excesso de acbes objeto do procedimento alternativo ora requerido;

Por outro lado, os acionistas minoritdrios que alienaram suas participagdes, considerando a auséncia de
OPA por alienagao de controle, devido a imaterialidade do valor pago pelas agbes representativas do
controle acionario da Companhia seriam prejudicados, restando a tais acionistas recorrerem ao Poder
Judiciario;

Porém, se a CVM ndo autorizar a alienacao de controle da Companhia para a Royal, o pedido de
procedimento alternativo ora requerido perderia objeto, uma vez que a Royal ndo assumiria a posi¢do de
acionista controlador;

Por ditimo, temos a informar sobre o valor econémico no caso de realizagdo de OPA por aumento de
participagdo, caso tal oferta se desse a pregos de mercado. Nesse caso, tendo em vista que as agbes da
Companhia estao sendo negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo em torno de R$ 0,24 por cada agao,
o montante da OPA ficaria em aproximadamente R$ 355.000,00, pela aquisicdo das 1.479.000 agdes
ordindrias em circulagao.

CONCLUSAO

Por todo o exposto, nada temos a obstar a adogdo do procedimento alternativo proposto pela Royal,
ressalvada a forma de alienagdo do excesso de agbes referida no item 3.4 acima;

Finalmente, sugerimos conceder um novo prazo de trés meses a contar da decisdo do Colegiado, tendo em
vista o prazo para adogdo do procedimento alternativo, de que trata o art. 28 da Instrugdo, esgotar-se-a em
14 de maio proximo.

Isto posto, propomos encaminhar o presente Processo ao PTE, relator designado, para que o pedido de
adocgao do procedimento alternativo, de que trata o art.28 da Instrugao, seja apreciado pelo Colegiado desta
cvM."

Em 13 de maio de 2005 a Requerente apresentou nova peticao (fls. 70 a 72esclarecendo que:

(a) em "02 de maio" havia alienado a participagdo excedente, equivalente a 3.729.428 agdes ordinarias de
emissdo da Companhia, ao Sr. Rowin Gustav Von Reininghaus, juntando aos autos extrato emitido pelo
Banco Itad S/A, instituigdo custodiante das agdes, j& com sua nova posigao acionaria;
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(b) Adicionalmente, informou que tal alienagéo foi divulgada por meio da publicagdo de fato relevante nos
jornais Diario Oficial de Santa Catarina e Diario Catarinense, em 09 de maio de 2005, e re-ratificada em 12
de maio seguinte, observado que era mencionado no fato relevante que a Requerente e o Sr. Rowin Gustav
Von Reininghaus "ndo sdo parte de qualquer contrato ou acordo que regule o exercicio do direito de voto ou
a compra e venda de valores mobilidrios de emissdo da Companhia";

(c) uma vez alienada a participagdo excedente detida pela Requerente, é reiterado o requerimento para que
seja dispensada a realizagdo de OPA por aumento de participagdo.

VOoTO
Com a reforma de 2001, a Lei 6.404/76 passou a tratar das OPAs por Aumento de Participagao no § 6° do art. 4°. Diz a regra:

"§ 62 O acionista controlador ou a sociedade controladora que adquirir agdes da companhia aberta sob seu
controle que elevem sua participagéo, direta ou indireta, em determinada espécie e classe de agbes a
porcentagem que, segundo normas gerais expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios, impega a
liquidez de mercado das a¢des remanescentes, sera obrigado a fazer oferta publica, por prego determinado
nos termos do § 4°, para aquisi¢cdo da totalidade das agdes remanescentes no mercado."

Como se sabe, a Instrugdo CVM n.? 361/02 regulamentou as OPAs por aumento de participacdo, estabelecendo, entretanto, a possibilidade de um
procedimento alternativo, consistente na alienagéo, em certo prazo (e com restricdo de utilizagao freqiiente), do excesso de participagdo adquirido, e isto
porque o bem juridico protegido pelo § 6° do art. 4° da Lei 6.404/76 é, expressamente, a "liquidez das agbes remanescentes”.

De fato, foi facultado ao acionista controlador a possibilidade de, ao invés de formular a OPA, e desde que autorizado pela CVM, alienar as agbes
adquiridas em excesso ao limite regulamentar, no prazo maximo de trés meses, a contar da aquisi¢cdo das agdes (art. 28 da Instrugdo 361). Diz a regra:

"Art. 28. Caso se verifiqgue qualquer das hipéteses do art. 26, ao acionista controlador serd licito solicitar a
CVM autorizagdo para néo realizar a OPA por aumento de participagdo, desde que se comprometa a alienar
0 excesso de participagdo no prazo de 3 (trés) meses, a contar da ocorréncia da aquisigao.

§ 12 A alienagdo de que trata o caput somente produzird efeito caso os adquirentes ndo sejam pessoas
vinculadas ao acionista controlador, nem atuem em conjunto com ele ou pessoas a ele vinculadas.

§ 22 Caso as agbes nao sejam alienadas no prazo e na forma previstos no caput e paragrafo primeiro deste
artigo, o acionista controlador devera apresentar a CVM requerimento de registro de OPA por aumento de
participagdo no prazo de 30 (trinta) dias, a contar do término do prazo estabelecido no caput.

§ 32 O procedimento alternativo a OPA por aumento de participagdo somente podera ser utilizado uma vez,
a cada periodo de 2 (dois) anos.

§ 4° A CVM podera prorrogar uma unica vez o prazo de que trata o caput, caso verifique, a requerimento do
interessado, que a alienagédo de todo o bloco no prazo inicial podera afetar significativamente as cotagdes
das agdes na bolsa de valores ou no mercado de balcdo organizado em que estejam admitidas a
negociagao."

Neste caso, antes que a CVM se manifestasse sobre o pedido formulado pela Royal de adogdo do procedimento diferenciado, a adquirente condicional
do controle alienou as a¢des que excediam o limite legal de 1/3 das agbes em circulagdo — como, alids, adiantara que faria no Ultimo paragrafo do fato
relevante publicado (fls.22 a 26).

Assim, mesmo sem considerar os demais fatos alegados pela parte, como o de que se trata de companhia com patriménio liquido negativo, cujo controle
acionario foi alienado por R$ 10,00, constata-se que a Royal ja alienou a participagdo excedente, a terceiro "ndo vinculado ao acionista controlador” (art.
28, § 19), ndo havendo, portanto, com os elementos de que se dispde no momento, qualquer indicio de que os demais acionistas da companhia serdo
prejudicados.

Vale deixar anotado, contudo, que a alienagédo da participagdo excedente antes da autorizagdo da CVM néo exime o acionista de realizar a OPA por
aumento de participagdo, sendo necessario o procedimento autorizador da autarquia, pelo qual agora voto, para que a adogdo do procedimento
alternativo de que trata o art. 28 da Instrugdo CVM n.2 361/02 produza o efeito de afastar a incidéncia da OPA.

Saliento, ademais, que este voto de nenhum modo pode ser interpretado como uma manifestagdo da CVM quanto a realidade do fato de que o adquirente
da participacéo excedente ndo seja ligado ao novo ou ao antigo controlador, fato que a area técnica estard livre para investigar, se assim entender
oportuno.

Isto posto, voto no sentido de dispensar a Royal da realizagdo da OPA por aumento de participagdo, considerando-se, para fins do art. 28 Instrugdo CVM
n.2 361/02, a alienagao realizada em 02 de maio como procedimento alternativo adotado.

Rio de Janeiro, 21 de junho de 2005.
Marcelo Fernandez Trindade

Presidente
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