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SESSAO DE JULGAMENTO DO PROCESSO ADMINISTRATIVO
SANCIONADOR CVM N2 TA-RJ2002/1846

Indiciados: Administradora John Ltda.
Dieter Gerhard Wachholz
Frederico Kuehnrich Neto
Humberto Dalsasso
José Francisco Ribeiro Rangel
Mario John
Maro Marcos Hadlich Filh
Monte Claro Participagdes e Servigos S/A
Olidio Mordhorst
Rezkalla Tuma
Rolf Kuehnrich

Ementa Calculo do dividendo atribuido as agdes preferenciais - disposigao estatutaria - jurisprudéncia administrativa deve ser
respeitada, ao menos, administrativamente - Lei do Processo Administrativo - vedada a aplicagao de nova interpretacao
administrativa a fatos ocorridos na vigéncia de outra interpretacao - falta de manifestacao da CVM a respeito do mérito
— Absolvicao dos acusados.

Decisao: Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissao de Valores Mobiliarios, por maioria de votos, vencido o voto do
diretor-relator, Eli Loria, decidiu absolver todos os indiciados das acusagdes que lhes foram feitas.

Proferiu defesa oral o doutor Haroldo Pabst, advogado da Administradora John Ltda., da Monte Claro Participagdes e Servigos S/A e dos
senhores Dieter Gerhard Wachholz, Frederico Kuehnrich Neto, Humberto Dalsasso, José Francisco Ribeiro Ranger, Mario John, Maro Marcos
Hadlich Filho, Olidio Mordhorst, Rezkalla Tuma e Rolf Kuehnrich.

Presente a Sesséo de Julgamento o Procurador-federal da CVM, Dr. Adail Blanco.

Participaram do julgamento os diretores Eli Loria, relator, Luiz Antonio de Sampaio Campos, relator do voto vencedor, Wladimir
Castelo Branco Castro e o Presidente da CVM, Dr. Marcelo F. Trindade, que presidiu a sessao.

A CVM oferecera recurso de oficio ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional de sua decisdo no tocante as absolvigdes
proferidas.
Rio de Janeiro, 08 de julho de 2004.

ELI LORIA
Diretor-Relator

MARCELO F. TRINDADE
Presidente da Sessao de Julgamento

Processo Administrativo Sancionador CVM RJ 2002/01846

Interessados: Administradora John Ltda.
Dieter Gerhard Wachholz
Frederico Kuehnrich Neto
Humberto Dalsasso
José Francisco Ribeiro Rangel
Mario John
Maro Marcos Hadlich Filho
Monte Claro Participagdes e Servigos S/A
Olidio Mordhorst
Rezkalla Tuma
Rolf Kuehnrich

Relator: Diretor Eli Loria
RELATORIO
Senhores Membros do Colegiado:

Trata-se de Termo de Acusagdo formulado pela SEP (fls. 77 a 81) e apreciado pelo Colegiado (fls. 91 a 98) em face dos
administradores e controladores da Teka Tecelagem Kuehnrich S.A, por considerar que o pagamento de dividendos correspondentes ao exercicio
de 1998 teria sido feito em desconformidade com o previsto no estatuto social da Companhia.

Dos Fatos

O presente processo teve origem em reclamagao interposta em 27.05.99 pelo Banco Fator S.A., administrador do fundo Fator
Sinergia - FMA Carteira Livre, titular de agdes preferenciais de emisséo da Teka, na qual o Banco solicitava que esta CVM verificasse “a
legitimidade da forma pela qual foram os dividendos da TEKA - Tecelagem Kuehnrich S/A pagos aos acionistas titulares de agbes preferenciais”
(fls. 02).

Verifica-se que tal reclamagao utilizou uma tabela com a férmula de apuragao dos dividendos que teria sido observada naquele ano,
a qual se transcreve:

(A) Lucro Liquido Ajustado (R$ mil) 2.408
(B) Dividendos Pagos (R$ mil) (*) 767
(C) Quantidade Total de Agbes (mil) 38.359.763
(D) = (B)/(C) Dividendo (R$/1000 agébes) 0,02

(*)“o dividendo minimo estatutario representava R$ 723 mil (30% do lucro liquido ajustado), estando os dividendos efetivamente pagos acima
do minimo estatutario” (fls. 01).

O Reclamante esclareceu que ‘para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 1998, a TEKA — Tecelagem Kuehnrich S/A
creditou aos seus acionistas, titulares de agbes preferenciais, o valor de R$ 0,02 (dois centavos) por lote de mil agées, valor igual ao creditado aos
acionistas titulares de agbes ordinarias (...)” - fls. 01.
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O Estatuto Social da Companhia, em relagéo a distribuicio de dividendos, estabelecia’ a época:

"Art. 5° - omissis...

§ 5 - As acbes preferenciais terdo direito a percepcdo de um dividendo anual, prioritirio e ndo cumulativo, de 6%, no
minimo, calculado sobre o valor equivalente ao quociente obtido pela divisao do capital social integralizado pelo numero
de acoes emitidas" (fls. 05) - grifou-se.

"Art. 36 - Dos lucros liquidos verificados, apds sua apuragao, na forma da Lei, serdo feitas as seguintes dedugdes:
a) omissis...
b) 30% (trinta por cento), no minimo, para distribuicdo de um dividendo a todas as agoées, respeitado o

estabelecido no paragrafo 5°, artigo 5°, deste estatuto” (fls. 09) - grifou-se.

Por forga das disposigdes estatutarias mencionadas, o Banco Fator S.A. indicou os valores que a distribuicao de dividendos deveria
contemplar, através das seguintes tabelas:

(A) Capital Social (R$ mil) 107.445

(B) 6% do Capital Social (R$ mil) 6.446

(C) Quantidade de Agbes Preferenciais (mil) 25.573.175

(D) = (B)/(C) Dividendo Minimo Estatutario - Agbes Preferenciais 0,2521
(R$/1000 agdes)

“Como o lucro liquido ajustado nédo atingiu R$ 6.446 mil, ndo deveria ter sido proposta pela diretoria a distribuicdo de dividendos, para as agées
preferenciais, de todo o lucro liquido ajustado, conforme tabela abaixo?”

(A) Lucro Liquido Ajustado (R$ mil) 2.408
(B) Quantidade de Acbes Preferenciais (mil) 25.573.175
(C) Dividendo (R$/ mil agées) 0,0942

Ao ensejo, a SEP, conforme se depreende do OFICIO/CVM/SEP/GEA-3/N¢ 284/00 (fls.11/12) enviado & Teka em 13/11/00,
informou a companhia que “segundo o seu estatuto social, todo o lucro a distribuir (R$722.678) deveria ter sido destinado as agées preferenciais,
na proporgdo de R$0,02826 por lote de mil agbes, ndo cabendo dividendo as agées ordinarias”, determinando “o pagamento da diferenga dos
dividendos as agdes preferenciais, no valor de R$0,00826 por lote de mil agbes, bem como a re-ratificagdo, em AGE, dos atos societarios

deliberados na AGO de 30 de abril de 1998”. Determinou também, com base nos §§ 12 e 22 do artigo 201 da Lei P 6404/76, que os
administradores repusessem ao caixa da companhia a importancia distribuida indevidamente as ag¢des ordindrias, no total de R$ 255.731 (fls.11).

A Teka apresentou recurso (fls. 13/65) dessa decisdo em 28/11/00, alegando basicamente: ‘(i) a ilegalidade da determinagcdo da
SEP, que excederia os poderes da CVM, quanto a determinagdo de nova deliberagdo assemblear, e seria indevida do ponto de vista formal,
quanto a determinagdo de reposicdo de verbas ao caixa da companhia pelos administradores; e (ii) a existéncia de decisao anterior do Colegiado,
relativa ao exercicio de 1994, em que idéntica decisdo da SEP teria sido considerada indevida” (cf. descrigao em Decisdo do Colegiado as fls.
71).

Instada pela SEP a opinar, a PFE ponderou que:

. “o processo anterior a que alude a recorrente teve sua origem em procedimento de rotina da SEP, ndo tendo sido motivado por
reclamacgédes de acionistas preferencialistas que porventura se julgassem prejudicados” (fls. 68);

o a insurgéncia por parte de um preferencialista contra a metodologia de calculo de dividendos empreendida pela Teka quanto ao exercicio
de 1998 nao altera o entendimento de que a CVM faltam poderes para determinar que a companhia pratique os atos previstos no Oficio
recorrido (fls. 68);

. “quanto ao mérito, cinge-se a decisdo em acolher a melhor interpretagdo dada aos dispositivos ventilados do estatuto social (arts. 8, § 5° e
36, b)—fls. 68;

. a SEP devera fundamentar o seu entendimento, municiando o Colegiado de elementos suficientes a sua decisao(fls. 68);

. nada ha que vincule inafastavelmente o Colegiado a deliberagdo exarada no Processo anterior, sendo formalmente licita uma possivel

decisao do Colegiado em sentido contrario aquela, ndo acarretando violagao do principio da seguranca juridica (fls. 68 e 69).

O Colegiado, ao examinar o recurso na reunido n°® 38/01, de 26/06/01, cujo extrato encontra-se acostado as fls. 70/74, estabeleceu

que:

. a deliberagdo anterior ndo entrou no mérito da forma de célculo dos dividendos da Teka por entender, a época, que a decisdo da SEP
extrapolava os limites legais (fls. 72);

. “..a CVM (e portanto a SEP) ndo tem poderes para determinar o pagamento de dividendos de forma diversa da deliberada em assembléia
geral, e tampouco para determinar a re-ratificagdo de deliberagbes assembleares, e isto porque ndo ha, em toda a Lei 6.385/76, qualquer
autorizagdo a CVM para a pratica de qualquer ato desse tipo” (fls. 73)

. a de de que os administradores reponham ao caixa da companhia os dividendos pagos indevidamente as agdes ordindrias deve ficar sem
efeito, visto que é conseqiiéncia légica da determinagdo anterior no sentido de retificar-se as deliberagdes assembleares (fls. 73);

. a forma de calculo dos dividendos se dava de maneira equivocada, em descumprimento da regra estatutaria (fls. 73).

Por fim, votou pelo provimento do recurso, limitando-se a considerar sem fundamento legal a determinacéo da SEP (fls. 73).

Saliente-se que o Presidente da CVM, Dr. José Luis Osorio, destacou em sua declaragao de voto que ‘pode a CVM, dentro de suas
atribuicbes legais, interpelar a companhia aberta quando observar ocorréncias que tragam indicios de irregularidades em assembléias,
objetivando mesmo solugdes acordadas, que independam de instauragdo de inquérito”, ressaltando que a reclamagéo proferida pelo acionista
preferencialista da Teka deveria ser apurada por meio de inquérito administrativo — fls. 74.

Assim, propds que os autos retornassem a SEP para que essa area técnica examinasse a possibilidade de apresentagao de termo
de acusagéo e a hipétese de descumprimento de dispositivos estatutarios da companhia (fls. 74).

Da apresentacao do Termo de Acusacéo pela SEP
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Com efeito, a SEP apresentou o Termo de Acusacéo concluindo que:

. “houve prejuizos aos acionistas detentores de agées preferenciais, pelo descumprimento do disposto no estatuto social da companhia” (fls.

. os acionistas controladores ao deliberarem sobre os dividendos nao respeitaram os direitos dos acionistas preferencialistas, infringindo o

paragrafo Gnico do artigo 116 da Lei n°® 6.404/76 e praticaram abuso de poder, conforme disposto na alinea ‘c’, § 1°, artigo 117 da Lei n°
6.404/76 (fls. 79);

. “os administradores devem responder pelos prejuizos causados aos acionistas minoritarios detentores de agdes preferenciais, conforme
disposto no inciso Il do artigo 158 da Lei 6404/76”, sendo responsaveis solidarios pois concordaram com a referida pratica, nos termos do

§ 5° do artigo 158 da Lei n® 6.404/76 (...) —fls. 80
Ao final, o Termo de Acusagéo arrolou os controladores e administradores imputados (fls. 80/81).
Da apreciagao do Termo de Acusacao pelo Colegiado

O Colegiado, ao apreciar o Termo de Acusacao apresentado pela SEP, entendeu que a imputacdo de responsabilidade por infragao
ao caput do art. 115 da Lei n® 6.404/76 deveria recair sobre os acionistas controladores, tendo em vista que: (i) a norma do paragrafo Gnico do art.
116 se ocupa de enunciar a existéncia de deveres a que vincula a condigdo de acionista controlador de uma companhia; (ii) a infringéncia a tais
deveres correspondem as responsabilidades previstas no art. 117; e (iii) inexiste prova cabal de que a adogdo de politica ou decisdao do
controlador tenha confrontado o interesse da companhia (fls. 95/96).

Quanto a imputagéo do inciso Il do art. 158 da Lei n® 6.404/76, o Colegiado concordou com a SEP, acrescentando que, embora
reconhega neste artigo a positivagado da responsabilidade civil do administrador por ato irregular de gestao, entende que a norma contida nesse
ditame encerra uma conduta que incumbe a CVM fiscalizar, qual seja: o fiel cumprimento da lei e do estatuto pela administragdo da companhia.
“Por conseguinte, enseja uma responsabilidade de natureza administrativa, o mesmo ocorrendo com as demais normas de Lei das Sociedade por

Acbes, e tudo isso por forga do caput do art. 11 da Lei n°® 6.385/76, artigo que também estabelece as sangdes aplicaveis pela CVM aos infratores
da Lei Societaria” (fls. 96).

Contudo, o Colegiado considerou que o §5° do art. 158 da Lei societaria. é inaplicavel ao caso por tratar especificamente da
responsabilidade solidaria, de indole objetiva e patrimonial, por isto afeita, em regra, a seara civil (fls. 96).

Por fim, o Colegiado votou pela aprovagdo do Termo de Acusagdo, imputando-se aos controladores da companhia a
responsabilidade por infragéo ao caput do art. 115 da Lei n°® 6.404/76 e aos administradores a responsabilidade por infragéo ao inciso Il do art. 158
da Lei n® 6.404/76 (fls. 97).

Saliente-se que o Diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos divergiu do voto do Diretor Relator no tocante a parte que acolhe a
acusagao como abusivo o voto proferido a favor do pagamento do dividendo de forma equivocada, explicando que a lei requer ndo apenas que o
voto seja contrario a ela, “mas também que ele seja proferido ‘com o fim de causar dano’ E, “como no caso ndo se fez prova de que o voto ndo
foi proferido por uma divergéncia de interpretagdo, o que muitas vezes acontece, mas sim por deliberada vontade de causar dano aos demais
acionistas”, o referido Diretor ndo se sentiu em condigdes de acolher a imputagdo de violagdo ao artigo 115 da Lei n® 6404/76 (fls. 98).

Das razées de defesa

Os defendentes foram devidamente intimados em 22/04/03 (fls. 108/118) e, mediante documento datado de 20/05/03, apresentaram
peca defenséria conjunta (fls. 136/148), contendo os mesmos fundamentos do recurso da decisdo da area técnica aplicaveis ao caso em tela, que
podem ser assim resumidos:

Em relagdo aos Controladores:
a) “a eventual alteragao na posicao da CVM sobre a hipotese em tela contraria o carater de estabilidade e seguranga ...”(fls. 137);

b)  osinvestidores que adquiriram agdes ordinarias com base em decisao anterior do Colegiado nao podem ter sua expectativa de recebimento
de dividendos reduzida a zero — fls. 138;

c) o Colegiado da CVM reafirmou, recentemente, que, em relagdo a forma de distribuicdo de dividendos, deve ser observada a pratica
tradicionalmente adotada na Companhia (Caso Polialden Petroquimica S.A.) —fls. 138;

d) “a deliberagdo da assembléia que aprovou o pagamento de dividendos representa a formagdo da vontade social, fruto da soma dos votos
dos acionistas, ndo podendo representar a expressao da vontade de terceiros, nem que esse terceiro seja a propria CVM, uma vez que o direito
de voto é soberano do acionista ...” (fls. 138);

e) “os acionistas que aprovaram o estatuto da Recorrente nao tinham a intengéo de instituir dividendo prioritario para os preferencialistas (...)”
—fls. 138;

f) a tradigdo da empresa que, de boa fé, pagou aos acionistas dividendos em condigbes igualitarias, demonstra a correta aplicagéo das
normas estatutarias — fls. 139;

g) anormado art. 5°, § 5°, do estatuto é de carater excepcional, logo deve ser interpretada restritivamente — fls. 139;
Em relagdo aos Administradores:

a) “a obrigagdo de ressarcir a Companhia por supostos prejuizos a ela causados somente pode ser imposta aos administradores através da
acao judicial de responsabilidade civil (...)"— fls. 140;

b) a decisao sobre a destinagao dos resultados da Teka foi aprovada por seus acionistas, reunidos em Assembléia Geral Ordinaria, e nao

pelos administradores, ficando afastada a responsabilizagao destes, tendo em vista que ninguém pode ser responsabilizado por atos de terceiros
—fls. 141;

c) o artigo 134, §3°, da Lei das S.A. estabelece que a aprovagdo das demonstragdes financeiras pela assembléia geral ordinaria isenta os
administradores de qualquer responsabilidade (fls. 142);

d) considerando-se que a recorrente manteve a forma de distribuicao de dividendos que foi considerada legitima pela CVM, ndao ha como se
imputar qualquer conduta culposa ou dolosa aos administradores, ndo subsistindo a pretensdo de responsabiliza-los por supostos prejuizos
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acarretados a sociedade (fls. 142).
Os defendentes também alegaram que:

a) os fatos apontados como irregulares sempre estiveram sob o0 manto da legalidade, visto que o procedimento ja vinha sendo adotado de
longa data, sendo que a uUnica manifestagdo formal da CVM no que tange ao mérito da questdo no curso do processo entendeu que a
interpretacdo dada pela companhia ao seu estatuto deveria prevalecer;

b) ao analisar detalhadamente o termo de acusagéo, fica dificil encontrar a demonstragcdo de que os elementos suficientes de autoria e
materialidade estejam presentes no caso em tela (fls. 143);

c) “se a materialidade era tdo evidente, ao ponto de dispensar a constituicdo de comiss&o de inquérito (art. €, Resolugdo 454/77), qual a
razao do Diretor Relator alterar o enquadramento juridico da conduta apontada como violadora da lei e do estatuto?” (fls. 144);

d) “como é possivel afirmar que o voto foi exercido de forma abusiva, com prejuizo aos acionistas reclamantes, se a forma de calculo e
pagamento dos dividendos ja era aplicada pela companhia muito antes dos mesmos passarem a condigdo de acionistas? Onde estaria a
deliberada intengdo de causar dano aos demais acionistas (elemento essencial do tipo do artigo 115), como bem lembrou o Sr. Luiz Antonio de
Sampaio Campos em seu voto divergente?” (fls. 145);

e) nao houve deliberagdo dos administradores acerca da distribuicao de dividendos, pois é de competéncia privativa dos acionistas, reunidos
em assembléias, deliberar a respeito dessa matéria, logo ndo ha como imputar-lhes qualquer responsabilidade (fls. 145).

Por fim, a defesa concluiu que “o procedimento adotado pela companhia ja por mais de 15 anos (antes da aquisicao das agdes pelo
reclamante) esta em conformidade com o estatuto social, estando suportado inclusive em manifestagdo favoravel da entao SJU (fl. 68), nao
havendo qualquer decisdo (administrativa ou judicial) contraria ao referido procedimento”, ressaltando que ainda que fosse possivel afirmar que a
interpretacdo dada pela companhia ao dispositivo estatutario ndo é a melhor, fica claro que ndo houve na deliberacdo atacada a intengéo de
causar dano (fls. 146/147).

Os interessados, juntamente com suas razbes de defesa, apresentaram proposta de celebragdo de termo de compromisso,
comprometendo-se a “ndo praticar novamente os atos questionados (o estatuto inclusive ja foi alterado), ndo havendo prejuizo a indenizar por ja
estar prescrita eventual agao por indenizagdo decorrente dos atos questionados” (fls. 147 e 148).

Da apreciagao da proposta de Termo de Compromisso

Instada a manifestar-se, por forga do disposto no art. 7, §29, da Deliberagdo CVM 390/2001, a PFE ponderou, com fulcro nos

incisos | e Il do paragrafo 5°do art. 11 da Lei n° 6.385/76, que o contetdo do termo de compromisso satisfaz a primeira exigéncia legal, contudo
peca no que tange a segunda, razdo pela qual ndo merece acolhida, devendo, em conseqiéncia, o inquérito administrativo seguir sua regular
tramitacéao (fls. 156).

O Colegiado, ao apreciar a proposta de celebragdo de termo de compromisso, entendeu que houve, conforme destacado no
parecer da PFE, “apenas um comprometimento genérico com a cessagdo da pratica ilicita, de forma que ndo estaria cumprido o segundo requisito
legal para a celebragéo do termo em questdo. Com efeito, ainda que no presente caso o direito aos dividendos esteja prescrito, faculta-se aos
indiciados compensar os acionistas pelos danos que eventualmente lhes tenham causado” (fls. 160 e 161).

Assim, o Colegiado votou pela nao aprovagao da referida proposta, determinando a ciéncia dessa decisdo aos interessados para
que fosse dado prosseguimento ao feito (fls. 161).

E o relatorio.
Rio de Janeiro, 14 de julho de 2004

Eli Loria
Diretor-Relator

1 Vale ressaltar que a Teka posteriormente promoveu alteragdo em seu estatuto social, modificando a politica de distribuicdo de dividendos das agdes preferenciais, que passaram a
ser “dez por cento maiores que os atribuidos as agées ordinarias’ Eis o novo texto, conforme I1AN/2000:

“Art. 5° omissis

§ 3° - As agbes preferenciais ndo terdo direito de voto. Participardo, no entanto, em igualdade de condigdes com as ordindrias, na distribuicdo de agdes bonificadas provenientes de
capitalizagdo de corregdo monetaria de qualquer natureza, de lucros em suspenso, reservas ou ainda com a utilizagdo de quaisquer outros fundos, bem como na distribuicdo de
bonificagcbes em dinheiro. As agbes preferenciais terdo direito prioritdrio a dividendos dez por cento maiores que os atribuidos as agées ordindriaspem como prioridade no
reembolso de capital, em caso de liquidagdo da sociedade.

Art. 36 - Dos Lucros Liquidos verificados, apds sua apuragdo, na forma da lei, serdo feitas as seguintes dedugdes:

a) 5% (cinco por cento) para o Fundo de Reserva Legal, até atingir esse Fundo 20% (vinte por cento) do Capital Social;

b) 30% (trinta por cento), no minimo, para distribuigao de um dividendo a todas as agdes, respeitado o estabelecido no paragrafo 3° do artigo 5° deste estatuto.

Parégrafo unico - A Assembléia Geral Ordindria deliberara sobre a aplicagédo dos lucros remanescentes”.
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VOoTO
Senhores Membros do Colegiado:
Trata-se de Termo de Acusagao formulado pela SEP (fls.77/81) e apreciado pelo Colegiado (fls.91/98) em face dos administradores

e controladores da Teka Tecelagem Kuehnrich S.A, por considerar que o pagamento de dividendos correspondentes ao exercicio de 1998 teria
sido feito em desconformidade com o previsto no estatuto social da Companhia.
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Inicialmente, quanto a alegacao da defesa de que “a eventual alteragdo na posicao da CVM sobre a hipdtese em tela contraria o
carater de estabilidade e segurancga ...” (fls. 137), esclarego, conforme manifestagdo da PFE as fls.68, que uma possivel mudanga na posicéo
desta CVM néo prejudica o principio da seguranga juridica. Primeiro, porque a Administragdo Publica pode rever seus préprios atos, seja para
revoga-los quando inconvenientes, seja para anula-los quando ilegais. Segundo, porque os fatos sdo distintos, ndo porque ha reclamagao de
acionista minoritario, mas sim porque se referem a exercicios sociais distintos: 1994 e 1998, com resultados distintos, lucros distintos, dividendos a
distribuir distintos, ndo se devendo confundir fundamento fatico com fundamento juridico.

Ademais, ndo ha decisédo anterior definitiva quanto ao mérito da questéo, pois conforme ja dito no voto do entao diretor-relator a
época, as fls.72: “...esclareco que a anterior decisdo do Colegiado ndo entrou no mérito da forma de calculo dos dividendos da Teka, e isto
porque se entendeu, naquele momento, que a decisdo da SEP extrapolava os limites legais’. Nas duas ocasides, 22.03.96 e 02.10.01, o
Colegiado decidiu quanto a incompeténcia da CVM para determinar o pagamento de dividendos de forma diversa da deliberada em Assembléia
Geral.

Alids, a SEP expressamente alertou a empresa através do telex N® 1.033 de 11.05.95, da mensagem telegrafica GE-1. Céd. CVM
11223, do Fax/CVM/GEA3/N2419/99 de 13.07.99 e do oficio CVM/SEP/GEAS3/N°284/00, de 13.11.00, acostado as fls.11, que os pagamentos de
dividendos ndo estavam respeitando as disposicoes legais e estatutarias, elidindo qualquer alegacéo de boa-fé da empresa.

Quanto ao fato deste Colegiado ter decidido em um outro processo (Reunido do Colegiado de 10.08.00) que, em relagéo a forma de
distribuicao de dividendos, deve ser observada a pratica tradicionalmente adotada na Companhia, ressalto que jurisprudéncia administrativa ndao &
fonte de direito, mas sim uma das formas de interpretacéo e, portanto, nao vinculante. Outrossim, parecer da SJU é peca meramente opinativa,
nao tem forga vinculante, sendo uma forma de interpretagao doutrinaria e ndo uma fonte de direito.

Quanto a alegagao de que o direito de voto é soberano do acionista, tal ndo implica dizer que o voto pode ser abusivo e ilegal,
sendo justamente fungdo da CVM intervir nestes casos, sancionando tais condutas.

Entendo que a afirmagao da defesa de que “os acionistas que aprovaram o estatuto da Recorrente ndo tinham a intengdo de instituir
dividendo prioritario para os preferencialistas” (fls. 60) € uma confissdo de abuso, revela a ma-fé, o dolo direto e premeditado do acionista
controlador em obter vantagem indevida.

A alegagao da defesa de que o contrato deva ser interpretado em favor da parte que se obriga, ou seja, em favor do acionista
majoritario, nao é aceitavel, cabendo a CVM proteger a parte mais fraca na relagéo, ou seja, o acionista minoritario, o acionista preferencial, o que
néo tem direito de voto.

Aos controladores da Teka Tecelagem Kuehnrich S.A. foi imputada a responsabilidade por infragdo ao caput do art. 115 da Lei n°
6.404/76 que prevé agdes mdultiplas ou conteudo variado, descrevendo alternativamente varias formas de conduta a caracterizar o voto abusivo.

Assim, entendo que para a caracterizagao do voto abusivo ndo é necessario provar-se que o acionista tinha o fim de causar dano a
companhia ou aos outros acionistas e que tinha o fim de obter para si ou para outros vantagem a que nao faz jus e de que resulte ou possa
resultar prejuizo para a companhia ou para outros acionistas. Conforme ja dito, os tipos sdo alternativos. Basta a prova de um ou de outro. Basta a
prova da intengdo de obtencdo de uma vantagem indevida com a consciéncia de que este enriquecimento ilicito podera causar um prejuizo,
presumindo-se o abuso no direito de voto.

No caso em tela, ficou devidamente provado que houve o exercicio do direito de voto com o fim de obter vantagem ilicita, conforme
expressamente confessado pela empresa as fls. 19, 39, 60 dos autos. Ainda que n&do tenha havido a deliberada intengdo de causar dano aos
demais, de uma analise objetiva dos fatos decorre que ao deliberar-se a distribuigdo dos dividendos de forma igualitaria a todos os acionistas, sem
observancia do disposto no art. 5%, § 5% do estatuto social, que estabelece dividendos prioritarios aos acionistas preferenciais, implica numa
obtencdo de uma vantagem indevida aos acionistas detentores de agdes ordinarias e um conseqiiente prejuizo aos preferencialistas, da ordem de
R$ 250 mil no que se refere ao exercicio social de 1998.

Tal prejuizo, embora ndo visado diretamente, decorre da légica dos fatos e, portanto, de ocorréncia previsivel, e os acionistas que
assim deliberaram aceitaram-no como provavel, diante do qual ndo se detiveram assumindo o risco de produzi-lo.

Desta forma, entendo que o voto além de ilegal foi abusivo, visto que exercido de forma contraria a lei e ao estatuto social e com o
fim de obter vantagem a que néo faziam jus os acionistas majoritarios.

Em relagdo aos administradores, foi imputada responsabilidade por infragdo ao inciso Il do art. 158 da Lei r° 6.404/76 que encerra
uma conduta que incumbe a CVM fiscalizar e, por conseguinte, enseja uma responsabilidade de natureza administrativa, 0 mesmo ocorrendo,
alias, com as demais normas de conduta da Lei Societéria, e tudo isso em consequéncia do caput do art. 11 da Lei n? 6.385/76.

De acordo com o art. 21, caput, do estatuto social (fls. 07), compete a Diretoria, em conjunto, a administragéo direta da sociedade
bem como a pratica de todos os atos necessarios a realizagao do objetivo social, podendo ai ser incluida a atribuigdo de apresentar ao Conselho
de Administragdo a proposta de distribuigao de dividendos.

Ja o art. 17, X, do estatuto social (fls. 07), estabelece que compete ao Conselho de Administragdo deliberar sobre o valor e a
oportunidade do pagamento de dividendos e participagdes intercalares. Observe-se que a competéncia do Conselho de Administragcdo é para
deliberar sobre o pagamento de dividendos em geral e ndo apenas de dividendos intercalares, como alega a defesa.

A Lei n? 6.404./76, art. 142, V, por sua vez, diz que compete ao conselho de administragdo manifestar-se sobre o relatério da
administragé@o e as contas da diretoria, enquanto o art. 122, Ill, estabelece que compete privativamente a assembléia geral tomar, anualmente, as
contas dos administradores e deliberar sobre as demonstragdes financeiras por ele apresentadas, ja o art. 132 diz que devera haver uma
assembléia geral para tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstragdes financeiras; bem como deliberar sobre a
destinagao do lucro liquido do exercicio e a distribuicao de dividendos.

De fato, a decisdo sobre a destinagdo dos resultados da Teka foi aprovada por seus acionistas, reunidos em Assembléia Geral
Ordinaria, por proposta dos administradores, advindo dai a responsabilidade, por ato proprio, em razao da pratica de ato com violagao da lei e do
estatuto. Assim como os administradores ndao podem decidir sozinhos, a assembléia geral ndo pode deliberar de oficio, ou por proposta de quem
nao seja administrador. Os administradores respondem nao por deliberarem em assembléia acerca da distribuicdo de dividendos de modo
equivocado, mas por apresentarem proposta de distribuigao de dividendos com infragéo a lei e ao estatuto social.

O Diretor Comercial José Francisco Ribeiro Rangel alegou que executava fungdes estritamente ligadas a area comercial, ndo lhe
cabendo decisdes que ultrapassassem as questdes comerciais da companhia, de maneira que nunca decidiu sobre a forma de distribuigdo de
dividendos. Informou também que desligara-se da companhia em 21.08.01, enquanto o conselheiro Humberto Dalsasso alegou que nao mais
participa do Conselho de Administragdo da empresa desde abril de 2002 (fls. 149).

Note-se que a cessagdo do exercicio do cargo ndo exclui a responsabilidade nascida de atos anteriores. Os fatos objeto do
presente Termo de Acusagao referem-se ao exercicio social de 1998, aprovados em AGO/E de 30 de abril de 1999.

No entanto, faz-se necessaria a verificacdo da delimitagcdo das atribuigdes dos administradores, visto que nos termos do § 1° do art.
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158 da Lei 6.404/76, “o administrador ndo é responsavel por atos ilicitos de outros administradores, salvo se com eles for conivente, se
negligenciar em descobri-los ou se, deles tendo conhecimento, deixar de agir para impedir a sua pratica’. Ora, se 0 ato ndo esta entre as
atribuigbes especificas do administrador, ndo ha razao para se imputar a ele uma responsabilidade por omisséo.

Pode-se dizer que o estatuto social delimita as atribuigbes de cada diretor, especificando-as. O mesmo nao se pode dizer do
Conselho de Administragao, que possui competéncia colegiada, geral e indivisivel. Somente se eximiria de responsabilidade, nos termos do § 1°
do art. 158 da Lei n? 6.404/76, “o administrador dissidente que faga consignar sua divergéncia em ata de reuniao do érgao da administragdo ou,
néo sendo possivel, dela dé ciéncia imediata e por escrito ao 6rgdo da administragdo, ao conselho fiscal, se em funcionamento, ou a assembléia
geral’.

Por estes motivos, entendo ndo estar caracterizada a responsabilidade de José Francisco Ribeiro Rangel, diretor comercial, e de
Olidio Mordhorst, diretor industrial.

O art. 134, § 3% da Lei Societéria, por seu turno, estabelece que a aprovagao das demonstragdes financeiras pela assembléia geral
ordinaria isenta os administradores de responsabilidade, desde que sem reservas, salvo erro, dolo, fraude ou simulagdo. No caso, houve dolo
premeditado do acionista controlador em obter vantagem indevida, conforme ja comentado, e, também, dolo dos administradores, alertados que
foram do erro pela SEP, o que elide qualquer alegagéo de que nao tinham conhecimento de que estavam agindo em desacordo com a lei e 0
estatuto.

Os elementos de autoria e materialidade podem ser auferidos da reclamacéo interposta pelo Banco Fator (fls. 01/02) e dos
estatutos sociais (fls. 05/09), da ata da Assembléia Geral de 30 de abril de 1999, que aprovou expressamente a destinacdo do resultado do
exercicio, na forma proposta pela administragao (fls. 3/4), dos extratos constantes do IAN referente ao exercicio social de 1999 (fls. 85/90), os trés
tltimos ndo impugnados pela defesa e, portanto, incontroversos, a demonstrar claramente a materialidade, ou seja, que o pagamento de
dividendos foi proposto pelos administradores e aprovado pelos acionistas controladores em desconformidade com o que preceitua a lei e o
estatuto.

Os acusados também questionaram a razéo pela qual o Diretor Relator alterou o enquadramento juridico (fls. 144). Importante
destacar, quanto a este questionamento que o que importa é a descrigdo fatica e ndo a capitulagdo dada a ela. Mudanga de enquadramento
juridico néo altera os fatos, nem os fundamentos juridicos, mas apenas o fundamento legal.

Diante de tudo o que foi mencionado, concluo estar plenamente caracterizado o voto abusivo, bem como a infragcdo da lei e do
estatuto pelos acionistas controladores e por diversos administradores da companhia.

Entretanto, ainda que no meu entender a pratica reiterada no ambito interno da empresa néo tenha o condéo de revogar o estatuto e
que a jurisprudéncia administrativa nao seja fonte de direito, mas sim uma das formas de interpretagdo, considero como atenuante, no caso ora
em julgamento, que a interpretacdo dada pela companhia nao é de todo irrazoavel pois: (i) a area juridica da CVM manifestou-se no Memo/GJ-
1/N® 016, de 19.01.96, no sentido de que o estatuto social € um contrato e que a melhor maneira de interpreta-lo seria verificando-se 0 modo pelo
qual as partes o executaram; (ii) a forma como a empresa vinha pagando os dividendos ser de muitos anos, mais de dez; (iii) que tal interpretacéo
foi acolhida pelo Colegiado na apreciagdo de caso semelhante em 10.08.00; e (iv) que a companhia alterou seus estatutos, no que concerne aos
dividendos, em AGE, realizada em 20.04.01, a qual compareceram mais de 50% dos acionistas preferencialistas, anteriormente a decisdo do
Colegiado de 02.10.01, quando foi entendido que o pagamento dos dividendos se dava de maneira equivocada, e também anterior ao
recebimento da intimagéo para apresentagao de defesa que se deu em abril de 2003.

Desse modo, Voto pela:

1- condenagéao dos acionistas controladores Monte Claro Participagoes e Servicos S/A e Administradora John Ltda ao pagamento
da multa pecuniaria individual no valor de R$20.000,00, por infragéo ao art. 115 da Lei n° 6.404/76;

2 - condenacao dos conselheiros Rolf Kuehnrich; Frederico Kuehnrich Neto (também diretor-presidente); Maro M. Hadlich Filho;
Mario John; Rezkalla Tuma; Humberto Dalsasso e do Diretor Administrativo, Financeiro e de Relagbes com os investidores, Dieter Gerhard
Wachholz, a pena de Adverténcia, por infragédo ao art. 158, |l, da Lei n® 6.404/76;

3 — absolvigao de Olidio Mordhorst e Jose Francisco Ribeiro Rangel da imputagcéo de infracdo ao art. 158, 1l, da Lei n® 6.404/76.

E como VOTO.
Rio de Janeiro, 14 de julho de 2004

Eli Loria
Diretor-Relator

PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR
CVM TA N¢ RJ2002/1846

Voto proferido pelo Diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos
na Sessao de Julgamento de 14/07/2004 - Voto Vencedor.

Senhor Presidente, com pesar, vou divergir do diretor Eli Loria.

Muitas das questdes aqui levantadas, de resposta sem duvida bastante dificil, que ocorreram ao ilustre representante da Procuradoria
Federal Especializada, também me ocorreram ao ouvir a sustentagéo oral e ao examinar os documentos constantes dos autos. Mas néo vou aqui
pretender respondé-las, mas apenas enfrentar os fatos e tentar dar a minha interpretagao ao direito aplicavel a espécie.

Esse processo, no meu modo de ver, tem situagdes bastante peculiares que merecem um exame especialmente atento pela CVM.

Conforme ficou demonstrado pelo Relatério, pela defesa e pelo proprio voto do diretor-relator Eli Loria, essa companhia foi questionada
pela CVM, a respeito da forma de pagamento dos dividendos das agdes preferenciais ainda nos idos de 95/96.

Sobre esse questionamento, manifestou-se a Procuradoria Juridica, por meio de um Memorando da GJU (Memo/GJU1/N° 016/96, de 19
de janeiro de 1996), que entendeu correta a interpretacdo da companhia, inclusive quanto ao mérito na parte que tocava a féormula do célculo e
reparticao do dividendo.

A luz desse opinamento da GJU a CVM nada mais fez e nada mais pretendeu. Entdo, esse memorando constitui-se na Gltima manifestagéo
oficial da CVM a respeito do mérito do calculo do dividendo, até o final do ano de 1999.

No final de 1999 a area técnica voltou a se manifestar, indo contra o entendimento anterior e questionando novamente a forma de calculo e
pagamento do dividendo das agdes preferenciais.

Dessa manifestagcdo da area técnica, foi apresentado recurso, apreciado pelo entdo diretor a época, Dr. Marcelo Trindade, ao qual, foi
atribuido efeito suspensivo.
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Entao, essa opinido da area técnica, e ndo do Juridico, teve seus efeitos suspensos. Posteriormente, e antes mesmo da decisao do entéo
diretor Marcelo Trindade, a prépria companhia alterou o Estatuto Social, realizando, inclusive, assembléia especial de acionistas titulares de agbes
preferenciais, em abril de 2001, e transformou os dividendos, de prioritarios, em dividendos aumentados em 10%, de acordo com a Lei vigente a
época.

Esses fatos, a meu aviso, autorizam algumas conclusoes relevantes para o caso.

A primeira delas é que, embora o diretor-relator Eli Loria entenda, e diga, que a jurisprudéncia administrativa ndo é fonte de direito, penso que
essa afirmativa tem de ser entendida “com um gréo de sal”, ou, talvez, diria eu,“dois grdos de sal’, principalmente em sede processo
administrativo disciplinar.

Primeiro, porque entendo que a jurisprudéncia administrativa deve ser respeitada, ao menos, administrativamente.

O segundo grao de sal de que eu falava é que a Lei do Processo Administrativo tem disposi¢ao especifica que nao permite a aplicagcao de
nova interpretagdo administrativa a fatos ocorridos na vigéncia de outra interpretagdo. Veja-se o que diz o art. 29, inciso XIlI, in verbis:

“XIlI — interpretagdo da norma administrativa da forma que melhor garanta o atendimento do fim publico a que se dirige, vedada a
aplicacao retroativa de nova interpretagao”

A extensado que dou a esse dispositivo, naturalmente, é que os atos praticados a luz da decisao ou da orientagdao administrativa vigente nao
devem — pelo menos do ponto de vista do processo disciplinar, aqui eu enfatizo — ser tidos como merecedores de sangao disciplinar, por conta de
uma nova orientagdo que sobreveio apds a pratica dos atos. A seguranga juridica e a estabilidade das relagdes juridicas sdo valores que
merecem atenta protegdo e vém sendo perseguidos sistematicamente pela sociedade, num esforgo incessante dos legisladores e juristas.

Esse ponto me parece importante e, no caso especifico, 0 que se pode entender é que, pela falta de manifestagdo da CVM em contrario,
porque a decisdo do Colegiado da CVM, de 1996, do diretor Rogério Martins, apenas examinou a preliminar e silenciou quanto ao mérito. Embora
a preliminar fosse suficiente, ali perdeu-se, em tese, a oportunidade, ndo de decidir o processo, porque foi decidido na preliminar, mas de orientar;
orientar a prépria companhia, oportunidade esta a que ndo se furtou o atual presidente, Dr. Marcelo Trindade, quando examinou o caso, que
acolheu a preliminar, mas, ja antecipara que entendia que o dividendo era calculado erradamente, dando inclusive uma orientagdo para o
mercado.

Mas o fato, com o qual temos que conviver, ao menos juridicamente, gostemos ou nédo, é que ndo havia essa orientagdo anterior. Assim,
entendo que, antes da mudancga da orientag@o, a companhia agiu, no meu modo de ver muito razoavelmente, confiando num entendimento de
que, como o Colegiado e a propria area técnica silenciaram sobre o mérito da forma de célculo do dividendo, apos ela ter sido questionada e
apresentado os esclarecimentos, a CVM encontrou satisfagdo naqueles esclarecimentos que prestou, inclusive com pareceres. Pareceres esses
que, salvo engano, foram juntados na ocasiao.

Tem-se, entdo, algo similar com aquela teoria da supressio - agora mais em moda com a figura da boa-fé objetiva. Quando a CVM, muitos
anos depois, voltou a se manifestar a respeito, a companhia acolheu o novo entendimento da CVM e rapidamente alterou o seu estatuto, antes
mesmo do Colegiado se manifestar sobre o mérito.

Recordo aqui passagem do STJ a respeito da supressio, em texto do Ministro Ruy Rosado de Aguiar:

“Para isso pode ser invocada a figura da suppressio, fundada na boa-fé objetiva, a inibir providéncias que ja poderiam ter
sido adotadas ha anos e nao o foram, criando a expectativa, justificada pelas circunstancias, de que o direito que lhes
correspondia ndo mais seria exigida. A suppressio tem sido considerada com predominancia como uma hipétese de
exercicio inadmissivel do direito (Menezes Cordeiro, Da boa-fé no Direito Civil, Il. 810) e pode bem ser aplicada neste caso,
pois houve o prolongado comportamento dos titulares, como se ndo tivessem o direito ou ndo mais quisessem exercé-lo;”
(RESP 207.509 — SP)

Enfatizo que nédo se disputa a aplicagao da teoria da boa-fé nos procedimentos da administragdo publica.

A esse respeito a opinido de Egon Bockman Moreira:

“41. Na relagao de administragdo o principio da boa-fé consubstancia dever de comportamento leal e honesto 8% Nao
basta mero cumprimento impensado e automatico da letra da lei. Muito menos seria possivel a burla a moralidade, através
de interpretacao legal de ma indole.

As peculiaridades de cada um dos vinculos juridicos entre particulares e Administragdo devem ser levadas em
consideragéo, de molde a ndo se frustrar expectativas legitimas. 8

42. O principio da boa-fé baseia-se na confianga no comportamento alheio, que possui dois componentes: ética e

seguranca juridica. 8’s pessoas hao de receber tratamento honroso e equanime, baseado na justa e usual compreensio que
cada caso concreto contempla.

A boa-fé impde a supresséo de surpresas, ardis ou armadilhas. Ao contrario, a conduta administrativa deve guiar-se
pela estabilidade. N&o se permite qualquer possibilidade de engodo — seja ele direto e gratuito; seja indireto, visando a
satisfagdo de interesse secundario da Administragdo. Caso comprovada a ma-fé, o ato sera nulo, por violagdo a moralidade

administrativa. 88

43. A relevancia do principio no processo administrativo é ressaltada por Gonzalez Pérez, para quem: “Iniciado um
procedimento, seja a pedido de um administrado ou de oficio pela administracdo, um e outra estao obrigados a uma conduta
clara, inequivoca e veraz ao realizar cada um dos atos que integram o procedimento (...). Precisamente, uma das

manifestacbes tipicas do principio é a interdicio & conduta confusa, equivoca ou maliciosa”. 8%(Processo Administrativo,

editora Malheiros, pag. 90)

Ha, naturalmente, outras questdes faticas que sao importantes, porque os préprios acionistas que tinham agdes ordindrias e preferenciais
também votaram — de forma equivocada, segundo minha interpretagédo - nessas assembléias, pelo pagamento de dividendos, muito embora como
titulares de agdes preferenciais fossem eventualmente prejudicados.

Acompanhei, na ocasiao, o voto do entao diretor Marcelo Trindade, cujo entendimento julguei razoavel, pelo menos assim me saltava aos
olhos, principalmente por conta dessa questdo de dividendo preferencial. Cada Estatuto tem uma redacgéo, e as redacdes nem sempre sdo as
mais felizes, tém dado, e continuarao a dar por algum tempo, muita discussao.

Estamos, reitero, falando de processo administrativo disciplinar e ndo de uma questao de reparagdo de danos de natureza civel. Caso se
tratasse de uma pretensao de natureza civel, entendo que os argumentos ndo seriam tdo bons para superar a cobranga de dividendos, ou de
indenizagdo, conforme fosse o caso, porque o aspecto psicolégico ndo é relevante; mas, aqui, do ponto de vista disciplinar, me parecem
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suficientes e, por essas razdes, sem querer me alongar mais, entendo ser hipétese de absolver todos os acusados.

A luz destes fatos, entendo que nem mesmo precisar ingressar na questio colocada no meu voto quando da aprovacgdo da acusagio, a
respeito da finalidade de prejudicar, que exige o voto abusivo. Transcrevo aqui trecho do que disse naquela ocasido, apenas para reiterar minha
posicao:

“E que, j& ndo é de hoje, e a meu ver com toda razio, a doutrina e, no caso brasileiro, a propria lei, distingue o voto abusivo.

O voto abusivo, di-lo o art. 115 da Lei das S.A., é o voto proferido ‘com o fim de causar dano a companhia ou a outros
acionistas ou de obter para si ou para outros vantagem a que nao faz jus e de que resulte ou possa resultar prejuizo para a
companhia ou para outros acionistas”. (grifou-se)

Vé-se, entdo, que a lei requer ndo apenas que o voto seja contrario a lei, mas também que seja proferidd“‘com o fim de
causar dano”. Parece-me claro que o mével é essencial no caso. Exige, a nossa lei, expressamente, que haja o propdsito de
prejudicar, como de resto ja o exigia a doutrina, de que é exemplo classico a ligdo de Dominique Schmidt (Le Droits de La
Minorité dans La Societé Anonyme, pag. 171), para quem: “L’ intention apparait dés lors comme um élément nécessaire de
I'abus de maiorité”.

Pode-se concluir entdo, segundo penso, que todo o voto abusivo é ilegal, pois que viola o artigo 115 da Lei n°6.404/76, mas
nem todo voto ilegal é abusivo. Nao é somente porque o voto viola a lei ou estatuto que é abusivo, mas é certamente ilegal.
A intengdo de causar dano esta referida, com todas a letras, no tipo do art. 115. »

Embora eu reitere aqui essas razdes, como dito, parece-me, a rigor, irrelevante, porque eu penso que estd comprovado que a companhia
agiu de boa-fé, acompanhando a decisdo, ou melhor, a falta de decisdo da CVM, sendo impositiva a aplicagao da Lei n® 9.784/99.

Penso que a CVM deve arcar com o 6nus da falta de decisdo na ocasido, ou com a falta de manifestagao a respeito do mérito, e nao impor
esse 6nus ao administrado. Entdo, com essas palavras senhor presidente, eu divirjo, lamentavelmente, do voto do diretor-relator Eli Loria, que
entendeu estas circunstancias apenas como atenuantes, e absolvo todos os acusados.

Luiz Antonio de Sampaio Campos
DIRETOR

857 respeito do principio da boa-fé e sua incidéncia no Direito Administrativo, reputamos que as mais significativas obras internacionais sdo as de Jesus Gonzéles Pérez, El Principio
General de la Buena Fé em el Derecho Administrativo, 1989; e Francesco Manganaro, Principio di Buona Fede...cit.

86 Em texto de Direito Privado plenamente aplicavel ao ora exposto, Clévis do Couto e Silva afirma que “a boa-fé enriquece o contelido da obrigagéo de modo que a prestagdo ndo
deve apenas satisfazer os deveres expressos, mas também é necessario verificar a utilidade que resulta para o credor da sua efetivagdo, quando por mais de um modo puder ser
cumprida” (“O principio da boa-fé no Direito brasileiro e portugués”, in O Direito Privado na Visdo de Clévis do Couto e Silva, pp. 54 e 55). Esse autor realiza ampla andlise do
principio da boa-fé em A Obrigacdo como Processo, especialmente pp. 27-

43.
87 Karl Larenz, Derecho Justo: Fundamentos de ética Juridica, p. 95.

88 14 autores que vao avante e defendem a possibilidade de convalidagdo de atos que ferem a legalidade, mas praticados com extrema boa-fé. Por todos, v. Juarez Freitas,
“Repensando a natureza da relagdo juridico-administrativa e os limites principiolégicos a anulagédo dos atos administrativos”, in Estudos de Direito Administrativo, pp. 23-32. Em
sentido contrario Celso Ant6nio Bandeira de Mello, que, com lastro em Seabra Fagundes, descarta validade a atos moralmente licitos, mas praticados em desvio de poder
(Curso...cit., p. 349).

89 Principio...cit., pp. 74e 75.

Voto proferido pelo Diretor Wiadimir Castelo Branco Castro
na Sessao de Julgamento de 14/07/2004

Senhor Presidente, lamento também divergir do diretor-relator. Entendo que, de fato, a redagao desse Estatuto ndo era das mais felizes e
ocasionou toda essa celeuma.

Uma coisa que me chamou a atengéo aqui no voto do diretor-relator, da qual discordo, é a afirmagéo de que houve dolo premeditado por
parte do acionista controlador para obter vantagem. Nao consigo ver esse caso dessa maneira, e por qué nao vejo dessa maneira? O momento
em que a empresa foi comunicada da decisdao da CVM foi o ano em que estava sendo encerrado o exercicio social. No préximo ja houve a
distribuicao de dividendo, de acordo com a alteragao estatutaria; quer dizer, nao houve, de forma alguma, apropriagao indébita, pois, tao logo teve
conhecimento, a empresa acatou e ndo vejo como haver ali qualquer caracterizagéo de dolo, ou ma-fé, como formulado na acusagao. Por esse
motivo e, ainda, acolhendo todas as razdes expostas pelo Diretor Luiz Antonio Campos, também voto pela absolvigdo dos indiciados. Esse é o
meu voto, senhor presidente.

Wiladimir Castelo Branco Castro
DIRETOR

Declaracao de voto do Presidente Marcelo Fernandez Trindade

1. Divirjo do entendimento do Diretor Relator Eli Léria e também acompanho o voto do Diretor Luiz Anténio de Sampaio Campos, no sentido
de dar provimento ao recurso. Gostaria de acrescentar algumas observagdes, ja que o caso envolve a atuagdo desta Autarquia em
ocasides anteriores, uma das quais contou, inclusive, com minha participagao, como Diretor Relator.

2. O caso demonstra, na verdade, que a companhia Teka Tecelagem Kuehnrich S.A. (“Teka”) aproveitou-se de uma anterior decisdo da
CVM, ou, como seria mais apropriado dizer, da auséncia de decisdo da CVM quanto ao mérito de uma questao que lhe foi anteriormente
submetida, para manter seu entendimento sobre o que Ihe parece a correta interpretagdo do Estatuto da companhia. A CVM deve arcar
com 6nus dessa falta de manifestagdo quanto ao mérito, e nao transferi-lo agora a companhia e seus administradores, e ainda por cima
pretender apena-los por isso.

3. A meu sentir, o estatuto social da Teka vigente a época da reclamagéo interposta pelo Banco Fator é muito claro a respeito dos dividendos

conferidos as agdes preferenciais.! Ndo ha interpretagdo dubia possivel quanto a seu texto, que expressamente afirmava que as acdes
preferenciais teriam direito a percepgdo de um dividendo anual prioritario, nao-cumulativo, de, no minimo, 6%, calculado sobre o valor
equivalente ao coeficiente obtido pela divisdo do capital social integralizado pelo nimero de agdes emitidas - isto é, 6% incidentes sobre o
valor unitario da agao, fruto da divisdo do valor do capital social pelo niUmero de agbes. Nao se repete aqui a divida que algumas vezes
surge em determinadas companhias beneficiarias de incentivos fiscais, sobre se é fixo ou minimo o dividendo estabelecido no Estatuto,
como no caso da Polialden, a que fez referéncia da Tribuna o advogado dos Defendentes.

4. A natureza do dividendo e sua expressa estipulagdo no Estatuto impunham a companhia, como conduta correta, a destinagao de todo o
lucro do exercicio (que se deliberasse distribuir) ao pagamento dos dividendos minimos, para s6 entdo distribuir-se o saldo as agées
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ordinarias, até o limite do dividendo preferencial.

5. Apesar dessa clareza, a Teka ignorou, simplesmente, a referida disposi¢éo estatutaria por anos seguidos, sem que jamais fosse indagada
a respeito, até que, em 1994, a CVM notou o erro e enviou notificagdo a companhia para que corrigisse seu procedimento e efetuasse o
pagamento correto dos dividendos.

6. A Teka entao se defendeu sustentando sempre ter efetuado o pagamento dos dividendos de maneira diferente ao estabelecido em seu
estatuto e nunca ter recebido qualquer contestagao a respeito, nem tampouco reclamagao de acionista pretendendo recebimento diferente.

Sua defesa baseou-se no entdo vigente art. 131, (3) do Codigo Comercial?, no sentido de que a melhor interpretagdo da vontade que as
partes tiveram ao celebrar um contrato € sua conduta posterior a esse mesmo contrato.

7. Como se sabe, o estatuto social tem a natureza juridica de contrato plurilateral ao qual aderem instantaneamente aqueles que se tornam
acionistas da companhia. Todavia, a meu ver, a adesdo ao estatuto de uma companhia aberta ndo pode ser equiparada a uma conduta
capaz de ser interpretada como a melhor interpretagao que as partes davam ao contrato, como dispunha o Cédigo Comercial. Ocorre que
este entendimento ndo foi ventilado naquela ocasiéo, e sequer coincide com o entendimento manifestado pelo juridico da CVM aquela
época, que opinava pela aplicagdo da mencionada interpretagdo do negécio juridico.

8. De qualquer forma, a deciséo do Colegiado entdo proferida ndo se pronunciou quanto ao mérito, limitando-se a acolher preliminar, como
anotado no voto do Diretor Relator e agora repetido pelo Diretor Luiz Ant6nio, de que nao competia a CVM ordenar mudangas estatuarias.
O Colegiado poderia ter expressado que o pagamento dos dividendos estava sendo efetuado em desacordo as clausulas estatutarias,
perseguindo, assim, a correta interpretagdo do estatuto. Mas ndo o fez a época, ensejando, por conseqliéncia, que a companhia
legitimamente permanecesse agindo como sempre agiu, amparada por tal entendimento.

9. Posteriormente, provocada por uma reclamagdo de um acionista minoritario da Teka de maio de 1999, depois de publicadas as
demonstragbes financeiras dessa companhia, a CVM enviou nova notificagao aos Defendentes sobre o assunto, chamando atengao para o
pagamento erréneo.

10. Segue-se entdo nova defesa da companhia relatando ja ter havido tal discusséo e aduzindo novamente que sempre procedeu da
mesma forma, sem enfrentar qualquer oposicdo. Em seguida, antes mesmo da manifestacdo do Colegiado desta Comissao, a Teka
promoveu alteragdo de seu estatuto social e eliminou a disposigao tida como desatendida realizando uma assembléia a que compareceram
e votaram mais da metade dos detentores de agdes preferenciais, cumprindo, portanto, todos os requisitos legais exigidos nesta hipétese.

11. O que se passou, finalmente, em 02/10/2001, quando o Colegiado apreciou a questdo, no processo do qual fui relator, foi que a
situagdo ja havia sido completamente alterada, em razédo da mudanga estatutéria acima aludida. Assim, muito embora nessa ocasiao o
Colegiado tenha manifestado a posi¢ao a seu (e meu) ver correta sobre o assunto, emitindo uma opiniéo final e de mérito, o quadro inicial
ndo existia mais e a disposicao estatutaria havia sido corrigida. Nao ha, em meu voto, nenhuma sugestao, expressa ou implicita,
recomendando a abertura de inquérito ou a formulagédo de termo de acusagdo. Apenas manifestei ali meu entendimento, até para efeitos
didaticos, para evitar-se que a mesma situagao viesse a se repetir com outras companhias.

12. Entendo que nem a companhia, nem seus administradores e controladores, podem ser condenados, pois embora sempre tenham
agido interpretando (a meu ver) equivocadamente o estatuto social, ndo descumpriram qualquer determinagéo da CVM, tampouco, diante
de uma manifestagdo clara da CVM em um sentido, adotaram a interpretagdo oposta. Ao contrario, permaneceram adotando a
interpretagcdo coadjuvada pelo juridico da autarquia no passado, a meu ver errada, como posteriormente afirmei em meu voto, e repito
agora.

13. Por essas razdes, acompanho o Diretor Luiz Anténio de Sampaio Campos no seu entendimento de votar pela absolvigdo dos
indiciados.

Rio de Janeiro, 14 de julho de 2004.

Marcelo Fernandez Trindade
PRESIDENTE

1 O estatuto social da Teka foi alterado em abril de 2001, sendo que, posteriormente, em 20/07/01, essa alteragdo foi aprovada em reunido a qual compareceram e votaram mais de
50% (cinquienta por cento) dos acionistas titulares de agdes preferenciais. Apesar de intitulada assembléia geral extraordindria, tal reunido é materialmente equivalente a assembléia
geral especial de ratificagéo a que se refere o art. 136, § 12 da Lei 6.404/76, estando, portanto, cumprida a condigdo de eficacia daquela anterior alteragao estatutaria.

2“Art. 131. Sendo necessario interpretar as clausulas do contrato, a interpretagdo, além das regras sobreditas, sera regulada sobre as seguintes bases: (...) 3 - o fato dos contraentes
posterior ao contrato, que tiver relagdo com o objeto principal, sera a melhor explicagdo da vontade que as partes tiverem no ato da celebragdo do mesmo contrato.”
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