PROCESSO CVM N° RJ2003/5846
REGISTRO COL 4166/2003

INTERESSADA: COIRG - CIA. INDUSTRIAL RIOGRANDENSE DO NORTE
ASSUNTO: CANCELAMENTO DE REGISTRO - INST. CVM n© 265/97
RELATOR: DIRETOR WLADIMIR CASTELO BRANCO CASTRO

RELATORIO
Senhores Membros do Colegiado,
O presente processo teve origem, em 20.09.2002, a partir do pedido de cancelamento de registro de companhia

incentivada formulado nos termos da Instrugdo CVM n° 265/97, pela COIRG - CIA. INDUSTRIAL RIOGRANDENSE DO
NORTE (fls. 01).

Analisada a matéria, a Superintendéncia de Relagdes com Empresas - SEP, em 1° de outubro de 2002, através do
OFICIO/CVM/SEP/CCI/52/2002 (fls. 159/160), comunicou que a_ interessada estava registrada nesta CVM na
condicdo de companhia aberta sob o cddigo n© 449-9.

Na ocasidao, a COIRG foi informada de que "a equivocada inclusdo da COIRG no Cadastro de Companhias Incentivadas,
mantida por esta autarquia, foi sanada com a exclusdo levada a efeito em 21.12.1995."

Em 10/04/2003, a SEP, através do OFICIO/CVM/SEP/GEA-3/N°091/2003 (fls. 161), ratificou & interessada os termos
do OFICIO/CVM/SEP/CCI/52/2002, complementando, na oportunidade, o seguinte:

a. A COIRG teve seu registro de companhia aberta suspenso pela CVM, nos termos da Instrucdo CVM n©287/98, em
27.11.98, estando sujeita, como previsto em seu artigo 39, a instauracdo de inquérito administrativo para apurar a
responsabilidade dos administradores pelo descumprimento reiterado das disposicbes contidas nos arts. 16 e 17 da
Instrucdo CVM n°202/93; e

b. ndo obstante, diante do interesse demonstrado em promover uma oferta publica para aquisicdo das agbes emitidas
pela companhia, informamos que a citada oferta devera seguir os termos da Instrucdo CVM n°361/02, que prevé, em
seu art. 34, que situagbes excepcionais que justifiquem a aquisicdo de acées sem oferta publica ou com procedimento
diferenciado, serdo apreciadas pelo Colegiado da CVM, para efeito de dispensa ou aprovagao de procedimento e
formalidades préprios a serem seguidos, inclusive no que se refere a divulgacdo de informagbes ao publico, quando for
o caso.

Posteriormente, em 23.07.2003, através do MEMO/CVM/SEP/GEA-3/N°158/03 (fls. 325/331), a SEP reexaminou a
matéria, tendo elaborado os seguintes comentarios:

- reportou-se ao OFiCIO/CVM/SEP/CCI/52/2002, j& mencionado;

- informa que, no inicio de abril de 2003, o Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia entrou
em contato com a SEP, solicitando informagdes sobre o andamento do pedido de cancelamento da COIRG e
alegando nédo ter recebido o mencionado Oficio;

-em 10.04.2003, foi encaminhado o Oficio CVM/SEP/GEA-3/N°091/03, também ja mencionado;

- em face do que foi observado, o pedido foi encaminhado a SRE para exame da documentagdo apresentada
pela companhia;

- em anadlise prévia, a SRE indicou o procedimento a ser observado nas situagdes excepcionais, versadas
pelo art. 34 da Instrugdo CVM n° 361/02, com a dispensa de Oferta Publica de Agdes ou a aquisicdo de agdes
com procedimento diferenciado (fls.164/165).

Na andlise, a SEP destaca os antecedentes que levaram a companhia a ser registrada nesta CVM, na condigdo de
companhia aberta e de companhia incentivada, ao mesmo tempo. Segundo o histdrico, os principais fatos
envolvendo os registros da COIRG nesta CVM foram:

-em 13.10.87, a Companhia formulou consulta a esta autarquia solicitando, frente a inexisténcia de registro
relativo a abertura de capital da sociedade, a expedigdo de certiddo ou de outro qualquer expediente,
informando os seguintes pontos (fls. 171):

a. data do registro da COIRG como "Companhia Aberta”, bem como o nome dos administradores na
ocasido, inclusive do seu primeiro Diretor de relagcdes com o mercado; e

b. na hipétese de existéncia de registro de emissao de valores mobilidrios por parte da Companhia,
indicagao da respectiva data, e demais elementos pertinentes.

- a CVM enviou a Companhia o Oficio CVM/SEP/GE-II/N°473/87, de 19.10.87, informando que (fls. 172):
a. a data de registro da empresa na Comissdo de Valores Mobiliarios é 20.07.77;

b. as empresas que eram registradas no Banco Central, caso da COIRG, foram consideradas companhias
abertas, para efeitos das Leis n% 6.385/76 e 6.404/76, através da Resolucdo CMN n® 436; e

c. a CVM ndo dispunha das informagdes que pudessem atender as demais solicitacdes da companhia
(fls.172).

Com a finalidade de esclarecer os fatos, foram realizadas diligéncias junto aos arquivos e cadastros da CVM, tendo



sido apurado o seguinte:

a.

quando da criacdo da Comissdo de Valores Mobilidrios, atendendo a determinagdo contida na Resolugdo CMN
n® 436/77, foram consideradas Companhias Abertas e, automaticamente registradas na CVM, as sociedades
andénimas ja cadastradas no Banco Central do Brasil - BACEN;

deste modo, o cadastro de companhias abertas da CVM foi elaborado a partir de fichas cadastrais fornecidas
pelo BACEN, dentre as quais constava a da COIRG, que possui, assim, registro de companhia aberta nesta
Autarquia desde 20.07.77 (fls. 166);

entretanto, verificou-se que a ficha correspondente a COIRG ndo continha qualguer informacdo, dela
constando, tdo somente, a denominacdo social da Companhia (fls.170);

em 10.07.90, a Companhia foi incluida no cadastro da CVM de companhias incentivadas, de modo que seu
nome passou a constar dos dois cadastros (de companhias abertas e de companhias incentivadas) - fls.
159/160 e 166;

em 21.12.95, a COIRG foi excluida do cadastro de companhias incentivadas, voltando a constar somente do
cadastro de companhias abertas (fls. 168/169);

em 27.11.98, o registro de companhia aberta da COIRG foi suspenso por estar ha mais de trés anos em
atraso com a obrigacgdo de prestar informacdes a CVM (fls. 166/167);

cabe ressaltar que, segundo informacGes fornecidas pela Geréncia de Arrecadacdo, as multas cominatdrias
aplicadas a companhia em virtude do atraso no envio do 1°e do 2° ITR de 1996, somadas as taxas de
fiscalizacdo que ndo foram pagas pela COIRG, chegam ao valor de R$160.000,00, o qual se encontra inscrito
na Divida Ativa (fls. 173); e

no periodo de 22 a 26.03.82, foi realizada inspecdo na COIRG visando verificar a eventual utilizacdo, pela
empresa, ou por pessoas a ela ligadas, de artificios que pudessem caracterizar como publicas as colocagGes
de suas agdes no mercado. No Relatério de Inspegdo CVM/SFI/GFE-/N°25/82, referente a inspecdo
mencionada, foram apresentadas as seguintes conclusGes (fls. 181/184):

embora fosse companhia aberta, ndo foi localizado "qualquer indicio de pagamento de comissGes ou
assemelhados a terceiros ou a empregados pela venda das agdes, nem tampouco a utilizagdo de servigos
publicos para a comunicagdo com acionistas"; e

em vistoria de seus arquivos, ndao foram encontrados "prospectos ou qualquer outra forma de propaganda
que pudesse ter sido utilizada para colocacdo das agdes".

Além das providéncias ja adotadas, foram solicitados ao Arquivo Nacional os documentos que haviam sido enviados
a CVM pela COIRG. Do exame da documentagdo, foi constatado que nos Formularios IAN dos exercicios sociais de
86 e 87, enviados pela propria Companhia a CVM, respectivamente, em 07.08.87 e em 20.06.88, foi preenchido o
campo indicando que as acdes da companhia seriam negociadas no mercado de balcdo (fls. 225/259). Nao foi
possivel identificar, na ficha constante do IAN de 1984, se o referido campo destinado a indicacdo do mercado em
que os titulos de emissdao da companhia eram negociados foi preenchido (fls. 193).

As fls.

a.

176/179, a CCI, ao analisar a matéria apresentou os seguintes comentarios e conclusdes:

"em junho de 2003, o Controle das Companhias Incentivadas obteve informagdes, junto ao Banco do
Nordeste do Brasil S.A - instituicdo gestora do Fundo de Investimentos do Nordeste, de que a COIRG - Cia.
Industrial Riograndense do Norte beneficiou-se, efetivamente, de recursos de incentivos fiscais do FINOR";

"segundo a Sra. Ana Maria Nunes Macedo Pereira, do Ambiente de Suporte Financeiro da Célula de
Administracdo do FINOR, ja foram arrematadas neste ano de 2003, em 3 sucessivos leildes promovidos pelo
FINOR nos meses de margo, abril e maio, 625.000 acdes Preferenciais Nominativas da classe C (agdes
originarias de incentivos fiscais) de emissdo da COIRG" (fls. 185);

"as sociedades que, a semelhanca da COIRG, beneficiaram-se de recursos de incentivos fiscais, e sdo
obrigadas ao Registro de Companhia Incentivada, figuram no Cadastro Geral de Empresas Incentivadas
mantido pela Comissdo de Valores Mobilidrios e que foi composto a partir das informacdes provenientes das
Superintendéncias Regionais de Desenvolvimento e das entidades gestoras dos Fundos de Investimento.
Tais empresas sdo, por forca da Lei n® 7.940, de 20.12.89, devedoras da Taxa de Fiscalizagdo do Mercado
de Valores Mobiliarios";

"uma sociedade beneficidria de recursos origindrios de incentivos fiscais do FINOR estd obrigada a requerer e
a manter atualizado, perante a Comissdo de Valores Mobilidrios, o chamado Registro de Companhia
Incentivada", conforme disposto no artigo 1° da Instrugdo CVM n° 265, de 18.07.97";

a COIRG, que ndo submeteu a Comissdo de Valores Mobilidrios o obrigatdrio pedido de Registro de
Companhia Incentivada, possui, atualmente, acdes incentivadas em poder de acionistas outros que ndo os
seus controladores;

"caso se conclua que a COIRG foi indevida e equivocadamente listada como uma companhia aberta, restara
o fato de que a empresa beneficiou-se de incentivos fiscais do FINOR, fato sobre o qual ndo paira a menor
duvida";

"em agosto de 1999, foi criada a figura do Registro Simplificado de Companhia Incentivada que visa
especificamente as empresas incentivadas que estavam obrigadas a Registro de Companhia Incentivada na
CVM, nos termos da Instrugdo CVM n° 265/97, que ndo se registraram e que desejam desobrigar-se do
recolhimento da Taxa de Fiscalizagdo do Mercado de Valores Mobilidrios"; e

"aprovado pela CVM o pedido de Registro Simplificado, a empresa poderad requerer o seu cancelamento
bastando que comprove a inexisténcia de agdes incentivadas em poder de acionistas minoritarios, ou que os



seus controladores realizem oferta publica para a aquisicdo desses papéis, efetuada nos termos do artigo 20
e seguintes da Instrugdo CVM n© 265, de 18.07.97".

As fls. 325/331, a SEP encaminhou o pedido de cancelamento de registro da COIRG para deliberagdo do Colegiado,
concluindo que a COIRG esta registrada na CVM na condicdo de companhia aberta, em que pese o fato de tal registro basear-
se tdo somente em ficha cadastral fornecida pelo BACEN em que consta somente a denominagdo social da companhia (fls.
170) - cf. fls. 330, item 14, c/cfls. 327, item 10.

Instada a manifestar-se sobre o caso, a PFE opinou no seguinte sentido (fls. 337 a 343):

"1. Foi solicitada a esta Procuradoria manifestacdo sobre o pedido de cancelamento de registro da COIRG - Cia.
Industrial Riograndense do Norte. O cerne da consulta consiste em esclarecer qual o procedimento de cancelamento de
registro que deve ser adotado pela companhia, seja o previsto na Instrucdo CVM n.° 265/97 (que dispbe sobre o
cancelamento de registro de companhias incentivadas) ou seja o procedimento previsto na Instru¢do CVM n.° 361/02
(que dispde sobre o cancelamento de registro de companhias abertas).

2. Para tanto, as dareas técnicas levantam, desde logo, uma questdo prévia: a COIRG trata-se de uma companhia
aberta ou de companhia incentivada?

3. Penso que a resposta a indagagdo ndo se resume ao maniqueismo de definir se a COIRG é companhia aberta, ou, ao
contrario, se é companhia incentivada, porquanto, a meu ver, ela é, a um sé tempo, companhia aberta e companhia
incentivada.

4. Por um lado, a qualidade de companhia aberta da COIRG decorre do seu registro na CVM, realizado em 20/07/1977,
sob o pélio da Resolucdo CMN n.© 436/77. Na pratica, o seu registro decorreu da listagem remetida a CVM pelo BACEN
das companhias que se enquadravam na Resolugdo CMN n.° 436/77, especificamente nos dispositivos que
determinavam o seu registro na CVM na qualidade de companhia aberta. De se destacar, além disso, que ndo ha
elementos nos autos que nos levem a concluir que a listagem elaborada pelo BACEN tenha incorrido em erro que
justificasse a invalidacdo do registro da COIRG como companhia aberta.

5. Por outro lado, a qualidade de companhia incentivada da COIRG decorre do fato, claramente exposto nestes autos,
de que a empresa foi beneficidria de recursos oriundos do FINOR.

6. Diante dessa situacdo, a pergunta que se deve plr ndo é, por conseguinte, se a COIRG trata-se de companhia
aberta ou de companhia incentivada; diversamente, a pergunta que se deve pér é: perante a CVM, a COIRG deve ter
registro de companhia aberta, registro de companhia incentivada, ou ambos 0s registros ao mesmo tempo?

(..)

9. Com efeito, pelas informagbes existentes nos autos e na prépria CVM, entendo que o registro da COIRG perante a
CVM é o de companhia aberta, devendo portanto ser tratada apenas como tal, inclusive para cancelamento de registro.

9.1 Em primeiro, porque, ndo sendo possivel como visto a convivéncia do registro de companhia aberta com o registro
de companhia incentivada, é de prevalecer o primeiro, haja vista a sua inequivoca maior abrangéncia, conforme

explicitado no item 7.1 acima.

9.2 Em segundo, porque, como se viu acima, ha justa causa legal para o seu enquadramento como companhia aberta,
haja vista a legislacdo baixada pelo Conselho Monetdrio Nacional, bem como haja vista a listagem remetida pelo
BACEN para a CVM das companhias a serem consideradas de capital aberto, nos termos da Resolugao CMN n.© 436/77.

9.3 Em terceiro, finalmente, porque ndo restou apresentada nos autos nenhuma razdo (irregularidade nos cadastros do
BACEN remetidos & CVM, realizacdo de anterior procedimento de cancelamento de registro, etc.) que justificasse
considerar irregular a inclusdo ou a permanéncia da COIRG no registro de companhia aberta (ainda que esse registro
tenha posteriormente sido suspenso em 1998, nos termos da Instrucdo CVM n.© 287/98).

(..)

9.3.3 Destaque-se, por fim, que o fato de as fls. 170 constar folha ndo preenchida relativa a COIRG ndo me parece
poder elidir a presuncdo de legalidade de que se revestem, de um lado, a remessa de informacdées sobre companhias
abertas do BACEN para a CVM, e, de outro, o registro efetuado pela CVM em 20/07/1977.

(..)

12. Ainda por oportuno, ressalto que, em vista da suspensdo do registro da COIRG como companhia aberta (realizada
em 27/11/98) e em se verificando que a COIRG esta paralisada hd mais de trés anos (friso que ha necessidade de se
perquirir essa informacgdo, pois ela ndo esta provado nos autos), ha também a possibilidade do cancelamento de oficio
do seu registro como companhia aberta, nos termos do art. 29, V, da Instrucdo CVM n.© 287/98, sem prejuizo, é claro,
da apuragdo pela CVM de responsabilidade por atos ilicitos administrativos eventualmente cometidos.

13. Por dltimo, saliento que, caso a CVM reste por considerar que a COIRG tem perante esta autarquia o registro de
companhia incentivada, e ndo o de companhia aberta como defendido neste MEMO, decerto havera repercussdo no
ambito tributdrio da CVM, haja vista que ...todas as exigéncias que hoje se processam contra a COIRG, seja
administrativa ou judicialmente, decorrem do seu registro como companhia aberta, e ndo como companhia incentivada"
(fls. 337 a 343).

A COIRG, por sua vez, impetrou recurso dos entendimentos das areas técnicas da CVM, apresentando, em resumo,
as seguintes consideragdes (fls. 364 a 378):

"A COIRG é uma companhia que foi constituida em 31/12/64, a época da edicdo da legislacdo especial que instituiu o
sistema de incentivos fiscais. (...)

[As empresas que] recebiam recursos oriundos de incentivos fiscais eram denominadas ‘companhias incentivadas’ e
eram regidas por um sistema proprio de leis que lhes garantia um regime especial de normatizacdo e captagdo de
recursos que excepcionava as disposi¢oes gerais aplicaveis as sociedades por agoes.



O sistema de incentivos fiscais passou... por diversas fases de regéncia legal ... [até] o Decreto-Lei n° 1376, de
12.12.74, que criou os Fundos de Incentivos Fiscais — FINOR, FINAM e FISET, os quais eram geridos pelos Bancos de
Desenvolvimento Regionais (...).

E dentro desse contexto de incentivos fiscais que se situa a COIRG. (...) O mapa da composi¢do acionaria da
companhia em 05.08.2002, constante do presente Processo, demonstra que a captacdo de recursos feita pela sociedade
situou-se sempre e exclusivamente dentro do sistema de incentivos fiscais. (...)

Apébs a edicdo das Leis n° 6.385 e 6.404, ambas de 1976, a competéncia para a regulacdo e disciplina do mercado de
valores mobiliarios foi destacada da competéncia do BACEN para a da CVM. Nessa ocasido, foi editada, como regra de
transicdo, a Resolugcdo CMN n° 436, de 20.07.1977, que determinou que as companhias registradas no BACEN sob a
égide da Resolugdo CMN n° 88, de 20.01.1968 e que tivessem seus valores mobiliarios admitidos & negociacdo nos
mercados de Bolsa de Valores e de balcdo, fossem consideradas automaticamente, nesse estagio inicial, registradas
na CVM como companhia aberta, independentemente de qualquer formalidade. Incumbia & CVM, em face da atribui¢cdo
recebida de regular o mercado de valores mobiliarios, editar, posteriormente, regras proprias visando a regulamentagédo
e ao registro das companhias abertas.

Dentre as companhias que nesse primeiro momento foram registradas na CVM como companhia aberta,
independentemente de qualquer individualizagdo ou andlise seletiva que levasse em consideragdo as suas
especificidades prdprias ...foi a COIRG aleatoriamente inserida e registrada na categoria de companhia aberta. (...)

...0 registro de companhia aberta imposto a COIRG foi realizado pela CVM com base nas informacbes recebidas do
BACEN. Entretanto, como informa a propria CVM, das fichas cadastrais fornecidas pelo BACEN ndo consta qualquer dado
capaz de embasar a classificacggdo da COIRG como companhia aberta. Inexplicavel, portanto, o registro de companhia
aberta procedido sem qualquer suporte material capaz de justificar sua efetivagao.

Em 10.07.90, contudo, a COIRG foi incluida no cadastro da CVM de companhias incentivadas. Embora ndo conste do
Processo nenhuma explicacdo para a realizacdo desse registro, exsurge como motivacdo natural a provavel
consideracdo, pela CVM, da natureza societaria da COIRG.

A partir dessa data, a COIRG passou a ter dois tipos de registro: (a) registro de companhia incentivada e (b) registro
de companhia aberta.

Atentando para essa duplicidade de registros, em 21.12.95 a CVM decidiu excluir a COIRG do cadastro de companhias
incentivadas, optando por manté-la somente como ‘companhia aberta’, sem que fossem dadas a conhecer as razées
justificativas para tal decisdo, o que seria de rigor.

Fatores que autorizam a classificacdo da COIRG como companhia incentivada:

(...) para a captacdo de recursos para o desenvolvimento de suas atividades empresariais, a COIRG utilizou-se, tdo
somente, dos mecanismos proprios do programa de incentivos fiscais, que se consubstanciavam através de leildes que
se realizam, para esse fim, nas bolsas de valores.

Veja-se que os valores mobilidrios que compdéem seu capital social foram, em sua quase totalidade, subscritos dentro
do programa de incentivos fiscais, seja pelo seu acionista controlador - Vicatex, seja pelo Banco de Desenvolvimento
do Rio Grande do Norte, seja pelo Fundo de Desenvolvimento do Nordeste — FINOR, como demonstrado a fls. 3 deste
estudo (fls. 366).

Atente-se, ainda, que para os fins fiscais de enquadramento das companhias na Tabela de incidéncia da Taxa de
Fiscalizagdo da CVM, critério importante para a ordenacdo das companhias no &mbito do sistema de organizacdo das
companhias dentro da CVM, a orientacdo provida pelo Ministério da Fazenda determinou que as companhias deveriam
ser classificadas na categoria que lhes era mais especifica, exemplificando: sociedade beneficiaria de incentivos fiscais

gue também é companhia aberta, serd enquadrada na categoria especifica de ‘'sociedade beneficidria de incentivos
fiscais’. (...)

Ja foi assinalado ...que a COIRG é uma companhia incentivada, cuja natureza juridica, pela sua especificidade, ndo
apresenta as mesmas caracteristicas inerentes a de uma companhia aberta.

Uma das principais diferengas entre esses dois tipos societdrios reside no sistema de acesso e utilizagdo dos
mecanismos de mercado. Enquanto as agbes das companhias abertas sdo livremente negociadas no mercado de
valores mobilidrios, fazendo apelo a poupanca popular, as ag¢bes das companhias incentivadas s&o subscritas
unicamente com meios hauridos através de beneficios fiscais atribuidos a certos contribuintes que se utilizam, para
tanto, de um sistema de negociacdo em leilées especiais e especificos realizados nas bolsas de valores.”

Citando o Parecer/CVM/SJU/119, de 19/12/78: "(...) sendo a negociagdo de tais agbes, em bolsas, efetivadas
independentemente de suas manifestacées (ja que sdo leiloadas pelos bancos operadores), torna-se evidente que esta
excepcional utilizacdo do sistema bursatil, com registro especial neste Comissdo de Valores Mobilidrios, ndo implica,
quer a priori ou a fortiori, em abertura de capital, mesmo porque o conceito de companhia aberta, tal qual estabelecido
no art. 22 da Lei 6.385/76, ha de ser entendido como o desejo de uma negociacdo permanente de valores mobiliarios,
e ndo essa esporadica e até anémala utilizacdo do sistema de distribuicdo”.

A COIRG cita também o Parecer CVM/SJU/017, de 31/03/80: " ...as empresas beneficidrias dos recursos desses
fundos (FINAM, FINOR e FISET) ndo sdo, a rigor, companhias abertas, estando obrigadas apenas a promover seu
registro especial simplificado na CVM, na forma da Resolucdo CMN n© 381, de 24.06.76 e da Circular BACEN 316, de
19.11.76. Nao se enquadram, portanto, na Resolugdo CMN n° 436, de 20.07.77, que considera companhias abertas
apenas aquelas registradas no BACEN (hoje, na CVM) nos termos da Resolucdo CMN n° 88, de 30.01.68, como alids
expressamente consta do Relatdrio de 1978 da CVM: 'Cabe ressaltar, entretanto, que o registro ndo concede a empresa
a condicdo de companhia aberta, ou seja, seus valores mobilidrios ndo passam a ser admitidos a negociacdo em Bolsa
ou em Balcdo’ (fls.. 72)".

Ao final, a companhia conclui: "tendo-se assentado que a natureza juridico-societdria da COIRG é de companhia incentivada
e ndo de companhia aberta, s6 se pode concluir que a norma administrativa aplicavel ao cancelamento de registro da COIRG
junto & CVM é aquela que 'dispbe sobre o registro de sociedades beneficiarias de recursos oriundos de incentivos fiscais, isto
é, a Instrugdo CVM NO° 265, de 18 de julho de 1997" (fls. 378).



Tendo em vista essa manifestacdo da COIRG, a PFE voltou aos autos, desta feita explanando que "ndo foi agregada
nenhuma informacdo que eventualmente tenha sido desconsiderada por esta Procuradoria (no memo de fls. 337-343). ...Ndo
ha duvida de que a COIRG ...se beneficiou de incentivos fiscais. Ndo ha duvida também de que sua dispersdo mobiliaria é
quase restrita aos seus titulos incentivados. ...Desses fatos ndo decorre, todavia, a invalidade do registro da COIRG na CVM
como companhia aberta, decorrente ...da Resolucdo CMN n° 436/77, que suscitou listagem remetida pelo BACEN a CVM das
sociedades que se enquadravam na condicdo de companhias abertas. Alids, reitero o referido MEMO no sentido de que 'ndo ha
elementos nos autos que nos levem a concluir que a listagem elaborada pelo BACEN tenha incorrido em erro que justificasse a

7

invalidacdo do registro da COIRG como companhia aberta’.

Continua a PFE: "...a distingdo entre companhia aberta e fechada... [estd na] admissdo a negociacdo de valores mobiliarios
no mercado (art. 4°, caput, da Lei n° 6.404/76; art. 22, caput, da Lei n® 6.385/76), possibilidade essa aberta & COIRG desde
pelo menos 20/07/1977. Trata-se de critério distintivo formal, e ndo material, sendo de ressaltar que este ultimo critério
somente vigorou antes da edicdo das Leis n° 6.385/76 e 6.404/76 (que derrogaram em parte a Lei n° 4728/65), quando as
companhias eram consideradas de capital aberto ou de capital fechado se cumprissem condi¢bes fixadas pelo Conselho
Monetéario Nacional (art. 59, caput, da Lei n° 4728/65). Nesse sentido, oportuno trazer a baila o comentario de TAVARES
BORBA:

'A Lei n© 4728/65 (Lei do Mercado de Capitais) estabelecera (art. 59) que o Conselho Monetario Nacional fixaria periodicamente
as condi¢bes que uma sociedade anénima deveria atender para ser considerada de capital aberto.

Essas condicées foram enumeradas pelas Resolucées n° 106/68 e 176/71 do Banco Central do Brasil, e representavam
requisitos minimos de democratizagdo do capital social, de tal sorte que, para receber um certificado de capital aberto, deveria
a sociedade colocar um determinado numero de agbes junto a uma dada quantidade de acionistas. Esses numeros estavam
sujeitos a uma taxa de crescimento anual, a fim de que se expandissem as agbes democratizadas, isto é, colocadas junto ao
publico (...)"

Acrescento também que, consoante documentos que instruem estes autos (fls. 186-324), a COIRG por muito tempo se auto-
intitulou companhia aberta (vide formuldrios de ITR e IAN anexados, além do balanco patrimonial de fls. 290-300), o que, com
efeito, deve ter-lhe sido conveniente, ao menos em parte de sua vida societdria. E justo e razoavel, portanto, que a empresa
se submeta, em contrapartida, aos seus 6nus que lhe sdo impostos (...).

Faco notar também que a breve inclusdo da COIRG no registro de companhias incentivadas (de 10/07/1990 a 21/12/1995) ndo
decorreu de reconhecimento pela CVM da verdadeira 'natureza juridico-societdria’ da COIRG, mas sim de mero descuido
decorrente de o nome da COIRG néo ter sido confrontado com a lista de companhias abertas ja registradas na CVM, ndo tendo
resultado dai qualquer 6nus para a companhia.

Finalmente, cabe um reparo a afirmacdo da COIRG de que os valores incentivados ndo apelam a poupanca publica. A afirmagdo
é incorreta, pois que os titulos incentivados, como se sabe, sdo objeto de negociacdo no mercado secundario, com destaque
para os leildes promovidos pelo FINOR" (fls. 379 a 384).

Tais consideragdes, da lavra do procurador federal Dr. Julio Ramalho Dubeux, foram acompanhadas de despacho do
procurador-chefe, Dr. Henrique Vergara, no seguinte sentido: "De acordo com o presente pronunciamento, haja vista que
0s argumentos expendidos pela Recorrente ndo elidem a questédo juridica, posta de forma precisa e clara pelo ilustre Procurador
Federal, consistente na existéncia de um registro valido de companhia aberta por forca da Resolugdo CMN n° 436/77" (fls.
384).

Finalmente, a SEP, por meio do MEMO/CVM/SEP/GEA-3/N° 043/04, de 04.05.04 (fls. 387 a 389), apresenta
documentos que ndo constavam originalmente dos presentes autos por terem sido localizados "tendo em vista novas
diligéncias nos arquivos da SEP".

No citado MEMO, a SEP apresenta uma série de documentos com vistas a caracterizar a condicdo de companhia
aberta da COIRG, informando que:

a. outra ficha da COIRG - além daquela localizada no arquivo na GAD e mencionada no paragrafo 10, letra "a" do Memo
SEP/GEA-3 n9158/03 - foi encontrada em um arquivo da antiga GEO, na SEP (em anexo); e

b. as informagbes constantes dessa nova ficha encontrada, s.m.j., levam a crer que, em 1970, houve a participacdo da
Bolsa de Valores do Rio Grande do Norte, como intermediadora, em alguma(s) operacdo(des) envolvendo a COIRG,
bem como houve a colocagdo de titulos diretamente pela COIRG entre 1971 e 1974.

Foram ainda localizados diversos outros documentos no referido arquivo da GEO, dos quais destacamos os seguintes (em
anexo):

a. o OFfcI 0O/CVM/GER/N°039/80, de 12.05.80, informando ao Banco do Nordeste do Brasil que 11 (onze) companhias
(entre elas a COIRG) estavam dispensadas do Registro Inicial Simplificado de que trata o art. 21 do Regulamento
anexo a Resolugdo 381/79 do BACEN - vale destacar que, segundo o Sistema de Cadastro da CVM, todas as 11
empresas tiveram ou tém registro de companhia aberta;

b. os OFICIOs/CVM/GEO/N°S 192 e 204, de 03.12 e 28.12.87, solicitando informagdes & companhia a respeito da
alienagdo de seu controle em agosto de 1983, bem como complementando o contido no OFICIO/CVM/GE2/N°473/87, de
19.10.87 (mencionado no paragrafo 9° do Memo SEP/GEA-3 n°158/03) com a informacdo que a COIRG registrou, em
22.06.71, no BACEN, uma emissdo de 500.000 acbes ordindrias e 669.624 preferenciais, vindo a cancelar, em 10.09.74,
um saldo ndo colocado de 445.500 ordinarias e 230.124 preferenciais;

c. a correspondéncia da COIRG, de 15.12.87, respondendo ao Oficio GEO n°192/87, encaminhando o Contrato de
Promessa de Transferéncia de Acdes que teve por objeto a transferéncia do controle acionario da companhia
(Promitentes Cedentes: Newton Leopoldo da Camara e outros; Promitente Cessionaria: VICATEX S.A. Administracdo,
Empreendimentos e Participagbes), bem como prestando os seguintes principais esclarecimentos:

i. o0s antigos controladores omitiram dos adquirentes a condicdo de companhia aberta, por desconhecerem tal
situacdo;

ii. @ COIRG nunca recebeu tratamento de companhia aberta, sendo que a CVYM somente 2 anos apds a alienacdo
do seu controle a CVM passou a exigira da empresa o cumprimento de obrigacbes inerentes as companhias



abertas.

d. o OFICIO/CVM/GEO/N°026/88, de 09.02.88, que, entre outros, determinou que a COIRG encaminhasse, via instituicdo
financeira habilitada, a minuta de Instrumento de Oferta Publica de Alienacdo de Controle da companhia;

e. 0 MEMO/GEO/N°074/88, de 08.06.88, por meio do qual a minuta do Edital de Oferta Publica foi encaminhado pela GEO a
GMA;

f. uma correspondéncia da UNICA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES LTDA., de 26.07.88, por meio da qual remeteu,
entre outros, 11 (onze) componentes de pagamentos efetuados pela Vicatex, promitente cessiondria;

g. a CI/GEO/DFC/N°11/88, de 10.08.88, em que foi analisada a referida Oferta Publica;

h. o OFICIO/CVM/GEO/N°120/88, de 19.08.88, encaminhado & Unica CCV Ltda, comunicando a aprovacdo do respectivo
instrumento, desde que fossem feitas as alteracbes discriminadas naquele expediente;

i. o OFfcI 0O/CVM/GEO/N°139/88, de 19.09.88, também encaminhado a Unica, solicitando exemplares das publicacées da
referida Oferta Publica;

j. correspondéncia da UNICA CCV Ltda., de 29.09.88, por meio da qual remeteu, entre outros, a publicacdo do Edital de
Oferta Publica da COIRG, por conta e ordem da VICATEX, no jornal Tribuna do Norte, na edicdo de 13.09.88;

k. outra correspondéncia da UNICA CCV Ltda., recebida na CVM em 25.10.88, por meio da qual, em cumprimento ao item
XX da Resolucdo 401/76, do CMN, comunicou o resultado da oferta publica para a aquisicdo de acdes da COIRG.

Ademais, em complemento & informacdo prestada no paragrafo 10, letra "g" do Memo SEP/GEA-3 n°158/03, referente a divida
da COIRG em multas cominatérias (que apos suspensdo de registros deixam de ser cobradas) e taxas de fiscalizagdo (que
somente deixam de ser cobradas apds o cancelamento do registro), encaminhamos, em anexo, relatorios obtidos nos
Sistemas de Multa e Taxa de Fiscalizacdo, que assim resumimos:

Multa Cominatéria R$ 104.085,21
Taxa de Fiscalizagdo (administrada pela GAC) R$ 114.090,26
Taxa de Fiscalizacdo (Contencioso) R$ 107.732,22

Com relagdo a VICATEX, atual controladora da COIRG (vide paragrafo 2° do Memo SEP/GEA-3 n©158/03), esclarecemos que o
administrador responsavel, segundo informacdes obtidas junto ao SERPRO (em anexo), é o Sr. Jorge Luis de Oliveira Machado.

Por fim, em complemento ao Ultimo pardgrafo do Memo SEP/GEA-3 n°158/03, ressaltamos que, no caso de restar comprovado
gue a COIRG se trata de companhia aberta, o cancelamento de seu registro na CVM ja poderia (e pode) ser efetuado nos
termos da Instrugdo CVM 287/98, por se enquadrar na hipdtese prevista no artigo 29, inciso V, qual seja: "comprovacdo da
paralisacdo das atividades da companhia por um prazo superior a trés anos, estando o seu registro de companhia aberta
suspenso ha mais de um exercicio social.”

E o Relatério.
VOTO

Noto que a interessada requer seu cancelamento de registro de companhia incentivada, posto ndo reconhecer a
validade de seu registro de companhia aberta junto a CVM, o que se depreende de suas consideragdes as fls. 364 a
378.

Tal registro de companhia aberta foi concedido a COIRG em razdo dos termos da Resolugdo CMN n° 436/77, que
impunha a esta Autarquia registrar automaticamente, como companhias abertas, as companhias registradas como
abertas junto ao BACEN na fase anterior a vigéncia da Lei n® 6.404/76.

O automatismo com que a CVM, a época, conferiu o registro de companhia aberta a COIRG, além de ter em vista
expresso dispositivo da Resolugdo CMN n° 436/77, por certo também teve o intuito de evitar que a companhia
sofresse prejuizo decorrente de uma solucdo de continuidade em seu status. Ademais, ndo poderia a Autarquia agir
de outra forma, dada a presuncao de veracidade das informacgdes oriundas da autoridade administrativa competente
que, ao que tudo indica, atestavam ser a COIRG registrada no BACEN como companhia aberta.

Ademais, em que pesem os argumentos trazidos pela COIRG para sustentar seu pleito, a vista da documentagdo
trazida pela SEP em reunido de Colegiado realizada nesta data, ndo restaram duvidas quanto ao fato de que a
COIRG é uma companhia aberta, merecendo nota especial os seguintes documentos:

« Ficha semelhante a de fls. 170, s6 que desta feita preenchida, onde constam os valores mobiliarios emitidos
pela COIRG e registrados junto ao Banco Central do Brasil (fls. 390);

o Carta encaminhada pela COIRG a CVM em 15/12/87, onde a companhia se refere a "decisdo de transformar a
empresa em sociedade de capital aberto"” (fls. 395);

o Copia de publicagdo de edital de oferta publica de compra de agéoes da COIRG feita por ordem da VICATEX
S/A (atual controladora) em 05/09/88 (fls. 462-463).

Assim, estando comprovada a condicdo de companhia aberta inerente a COIRG, ndo é possivel o atendimento de
seu pedido de cancelamento de registro de companhia incentivada, nos termos da Instrugdo CVM n© 265/97. Isto
posto, voto pelo indeferimento do pleito da Companhia.

Rio de Janeiro, 04 de maio de 2004

Wladimir Castelo Branco Castro



Diretor Relator

(1) Diz o mencionado tépico: "7.1 Em primeiro, porque os registros na CVM tém carater nitidamente instrumental, cuja
preocupagdo fundamental consiste em ‘assegurar ao publico que se dirige voluntariamente ao mercado, para comprar ou vender
valores mobilidrios, um fluxo minimo continuo de informacdes que possa propiciar uma tomada de decisdo racional por parte
destes investimentos.’” Sendo assim, considerando que ambos o0s registros tratados (registro de companhia aberta e registro
de companhia incentivada) tém a mesma finalidade, com a unica diferenca de que o leque de informacbes exigidas as
companhias abertas é muito mais abrangente, seria injustificado, excessivamente oneroso e até mesmo contraproducente
exigir de uma companhia o cumprimento das obrigacées decorrentes dos dois registros, visto que as informacgbes exigidas as
companhias abertas ja abarcam as informacdes regulamente exigidas as incentivadas."



