PARECER DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N2 R) 2012/7867
RELATORIO

1. Trata-se de proposta de Termo de Compromisso apresentada por Telecom Italia S.p.A., acionista controlador indireto da Tim
Participagdes S.A., nos autos do Termo de Acusacgdo instaurado pela Superintendéncia de Relagdes com Empresas - SEP. (Termo de
Acusacao as fls. 30 a 36)

DOS FATOS

2. Em 03.05.12, foi veiculada noticia no site da Revista Veja, coluna Radar On-Line, cujo teor também foi objeto de publicacdo por
outros veiculos de comunicacéao, dizendo que muito em breve seria anunciada a demissdo do Presidente da Tim no Brasil e que o
conselho de administragao da Telecom ltalia j& havia tomado a decisdo. (paragrafo 32 do Termo de Acusagao)

3. Em decorréncia de as acées de emissao da Tim ParticipacOes terem apresentado oscilacao atipica nesse dia, a BM&FBOVESPA
solicitou no dia seguinte informacdes a préopria companhia a respeito, tendo sido divulgado em resposta pelo Diretor de Relacées com
Investidores - DRI no dia 05.05.12, por meio de Comunicado ao Mercado, que as Ultimas oscilagdes estariam possivelmente relacionadas
a rumores acerca da saida do Presidente que havia apresentado na noite anterior sua renlncia a todos os cargos exercidos no Grupo
Telecom ltalia. (pardgrafos 42 e 52 do Termo de Acusagao)

4. Posteriormente, em 14.05.12, a Tim Participacdes divulgou a ata da reunido do conselho de administracdo realizada naquele
mesmo dia informando a substituicdo do Diretor Presidente. (pardgrafo 62 do Termo de Acusagao)

5. Ao ser questionada a respeito dos fatos em 15.05.12, a Tim informou o seguinte, por intermédio de seu DRI: (paragrafos 72 e 82
do Termo de Acusacao)

a) nao divulgou a noticia porque ndo obteve a confirmacao formal da Telecom ltalia, sua controladora indireta;

b) a administracdo entendeu que no momento em que as noticias foram veiculadas ndo estava diante de uma
situacao que deveria ser comunicada ao publico;

c) somente no final da noite de 04.05.12 a administracdo recebeu o pedido de renlncia do Presidente;

d) uma vez materializadas as noticias que vinham sendo veiculadas, a Tim efetuou a imediata divulgacdo ao mercado
no dia 05.05.12, por volta das 7h00min.

6. Por solicitagao da SEP, o DRI encaminhou em 15.06.12 declaragao informando as providéncias que tomou junto ao controlador
indireto a fim de obter a confirmagao sobre os rumores da saida do Presidente. A Telecom ltalia, por sua vez, prestou as seguintes
informacdes acerca do eventual descumprimento do paragrafo Unico do art. 62 da Instrugao CVM n2 358/01[1]: (parégrafos 11 a 13 do
Termo de Acusagao)

a) ao ter sido notificada em 20.04.12 pela Promotoria de Mildo/Itélia que o Presidente teria sido acusado de obstrucéo
de uma investigagao, o conselho se reuniu em 02.05.12 para analisar a situagao e concluiu que as relagdes estavam
comprometidas pelo fato de sua conduta contrariar os cédigos e procedimentos do grupo e a lei italiana;

b) diante disso, o conselho decidiu pelo término do contrato e que o mesmo deveria ocorrer de forma consensual;

c) as discussées com o Presidente tiveram inicio no dia 03.05.12 e terminaram ao final da tarde do dia 04.05.12,
quando renunciou aos cargos exercidos;

d) confirmou ter recebido em 03.05.12 uma ligacdo do DRI da Tim Participacdes, mas, diante das incertezas e tendo
em vista que até aquele momento o conselho nao havia definido a situagao, entendeu que ndo estava em posigdo de
comentar os rumores do mercado.

CONCLUSAO DA AREA TECNICA

7. No presente caso, verificou-se a ocorréncia dos seguintes fatos: (paragrafo 18 do Termo de Acusacao)
a) em 03.05.12, houve a divulgacdo de noticias sobre a saida do Diretor Presidente da Tim Participacdes;

b) no mesmo dia 03, o DRI da Tim telefonou para o "head of investors relations" da Telecom Italia para saber do
fundamento das noticias;

c) no dia 04.05.12, a BM&FBOVESPA enviou oficio a Tim Participacdes em razdo da oscilagado atipica verificada no dia
03 com as acdes de sua emissao;

d) ao final da noite do dia 04, a administracéo da Tim recebeu o pedido de rendncia do Diretor Presidente;
e) no dia seguinte, foi divulgado Comunicado ao Mercado informando sobre a renuncia.

8. Ao ser questionada a respeito dos fatos, a controladora se limitou a dizer que, apesar de ter recebido a ligagdo do DRI, nao
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estava em condicdes de comentar os rumores do mercado, uma vez que até aquele momento o conselho nao havia definido a situacao.
(paragrafo 19 do Termo de Acusacao)

9. Ocorre que ndo é necessaria a completa certeza do negdcio para que se considere o fato como relevante, bastando a mera
expectativa, desde que seja suficiente para impactar as negociacées dos valores mobiliarios. (paragrafos 20 e 21 do Termo de Acusacao)

10. No caso, mesmo diante da (i) oscilagado atipica das acdes verificada no dia 03.05.12, (ii) da informacado ter escapado ao controle
com a divulgacao da matéria em diversos veiculos de comunicacao e, ainda, (iii) do questionamento do DRI, a Telecom lItalia ndo
procedeu a devida divulgacao do fato, diretamente ou através do DRI da Tim Participacdes, relatando que estava em andamento reunido
para discussao do assunto, ainda que naguele momento nao se pudesse dar a informacao de forma definitiva. (paragrafo 22 do Termo
de Acusacdo)

RESPONSABILIZACAO

11. Ante o exposto, a SEP propds a responsabilizagdo da Telecom Italia S.p.A., na qualidade de acionista controlador indireto da
Tim Participacdes S.A., pelo descumprimento do paragrafo Unico do art. 62 da Instrucdao CVM n2 358/02, por nao ter providenciado a
divulgacao em 03.05.12 de Fato Relevante a respeito da reunido de seu conselho de administracdo em que estava sendo discutida a
saida do Diretor Presidente da Tim, mesmo diante de oscilacdo atipica com os valores mobilidrios da Tim ocorrida em 03.05.12, da
informacdo ter escapado ao controle nessa mesma data com a divulgagao de diversas matérias relativas a saida do Presidente e, ainda,
do questionamento do DRI da Tim. (paragrafo 23 do Termo de Acusagao)

PROPOSTA DE CELEBRACAO DE TERMO DE COMPROMISSO

12. Devidamente intimada, a acusada apresentou suas razdes de defesa, bem como proposta de celebracao de Termo de
Compromisso (fls. 153 a 159).

13. A proponente alega que nao houve em 03.05.12 alteragdo na cotacao das acdes de emissao da Tim Participagdes que destoasse
de seu histérico, ndo se podendo atribuir as oscilacées ocorridas unicamente a noticias relacionadas a saida de seu Presidente. Alega,
ainda, que a Telecom lItalia nunca teve a intencao de reter indevidamente informacao relevante e que sua posicao de ndo divulgar
informacdo ainda ndo concretizada exclui qualquer possibilidade de ter agido com culpa.

14. Diante disso, a Telecom Italia oferece como proposta para a celebracao de Termo de Compromisso o pagamento a CVM do
montante de R$ 100.000,00 (cem mil reais), permanecendo, contudo, aberta para discutir os termos e as condi¢des consideradas
adequadas pela CVM.

MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA - PFE

15. Em razao do disposto na Deliberagdo CVM n? 390/01 (art. 79, § 52), 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 juridico-formal a sua
realizacdo, com a ressalva da necessidade de apreciacao pelo Comité da conveniéncia e razoabilidade dos valores propostos. (MEMO N2
598/2012/GJU-1/PFE-CVM/PGF/AGU e respectivos despachos as fls. 161 a 163)

NEGOCIACAO

16. Consoante faculta o §42 do art. 82 da Deliberagdo CVM n2 390/01, o Comité de Termo de Compromisso, em reunido realizada em
15.01.13, decidiu negociar as condig6es da proposta de Termo de Compromisso apresentada, conforme abaixo: (fls. 164/165)

"[....] Diante das caracteristicas que permeiam o caso concreto e consideradas a natureza e a
gravidade das questdes nele contidas, o Comité sugere o aprimoramento da proposta a partir da
assuncao de obrigacdo pecunidria no montante de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais]2], em
beneficio do mercado de valores mobiliarios, por intermédio de seu érgao regulador, ao qual
incumbe, dentre outros, assegurar o funcionamento eficiente e regular desse mercado (art. 42 da
Lei n? 6.385/76). [....]"

17. Em 13.03.13, conforme solicitacdo realizada junto ao Comité de Termo de Compromisso, esse se reuniu com o Sr. Julio Ramalho
Dubeaux, o Sr. Fabio Salermo e a Sr.2 Roberta Duarte, representantes de Telecom Italia S.p.A. (ata as fls. 169/170)

18. Inicialmente, o Sr. Julio Ramalho Dubeaux expds algumas consideracdes gerais sobre o caso, tendo manifestado a impressao de
que o valor contraproposto pelo Comité - R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) - ficou acima de precedentes analisados, considerando
casos de nao divulgacao de Fato Relevante. Reafirmou a intencdo de encerrar o processo por meio da via negocial e ponderou sobre a
necessidade de compreender os fundamentos da contraproposta.

19. O Comité, por sua vez, esclareceu que nao lhe compete, neste momento processual, adentrar nas peculiaridades da acusacao,
sendo sua andlise pautada pelas circunstancias gerais que cercam o caso. Expostos os limites de sua competéncia, argumentou que
questdes de carater informacional estdo sendo avaliadas em R$ 200.000,00 (duzentos mil reais). Considerando as circunstancias gerais
do processo, tal como expostas na peca acusatéria, depreendeu-se que o caso € distinto a de uma simples auséncia de divulgagao de
Fato Relevante. A narrativa da (SEP) traz a percepgao de que o processo contém agravantes que levaram o Comité a apresentar uma
contraproposta de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais). Levou-se em consideracao (i) a atuagao da proponente, mantendo-se silente
mesmo apds consulta do DRI da controlada, e (ii) sua qualidade de acionista controlador indireta da Tim Participacdes S/A.

20. Seguiu-se discussao sobre os fundamentos da acusacdo e a gravidade das questdes nele contidas, na qual o Sr. Julio Ramalho
Dubeaux, ainda que ciente de este ndo ser o foro apropriado para discussdes relativas ao mérito, buscou reduzir a percepgao da
gravidade dos fatos tal como apresentados pela area técnica. Ao fim de sua exposicao, propds o valor de R$ 200.000,00 (duzentos mil
reais), por ser o adotado em questdes de cunho informacional.
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21. O Comité, por sua vez, manteve o entendimento de que ha questdes que agravam um pouco o caso, e reduziu sua
contraproposta inicial para R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais).

22. Apds ponderacgdes finais por ambas as partes, o representante do proponente argumentou que consultaria seu cliente acerca do
novo valor, tornando a contatar em breve esse Comité.

23. Em correspondéncia posterior, protocolada em 22.03.13, o proponente aderiu ao valor de R$ 250.000,00 (duzentos e cinquenta
mil reais) para a celebracao do Termo de Compromisso. (fls. 171 a 173)

FUNDAMENTOS DA DECISAQ DO COMITE DE TERMO DE COMPROMISSO

24, O paréagrafo 52 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 apuracao de infracdes da legislagao 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.

25. Ao normatizar a matéria, a CVM editou a Deliberagcdo CVM n2 390/01, alterada pela Deliberagao CVM n? 486/05, que dispde em
seu art. 82 sobre a competéncia deste Comité de Termo de Compromisso para, apds ouvida a Procuradoria Federal Especializada sobre a
legalidade da proposta, apresentar parecer sobre a oportunidade e conveniéncia na celebracdo do compromisso, e a adequacao da
proposta formulada pelo acusado, propondo ao Colegiado sua aceitacdo ou rejeicao, tendo em vista os critérios estabelecidos no art. 92.

26. Por sua vez, o art. 92 da Deliberagdao CVM n2 390/01, com a redagao dada pela Deliberagcao CVM n¢ 486/05, estabelece como
critérios a serem considerados quando da apreciacao da proposta, além da oportunidade e da conveniéncia em sua celebracdo, a
natureza e a gravidade das infracdes objeto do processo, os antecedentes dos acusados e a efetiva possibilidade de punigcao, no caso
concreto.

27. No presente caso, verifica-se a adesao do proponente a contraproposta do Comité de pagamento a autarquia do valor de R$
250.000,00 (duzentos e cinquenta mil reais), quantia essa tida como suficiente para desestimular a pratica de condutas assemelhadas,
bem norteando a conduta dos administradores de companhias abertas, em atendimento a finalidade preventiva do instituto de que se
cuida.

28. Assim, o Comité entende que a aceitacdo da proposta se revela conveniente e oportuna e sugere a fixacao do prazo de 10 (dez)
dias, contados da data de publicacdo do Termo no Diario Oficial da Uniao, para o cumprimento da obrigacao pecuniaria assumida, bem
como a designagao da Superintendéncia Administrativo Financeira — SAD para o respectivo atesto.

CONCLUSAO

29. Em face do exposto, o Comité de Termo de Compromisso propde ao Colegiado da CVM a aceitacao da proposta de Termo de
Compromisso apresentada Telecom Italia S.p.A.

Rio de Janeiro, 16 de abril de 2013.
ALEXANDRE PINHEIRO DOS SANTOS

SUPERINTENDENTE GERAL

MARIO LUIZ LEMOS PABLO WALDEMAR RENTERIA
SUPERINTENDENTE DE FISCALIZAGAO EXTERNA SUPERINTENDENTE DE PROCESSOS SANCIONADORES
PAULO ROBERTO GONCALVES FERREIRA WALDIR DE JESUS NOBRE
GERENTE DE NORMAS CONTABEIS SUPERINTENDENTE DE RELACOES COM O MERCADO E

INTERMEDIARIOS

[1] Art. 62 Ressalvado o disposto no paragrafo Unico, os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser divulgados se
os acionistas controladores ou os administradores entenderem que sua revelacao pora em risco interesse legitimo da companhia.
Paragrafo Unico. As pessoas mencionadas no caput ficam obrigadas a, diretamente ou através do Diretor de Relacées com Investidores,
divulgar imediatamente o ato ou fato relevante, na hipétese da informagao escapar ao controle ou se ocorrer oscilagao atipica na
cotacdo, preco ou quantidade negociada dos valores mobilidrios de emissdo da companhia aberta ou a eles referenciados.

[2] Para fixagao do valor, foram consideradas, dentre outros fatores, a atuagéo da proponente - mantendo-se silente mesmo apés
consulta pelo DRI da controlada - e sua qualidade de acionista controlador indireta da Tim Participagdes S/A.
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