PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

REF: PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N2 RJ 2008/11105

RELATORIO
1. Trata-se de Termo de Acusagéo (fls. 91/101) instaurado pela Superintendéncia de Relagdes com Empresas — SEP em face de Benjamin Steinbruch,
entdo Diretor de Relagbes com Investidores — DRI da Companhia Siderdrgica Nacional — CSN.

2. Em 17.11.06, a Companhia Siderdrgica Nacional divulgou como fato relevante proposta de aquisicdo do controle acionario da Corus Group plc.
(parégrafo 32 do Termo de Acusagéao)

3. Em virtude de, anteriormente, nos dias 11, 19, 20 e 24.10.06, terem sido publicadas matérias a respeito do interesse da CSN em adquirir o controle
acionario da Corus em diversos meios de comunicagdo, a SEP questionou a empresa, tendo apurado o seguinte: (paragrafos 42, 5° e 6° do Termo de
Acusacao)

a. os estudos para eventual aquisi¢do da Corus tiveram inicio em 27.02.06, sendo que durante o ano de 2006 ocorreram duas tentativas de
aproximagao entre a CSN e a Corus;

b. a primeira ocorreu a partir de 27.02.06 e durou até meados de junho;

c. apartir de 17.10.06, quando se tornou publica a oferta de aquisigdo por terceiro interessado na Corus (Grupo Tata), a CSN retomou os estudos
para aquisi¢ao da empresa;

d. a manifestagdo de interesse na aquisigdo da Corus se deu em encontro realizado em 17.11.06 entre os Srs. Benjamin Steinbruch e Jim Leng,
presidentes dos conselhos de administragdo das respectivas empresas;

e. 0 encontro durou cerca de 15 (quinze) minutos e, tendo em vista que a informagéo escaparia ao controle da CSN, foi publicado imediatamente
fato relevante apds o encontro;

f. somente em 10.12.06, em reunides extraordinarias da diretoria e do conselho de administragdo, houve a defini¢ao de prego e foi apresentada
efetivamente a oferta para aquisigao da Corus;

g. relativamente as matérias jornalisticas publicadas na imprensa nacional e internacional, a CSN as atribui ao fato de a companhia ter mantido
anteriormente negociagdes com a Corus, bem como a divulgacéo da oferta do Grupo Tata.

4. Posteriormente, em raz&o de nova solicitacdo de informagdes, a CSN esclareceu mais o seguinte: (paragrafos 92 e 10 do Termo de Acusagao)

a. acompanhia divulgou o fato relevante durante o pregdo, sem a suspenséo da negociagao dos valores mobiliarios na Bovespa, uma vez que nao
seria possivel suspender a negociagdo dos ADRs negociados na NYSE;

b. além disso, a dindmica das regras da London Stock Exchange (Bolsa de Valores de Londres), onde as agdes da Corus eram negociadas,
obrigava a tornar publica a informagéo de que a CSN havia adquirido percentual relevante de suas agdes, tudo dentro da estratégia de
apresentar uma oferta para a aquisi¢cdo do seu controle;

c. as operacgdes realizadas em nome do acusado antes da divulgacéo do fato relevante de 17.11.06 e no periodo que antecedeu a divulgagao dos
formularios DFP/05 e 12 e 32 ITR’s/06 sdo decorrentes de reinvestimentos de recursos oriundos de dividendos e juros sobre capital préprio pagos
pela companhia, conforme instrugdo permanente enviada a Distribuidora Fibra, e da rolagem de operagdes a termo.

5. Ao analisar os fatos, a SEP concluiu o seguinte: (paragrafos 11 a 33)

a. adivulgagao do fato relevante durante o horario de funcionamento do pregao da Bovespa nédo configura infragdo ao disposto no art. 5° da
Instrugdo CVM n® 358/02, tendo em vista a necessidade de atendimento a legislagdo do Reino Unido de divulgagédo da negociagao até as 15:00
horas (horario de Londres) do dia 17.11.06;

b. a veiculagdo em diversos meios de comunicagéo de matérias relativas a possivel apresentacao de proposta de aquisi¢cdo do controle acionario
da Corus em outubro de 2006, antes da publicagéo do fato relevante em 17.11.06, fazendo, inclusive, mengéo ao banco que estaria
assessorando a companhia, constitui forte indicio de que a informagéo teria escapado ao controle e em razdo disso o DRI deveria ter divulgado
imediatamente a informacgéao;

c. analisados os negdcios realizados com agdes da CSN no periodo compreendido entre 17.10.06 a 17.11.06 pela area de acompanhamento de
mercado da CVM, nao foram detectados indicios de uso de informagao privilegiada pelas pessoas que tinham conhecimento prévio do fato
relevante;

d. o acusado realizou operagdes com agdes de emissdo da CSN a vista e a termo nos dias 22.03.06, 03.05.06, 01.11.06 e 06.11.06, antes da
divulgagao das informagdes trimestrais e anuais da companhia, em periodo cuja negociagdo era vedada, sendo que as operagdes realizadas no
dia 06.11.06, isto é, 11 dias antes da publicagéo do fato relevante de 17.11.06, deu-se também em periodo de vedagao.

6. Diante disso, a SEP prop6s a responsabilizagdo de Benjamin Steinbruch, na qualidade de Diretor de Relagdes com Investidores da Companhia
Siderdargica Nacional, pelo descumprimento dos seguintes dispositivos:

d. art. 157, § 4°,da Lei n? 6.404/76 (1), c/c o art. 32 e paragrafo Unico do art. 62 da Instrugdo CVM n? 358/02 (2), ao deixar de publicar fato relevante,
com informagdes acerca dos estudos e negociagdes em andamento, imediatamente ap6s a veiculagcdo de matérias jornalisticas acerca da

eventual aquisi¢cdo da Corus pela CSN; e

b. ao capute ao § 42 do art. 13 da Instrugdo CVM n? 358/02 (3), ao realizar operagdes com agdes de emissdo da CSN nos dias 22 de margo, 03 de

maio e 01 e 06 de novembro de 2006, dentro de periodos de vedagao previstos nos referidos dispositivos.
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7. Devidamente intimado, o acusado apresentou sua defesa, bem como proposta de Termo de Compromisso (fls. 163/169).

8. Inicialmente alega, quanto ao atraso na publicagdo de fato relevante em razdo de rumores na imprensa acerca da possivel aquisicdo do controle da
Corus, que até o momento da divulgagao ocorrida em 17.11.06 nédo havia informagao concreta a ser transmitida ou que tivesse escapado ao controle da
companhia, mas apenas especulagdes advindas de fontes que nio tinham nenhuma relagdo com a CSN.

9. Quanto as negociagdes realizadas, alega que grande parte delas se refere a renovagdes de operagoes realizadas no mercado a termo, contratadas em
datas em que a negociagao nao se encontrava restrita (e cujas datas de vencimento eram coincidentes com os periodos de restrigdo a negociagao), e que
as demais eram decorrentes de ordem permanente emitida pelo acusado para a reaplicacéo de dividendos e juros sobre capital proprio em agdes da
companhia.

10. Assim, o acusado se dispde a pagar a CVM o montante de R$ 250.000,00 (duzentos e cinglienta mil reais), sendo R$ 50.000,00 (cinglienta mil reais)
pelas negociagdes realizadas nos periodos restritos pelo art. 13 da Instrugdo CVM n2 358/02 e R$ 200.000,00 (duzentos mil reais) pelo suposto atraso na
divulgacéo do fato relevante. Especificamente quanto as citadas operagdes, o proponente ressalta que ha que se considerar que nao obteve qualquer
vantagem, tampouco foi gerado prejuizo ao mercado, o que seria reforcado pela SEP ao concluir pela inexisténcia de indicios de insider trading.

11. Em razéo do disposto na Deliberagdo CVM n? 390/01 (art. 7°, § 5°), a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM — PFE/CVM apreciou os
aspectos legais da proposta de Termo de Compromisso, tendo concluido pela inexisténcia de 6bice ao seu acolhimento, lembrando que o Comité de
Termo de Compromisso podera, se entender conveniente, negociar as condigdes apresentadas, bem como ao préprio Comité e ao Colegiado analisar a
conveniéncia e oportunidade de sua celebragdo. (MEMO/PFE-CVM/GJU-1N® 79/09 e respectivos despachos as fls. 172/179)

12. Consoante faculta o §4° do art. 8?2 da Deliberagdo CVM n? 390/01, em reuniéo realizada em 13.05.09, o Comité decidiu negociar com o proponente as
condigcdes da proposta de Termo de Compromisso, tendo em vista que o compromisso assumido ndo se mostrava adequado ao escopo do instituto de
que se cuida, notadamente a sua fungdo preventiva, pois o valor ofertado ndo representava valor suficiente para fins de inibir a pratica de condutas
assemelhadas, em linha com orientagao do Colegiado.

13. Nesse sentido e consideradas: a) a individualizagdo das condutas, e b) os recentes precedentes de Termo de Compromisso com caracteristicas
essenciais similares aquelas constantes do caso concreto (infragdo aos arts. 3% e 13 da Instrugdo CVM n? 358/02)(4), o Comité decidiu sugerir o
aprimoramento da proposta, de sorte a contemplar obrigacédo pecunidria da ordem de R$ 270.000,00 (duzentos e setenta mil reais), observando-se que o
prazo praticado em compromissos dessa natureza é de 10 (dez) dias, a contar da publicagdo do Termo de Compromisso no Diario Oficial da Unido.
(Comunicado de negociagéo as fls. 180/181)

14. Em 28.05.09, o proponente Benjamin Steinbruch apresentou expediente por meio do qual reitera sua convicgdo de que ndo agiu de forma irregular e
manifesta sua concordancia aos termos da negociagdo sugerida pelo Comité, retificando sua proposta inicial e oferecendo a quantia de R$ 270.000,00
(duzentos e setenta mil reais) a CVM. (fls. 182/185)

FUNDAMENTOS

15. 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 infragbes da legislagdo do mercado de valores mobiliarios, se o investigado
ou acusado assinar termo de compromisso, obrigando-se a cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos pela CVM e a corrigir as
irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.

16. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberagdo CVM n2 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°.

17. Por sua vez, o art. 9° da Deliberagdo CVM n? 390/01, com a redagédo dada pela Deliberacdo 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¢ao, no caso concreto.

18. No entender do Comité, por ocasido da andlise da conveniéncia e oportunidade em aceitar a proposta de celebragdo de Termo de Compromisso, ha
que se considerar as particularidades que permeiam cada caso concreto, tendo-se por base a realidade fatica exposta nos autos e, quando existente, os
termos da acusagdo. Nesse momento processual ndo compete adentrar em argumentos préprios de defesa, sob pena de convolar o instituto em
verdadeiro julgamento antecipado, extrapolando-se os estritos limites de competéncia do Comité.

19. Face a negociagéo realizada, o proponente aditou sua proposta nos moldes sugeridos pelo Comité, contemplando compromisso tido como bastante
para desestimular condutas assemelhadas, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que trata a Lei n® 6.385/76, em linha com a mais
recente orientagdo do Colegiado da CVM em casos do género.

20. Deste modo, o Comité entende que a proposta se coaduna com o escopo do Termo de Compromisso e sugere, quanto a obrigacdo pecuniaria
assumida, a designagdo da Superintendéncia Administrativo-Financeira (SAD) para o atesto de seu cumprimento, bem como a fixagado do prazo de 10
(dez) dias, contados da publicagdo do Termo no Diario Oficial da Uni&o, por ser o praticado em compromissos dessa natureza.

CONCLUSAO

21. Em face do acima exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a aceitagao da proposta de Termo de Compromisso
apresentada por Benjamin Steinbruch.

Rio de Janeiro, 03 de Junho de 2009.
Elizabeth Lopez Rios Machado
Superintendente Geral

Em Exercicio
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Féabio Eduardo Galvao F. Costa Mério Luiz Lemos

Superintendente de Processos Sancionadores Superintendente de Fiscalizagdo Externa
Roberto Sobral Pinto Ribeiro Ronaldo Candido da Silva
Gerente de Acompanhamento de Mercado 1 Gerente de Normas de Auditoria

(1) Art. 157 (...)

§ 4° Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a comunicar imediatamente a bolsa de valores e a divulgar pela imprensa qualquer
deliberagéo da assembléia-geral ou dos 6rgaos de administragdo da companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus negécios, que possa influir, de modo
ponderavel, na deciséo dos investidores do mercado de vender ou comprar valores mobiliarios emitidos pela companhia.

(2) Art. 32 Cumpre ao Diretor de Relagdes com Investidores divulgar e comunicar @ CVM e, se for o caso, a bolsa de valores e entidade do mercado de
balcdo organizado em que os valores mobiliarios de emissdo da companhia sejam admitidos a negociagao, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou
relacionado aos seus negdcios, bem como zelar por sua ampla e imediata disseminagéo, simultaneamente em todos os mercados em que tais valores
mobilidrios sejam admitidos a negociagao.

Art. 62 (...)

Paragrafo Unico. As pessoas mencionadas no caput ficam obrigadas a, diretamente ou através do Diretor de Relagdes com Investidores, divulgar
imediatamente o ato ou fato relevante, na hipétese da informagé@o escapar ao controle ou se ocorrer oscilagao atipica na cotagdo, pre¢o ou quantidade
negociada dos valores mobiliarios de emissdo da companhia aberta ou a eles referenciados.

(3) Art. 13. Antes da divulgagdo ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos negécios da companhia, é vedada a negociagdo com valores
mobilidrios de sua emissdo, ou a eles referenciados, pela prépria companhia aberta, pelos acionistas controladores, diretos ou indiretos, diretores,
membros do conselho de administragdo, do conselho fiscal e de quaisquer érgdos com fungbes técnicas ou consultivas, criados por disposigao
estatutaria, ou por quem quer que, em virtude de seu cargo, fungdo ou posi¢cdo na companhia aberta, sua controladora, suas controladas ou coligadas,
tenha conhecimento da informacéo relativa ao ato ou fato relevante.

()

§ 4° Também é vedada a negociagdo pelas pessoas mencionadas no caput no periodo de 15 (quinze) dias que anteceder a divulgacéo das informagdes
trimestrais (ITR) e anuais (DFP) da companhia, ressalvado o disposto no § 3% do art. 15.

(4) Processos CVM n2® RJ2008/9514 (Trata da negociagéo de agbes em periodo de vedagéo. O Comité negociou o aprimoramento da proposta para R$
70 mil); RJ2007/8556 (Trata da ndo publicagédo de fato relevante. Foi firmado Termo de Compromisso no valor de R$ 200 mil); e RJ2008/9022 (Trata de
ambas as acusagoes. O Comité negociou o aprimoramento da proposta para R$ 270 mil).
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