PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
REF.: PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N2 RJ2006/8797
RELATORIO

1. Trata-se de Termo de Acusacéo (fls. 440/446) elaborado pela Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios — SRE, em face do Sr. RICHARD
KLIEN, Sr. WADY SANTOS JASMIN e Sr. WASHINGTON CRISTIANO KATO, respectivamente, Presidente do Conselho de Administragdo, Diretor-
Presidente, e Diretor Econémico-Financeiro e de Relagbes com Investidores da Santos-Brasil S.A., por infracdo a dispositivos da Instrucdo CVM n®

400/0382, no ambito da oferta publica de distribuicdo primaria e secundéria de certificados de depédsito de a¢des ordindrias e preferenciais de emissao da
citada companhia.

2. O presente processo teve origem quando, em 13.10.06, data de inicio das negociagdes das agdes da Santos-Brasil S.A. na Bovespa, a Agéncia
Estado noticiou , as 11h5min e 12h24min, declaragbes dos Srs. Richard Klien, Wady Jasmin e Washington Kato acerca da oferta publica em andamento.
(Paragrafo 6° do Termo de Acusagéo)

3. Segundo noticiado pela Agéncia Estado, o Sr. Richard Klien teria declarado que:

i. a meta da empresa para os préximos dez anos é duplicar a produtividade e triplicar a movimentagdo de contéineres no Tecon 1, operado pela
companhia no Porto de Santos;

ii. desde que iniciou a operagdo do terminal, ha nove anos, a Santos-Brasil elevou a produtividade de 11 para 45 contéineres por hora, aumentando
a movimentagao de 300 mil TEUs para 1 milhdo de TEUs em 2005;

i. a empresa investiu R$ 400 milhdes nesse periodo, principalmente em obras de repavimentacdo, sistemas de informagdo e compra de novos
equipamentos;

ii. além de crescer com a movimentagao de contéineres destinados a exportagdo ou que chegam ao pais com produtos importados, a empresa
também quer elevar a sua participa¢éo no sistema de cabotagem (linhas maritimas operadas dentro do Brasil);

iii. em 2005 esse mercado movimentou 600 mil contéineres, girando em torno de US$ 220 o prego médio de embarque e desembarque do
contéiner;

iv. a meta da companhia depende do aumento do nivel de comércio internacional e também da penetragdo de cargas em contéineres;

v. o fato de a companhia atuar na area de terminais maritimos ajudou a oferta a fechar no teto do intervalo de prego sugerido para as agoes, sendo
esse negocio conhecido no mundo inteiro pela sua boa rentabilidade.

4. Por sua vez, o Sr. Wady Jasmin teria declarado que:

i. o comércio internacional do Pais cresceu 80% em trés anos, passando de US$ 102 bilhdes em 2002 para US$ 198 bilhdes em 2005 sendo que,
desse total, 27% sdo mercadorias que passaram pelo Porto de Santos, visto que, quando se fala em contéineres, 40% do volume total
movimentado no Pais passou por Santos;

ii. quando o Produto Interno Bruto (PIB) do Pais cresce 1%, o comércio internacional avanca 2% e a movimentagao de contéineres aumenta 4%,
assim sendo essa relagdo em todo o mundo.

5. Por fim, o Sr. Washington Kato teria declarado que:

i. adecisdo da empresa de aderir ao nivel 2 de governancga corporativa da Bovespa e ndo ao Novo Mercado deve-se a limitagao do free float da
companhia, que ficard em aproximadamente 29%;

ii. o porcentual de 29% é limitado para a adeséo a essa sec¢ao da Bovespa;

ii. o contrato de arrendamento do terminal Tecon 1 estabelece que o grupo de controle da empresa seja conhecido e aprovado pela Companhia
Docas do Estado de S&o Paulo (Codesp), o que implicaria em um free float restrito;

iv. os direitos dos acionistas da Santos Brasil serdo os mesmos dados pelas empresas que atuam no Novo Mercado;
v. 40% do conselho é independente, e os acionistas terdo direito a 100% de tag along.
6. Com relagao a oferta, observa-se que: (Paragrafos 2° a 52 do Termo de Acusagao)

e foi protocolada em 18.08.06 pelo Credit Suisse (Brasil) S.A., na qualidade de instituigao lider da distribuigdo, em conjunto com a Companhia, o
Opportunity Fund e a RK Exclusivo FIA, na qualidade de ofertantes;

e foi registrada nesta Comissdo sob o n® CVM/SRE/REM/2006/026 (distribuigdo primaria) e n® CVM/SRE/SEC/2006/027 (distribuicdo secundaria)
em 11.10.06, data em que foi publicado o andncio de inicio de distribui¢cdo da oferta;

e 0 anuncio de encerramento da oferta foi publicado no dia 16.11.06, indicando a colocagéo de 40.582.700 certificados de deposito de agbes, ao
prego de R$ 23,00 por agao, resultando na captagdo publica de R$ 933.402.100,00.

7. Cabe ressaltar ainda que, no dia em que os administradores da Santos-Brasil S.A. realizaram suas declaragdes publicas, estava em curso o prazo para
exercicio da opgéo de lote suplementar, equivalente a até 15% dos certificados de depésito de agdes inicialmente ofertadas, nos termos do art. 24 da
Instrugao CVM n° 400/03, cuja data limite encerrou em 9.11.06{2.. De acordo com o antincio de encerramento da oferta, dos 5.500.500 certificados de
deposito de agdes relativos ao lote suplementar, 3.912.700 foram colocados pelo lider da distribuicdo. (Paragrafos 17 e 18 do Termo de Acusagao)

8. Detectada a irregularidade, os administradores foram intimados a se manifestarem, nos termos do art. 6°-B da Deliberagdo CVM n® 457/02. Em suas
respostas, os Srs. Wady Jasmin e Washington Kato limitaram-se a relacionar as paginas do Prospecto Definitivo onde constariam os dados e informagdes
que sustentassem suas declaragdes, sem, contudo, manifestarem-se acerca da suposta infragdo ao art. 48, inciso IV da Instrugcdo CVM n° 400/03.
Especificamente quanto ao Sr. Richard Klien, este afirmou especialmente o que se segue: (Paragrafos 10 a 16 do Termo de Acusagéo)

e em suas declaragdes, referiu-se apenas a metas que a companhia almejava atingir, as quais nao precisavam constar do prospecto ou de
qualquer outro documento, por serem somente objetivos fixados, resultados desejados pela companhia, ndo constituindo projegoes;
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e dada a espontaneidade de seu discurso, certos dados poderiam ter sido mencionados de forma aproximada ou condensada, sem referéncia a
um periodo especifico, ao contrario dos dados especificos constantes do prospecto;

e as declaragdes veiculadas pela Agéncia Estado nao refletiram, textualmente, o teor de seus comentarios; e
e ndo hdinfragdo aos arts. 48 e 49da Instrucdo CVM n? 400/03, uma vez que o conteddo de suas declaragdes constariam do Prospecto Definitivo.
9. Apds a apuragao dos fatos, a area técnica concluiu, em suma, o que se segue: (Paragrafos 10 a 16 do Termo de Acusagao)

"19. A Instrugao 400/03 determina, em seu artigo 48, inciso IV, que a emissora, o ofertante, as instituigbes intermedidrias e as pessoas que com
estes estejam trabalhando ou os assessorando de qualquer forma, deverdo abster-se de se manifestar na midia sobre a oferta ou o ofertante,
independente da publicidade ou ndo das informagées, até a publicagao do anuncio de encerramento da distribuicao.

20. Nota-se que, em nenhuma das respostas aos Oficios expedidos por esta SRE, os administradores da Santos-Brasil alegaram o fato de ndo
estar cientes da presenca da midia no evento de estréia da negociacdo das agbes da Companhia no mercado de agbes, limitando-se apenas a
informar em quais pdginas do prospecto poderiam ser encontrados dados que corroborassem as declaragoes feitas.

(..)

22. Por outro lado, segundo o artigo 49, da Instrugcdo 400/03, deve-se assegurar que toda informagéo transmitida a investidores esteja de acordo
com o descrito no prospecto de distribuigdo, dispondo que ‘a emissora, o ofertante e as Instituicbes Intermedidrias deverao assegurar a precisao
e conformidade de toda e qualquer informag&o fornecida a quaisquer investidores, seja qual for o meio utilizado, com as informagdes contidas no
Prospecto, devendo encaminhar tais documentos e informagées a CVM, na forma do art. 50’

23. Desta forma, é de se deixar perplexo a afirmagao do Presidente do Conselho de Administracdo da Santos-Brasil, Sr. Richard Klien (item 11,
alinea '), que, em resposta formal a esta CVM, justificou que ‘as declaragbes veiculadas pela Agéncia Estado ndo refletem, textualmente, o teor
de meus comentarios’, uma vez que as informagées divulgadas foram trechos retirados integralmente de seu discurso, conforme se evidencia ao
assistir o video gravado na Bovespa.

24. Ademais, alegou ter se referido ‘tdo somente a metas que a Companhia almeja atingir. E estas metas e desafios ndo precisam constar do
Prospecto ou de qualquer outro documento, pois sdo somente objetivos fixados, resultados desejados pela Companhia (...), mas que nao
constituem projecoes’.

25. Em outra passagem, para justificar o lapso cometido na informagdo de que o numero de contéineres movimentados pelos principais portos
do Brasil, em 2005, foi de 600.000 e ndo de 417.449, valor 30% menor, conforme descrito na pagina 129 do prospecto definitivo (fls. 89), o Sr.
Richard Klein declarou que, dada a espontaneidade de seu discurso, ‘certos dados podem ter sido mencionados de forma aproximada ou
condensada, sem referéncia a um periodo especifico, ao contrdrio dos dados especificos que constam do Prospecto’.

26. As duas declaragbes acima confirmam claramente a violagdo aos artigos 48, inciso 1V, e 49 da Instrugdo 400/03, tendo em vista o
pronunciamento em local publico, com a presenca da midia, e a falta de zelo ao anunciar-se ‘metas’ que ndo estavam contidas no prospecto
definitivo.

27. Em relagéo as tais ‘metas’, percebe-se também a infragdo ao artigo 48, inciso V, alinea ‘a’, da Instrugdo 400/03, que determina aqueles
relacionados a oferta a ‘observar os principios relativos a qualidade, transparéncia e igualdade de acesso a informagao’.

28. Uma vez que a divulgagdo de tais ‘metas’, que se referiam a duplicagdo da produtividade nos proximos dez anos e triplicagdo da
movimentagdo de contéineres no Tecon 1, operado pela Santos-Brasil, serem altamente relevantes aos investidores, deveriam ter sido
publicadas no &mbito do prospecto definitivo de distribuicdo e ndo em evento selecionado na Bovespa.”

10. Diante do exposto, a SRE prop0s a responsabilizagao das seguintes pessoas (paragrafo 33 do Termo de acusagao):
a) RICHARD KLIEN, na qualidade de Presidente do Conselho de Administragdo da Santos-Brasil S.A.:

a.1) por manifestar-se publicamente sobre a oferta e o ofertante a Agéncia Estado, em 13.10.06, durante a vigéncia do periodo de distribuicdo
primaria e secundaria de agoes ordinarias da Santos-Brasil S.A, violando o disposto no art. 48, inciso 1V, da Instrugdo 400/03;

a.2) por divulgar informagdes que ndo constavam do prospecto, em evento fechado e selecionado na Bovespa, durante o periodo de distribui¢ao,
violando o disposto no art. 48, inciso V, aliena "a", da Instrugao 400/03; e

a.3) por tecer declaragdes a Agéncia Estado que nao constavam do prospecto da oferta publica, infringindo assim o artigo 49, da Instrucdo
400/03.

b) WADY SANTOS JASMIN, na qualidade de Diretor-Presidente da Santos-Brasil S.A., por manifestar-se publicamente sobre a oferta e o
ofertante a Agéncia Estado, em 13.10.06, durante a vigéncia do periodo de distribuicdo primaria e secundéria de agdes ordinarias da Santos-
Brasil S.A, violando o disposto no art. 48, inciso 1V, da Instrugao 400/03; e

c) WASHINGTON CRISTIANO KATO, na qualidade de Diretor de Relagbes com Investidores da Santos-Brasil S.A., por manifestar-se
publicamente sobre a oferta e o ofertante a Agéncia Estado, em 13.10.06, durante a vigéncia do periodo de distribuicdo primaria e secundéria de
acodes ordinarias da Santos-Brasil S.A, violando o disposto no art. 48, inciso 1V, da Instrugao 400/03.

11. Devidamente intimados, os acusados apresentaram defesa tempestiva, na qual manifestaram interesse na celebragdo de Termo de Compromisso
com esta Autarquia, nos moldes da Deliberagdo CVM n® 390/01.

12. Em 05.11.07, os acusados expuseram tempestivamente propostas de Termo de Compromisso, de idéntico teor, nas quais se comprometem a pagar a
CVM, cada um, a importancia de R$50.000,00 (cinqlienta mil reais), a titulo de ressarcimento por despesas administrativas incorridas no curso deste
processo administrativo e do inquérito que o precedeu (fls. 624 a 635). Tais propostas, contudo, ndo estabelecem prazo para o cumprimento da obrigagao
pecuniaria assumida.

13. Nos termos do artigo 7°, paragrafo 5°, da Deliberagdo CVM n° 390/01, a Procuradoria Federal Especializada — PFE manifestou-se acerca da
legalidade das propostas apresentadas, concluindo o que se segue: (fls. 638 a 642)

"No tocante ao cumprimento do primeiro requisito legal, entendemos que ndo ha que se falar em cessagdo da pratica da atividade ilicita, nos
termos do art. 11, §5° I, da Lei n° 6.385/76, tendo em vista que os fatos que estariam sendo imputados aos acusados, qual seja, o
descumprimento dos arts. 48, IV e V, ‘a’ e 49 da Instrugdo CVM n? 400, de 29 de dezembro de 2003, teriam ocorrido em momento passado
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determinado, ndo se tratando de infragbes continuadas. Ademais, ndo hd, nos autos, noticia de reiteracdo da conduta reputada ilicita pela
Administragao Publica.

Quanto ao disposto no artigo 11, § 5 Il, da Lei n° 6.385/76, embora ndo haja nos autos referéncia a existéncia de danos a investidores, as
condutas ilicitas imputadas aos ora compromitentes podem ser ressarcidas através da apresentagdo de um compromisso que seja positivo para
0 mercado de valores mobiliarios como um todo, em contrapartida as irreqularidades apontadas, conforme orientagdo adotada em compromissos
de ajustamento de condutas ja celebrados.

Assim, uma vez constatada a inexisténcia de prejuizo individualizado a algum participante do mercado, o que parece ser o caso, a inteligéncia do
§ 52 do art. 11 da Lei n® 6.385/76 impbe a indenizagdo dos danos difusos causados ao mercado de valores mobilidrios (em razao do
descumprimento das regras previstas nos arts. 48 e 49 da Instrugdo CVM n? 400/03), que pode ser diretamente dirigida, através de medidas
concretas, a esse mesmo mercado ou, indiretamente, na pessoa deste drgdo regulador, que busca a protegao e o desenvolvimento do mercado
através de inumeros bens juridicos economicamente intangiveis, como a confiabilidade, a transparéncia, a qualidade das informagdes fornecidas
ao publico, dentre outros (art. 4° da Lei n° 6.385/76).

Entendemos, pois, que as propostas apresentadas atendem o disposto no art. 11, §5° II, da Lei n° 6.385/76, uma vez que o pagamento de
importancia a CVM constitui uma das formas de indenizagao dos prejuizos sofridos pelo mercado ou pela CVM. Ressaltamos, apenas, que,
devido a vedacgdo imposta pelo art. 2°, Xl, da Lei n® 9.784/99, as importdncias ndo podem ser recebidas como ressarcimento dos custos
incorridos no processo administrativo. Ademais, de acordo com o entendimento do Colegiado desta autarquia (PAS CVM SP 2002/0440 e PAS
CVM SP 2005/0099) o pagamento deve ser efetuado como condi¢ao de eficacia do termo de compromisso.

Cumpre destacar, por fim, que, embora ndo existam o6bices legais para apreciagdo das propostas de termo de compromisso apresentadas (§ 5°
do art. 7° da Deliberagdo CVM n° 390/01), a andlise da oportunidade e da conveniéncia de sua celebragdo cabe ao Comité de Termo de
Compromisso e ao drgdo Colegiado desta Autarquia, nos exatos termos dos arts. 8° e 9° da Deliberagao CVM n® 390/01."

FUNDAMENTOS

14. 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 apuragao 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.

15. 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, ap6s 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 rejeigao, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 9°.

16. Por sua vez, o art. 92 da Deliberagdo CVM n® 390/01, com a redagao 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 celebragdo, a natureza e a gravidade das infragdes
objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de puni¢éo, no caso concreto.

17. No entender do Comité, as propostas apresentadas mostram-se suficientes para desestimular a pratica de infragdes semelhantes pelos proponentes e
por terceiros que estejam em posigao similar a daqueles, cumprindo com a finalidade preventiva do instituto de que se cuida, em linha com as recentes
decisdes proferidas em casos dessa natureza.

18. A titulo de exemplo, o Comité destaca o Termo de Compromisso celebrado nos autos do Processo Administrativo Sancionador CVM n? RJ2006/8625,
referente a prestacéo de declaragoes, pelo ofertante, no decorrer da oferta publica de agées de emissédo da Brascan Residential Properties S.A. (BRP),
em infragdo a Instrugdo CVM n? 400/03. Nesse precedente, o compromitente assumiu a obrigagdo pecuniéria em favor da CVM no valor de R$ 50 mil,
equivalente a aproximadamente 0,02% do volume do lote suplementar da oferta de agdes de emissdo da BRP (da ordem de R$ 132 milhdes).
Considerou-se a época somente o volume do lote suplementar, e ndo o da oferta como um todo, em razdo de as declara¢des terem sido realizadas
posteriormente ao procedimento de bookbuilding e anteriormente ao exercicio da opgéo do referido lote.

19. No presente caso, por seu turno, o Comité depreendeu que a quantia contida em cada proposta de Termo de Compromisso equivale a

aproximadamente 0,04% do volume do lote suplementar da oferta de a¢des de emissdo da Santos-Brasil S.AL, representando compromisso que se
mostra razoavel diante dos elementos que compdem o caso concreto, se comparado ao precedente acima citado. Novamente considera-se somente o
volume do lote suplementar e ndo da oferta como um todo, em razdo de as declaragdes igualmente terem sido realizadas posteriormente ao
procedimento de bookbuilding e anteriormente ao exercicio da opcdo do referido lote. Portanto, admitindo-se como parametro de comparagdo os
percentuais acima referidos, o Comité inferiu que as propostas ora em aprego coadunam-se com este tipo de solugdo consensual do processo
administrativo, sendo, portanto, conveniente e oportuna sua aceitagéo, nos termos da Deliberagdo CVM n® 390/01.

20. Por fim, tratando-se de obrigagdo pecuniaria, sugere-se a designagado da Superintendéncia Administrativo-Financeira — SAD para o atesto de seu
cumprimento, bem como a fixagao do prazo de 10 (dez) dias para a realizagdo do pagamento, contados da data de publicagdo do Termo de Compromisso
no Diério Oficial da Unido.

CONCLUSAO

21. Em face do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a aceitagéo das propostas de Termo de Compromisso
apresentadas por: (i) Richard Klien; (ii) Wady Santos Jasmin; e (iii) Washington Cristiano Kato.

Rio de Janeiro, 11 de dezembro de 2007
Antonio Carlos de Santana
Superintendente de Normas Contabeis e de Auditoria e
Superintendente Geral em exercicio
Féabio Eduardo Galvéo Ferreira Costa
Superintendente de Fiscalizagao Externa

em exercicio
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Elizabeth Lopez Rios Machado
Superintendente de relagbes com empresas

(1) Quais sejam:

Art. 48. A emissora, o ofertante, as Instituicdes Intermedidrias, estas Ultimas desde a contratagao, envolvidas em oferta publica de distribuicdo, decidida
ou projetada, e as pessoas que com estes estejam trabalhando ou os assessorando de qualquer forma, deverdo, sem prejuizo do disposto na Instrugao
CVM n? 358, de 2002:

IV - abster-se de se manifestar na midia sobre a oferta ou o ofertante até a publicagdo do Andncio de Encerramento da Distribuicdo; e

V - a partir do momento em que a oferta se torne publica, ao divulgar informagéo relacionada a emissora ou a oferta:

a) observar os principios relativos a qualidade, transparéncia e igualdade de acesso a informagao;

Art. 49. Para todos os efeitos do art. 48, a emissora, o ofertante e as Instituicdes Intermediarias deverdo assegurar a precisdo e conformidade de toda e
qualquer informacéo fornecida a quaisquer investidores, seja qual for o meio utilizado, com as informagdes contidas no Prospecto, devendo encaminhar
tais documentos e informagdes a CVM, na forma do art. 50.

(2) A esse respeito, argliem os acusados em suas defesas que as Units necessarias para suprir o excesso de demanda foram colocadas no mercado em
11.10.06, em virtude de Contrato de Empréstimo Diferenciado, celebrado com os acionistas da Companhia, pelo qual estes emprestariam suas agdes
para colocagdo junto aos investidores que representassem o excesso da demanda e, apds o periodo de estabilizagdo, as a¢des seriam devolvidas
exercendo o lote suplementar em nimero equivalente ao empréstimo.

(3) De acordo com o anuncio de encerramento da oferta, dos 5.500.500 certificados de depésito de acdes relativos ao lote suplementar, 3.912.700 foram
colocados pelo lider da distribuicao (Paragrafos 17 e 18 do Termo de Acusagao). Considerando o prego de R$23,00 por agédo, o lote suplementar
representava o volume de R$ 126.511.500,00.
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