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Associaciio de Investidores no Mercado de Capitais —- AMEC
Rua Joaquim Floriano, 1120, 10° andar - conjunto 101

Sdo Paulo - SP

CEP 04534-004

A/C: Sr. Edison Garcia
Presidente Executivo

c.c. Universo Online S.A.
Sr. Eduardo Alcaro
Diretor de Rela¢des com Investidores

Ref.: Consulta sobre a operacio de cancelamento de registro de companhia
aberta da Universo Online S.A.

Prezado Senhor,

Fazemos referéncia 4 carta enviada pela Associagio de Investidores no
Mercado de Capitais — AMEC (“AMEC”) 3 BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”), datada de 4 de
outubro de 2011, por meio da qual a AMEC apresentou pedido de
reconsideragdo com relagfo a resposta externada pelo Diretor de Regulaco
de Emissores da BM&FBOVESPA, por meio do Oficio GAE 2068/11 de 15
de setembro de 2011 (“Oficio”), 4 consulta anteriormente formulada pela
referida entidade sobre a operagéio de cancelamento de registro de companhia
aberta da Universo Online S.A. (“UOL”), mais especificamente no que diz

respeito ao conteiido da regra contida no item 10.1 do Regulamento de /] ,
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Listagem do Nivel 2 de Governanga Corporativa da BM&FBOVESPA
(“Regulamento do Nivel 2”).

Preliminarmente, € importante destacar que, nio obstante o pedido de
reconsideragfo formulado pela AMEC ndo guardar respaldo no item 14.4 do
Regulamento do Nivel 2, na medida em que o evento ora em discussdo ndo
configura caso omisso ou situagdo ndo prevista no referido regulamento (por
possuir previsdo e regulamentacfio expressa em seus itens 2.1 e 10.1), o
mesmo sera devidamente analisado pela BM&FBOVESPA, em consideracdo
a relevincia da matéria envolvida bem como i importincia da AMEC
enquanto entidade representativa dos investidores do mercado de capitais e
disseminadora de questdes regulatorias e autorregulatérias de enorme monta

para o referido mercado, cujos pleitos sempre receberfio a devida atengdo e
tratamento desta BM&FBOVESPA.

Adicionalmente, ressaltamos que a Diretoria de Regulaciio de Emissores,
como responsavel pela aplicagdo dos regulamentos dos segmentos especiais
de governanga corporativa da BM&FBOVESPA e pelo acompanhamento das
obrigagbes periddicas e eventuais dos emissores de valores mobilidrios
admitidos & negociagdo por esta entidade, rotineiramente estabelece contato
direto (presencial ou telefénico) com os referidos emissores e seus respectivos
assessores financeiros e legais, com o intuito de obter todas as informacdes e
esclarecimentos  essenciais ao adequado exercicio das fungdes
autorregulatérias da BM&FBOVESPA neste 4mbito.

Foi exatamente neste intuito, € no regular exercicio de suas fungdes, que a
Diretoria de Regulagdo de Emissores realizou conferéncias telefnicas e
reunifo presencial com representantes da UOL, da Folhapar S.A. e dos
“Acionistas Queiroz” (conforme definido no Acordo de Acionistas da UOL,
datado de 27 de janeiro de 2011), com o intuito de assegurar o cumprimento
dos requisitos do Regulamento do Nivel 2 no ambito da operagdo de
cancelamento de registro da referida companhia.

De mesma forma, a Diretoria de Regulagdo de Emissores entendeu

perfeitamente cabivel e oportuno encaminhar cdpia do Oficio & UOL, para
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que a mesma, tendo ciéncia de seu teor, pudesse se posicionar sobre os pontos
ali enderecados, inclusive perante os seus acionistas, caso julgasse necessario.

Feitas estas consideragdes iniciais, passemos a analisar os fundamentos
apresentados pela AMEC para solicitar a reconsideragdo da posi¢io da
Diretoria de Regulacéo de Emissores da BM&FBOVESPA.

a) Qualificacdo dos Acionistas Queiroz como  Acionistas

Controladores ou pessoa vinculada ao Acionista Controlador da
UOL

Conforme indicado no Oficio, a Diretoria de Regulagdo de Emissores entende
que as agdes de titularidade dos Acionistas Queiroz devem ser consideradas,
para fins do Regulamento do Nivel 2, como Agdes em Circulagio,
considerando que ndo ha, no acordo de acionistas celebrado entre referidos
acionistas e a Folhapar S.A. ou em quaisquer informagdes ptblicas divulgadas
pela UOL até o momento, elementos que caracterizem (i) a participagio dos
Acionistas Queiroz no Grupo de Acionistas titular do Poder de Controle da
UOL; ou (ii) a existéncia de relagdo entre os Acionistas Queiroz e os
Acionistas Controladores de UOL que implique na existéncia de interesse

comum capaz de qualificar os primeiros como pessoas vinculadas & Folhapar
S.A.

Neste ponto, consideramos néo existir, até o momento, qualquer fato novo

capaz de alterar a avaliagfo feita pela Diretoria de Regulacdo de Emissores
quando do Oficio.

Ressaltamos que a BM&FBOVESPA continua acompanhando os
desdobramentos do caso ora em discussdo, e, neste sentido, caso venha a ser
constatada qualquer alteragdo no cendrio que embasou o posicionamento
adotado, uma nova avaliagfo podera ser realizada por esta entidade.

b) Restricdes a negociacio das acdes de titularidade dos Acionistas
Queiroz
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No que diz respeito a eventual restri¢do a livre negociagfo das a¢cdes da UOL
de titularidade dos Acionistas Queiroz (em virtude do direito de preferéncia
existente no Acordo de Acionistas da UOL), que, na opinifio da AMEC, seria
suficiente para que as referidas a¢bes nfio fossem consideradas Ac¢des em
Circulagdo para os fins do Regulamento do Nivel 2 e nos termos da definicio
contida em seu item 2.1, cumpre ressaltar que o referido entendimento nio
procede.

A definigdo de Ag¢des em Circulaggo contida no item 2.1 do Regulamento do
Nivel 2, bem como aquela prevista no Artigo 3° da Instrugiio CVM n° 361/02,
€ pautada exclusivamente por requisitos subjetivos, ou seja, por caracteristicas
individuais de determinadas pessoas titulares de agdes de emissdo de uma
companhia, ¢ ndo em fun¢dio da sua efetiva negociabilidade ou
disponibilidade para negociagio no mercado secundario.

Neste sentido, quaisquer a¢Bes que nfo sejam de titularidade do acionista
controlador, pessoas a ele vinculadas, administradores ou mantidas em
tesouraria sdo, para fins do Regulamento do Nivel 2 e da Instrugio CVM n°
361/02, Ag¢des em Circulagdo, nfio sendo necessario, para esta qualificacéo,
qualquer nivel minimo de negociagdo das mesmas ou mesmo a efetiva
disponibilidade para tanto.

Néo obstante, ressaltamos que a sugestdo da AMEC de que a definiciio de
Agbes em Circulagdo passe a contemplar, em suas hipdteses, a eventual
restricio legal ou contratual 3 negociagdo de acdes, serda devidamente
considerada pela BM&FBOVESPA em futuras iniciativas visando estabelecer
modifica¢des no Regulamento do Nivel 2.

¢) Exercicio do cargo de Administrador pelo Sr. Jodo Alves de
Queiroz Filho

Néo obstante o Sr. Jodo Alves de Queiroz Filho (representante dos Acionistas
Queiroz e titular direto de participag@o no capital social da UOL) tenha sido
eleito membro do Conselho de Administragio da UOL em assembleia geral
ordinaria havida em 29 de abril de 2011, é possivel constatar, pelo Formulério/|
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de Referéncia da companhia apresentado em 28 de julho de 2011, que
referido acionista nfo era, no momento da assembleia geral extraordinaria da
UOL havida em 18 de agosto de 2011 em atendimento ao disposto no item
10.1 do Regulamento do Nivel 2, administrador da mesma.

Nos termos do Artigo 151 da Lei 6.404/76, a rentincia do administrador torna-
se eficaz, em relagéo a companhia, desde o0 momento em que lhe for entregue
a comunicagdo escrita do renunciante, e em relagéo a terceiros de boa-fé, apés
o respectivo arquivamento no registro de comércio e publicagfo. Assim, uma
vez entregue a comunicago a companhia, a rentncia produz efeito
instantdneo perante a mesma, dissolvendo-se o vinculo existente entre a
companhia e o administrador e cessando, imediatamente, o exercicio das suas
respectivas fungdes'.

O arquivamento do ato de rentincia no registro de comércio e a respectiva
publicagdo destinam-se, exclusivamente, a dar publicidade do ato aos
terceiros de boa-fé, que eventualmente mantenham relagdes com a companhia
administrada pelo renunciante sem conhecer o fato da rentincia, de modo que
a consequéncia do ndo cumprimento dos referidos requisitos de publicidade é
a responsabilidade da companhia com relagio aos negécios juridicos
praticados entre o administrador renunciante e terceiros de boa-fé entre a data
de entrega do ato de renfincia & companhia e a sua respectiva publica¢io?,
sendo, portanto, fundamentais apenas com relagdo a aspectos estritamente
obrigacionais da companhia’.

Consequentemente, conforme ensinamento de J. L. BULHOES PEDREIRA,
“a cessagdo do exercicio de direito das fungdes de administrador de
companhia independe, portanto, do arquivamento no Registro do Comércio e
publicagdo do ato de renuncia™.

! Cf. LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Andnimas:Comentarios & Lei. Rio de Janeiro: Renovar, vol.
11, 2009, p. 420.

> Cf. LUCENA, José Waldecy, op. cit., pp. 420-421.

* Referidos atos, inclusive, jamais competirdo, por forga do previsto no Artigo 138, §1° da Lei n° 6.404/76, a
membros do conselho de administragdo, uma vez que o poder de representagfio das companhias compete
exclusivamente aos diretores.

*. LAMY FILHO, Alfredo; BULHOES PEDREIRA, Jos¢ Luiz. 4 Lei das S.A.. Rio de Janeiro: Renovar, 2°
ed., vol. 11, p. 446.
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Neste sentido, € importante ressaltar que, para fins do cumprimento da regra
contida no item 10.1.1 do Regulamento do Nivel 2, a verificagdio das A¢des
em Circulagdo se d4 no momento da instalacio da assembleia ali referida,
momento no qual, no caso em tela, o Sr. Jodo Alves de Queiroz Filho j4 ndo
ocupava cargo na administragdo da UOL.

Desta forma, com relagdo a eficacia da rentncia do Sr. Jodo Alves de Queiroz
Filho, conclui-se que, para os fins do disposto no item 10.1.1 do Regulamento
do Nivel 2, a entrega da comunicagfo escrita acerca da mesma a companhia,
que, por si sO, possui o conddo de cessar o exercicio das fungdes de
administrador, € suficiente para que as a¢Oes de sua titularidade possam ser
consideradas como Ag¢des em Circulagdo. Adicionalmente, no caso em tela,
parece evidente que a referida comunicagio foi recebida pela companhia antes
da assembleia em questfio, considerando que o mesmo ja nfio constava da
relagdo de administradores contida no Formulario de Referéncia em 28 de
julho de 2011.

d) Resposta ao Pedido de Reconsideracio

Diante do acima exposto, consideramos corretos os fundamentos apresentados
pela Diretoria de Regulagdo de Emissores no dmbito do Oficio, ndo sendo
possivel, até o presente momento, identificar elementos que impecam a
inclusdo das agSes de emissdo da UOL detidas pelos Acionistas Queiroz no
computo das Agdes em Circulagdo da companhia, nos termos da defini¢go
contida no item 2.1 do Regulamento do Nivel 2, nfo cabendo, portanto, a
reconsideragfo do teor do Oficio, conforme pleiteado pela AMEC.

Néo obstante, a BM&FBOVESPA permanecera acompanhando com atencéo
todos os desdobramentos e repercussdes associadas ao caso ora em discuss3o,
sobretudo o surgimento de novos fatos ou evidéncias que eventualmente
possam motivar a revisdo do posicionamento desta entidade sobre esta
operacéo.

Por fim, cumpre ressaltar que a BM&FBOVESPA, no exercicio de sua funcdo
autorregulatoria associada aos emissores de valores mobilidrios e na aplicagio

dos regulamentos dos segmentos especiais de governanga corporativa sob sua [/}
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il

administragdio, sempre privilegia os aspectos materiais associados as
operagdes nas quais a andlise desta entidade se faz necessaria, fazendo
prevalecer o espirito norteador da atividade autorregulatéria desta entidade,
qual seja a tutela racional e eficiente de todos os agentes atuantes no mercado
de capitais brasileiro.

Entretanto, para que o referido objetivo seja efetivamente atendido, é
essencial, também, que as fungdes autorregulatérias da BM&FBOVESPA
sejam exercidas em consonancia com a legislagfo e regulamentagéo aplicavel
ao mercado de capitais e as companhias abertas, bem como em adstrita
observéncia as regras contidas nos regulamentos editados por esta entidade,
sob pena de se estabelecer um ambiente de inseguranga juridica que, néo
obstante possa atender episddica e incidentalmente aos anseios de
determinados setores do mercado, possui o condio de prejudicar a
confiabilidade da estrutura regulatoria do mercado de valores mobiliarios, tdo
cara e fundamental ao seu higido desenvolvimento.

Atenciosamente,

Diretor Presidente
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