PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

REF.: PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N¢ 25/2004

RELATORIO:

1. Trata-se de Inquérito Administrativo instaurado para "apurar o eventual uso de informagdo privilegiada referente ao fato relevante divulgado em
16.01.2003, noticiando a celebragdo de contrato preliminar de Compra e Venda de Ag¢bes entre a Brasilcel N.V e o acionista controlador da Tele Centro
Oeste Celular Participagdes S.A., visando a transferéncia do controle acionario desta ultima para Telesp Celular Participagbes S.A. ou outra sociedade
pertencente ao grupo econémico Brasilcel N.V." (Relatério da Comisséo de Inquérito as fls. 8989/9054).

2. O presente processo originou-se a partir de negécios com agdes ordinarias e preferenciais de emissdo da Tele Centro Oeste Celular Participagdes
S.A. ("Tele Centro Oeste") que, na andlise da Geréncia de Acompanhamento de Mercado — 2 (GMA-2), foram efetuados em condicbes suspeitas,
ensejando um exame mais profundo para a apuragao de eventual uso de informagao privilegiada.

3. Tratava-se da alienagdo do controle societario da Tele Centro Oeste para a Telesp Celular Participagdes S.A. ou outra companhia pertencente ao
grupo econdémico Brasilcel N.V., por meio da celebragdo de Contrato Preliminar de Compra e Venda de Agdes entre o acionista controlador da Tele
Centro Oeste e a Brasilcel N.V., nos termos do Fato Relevante encaminhado a Bovespa e a imprensa em 16/01/03(1). Em vista da alienagédo em tela, os
acionistas minoritarios titulares de ac¢des ordinarias de emissdo da Tele Centro Oeste receberiam por suas a¢des 80% do valor pago ao controlador, a
titulo de "tag along" (art. 254-A da Lei n° 6.404/76)(2), direito este ndo extensivo aos acionistas preferencialistas, por inexisténcia de previsdo legal ou
estatutaria (paragrafos 5 e 6 do Relatério da Comissao)

4. Segundo detectado pela GMA-2, em 21/11/02 houve um expressivo aumento no volume negociado de agdes ordinarias de emissédo da Tele Centro
Oeste (TCOC3), decorrente da venda, em leildo, de 2.400.000.000 agdes de titularidade do BNP Paribas London Branch, tendo como compradores a
propria companhia, que adquiriu 1.500.000.000 de agdes, e José Governo Pais, que adquiriu 900.000.000 agdes. Ademais, constatou-se que a partir do
inicio de dezembro de 2002 ocorreu um aumento na demanda de agdes ordinarias de emissdo da Tele Centro Oeste, com uma tendéncia de alta em
suas cotagdes a partir da segunda quinzena do mesmo més e acentuada a partir do inicio de janeiro de 2003 (o prego por lote de mil agdes subiu
progressivamente de R$ 8,30 em 16/12/02 para R$ 13,40 em 16/01/03, representando um aumento da ordem de 61,4%) (paragrafos 2 e 3 do Relatério
da Comisséao).

5. Por outro lado, foi observada uma acentuada tendéncia de baixa das cotagdes das agdes preferenciais de emissdo da Tele Centro Oeste (TCOC4),
com queda de 2,93% somente entre 15 e 16/01/03, além de uma propenséo de queda das ag¢des ordinarias e preferenciais de emissao da Telesp Celular
Participagbes S.A. (respectivamente -6,02% e -7,66%). Quanto a baixa das cotagdes das agdes da Telesp Celular Participagdes S.A., apontou a GMA-2
para o fato de que os acionistas dessa companhia estariam bastante preocupados com o efetivo valor que a operagdo de compra do controle acionario da
Tele Centro Oeste alcangaria e como isso afetaria as contas da empresa (paragrafos 4 e 7 do Relatério da Comissao).

6. Segundo disposto no Relatério da Comissao de Inquérito, o processo de alienagdo do controle acionario da Tele Centro Oeste ocorreu da seguinte
forma (paragrafos 22 e 23 do Relatério):

"22. A partir de julho de 2002, conforme fatos relevantes publicados em 11.07 e 13.08.02 (fls. 5567/5568), a Splice,
empresa controlada por Alexandre Beldi Netto (51%), tendo como sécios Anténio Roberto Beldi (16,98%), Marco
Anténio Beldi (16,98%) e Antbnio Fabio Beldi (15,04%), participagdo esta idéntica a que detinham na Fixcel,
controladora indireta da Tele Centro Oeste, comegou a estudar estratégias de investimentos e reestruturagdo de seu
endividamento. Conforme informado em resposta ao Oficio/CVM/GMA-2/N° 019/03 (fls. 110/115), ‘foram
consideradas pela Splice diversas alternativas de negdcios, com potenciais interessados distintos, incluindo a prépria
Brasilcel’, tendo sido consultadas para analisar as contas da Companhia e apresentar propostas de solugdo as
empresas Banco Brascan S.A., Unibanco S.A., Deutsche Bank S.A. — Banco Alemao, Goldman Sachs & Co. e Ernst
Young Brasil.

23. Com a manifestagdo de interesse por parte da Brasilcel N.V., doravante denominada Brasilcel, de adquirir o
controle da Tele Centro Oeste, iniciaram-se as tratativas entre esta empresa, a Splice e a Fixcel, para a transferéncia
de tal controle para a Telesp Celular Participagdes, empresa pertencente ao Grupo Brasilcel. Tais tratativas seguiram
durante todo o segundo semestre de 2002, com a realizagdo de diversas reuniées para discussdo dos termos
juridicos e financeiros da transagdo, termos estes acordados verbalmente em 10.01.03. Seguiram-se novas reuniées
de ajuste até que, na noite do dia 15.01.03, foi concretizada a negociag¢ao e finalizados os termos contratuais entre as
partes. Em 16.01.03, foi publicado o fato relevante de fls. 053 e 5573." (Grifamos)

7. Tomando por base as informagdes prestadas pela Tele Centro Oeste, pela Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletronica S.A., pela Telesp Celular
Participagbes S.A. e pela Brasilcel N.V., em atencéo a solicitagdo efetuada pela CVM, foram questionadas aquelas pessoas que, em algum momento
anterior a divulgagao do fato relevante, estiveram efetivamente envolvidas nas negociagdes referentes a transferéncia de controle da Tele Centro Oeste,
tendo, destarte, tido acesso privilegiado as informagdes antes de sua divulgagdo ao mercado (paragrafos 26 e 32 do Relatério da Comissado). Além disso,
foram feitos questionamentos as pessoas que negociaram as ag¢des objeto de analise no periodo que antecedeu a transferéncia de controle da Tele
Centro Oeste, com vistas a identificar possiveis ligagdes entre estas e aquelas que participaram do processo de avaliagcdo para fins de alienagdo do
controle, as quais tiveram conhecimento de todos os aspectos comerciais, fiscais e juridicos que resultariam da transagdo anteriormente a sua divulgagao
ao mercado (paragrafo 52 do Relatério da Comissao).

8. A partir das andlises efetuadas, portanto, foram selecionados os comitentes a seguir elencados, cujo agrupamento foi efetuado com base no critério de
existéncia de algum tipo de relacionamento entre eles, ou a identificagdo de eventual ligagdo entre o comitente e qualquer das pessoas que tenha atuado
no processo de avaliagao da Tele Centro Oeste para fins de alienagéo (paragrafo 54 do Relatério da Comissao):

8.1. Membros da familia Beldi e pessoas e empresas a ela ligadas: trata-se das empresas Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletronica S.A., BID
S.A. e Banco Credibel S.A., assim como das pessoas fisicas José Governo Pais, Heloisa Wey Beldi, Maria Claudia Beldi Ramirez, Araldo Alexandre
Marcondes de Souza e Maria Heloisa Beldi. A respeito, faz-se mister destacar alguns paragrafos do Relatério da Comisséo de Inquérito, que muito bem
resumem a atuagdo de cada um dos referidos comitentes, a saber:

a. Splice do Brasil Telecomunicacées e Eletronica S.A., BID S.A. e Banco Credibel S.A. (paragrafos 79 e 129 a
136):

"79. Assim como a Fixcel, controladora indireta da Tele Centro Oeste por meio da BID a época dos fatos, as empresas
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Splice, BID e Banco Credibel pertencem as mesmas pessoas, conforme detalhado no paragrafo 11, quais sejam,
Alexandre Beldi Neto e seus filhos Marco Anténio Beldi, Anténio Roberto Beldi e Anténio Fabio Beldi, os quais,
juntamente com Ricardo de Souza Adenes, faziam parte do Conselho de Administragdo e/ou da Diretoria destas
empresas, bem como as dirigiam e administravam efetivamente no periodo em que ocorreu a avaliagao da Tele
Centro Oeste para fins de alienagdo do controle, processo do qual participaram diretamente Alexandre Beldi Netto,
Marco Anténio Beldi, Anténio Roberto Beldi e Ricardo de Souza Adenes. Tal coincidéncia exata de quadros
societarios e o conseqiente controle comum das empresas Splice, BID e Banco Credibel, exercido pelos citados
membros da familia Beldi, exige que as operagbes com papéis de emissdo da Tele Centro Oeste realizadas pelas
mencionadas empresas sejam analisadas conjuntamente.

()

129. Tem-se, portanto, que, usando de informag&o privilegiada ainda ndo divulgada ao mercado, foram compradas,
em nome da carteira prépria da Splice, no més de dezembro/02, dias antes da divulgagdo do fato relevante de
16.01.03, 4.103.300.000 agbes ordindrias de emissdo da Tele Centro Oeste, compras essas que nada tiveram a ver
com reversdo de financiamentos, bem como foram, no mesmo més de dezembro/02, negociados em nome da BID,
contratos de opgdes de compra e de venda de agbes ordinarias de emissdo da Tele Centro Oeste. Foram, ainda,
sempre as vésperas da divulgagdo do mencionado fato relevante, vendidas, em nome do Banco Credibel,
2.220.100.000 agbes preferenciais de emissdo desta companhia e 1.432.400.000 agbes preferenciais de emissdo da
Telesp Celular Participagdes, tendo estes trés investidores, Splice, BID e Banco Credibel, sido beneficiados pela
alta das cotacoes das acoes ordindrias e pela queda das cotacoes das acoes preferenciais que se verificou
apos a divulgacao do fato relevante a todo o mercado. (grifamos)

130. Conclui-se, assim, que as compras realizadas pela Splice, de 1.203.300.000 agbes ordindrias de emissdo da
Tele Centro Oeste, no mercado a vista, em 20, 26 e 27.12.02, e de 2.900.000.000 de agbes ordinarias de emissao da
mesma Companhia, no mercado a termo, em 23 e 26.12.02, assim como os negdcios no mercado de opgdes, no
valor total de 2.200.000.000, realizados pela BID em 11.10, 04.11 e 23.12.02, bem como 0s negdcios do Banco
Credibel com as 500.000.000 de opgbes séries TCOCB7 e TCOCNY, foram claramente realizados utilizando-se a
informag&do privilegiada de que estava em curso um processo de avaliagdo da Tele Centro Oeste para fins de
alienacdo de controle, processo do qual participaram diretamente Alexandre Beldi Netto, Marco Anténio Beldi,
Anténio Roberto Beldi e Ricardo de Souza Adenes, os quais sabiam exatamente que reflexos tal alienagdo de
controle teria sobre as cotagdes das agées da Companhia. (grifamos)

131. Além disso, os negdcios envolvendo agbes ordinarias e preferenciais de emissdo da Tele Centro Oeste e agdes
preferenciais de emissao da Telesp Celular Participagdes, analisados nos paragrafos 101 a 109 e 112 a 114, como
também as operagbes envolvendo 1.131.800.000 agées TCOCS3 iniciadas em 29.07.02 pelo Banco Credibel e
encerradas em 27.12.02 com a aquisigdo, pela Splice de 1.131.800.000 de agcbes TCOC3 no mercado a termo,
analisadas nos pardagrafos 94 a 100, foram todos realizados durante o segundo semestre de 2002, periodo em
que ja estava em andamento o processo de avaliacdo da Tele Centro Oeste para fins de alienacao do seu
controle aciondrio. Ocorre que, por forga do disposto no "caput” do artigo 13 da Instrugao CVM n? 358, de 03.01.02,
que veda a negociagdo com valores mobiliarios de emissdo de Companhia Aberta, ou a eles referenciados, pelos
acionistas controladores, diretos ou indiretos, antes da divulgagdo ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negdcios da companhia, tais negdcios nao mais poderiam ter sido realizados. Assim, as decisées de negociagao, por
parte de Alexandre Beldi Netto, Marco Anténio Beldi, Anténio Roberto Beldi e Anténio Fabio Beldi, acionistas
controladores da Splice, da BID e do Banco Credibel, de Ricardo de Souza Adenes, diretor financeiro ndo estatutario
da Splice e que também transmitia ordens de operagdo para o Banco Credibel, de Hiroshi Yamazaki,
Superintendente  Geral, Sérgio de Jesus Fiorelli, Superintendente Administrativo, Jorge Mata Salgado,
Superintendente Comercial do Banco, vdo de encontro a retro-mencionada vedagao de negdcios. (grifamos)

132. Conclui-se, deste modo, pela utilizagdo de informagao privilegiada ainda néo divulgada ao mercado nos negdcios
da Splice, BID e Banco Credibel acima descritos, em descumprimento ao disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da
Lei 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como ao disposto no "caput” do artigo 13 da
Instrugao CVM n® 358, de 03.01.02, por parte de Alexandre Beldi Netto, Anténio Roberto Beldi, Marco Anténio
Beldi e Anténio Fabio Beldi, controladores da Splice, da BID S.A e do Banco Credibel, nas negociacées com
acoes de emissao da Tele Centro Oeste e da Telesp Celular Participacoes em nome da Splice, da BID e do
Banco Credibel. (grifamos)

133. Deve, também, ser responsabilizado pelo uso de informagéo privilegiada ainda ndo divulgada ao mercado nos
negdcios da Splice, BID e Banco Credibel acima descritos, Ricardo de Souza Adenes, diretor financeiro ndo
estatutario da Splice e Conselheiro de Administracdo da Tele Centro Oeste, que tinha também ingeréncia nas
operagbes com agdes e opgoes feitas por todas as empresas pertencentes a familia Beldi, sendo ele, segundo
declarou Jorge Mata Salgado, quem ordenava a mesa de operagbes do Banco Credibel a realizagdo dos negdcios
com agles da Tele Centro Oeste. Dessa forma, Ricardo de Souza Adenes descumpriu o disposto nos paragrafos 1° e
42 do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no "caput” do artigo
13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02.

134. Devem, ainda, ser responsabilizados pelas operagbes com agbes preferenciais de emissao da Tele Centro
Oeste e da Telesp Celular Participagbes, bem como com as 500.000.000 de opgbes séries TCOCB7 e TCOCN9, em
nome do Banco Credibel, Hiroshi Yamazaki, Superintendente Geral, Sérgio de Jesus Fiorelli, Superintendente
Administrativo, Jorge Mata Salgado, Superintendente Comercial do Banco, por descumprimento ao disposto no
paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no
paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n? 358, de 03.01.02.

135. Alexandre Beldi Netto, Marco Anténio Beldi, Anténio Fabio Beldi e Ricardo de Souza Adenes, na qualidade
de membros do Conselho de Administracdo da Tele Centro Oeste, devem ser responsabilizados por descumprimento
do disposto no paragrafo 1° do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, por terem viabilizado a utilizagdo de informagcéo
privilegiada em favor da Splice, da BID e do Banco Credibel, bem como por descumprimento do artigo 8° da
Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, por ndo terem guardado sigilo das informagdes relativas a avaliagao da Tele
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Centro Oeste, as quais tiveram acesso privilegiado em razao do cargo ou posigao que ocupavam.

136. Devem, por fim, ser responsabilizadas pelo uso de informacgéo privilegiada ainda néo divulgada ao mercado, nos
negdcios, acima descritos, realizados em seus nomes, em descumprimento ao disposto no paragrafo 4° do artigo 155
da Lei 6.404, de 15.12.76, bem como ao disposto no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02,
a Splice do Brasil Telecomunicagées e Eletrénica S.A., a BID S.A. e o Banco Credibel S.A."

b. José Governo Pais (paragrafos 141 e 146):

"141. Da andlise de toda a documentagao referente a José Governo Pais, resta clara a relagdo deste investidor com a
familia Beldi, bem como com as empresas do Grupo Splice, posto que o investidor possuia conta corrente no Banco
Credibel, brago financeiro do Grupo Splice; indicou a Splice como fonte de referéncia em sua ficha cadastral junto ao
Banco Santander; declarou ter adquirido debéntures da Fixcel, também era cliente da Novagdo DTVM Ltda,
distribuidora que intermediou as operagbes em nome da Splice e do Banco Credibel; e o comitente que atuou na
ponta compradora, quando José Governo revendeu as agées ordindrias da Tele Centro Oeste que havia adquirido em
21.11, foi a prépria Splice. Além disso, o préprio José Governo confirmou, em sua resposta aos questionamentos a
ele enviados por esta comissdo de inquérito, ser amigo pessoal da familia Beldi desde a década de 90, tendo-lhe
prestado assessoria na privatizagao do sistema Telebras. Negou, contudo, ter participado, direta ou indiretamente, do
processo de avaliagdo da Tele Centro Oeste para fins de alienagdo do controle (fls. 1570).

()

146. Resta claro, assim, que José Governo Pais negociou fazendo uso das informagbes a que teve acesso,
referentes as discussées e tratativas que envolveram o processo de alienagdo do controle da Tele Centro Oeste e
quais resultados tal alienagdo causaria aos detentores de papéis de emissdo desta companhia, bem como da Telesp
Celular Participagdes. Resta, portanto, configurado o descumprimento do disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da
Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no pardgrafo 1° do artigo 13 da
Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, por ter negociado as referidas agdes fazendo uso de informagao relevante ainda
n&o divulgada ao mercado, beneficiando-se com a compra de acées ordindrias da Tele Centro Oeste e evitando
os prejuizos advindos da queda da cotacao das acbes preferenciais da Telesp Celular Participacoes apos a
publicacéo do fato relevante." (grifamos)

c. Heloisa Wey Beldi e Maria Claudia Beldi Ramirez (paragrafos 147 e 153):

"147. Heloisa Wey Beldi ¢ casada com Alexandre Beldi Neto, mae de Marco Antbnio Beldi, Anténio Fabio Beldi,
Anténio Roberto Beldi, Maria Heloisa Beldi e Maria Claudia Beldi Ramirez, e sogra de Araldo Alexandre Marcondes
de Souza.

(..)

153. Tem-se assim que Alexandre Beldi Neto, Heloisa Wey Beldi e Maria Claudia Beldi Ramirez descumpriram o
disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem
como no pardgrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, uma vez que, sendo conhecedores do fato
de que a Tele Centro Oeste, empresa controlada pela Familia Beldi, estava sendo avaliada com vistas a alienagdo do
controle, utilizaram tal informagdo privilegiada ao vender todas as acées preferenciais de emissao da
companhia de que eram titulares Heloisa Beldi e Maria Claudia Beldi, evitando, assim, os prejuizos que
ocorreram com a queda da cotacdo destas acoes apos a publicacdo do fato relevante. Além disso, esta claro
que Alexandre Beldi Neto descumpriu o disposto no § 2° do referido artigo 155, por permitir que terceiro de sua
confianga tenham feito uso de informagéao relevante ainda nao divulgada ao mercado para obter vantagem mediante
compra ou venda de valores mobilidrios." (grifamos)

d. Araldo Alexandre Marcondes de Souza (paragrafos 154 e 155):

"154. Araldo Alexandre Marcondes de Souza, casado com Maria Teresa Beldi de Souza, é genro de Alexandre
Beldi Neto e Heloisa Wey Beldi. Fez parte do Conselho de Administragdo da Tele Centro Oeste de 26.04.01 até a
data da venda.

155. Negociou agbes preferenciais de emissdo da Tele Centro Oeste, em 06.01.03, data em que vendeu 2.500.000
destas agées, e, em 13.01.03, data em que comprou 4.000.000 de acbes. Nao ha, porém, elementos suficientes
para caracterizar sua atuacdo como fruto do uso de informacdao privilegiada, de vez que tanto alternou compras
e vendas, predominando as primeiras, como permaneceu com quantidade considerdvel do papel em sua carteira,
papel este cuja queda nas cotagdes seria esperada por eventual ‘insider’. Contudo, como membro do Conselho de
Administragdo da Tele Centro Oeste, Araldo Marcondes de Souza estava impedido de negociar com papéis de
emissdo desta companhia, por forga do disposto no artigo 13, ‘caput’, da Instrugdo CVM n° 358/02. Além disso,
Araldo de Souza estava obrigado a comunicar tal negociacdo a CVM, a companhia e a Bovespa , por forga do
disposto no paragrafo 6 ° do artigo 157 da Lei n°® 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei n° 10.303, de 30.10.01,
bem como do artigo 11, caput, da Instrugdo CVM n® 358/02." (grifamos)

e. Maria Heloisa Beldi (paragrafo 160):

"160. Maria Heloisa Beldi, também filha de Heloisa Wey Beldi e Alexandre Beldi Neto e irma de Marco Anténio Beldi,
Anténio Fabio Beldi e Anténio Roberto Beldi, apresentou um comportamento diverso de Heloisa Wey Beldi e Maria
Claudia Beldi Ramirez, em relagdo as operagées com agées preferenciais de emissdo da Tele Centro Oeste, tendo
alternado, entre 01.03 e 21.11.02, compras e vendas do papel, de modo que, apds sua Ultima operagdo, ocorrida em
21.11.02, apesar de haver zerado sua posigao, ndo ha elementos suficientes para caracterizar seu
comportamento como sendo fruto de uso de informacao privilegiada."

8.2. Tele Centro Oeste: a atuagdo da companhia, por seu turno, vem expressa, em suma, nos paragrafos 186 a 188 do Relatério da Comissao de
Inquérito, in verbis:
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"186. Tem-se assim que a Tele Centro Oeste Celular Participacdes S.A. além de desobedecer a vedagdo de
deliberar e de negociar com suas agbes antes da divulgagdo ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos
negdcios da companhia, vedagdo esta prevista no ‘caput’ do artigo 13 da Instrucdo CVM n° 358, de 03.01.02,
também descumpriu o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, por ter utilizado informagdo
privilegiada ainda ndo divulgada ao mercado em suas negociacbes com agbes ordindrias e preferenciais de sua
propria emissdo, devendo por tal atuagao ser responsabilizada.

187. Devem, também, ser responsabilizados pelo uso de informagéo privilegiada ainda nao divulgada ao mercado, em
beneficio da Tele Centro Oeste Celular Participacoes S.A. e em descumprimento ao disposto nos paragrafos 1° e
4° do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como por
descumprimento das vedagdes contidas no artigo 8% no ‘caput’ do artigo 13 e no artigo 14, todos da Instrugao CVM
n® 358, de 03.01.02, Alexandre Beldi Neto, Presidente do Conselho de Administragdo da Companhia, assim como 0s
Conselheiros de Administragado Marco Anténio Beldi, Anténio Fabio Beldi, Araldo Alexandre Marcondes de
Souza e Ricardo de Souza Adenes, que, apesar de terem pleno conhecimento de que estavam em curso as
tratativas e estudos que levaram a alienagdo do controle aciondrio da companhia, decidiram pela negociagdo, por
parte da Tele Centro Oeste, de agbes de sua propria emiss&o.

188. Por fim, devem, ainda, ser responsabilizados por abuso do poder de controle, previsto no artigo 117, ‘caput’ e
paragrafo 19, alinea ‘c’ da Lei 6.404, de 15.12.76, Alexandre Beldi Neto, Marco Anténio Beldi, Anténio Roberto
Beldi e Anténio Fabio Beldi, controladores indiretos da Tele Centro Oeste, de vez que decidiram pela realizagdo de
negociagdo pela tesouraria da Tele Centro Oeste com agbes de sua prdpria emissdo (TCOC3 e TCOC4) com
evidente uso de informagao privilegiada e contrariamente a vedagao explicitada no ‘caput’ do artigo 13 da Instrugéo
CVM n? 358, de 03.01.02, em prejuizo aos investidores do Mercado de Valores Mobiliarios. Saliente-se que a Tele
Centro Oeste, que vinha comprando agbes preferenciais de sua emissao e, a partir de 09.10.02, mudou sua
postura e passou a vender macicamente as TCOC4 para o Mercado, ja de posse da informacao privilegiada de
que o controle da Tele Centro Oeste seria alienado, conforme descrito nos paragrafos 161 a 184. Assim agindo, os
quatro supracitados controladores indiretos envolveram a Companhia na pratica de ato ilegal.” (grifamos)

9. Diante de todo o apurado, a Comissao de Inquérito propds a responsabilizagao das seguintes pessoas (paragrafo 189 do Relatério):

"1) Alexandre Beldi Neto, Presidente do Conselho de Administragdo da Tele Centro Oeste Celular Participagbes S.A.,
Presidente do Conselho de Administragcdo da Splice do Brasil Telecomunicagbes e Eletrénica S.A., e Diretor Presidente do
Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 153/154 e 8986, por descumprir o disposto nos paragrafos 19, 2° e 42 do artigo 155,
assim como no "caput" e no paragrafo 1%, alinea "c", do artigo 117, ambos da Lei 6.404, de 15.12.76, com a redacao dada pela
Lei 10.303, de 30.10.01; e no artigo 8% no pardgrafo 1° do artigo 13 e no artigo 14, todos da Instrugdo CVM n® 358, de
03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 153 e 161 a 188; bem como por infragdo aos paragrafos 1° e 4° do artigo 155
da Lei 6.404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, e também ao artigo 8° e no "caput” do artigo 13
da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 55 a 136;

2) Anténio Roberto Beldi, Diretor Presidente e membro do Conselho de Administragdo da Splice do Brasil Telecomunicagbes
e Eletrénica S.A., e Diretor do Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 155/156 e 8986, por descumprir o disposto no "caput" e
no pardgrafo 1%, alinea "c", do artigo 117, da Lei 6.404, de 15.12.76, em fungao do relatado nos paragrafos 161 a 188, bem
como o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como
0 "caput” do artigo 13 da Instrugdo CVM n° 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 55 a 136;

3) Marco Anténio Beldi, membro do Conselho de Administragdo da Tele Centro Oeste Celular Participagbes S.A., Diretor
Vice-Presidente da Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletrénica S.A. e Diretor do Banco Credibel S.A., qualificado as fls.
157/158 e 8986, por contrariar o disposto nos paragrafos 12 e 4° do artigo 155, assim como no "caput"” e no paragrafo 1%, alinea
"c", do artigo 117, ambos da Lei 6.404, de 15.12.76, com a redagéo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, e o disposto no artigo
8% no paragrafo 1° do artigo 13 e no artigo 14, todos da Instrugdo CVM n° 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos
pardgrafos 161 a 188, bem como por descumprir o disposto nos paragrafos 19 e 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, com
a redagdo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, assim como o artigo 8° e o "caput” do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de
03.01.02, em fung4o do relatado nos paragrafos 55 a 136;

4) Anténio Fabio Beldi, membro do Conselho de Administragdo da Tele Centro Oeste Celular Participagées S.A., membro de
Conselho de Administragdo da Splice do Brasil Telecomunicagbes e Eletronica S.A. e Diretor Vice-Presidente do Banco
Credibel S.A., qualificado as fls. 159/160 e 8986, por descumprir o disposto nos paragrafos 1° e 4° do artigo 155, assim como
no "caput" e no paragrafo 19, alinea "c", do artigo 117, ambos da Lei 6.404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303,
de 30.10.01, e o disposto no artigo 8% no paragrafo 1° do artigo 13 e no artigo 14, todos da Instrugdo CVM n° 358, de 03.01.02,
em fungdo do relatado nos paragrafos 161 a 188, bem como por contrariar o disposto nos paragrafos 1° e 4° do artigo 155 da
Lei 6404, de 15.12.76, com a redagao dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, assim como o artigo 8° e o "caput” do artigo 13 da
Instrucdo CVM n*® 358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 55 a 136;

5) Ricardo de Souza Adenes, membro do Conselho de Administragdo da Tele Centro Oeste Celular Participagcbes S.A.,
diretor financeiro ndo estatutario da Splice do Brasil Telecomunicagées e Eletrénica S.A., qualificado as fls. 8267 e 8986, por
descumprir o disposto nos paragrafos 1° e 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303, de
30.10.01, e o disposto no artigo 8% no "caput" do artigo 13 e no artigo 14, todos da Instrugdo CVM n? 358, de 03.01.02, em
fungao do relatado nos paragrafos 161 a 187, bem como por descumprir o disposto nos paragrafos 1° e 4° do artigo 155 da Lei
6.404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, assim como o artigo 8° e o "caput” do artigo 13 da
Instrugdo CVM n*® 358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 55 a 136;

6) a Tele Centro Oeste Celular Participacoes S.A., qualificada as fls. 8422 e 8987, por descumprir o disposto no paragrafo 4°
do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como o "caput" do artigo 13 da
Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 161 a 187;

7) a Splice do Brasil Telecomunicacées e Eletronica S.A., qualificada as fls. 1443 e 8987 por descumprir o disposto no
paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6.404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como o disposto no
paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 55 a 136;
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8) a BID S.A., qualificada as fls. 1103 e 8987 por descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6.404, de
15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como o disposto no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrucdo CVM n°
358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 55 a 136;

9) 0 Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 161 e 8987, por descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404,
de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n?° 358, de
03.01.02; em fung4o do relatado nos paragrafos 67 a 136;

10) Araldo Alexandre Marcondes de Souza, membro do Conselho de Administracdo da Tele Centro Oeste Celular
Participagbes S.A., qualificado as fls. 568 e 8987, por descumprir o disposto no paragrafo 6 ° do artigo 157 da Lei n°® 6.404, de
15.12.76, acrescentado pela Lei n® 10.303, de 30.10.01, e artigos 11, "caput”, e 13, "caput”, da Instrugdo CVM n? 358, de
03.01.2002, em fungao do relatado nos paragrafos 154 a 158, bem como o disposto nos paragrafos 1° e 4° do artigo 155 da Lei
6404, de 15.12.76, com a redagdo dada pela Lei 10.303, de 30.10.01, assim como no paragrafo 1° do artigo 13 e no artigo 14,
ambos da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos pardgrafos 161 a 187;

11) Hiroshi Yamazaki, Superintendente Geral do Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 149 e 8987, por descumprir o
disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no
pardgrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 67 a 136;

12) Sérgio de Jesus Fiorelli, Superintendente Administrativo do Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 151 e 8988, por
descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem
como no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n? 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos pardgrafos 67 a 136;

13) Jorge Mata Salgado, Superintendente Comercial do Banco Credibel S.A., qualificado as fls. 150 e 8988, por descumprir o
disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no
pardgrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n® 358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 67 a 136;

14) José Governo Pais, qualificado as fls. 346/348 e 8988, por descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei
6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n®
358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 137 a 146;

15) Heloisa Wey Beldi, qualificada as fls. 2886, 8499 e 8988, por descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo 155 da Lei
6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrugdo CVM n®
358, de 03.01.02, em fungdo do relatado nos paragrafos 147 a 149 e 153;

16) Maria Claudia Beldi Ramirez, qualificada as fls. 2896, 8498 e 8988, por descumprir o disposto no paragrafo 4° do artigo
155 da Lei 6404, de 15.12.76, acrescentado pela Lei 10.303, de 30.10.01, bem como no paragrafo 1° do artigo 13 da Instrucdo
CVM n® 358, de 03.01.02, em fungao do relatado nos paragrafos 150 a 153."

10. De acordo com o proposto pela Comissdo de Inquérito (paragrafo 190 do Relatério) e nos termos da manifestagdo exarada pela Procuradoria Federal
Especializada — PFE (fls. 9058/9060), foi comunicada a Procuradoria da Republica no Estado de Sao Paulo, em fungéo da existéncia de indicios de crime
de agdo penal publica.

11. Regularmente intimados, todos os acusados apresentaram tempestivamente suas razdes de defesa(3), ocasido em que manifestaram interesse em
celebrar Termo de Compromisso, a excegao dos acusados Jorge Mata Salgado e Tele Centro Oeste. As respectivas propostas completas, por seu turno,
também foram expostas em tempo e serdo analisadas separadamente, conforme a seguir:

1. Proposta de José Governo Pais (fls. 9448 a 9454):

Inicialmente o proponente reitera argumentos de defesa, alegando a total improcedéncia das acusagdes formuladas.

Quanto ao cumprimento dos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de Compromisso, argui que ndo ha mais o que cessar
(inciso | do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76), posto que as supostas condutas irregulares imputadas ao proponente nao possuem
natureza continuada. Alega, demais, que a indenizagdo de prejuizos de que trata o inciso Il do aludido dispositivo legal seria indevida no
caso concreto, uma vez que tais prejuizos ndo teriam ocorrido, além de nao ter havido terceiros investidores do mercado figurando como
contrapartes(4).

Propbde realizar o pagamento & CVM no valor de R$ 40 mil, com o objetivo de ressarcir as despesas incorridas com a instauragédo do
presente processo, sem, contudo, estabelecer o prazo para o seu cumprimento.

2. Proposta de Alexandre Beldi Neto, Anténio Roberto Beldi, Marco Ant6nio Beldi, Antonio Fabio Beldi, Ricardo de Souza
Adenes, Splice do Brasil Telecomunicacoes e Eletronica S.A., Tolvi Participacdes S.A. (sucessora por incorporacao da BID
S.A.), Banco Credibel S.A., Hiroshi Yamazaqui, Araldo Alexandre Marcondes de Souza, Sérgio Jesus Fiorelli, Heloisa Wey Beldi
e Maria Claudia Beldi (fls. 9451 a 9466):

A exemplo de José Governo Pais, os proponentes ressaltam a total improcedéncia das acusagdes formuladas, enfatizando que a celebragao do Termo
de Compromisso ndo importa em confissdo quanto @ matéria de fato, nem reconhecimento da ilicitude das condutas analisadas.

Quanto aos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de Compromisso, 0s proponentes expdem o0 seu cumprimento de acordo com as
irregularidades apontadas, reagrupadas de forma a facilitar o entendimento da andlise da proposta de Termo de Compromisso, destacando que a mesma
é realizada de maneira ndo individualizada em relagdo as matérias de fato e de direito relacionadas. Assim, temos que:

"(1) Questbes Relacionadas ao Uso de Informacao Privilegiada : itens (i) Vedagdo a Negociagdo com Valores Mobiliarios; (ii) Quebra do Dever de Sigilo; e
(iii) Vedagao aos Administradores de Deliberar a Negociagdo, pela Companhia Aberta, de Valores Mobilidrios de sua Propria Emiss&o.

(1)(A) Cessagéo da atividade ou ato tido como ilicito

Sem abordar a total improcedéncia das acusagées, devemos registrar que todas as operagdes que ensejaram a imputagdo de responsabilidade aos
Proponentes por uso de informagao privilegiada ocorreram ao longo de um periodo especifico ou em uma data determinada no passado, ja tendo sido
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encerradas, portanto, as praticas ditas irregularidades [sic].

Com efeito, em relagdo ao item (i) Vedacao a Negociagao dos Valores Mobiliarios, as imputacédes formuladas no Relatdrio referem-se aos seguintes fatos
considerados irregulares pela Comissao de Inquérito, os quais foram realizados nas datas abaixo indicadas:

(a) operagdes com Agbes TCOCS3 realizadas por Splice e BID (embora, como demonstrado na Defesa Conjunta,
estivessem elas inseridas no contexto de Operacbes de Financiamento do Grupo Splice) ao longo do segundo
semestre de 2002 (fl. 9.031 e 9.032);

(b) operacdes do Credibel com Agbes TCOC4 e TSPP4 (ndo obstante fizessem parte de um conjunto de operagdes
para fins de desfazimento de carteira setorial montada pelo Credibel, aquelas realizadas com Agées TCOC4), "todas
realizadas no sequndo semestre de 2002" (fl. 9.032);

(c) operagbes da TCOC com Agbes TCOC3 e TCOCH4, deliberadas nas reuniées de 01 de julho, 02 de outubro e 08
de novembro de 2002, e realizados no segundo semestre de 2002, encerrando-se, respectivamente, em 04 de
dezembro e 29 de novembro de 2002 (ndo obstante ocorressem no dmbito de atividades normais de negociagdo com
acbes da prépria emissora sem a existéncia de qualquer fato relevante ndo demonstrado) (fl. 9.042-9.044);

(d) vendas de Agbes TCOC4 por Maria Claudia Beldi e Heloisa Wey Beldi, realizadas, respectivamente, em 17 de
outubro de 2002 e 02 de janeiro de 2003 (ndo obstante terem ocorrido sem uso de informagdo privilegiada e
envolvessem valor irrisério); e

(e) venda e compra de Agbes TCOC4 por Araldo Alexandre Marcondes de Souza, as quais ocorreram em 06 de
janeiro de 2003 e 13 de janeiro de 2003, respectivamente (ndo obstante terem ocorrido sem uso de informagdo
privilegiada e envolvessem valor irrisorio).

No que se refere ao item (ij) Quebra do Dever de Sigilo, as operagbes objeto sdo as mesmas descritas nos itens (a), (b) e (c), valendo a mesma
conclusao, ou seja, ocorreram durante um periodo determinado no passado.

Em relagdo ao item (iii) Vedacdo aos Administradores de Deliberar a Negociagao, pela Companhia Aberta, de Valores Mobiliarios de sua Propria
Emissdo, as deliberagbes que ensejaram a realizagdo das operagdes descritas no item (c) acima foram tomadas nas reuniées do Conselho de
Administragdo da TCOC realizadas em 01 de julho, 02 de outubro e 08 de novembro de 2002 .

(1)(B) Corrigir as irregularidades apontadas, reparando o dano que porventura tenham causado
Entendemos que as propostas de ressarcimento apresentadas na minuta de Termo de Compromisso em anexo atendem ao quesito em questao.

Isso porque a proposta de reparagdo de dano supostamente causado pelas condutas tidas como irregulares consiste no pagamento das seguintes
quantias a CVM, a serem utilizadas segundo o exclusivo critério dessa D.Autarquia: (i) R$150.000,00 (cento e cinqlienta mil reais), pelas condutas
descritas nas alineas (a) a (c) do item (1)(A) acima; (i) R$70.000,00 (setenta mil reais), referente as condutas descritas nas alineas (d) e (e) do item (1)
(A). Esses valores, no entender dos Proponentes, sao equiparaveis a reprovabilidade das imputacdes que sobre eles pesam e suficientes para inibir a
realizagdo de condutas semelhantes.

(2) Questbes Relacionadas a ndo Disponibilizacao de Informacdo sobre Negociacdes de Administrador

(2)(A) Cessagéo da atividade ou ato tido como ilicito

As operagbes de venda e a compra de Agbes TCOC4, que ensejaram a obrigagao de Araldo Alexandre Marcondes de Souza informar a CVM a alteragao
de sua participagao acionaria quando ainda membros do Conselho de Administragdo da Companhia, foram realizadas em 06 de janeiro de 2003 e 13 de
janeiro de 2003, respectivamente. Consideramos ser de pleno conhecimento dessa Autarquia a alienagdo dessa participagdo aciondria, razdo pela qual
entendemos ter sido cessado o ato qualificado de ilicito pelo Relatério. Registramos que Araldo Alexandre Marcondes de Souza foi substituido, em abril
de 2003, desde entao nao ocupando qualquer assento na administragdo da Companhia.

(2)(B) Corrigir as irreqularidades apontadas, reparando o dano que porventura tenham causado

A imputacao de responsabilidade pela ndo divulgagdo a CVM de informagdo acerca de alteragdo de sua participagdo aciondria, que ora pesa contra o
Proponente, é conduta que gera dano difuso ao mercado de capitais.

Diante disso, e em conformidade com as explicagbes expostas no item (1)(B) acima, o Proponente compromete-se a pagar a CVM a quantia de
R$10.000,00 (dez mil reais), que, a seu ver, é apta ao ressarcimento do dano supostamente causado por sua conduta, sendo equipardvel a sua
reprovabilidade e suficiente para inibir condutas semelhantes.

(3) Questdes Relacionadas ao Exercicio Abusivo do Poder de Controle

(3)(A) Cessacao da atividade ou ato tido como ilicito

As operagdes que fundamentaram a imputagdo de responsabilidade por exercicio abusivo de controle foram realizadas entre 03 de janeiro de 2002 e 04
de dezembro de 2002, no caso das negociacbes com A¢bes TCOC3 pela Companhia, e no periodo de 11 de janeiro de 2002 até 29 de novembro de
2002, nas negociagdes com Agbes TCOCA4.

Isso significa que todas as operagbes em comento desenvolveram-se ao longo do ano de 2002, ja tendo sido encerradas, pelo que ndo ha, hoje, nenhum
ato ou atividade supostamente irregular a ser cessado.

(3)(B) Corrigir as irregularidades apontadas, reparando o dano que porventura tenham causado

Os Proponentes entendem pelo total descabimento das acusagbes relacionadas ao abuso do poder de controle, razdo pela qual apresentam proposta de
pagamento do montante de R$10.000,00 (dez mil reais), a titulo de ressarcimento pelos custos administrativos incorridos por essa D.Comiss&o."

No entender dos proponentes o montante oferecido (no total de R$ 240 mil) é suficiente para inibir conduta irregular e equiparavel a reprovabilidade das
condutas a eles imputadas. Ademais, ressaltam que o Colegiado aceitou a celebragéo de propostas de compromisso apresentadas em processos cujo
objeto tinham semelhanga com as imputagdes que lhes foram feitas, citando como exemplo a decisédo proferida no dmbito do PAS CVM n? 13/00, que
apurava a ocorréncia de irregularidades nas negociagdes com titulos e valores mobiliarios da Companhia Cervejaria Brahma e da Companhia Antarctica
Paulista no periodo que antecedeu a divulgagao ao mercado da associacdo entre essas companhias(5).
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Por fim, recorrem aos antecedentes dos acusados, informando que "Nenhum dos Proponentes esta impedido por lei especial, ou condenado por crime
falimentar, de prevaricagao, peita ou suborno, concussdo, peculato, contra a economia popular, a fé publica ou a propriedade, ou a pena criminal que
vede, ainda que temporariamente, o0 acesso a cargos publicos, nem esta condenado a pena de suspensdo ou inabilitagdo temporaria aplicada por essa
CVM."(6)

Assim sendo, os proponentes obrigam-se a pagar as seguintes quantias, no prazo de 10 dias contados da data de publicagdo do Termo no Diario Oficial
da Unido:

i. R$ 150.000,00 (cento e cinglienta mil reais), a ser pagaa CVM pelos compromitentes Alexandre Beldi Netto, Antdnio Roberto Beldi, Marco
Anténio Beldi, Anténio Fabio Beldi, Ricardo de Souza Adenes, Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletrénica S.A., Tolvi Participagdes S.A.,
Banco Credibel S.A., Hiroshi Yamazaki, Araldo Alexandre Marcondes de Souza e Sérgio Jesus Fiorelli, e a ser utilizada segundo exclusivo
critério e conveniéncia da CVM;

ii. R$70.000,00 (setenta mil reais), a ser paga a CVM pelos compromitentes Heloisa Wey Beldi, Maria Claudia Beldi e Araldo Alexandre
Marcondes de Souza, e a ser utilizada segundo exclusivo critério e conveniéncia da CVM;

iii. R$10.000,00 (dez mil reais), a ser paga @ CVM pelo compromitente Araldo Alexandre Marcondes de Souza e a ser utilizada segundo exclusivo
critério e conveniéncia da CVM; e

iv. R$10.000,00 (dez mil reais), a ser paga @ CVM pelos compromitentes Alexandre Beldi Netto, Marco Antonio Beldi, Antonio Fabio Beldi e Antonio
Roberto Beldi, e a ser utilizada segundo exclusivo critério e conveniéncia da CVM.

12. Conforme dispde a Deliberagdo CVM n? 390/01, a Procuradoria Federal Especializada — PFE apreciou a legalidade das propostas apresentadas (fls.
9469/9478), concluindo pelo atendimento do requisito inserto no inciso | do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76, haja vista que ja cessara a pratica dos atos
supostamente ilicitos, posto néo se tratar de infragcdo continuada.

13. Quanto ao requisito legal da reparagao dos prejuizos (inciso Il do §5° do art. 11 da Lei n® 6.385/76), concluiu a Procuradoria que nao restou atendido,
vez que "ndo ha qualquer proposta no sentido da efetiva indenizagdo dos prejuizos sofridos pelos antigos acionistas da Tele Centro Oeste Celular
Participagbes S/A que, ndo sabendo da existéncia de processo de avaliagdo da companhia para fins de alienagéo de controle, alienaram suas agoes
ordinarias antes da divulgacéo do fato relevante respectivo". A respeito, destacou o disposto nos itens 129 e 130 do Relatério da Comissdo de Inquérito,
0s quais j& se encontram transcritos no item 8.1 "a" deste parecer.

14. Nesse sentido, dispds a PFE que:

"No presente caso, contudo, além do dano difuso ao mercado de valores mobilidrios, a pega acusatdria aponta para
existéncia de prejuizos a investidores determinados (interesse individual homogéneo), o que, por forga do mencionado
inciso Il do § 52 do art. 11 da Lei n°® 6.385/76, condiciona a celebragdo do termo de compromisso a efetiva indenizagao
desses danos."

15. Por fim, esclareceu a Procuradoria que o compromisso de pagamento a CVM de determinada quantia em dinheiro "a titulo de ressarcimento dos
custos administrativos incorridos" ndo se revela juridicamente adequado, tendo em vista que a atividade de fiscalizagdo desta Autarquia ja é custeada
pelos cofres publicos, além do que o inciso Xl do paragrafo Unico do art. 2° da Lei n? 9.784/99 veda a cobranga de quaisquer despesas processuais,
ressalvadas as previstas em lei. Nesse tocante, destacou que o pagamento das importancias oferecidas "constitui, tdo-somente, o compromisso assumido
para fins indenizacéo dos prejuizos sofridos pelo mercado ou pela CVM, estando voltado a melhoria do mercado de valores mobilidrios, na pessoa desta
Autarquia Federal encarregada de tal misséo, consoante o disposto no art. 4° da Lei n° 6.385/76".

FUNDAMENTOS

16. 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 legislacdo 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.

17. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberagdo CVM n? 390/01, alterada pela Deliberagdo CVM n® 486/05, que dispde em seu art. 82 sobre a
competéncia deste Comité de Termo de Compromisso para, apos ouvida a Procuradoria Federal Especializada sobre a legalidade da proposta,
apresentar parecer sobre a oportunidade e conveniéncia na celebragdo do compromisso, e a adequagao da proposta formulada pelo acusado, propondo
ao Colegiado sua aceitagéo ou rejei¢do, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9°.

18. Por sua vez, o art. 92 da Deliberagdo CVM n? 390/01, com a redacédo dada pela Deliberagdo CVM n? 486/05, estabelece como critérios a serem
considerados quando da apreciagdo da proposta, além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebragéo, a natureza e a gravidade das infragdes
objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de punigéo, no caso concreto.

19. Consoante destacado pela PFE, verifica-se no caso em tela que para o atendimento dos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de
Compromisso as propostas devem necessariamente contemplar obrigagéo de reparagdo dos danos sofridos pelos investidores que, ndo sabendo da
existéncia de processo de avaliagdo da Tele Centro Oeste para fins de alienagéo de controle, alienaram suas agdes ordinarias antes da divulgagédo do fato
relevante respectivo.

20. Partindo-se do preco das agdes praticado no leilao da oferta publica de aquisicdo de agdes por alienagdo do controle acionario da Tele Centro
Oeste(7) e dos elementos constantes dos autos do presente processo, identificamos e quantificamos os ganhos auferidos pelos proponentes, em
detrimento dos citados investidores (fls. 9494/9497). Deste modo, temos como auferido pelo proponente José Governo Pais o montante de R$ 909 mil
(paragrafos 137 a 146 do Relatério da Comissao) e pelos demais proponentes, em conjunto, montante da ordem de R$ 33.500 mil, aqui consideradas as
operagdes realizadas pela Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletronica S.A., BID S.A. e Banco Credibel S.A., com agées TCOC3 e opgdes de compra
e de venda sobre essas agdes (paragrafos 99 a 108 do Relatério da Comisséo).

21. Em suas propostas de Termo de Compromisso, contudo, os proponentes ndo vislumbram qualquer obrigacdo de natureza indenizatéria, sendo
enfaticos aos denegarem a ocorréncia de potenciais prejuizos a terceiros investidores(8). A respeito, vale ressaltar que a assungéo de tal compromisso
ndo caracterizaria a confissdo quanto a matéria de fato, nem reconhecimento de ilicitude da conduta analisada, conforme dispde o §6° do art. 11 da Lei n®
6.385/76.

22. Dada a grandeza dos valores envolvidos e a postura desde ja adotada pelos proponentes, o Comité depreendeu que a abertura de negociagao para
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fins da adequagdo das propostas apresentadas ao requisito da indenizagdo dos prejuizos, s.m.j., estaria fadada ao insucesso, restando patente a
inexisténcia de bases minimas para tanto.

283. Assim sendo, visto que as propostas nao contemplam qualquer reparagao a terceiros investidores pelos danos experimentados, em contrapartida aos
ganhos auferidos pelos proponentes, conforme apontados na pega acusatéria, conclui-se que ndo resta cumprido o requisito inserto no inciso Il do §5° do
art. 11 da Lei n® 6.385/76.

CONCLUSAO

24. Em face do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a rejeicao das propostas de Termo de Compromisso
apresentadas por: (i) José Governo Pais; e (ii) Alexandre Beldi Neto, Antdnio Roberto Beldi, Marco Ant6nio Beldi, Anténio Fabio Beldi, Ricardo de Souza
Adenes, Splice do Brasil Telecomunicagdes e Eletronica S.A., Tolvi Participagdes S.A. (sucessora por incorporagdo da BID S.A.), Banco Credibel S.A.,
Hiroshi Yamazaqui, Araldo Alexandre Marcondes de Souza, Sérgio Jesus Fiorelli, Heloisa Wey Beldi e Maria Claudia Beldi.

Rio de janeiro, 06 de junho de 2006
Roberto Tadeu Antunes Fernandes
Superintendente Geral
Elizabeth Lopez Rios Machado
Superintendente de relagbes com empresas
Waldir de Jesus Nobre
Superintendente de relagdes com o Mercado
Antonio Carlos de Santana

Superintendente de Normas Contabeis e de Auditoria

(1) Em 25.04.03, a Telesp Celular Participagoes S.A. comprou, da Fixcel S.A., 61,10% do capital votante da Tele Centro Oeste por aproximadamente R$
1,505 milhdo, correspondente a R$ 19,48719845 por cada lote de 1.000 agdes adquirido. O contrato incluiu ainda a aquisigdo das subsidiarias da TCO
(paragrafo 21 do Relatério da Comisséo).

(2) A Oferta Publica de Aquisigao foi efetivada em 30.09.03 (fls. 5462/5472), tendo como objetivo a aquisicdo das 43.385.533.827 agdes ordinarias da
Tele Centro Oeste em circulagdo, que representavam 34,31% do capital votante e 11,44% do capital social da empresa (paragrafo 25 do Relatério da
Comisséo).

(3) Defesas acostadas as fls. 9118 a 9120 (Jorge Mata Salgado); fls. 9189 a 9199 (José Governo Pais); fls. 9338 a 9405 (Tele Centro Oeste); e fls. 9201 a
9293 (defesa conjunta dos demais acusados).

(4) A respeito, é de se observar que as agdes (TCOCS3) alienadas em 20/12/02 por José Governo Pais a Splice do Brasil Telecomunicagbes e Eletrénica
S.A. (900 milhdes de agdes, ao prego de R$ 9,57 por lote de mil) foram adquiridas por aquele em leildo de 21/11/02 do BNP Paribas London Branch (ao
preco de R$ 8,56 por lote de mil, gerando um lucro bruto de R$ 909 mil) (paragrafos 2 e 58 do Relatério da Comisséo).

(5) Enfatizam que, nesse caso, o Colegiado deliberou pela celebragdo de Termo de Compromisso com acusados contra 0s quais pesavam as seguintes
imputagoes: (i) uso indevido de informagao privilegiada; (ii) deliberagdo para a aquisi¢do das préprias agdes da Brahma quando em curso a associagao
com a Antarctica; (i) ndo informar a Brahma as negociagoes de agdes de emissdo dessa companhia; e (iv) quebra do dever de sigilo.

(6) No que toca aos antecedentes dos proponentes, de fato ndo ha decisdo condenatéria ja transitada em julgado, no ambito de jurisdicdo desta
Autarquia. Verifica-se apenas decisdo condenatéria proferida no &mbito do Processo Administrativo Sancionador CVM n® RJ2005/0097, ainda pendente
de recursos e confirmagao pelo 6rgéo julgador de 22 instancia (alguns proponentes foram condenados a pena de multa e/ou suspenséo por 1 ano para o
exercicio do cargo de administrador ou conselheiro fiscal de companhia aberta, entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que
dependam de autorizagdo ou registro na CVM). Tal decisdo encontra-se disponivel na pagina da CVM na Internet, link "Processos Administrativos
Sancionadores/Processos Sancionadores julgados em 2007".

(7) O leilao foi realizado em 18/11/03, tendo sido adquiridas 32.205.831.707 agGes ordinarias ao prego de R$16,73 por lote de mil (vide Resultado do
Leildo extraido da pagina da CVM na internet, as fls. 9493).

(8) Os proponentes (a excegdo de José Governo Pais, que expds proposta em separado) apresentaram extensas consideragdes acerca do cumprimento
dos requisitos legais necessarios a celebragdo do Termo de Compromisso, tendo admitido tdo somente possiveis danos a CVM ou ao mercado como um
todo, com relagéo a algumas das irregularidades apontadas.
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