PROCESSO ADMINISTRATIVO n2 RJ 2010-10635

(Reg. n? 7227/2010)

Interessado: Telemar Norte Leste S.A.

Assunto: Autorizacdo para aquisigao de a¢des de emissdo da propria companhia.

Diretor-relator: Alexsandro Broedel Lopes
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12.

13.

14.

Relatorio

. Trata-se de pedido de autorizagao especial da Telemar Norte Leste S.A. ("Telemar") de transferéncia das agdes atualmente registradas em

nome do Fundo de Investimentos do Nordeste (FINOR) para sua tesouraria, nos termos do artigo 23 da Instrugdo CVM n? 10/80[1] .

PEDIDO

. Conforme explica a Telemar, a Lei n® 8.167/91 [2] conferiu as sociedades que detivessem empreendimentos industriais e agroindustriais em

operagao em areas sob a supervisdo da Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste ("SUDENE") o direito de aplicar, para
reinvestimento, recursos provenientes do lucro da respectiva exploragéo.

. Assim, caso a companhia desejasse ter parcela do seu respectivo imposto de renda reinvestido nela prépria, deveria, primeiro, direcionar parte

do seu imposto de renda ao FINOR. Apés a autorizagdo do SUDENE, tais recursos seriam reinvestidos na companhia, com a aquisigdo de agdes
ou debéntures em nome do FINOR. A integralizacao das referidas ag¢des utilizara o incentivo fiscal previsto no artigo 9° da citada Lei n® 8.167/91,
uma vez cumpridas as condi¢des estabelecidas em lei para a liberagao dos recursos.

. Em 24/06/10, o Conselho de Administragdo da Telemar aprovou aumento do seu capital social, dentro do limite autorizado pelo Estatuto Social,

mediante a emissdo de ag¢des preferenciais classe "A", para subscrigao pelo FINOR.

. No ambito desta consulta, a Telemar afirma que a transferéncia de a¢des subscritas pelo FINOR para tesouraria ndo caracterizaria uma

"aquisi¢ao privada", propriamente dita — o que seria vedado pelo artigo 92 da Instrugdo CVM n® 10/80 — j& que a operagao nao envolve
desembolso de dinheiro e, outrossim, ndo acarretara qualquer 6nus a Telemar ou a seus acionistas. A transferéncia das referidas agdes ocorreria
em virtude de regulamentagao fiscal especifica.

. A Telemar pondera, ainda, que a operacao (i) ndo importara em diminuicdo do capital social; (ii) ndo ira utilizar recursos superiores ao saldo de

lucros ou reservas disponiveis, posto que ndo havera desembolso de caixa pela Telemar; (iii) ndo criard, direta ou indiretamente, condi¢des
artificiais de demanda, oferta ou preco das agdes ou envolver praticas ndo equitativas; (iv) ndo tera por objeto a¢des integralizadas ou
pertencentes ao acionista controlador; e (v) atribuird o valor de mercado, na data anterior a aprovagao do aumento de capital pelo Conselho de
Administragdo da Telemar, por agdo subscrita pelo FINOR.

. Pede, assim, a autorizagdo da transferéncia para a tesouraria da Telemar das ac¢des preferenciais classe "A", de sua emisséo, apds a aprovagao

do aumento de capital por seu Conselho de Administragéo.

ANALISE DA SEP

. Conforme andlise da Superintendéncia de Relagées com Empresas ("SEP"), a Telemar enviou Comunicado ao Mercado informando acerca da

deliberagao de seu Conselho de Administragao, de 24/06/10, na qual aprovou aumento do seu capital social mediante a emissao de agdes
preferenciais classe "A", para subscri¢cdo pelo FINOR. Entretanto, ndo foi disponibilizado o Fato Relevante respectivo.

. Com relagao a observancia do disposto no artigo 1° da Instrugdo CVM n? 10/80, a SEP observa que o Conselho de Administracédo da Telemar

esta autorizado a aprovar a aquisicao de agdes de sua prépria emissao para efeito de cancelamento ou permanéncia em tesouraria e posterior
alienagao, conforme disposto em seu Estatuto Social, art. 222, inciso XIV.

Sobre o artigo 3° da Instrugdo CVM n? 10/80, que dispde sobre o percentual maximo de a¢des mantidas em tesouraria [3], a SEP observa que a
Ata da reunido do Conselho de Administragéo, protocolada pelo Sistema IPE em dia 28/06/10, estabelece o aumento de capital em R$
11.290.859, mediante a emissdo de 216.632 agbes preferenciais Classe "A", com preco de emissdo de R$ 52,12. Assim, o montante de 216.632
acdes a serem transferidas para tesouraria representa 0,84% das agdes PN Classe "A" em circulagdo no mercado. Com isto a Telemar passara
a deter 440.132 agbes desta classe em tesouraria, no total de 1,70% das agbes desta classe em circulagdo no mercado.

Jé para fins do artigo 82 da Instrugdo CVM n? 10/80 [4] , de 14/02/80, a SEP levou em consideragdo que: (i) o objetivo da Telemar na operagéo é
ter parte do seu imposto de renda devido reinvestido em suas atividades, no &mbito da SUDENE, transferindo para a sua tesouraria as agdes
preferenciais classe "A" detidas pelo FINOR; (ii) planeja-se transferir para a tesouraria 216.632 a¢des PN Classe "A" da Telemar; (iii) o prazo da
operagao serd imediato quando do cumprimento das condigdes estabelecidas para liberagdo dos recursos; (iv) a quantidade de agées em
circulagdo no mercado antes da operagao é de 25.924.942 agdes PN Classe "A", 1.063.961 agdes PN Classe "B" e 2.835.176 agdes ON,
conforme o divulgado no Formulario de Referéncia de 31.12.2009.

A SEP observou, ainda, o disposto na Portaria da SUDENE de n® 855/94, a qual estabelece que as agdes emitidas ao FINOR pela respectiva
companhia beneficiada com o incentivo fiscal seriam posteriormente "desdobradas" aos acionistas da empresa beneficiaria[5] . Nesse sentido, a
Telemar apresentou cépia da autorizagao para aplicagao recursos do FINOR no montante de R$ 11.290.867,00.

Com relagédo a vedagao contida no artigo 9° da Instrugdo CVM n® 10/80, pelo qual "a aquisi¢cdo de agdes, para cancelamento ou permanéncia

em tesouraria, e a respectiva alienagéo, serdo efetuadas em bolsa, salvo se a companhia sé tiver registro para negociar em mercado de balcéo,
vedadas as operagdes privadas", a SEP destacou que o artigo 23 daquela mesma Instrugdo prevé que a CVM, em casos especiais e plenamente
circunstanciados, pode autorizar operagdes da companhia com as préprias agdes que nédo se ajustarem as demais normas da Instrugdo CVM n.2
10/80. Nesse sentido, destacou que o Colegiado da CVM j& autorizou a transferéncia de a¢des de prépria emissdo subscritas pelo FINOR para a
tesouraria, tal como decidido no Processo CVM n® RJ2008/9892[6] .

Em concluséo, a SEP opina pela concesséo da autorizagdo requerida pela Telemar, para transferéncia para tesouraria de agdes de sua prépria
emissao registradas em nome do FINOR, devendo, apenas, ser realizada a divulgagao de Fato Relevante, com informagdes sobre a autorizagao
especial da CVM, em atendimento as determinagdes contidas na Instrugdo CVM n° 10/80.

E o relatorio.
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Voto

1. Estou de acordo com as conclusdes da area técnica, em todos os seus termos. Inclusive, a exata situagdo apresentada — transferéncia para
tesouraria de agoes registradas em nome do FINOR — ja foi apreciada pelo Colegiado no Processo RJ2008/9892. Como bem observado no voto
do Diretor-Relator Sérgio Weguelin, em casos como o presente, "a CVM deve atentar basicamente para trés fatores: (i) se ha alguma
circunstancia excepcional que justifique o tratamento diferenciado; (ii) se ha um processo adequado de formagéo do prego da operagao; e (iii) se
ha transparéncia na realizagdo da operagéo."

2. Noto, assim, que ao menos os dois primeiros fatores foram observados para a autorizagdo da operagao, ja que: (i) trata-se uma transferéncia de
acoes decorrente de lei especial (a Lei n? 8.167/91); e (ii) a operagéo ndo &, na pratica, onerosa para a Companhia, inexistindo, portanto, prejuizo
a coletividade de seus acionistas.

3. Resta apenas a necessidade de se dar transparéncia a operagéo, o que, conforme recomenda a SEP, devera ser feito mediante a publicagéo de
Fato Relevante, com informagdes sobre a autorizagdo especial dada pela CVM.

4. Pelo exposto, voto pela concessdo de autorizagao para a operagéo, nos moldes descritos neste processo, com fundamento no artigo 23 da
Instrucdo CVM n? 10/80, com a ressalva de que a Telemar deverd divulgar a operagéo e a autorizagao dada pela CVM em Fato Relevante.

Rio de Janeiro, 26 de julho de 2011.
Alexsandro Broedel Lopes

Diretor-relator

[11 "Art. 23. Respeitado o disposto no Art. 22, a CVM podera, em casos especiais e plenamente circunstanciados, autorizar, previamente, operagdes da
companhia com as proprias agdes que nao se ajustarem as demais normas desta Instrugdo."

[2] A Lei n? 8.167/91 "altera a legislagao do imposto sobre a renda relativa a incentivos fiscais, estabelece novas condi¢des operacionais dos Fundos de
Investimentos Regionais e da outras providéncias".

[3] Art. 32 As companhias abertas ndo poderdo manter em tesouraria agdes de sua emissdo em quantidade superior a 10% (dez por cento) de cada
classe de agdes em circulagdo no mercado, incluidas neste percentual as agdes existentes, mantidas em tesouraria por sociedades controladas e
coligadas. (com as alteragdes da Instrugdo CVM n® 268, de 13 de novembro de 1997).

[4] Art. 82 A deliberagé@o do conselho de administragdo que autorizar a aquisi¢do ou alienagdo de agdes da companhia devera especificar, conforme o
caso:

a) o objetivo da companhia na operagao;

b) a quantidade de agdes a serem adquiridas ou alienadas;

¢) 0 prazo maximo para a realizagao das operagdes autorizadas, que ndo podera exceder a trés meses;

) 0 prazo maximo para a realizagao das operagdes autorizadas, que ndo podera exceder a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias;
d) a quantidade de agdes em circulagdo no mercado, conforme definicdo desta Instrucéo;

e) nome e endereco das instituigdes financeiras que atuardo como intermediarias.

[5] "Art. 74, § 4°, da Portaria da SUDENE de n? 855/94: "Na hipétese de subscrigdo de agdes, na forma do paragrafo anterior, estas serdo, em seguida,
desdobradas em nome dos acionistas da empresa beneficiaria e distribuidas, na proporgao das agdes possuidas na data da permuta, permanecendo
intransferiveis até a data de emissao do Certificado de Implantagao do projeto (Decreto-lei n® 1.376/74, art. 19, e Decreto-lei n® 2.304/86, art. 19)."

[6] Conforme a ata relativa a decisdo do Colegiado:

"Segundo o Relator Sergio Weguelin, em razédo de nao se tratar, no caso concreto, de negociacédo de agdes, e sim de uma transferéncia decorrente de lei
especial, cuja realizagdo em mercado seria até mesmo impossivel, estaria justificada a concessao de tratamento diferenciado neste caso. Outro fator a
ser levado em conta, segundo o Relator, é que a operagdo nio é onerosa do ponto de vista da Companhia, inexistindo, dessa forma, tratamento
prejudicial a seus acionistas.

Apés debater o assunto, o Colegiado acompanhou, na integra, o voto apresentado pelo Relator Sergio Weguelin, deliberando pela concessédo de

autorizagdo para a operagao solicitada pela Magnesita Refratarios S.A., com base no art. 23 da Instrugéo n® 10/80, devendo a operagéao ser divulgada nos
termos descritos pela SEP".
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