PARA: SGE MEMO/CVM/SEP/GEA-3/N?702/2010
DE: SEP/GEA-3 DATA: 13.12.10

ASSUNTO: Recurso contra aplicagdo de multa cominatéria

BNDES PARTICIPAGCOES S.A. - BNDESPAR
Processo CVM RJ-2010-15508

Senhor Superintendente Geral,

Trata-se de recurso interposto, em 14.10.10, pela BNDES PARTICIPAGOES S.A. registrada na categoria B desde 01.01.10, contra aplicagdo de multa
cominatéria no valor de R$ 18.000,00 (dezoito mil reais), pelo ndo envio, até 06.09.10, do documento PROP.CON.AD.AGO0/2009, comunicada por meio
do OFICIO/CVM/SEP/MC/N®147/10, de 17.09.10 (fls.08).

A Companhia apresentou recurso nos seguintes principais termos (fls.02/05):

a.

"inicialmente, cabem algumas consideragdes preliminares acerca do procedimento de imposi¢éo de multa cominatéria pela CVM. Segundo
dispde o Oficio em referéncia, a aplicagdo da multa em questao tem por fundamento os arts. 52, 12 e 14 da Instrugdo CVM n? 452/2007";

. "areferida Instrugéo regula a imposicéo, pela CVM, de multas cominatérias as pessoas que deixaram de prestar informagdes periddicas,

eventuais ou, ainda, que nao cumprirem ordens especificas emitidas por esta autarquia”;

. "segundo dispde o art. 2° dessa Instrugao, as multas cominatérias impostas pela CVM s&o de duas naturezas: a) multa ordinaria, quando

fundada em atraso na prestagao de informagdes periédicas ou eventuais; e b) multa extraordinaria exigivel na hipétese de ndo cumprimento de
ordens especificas emitidas pela CVM";

. "no caso presente, essa D. Comissé&o decidiu pela aplicagdo de multa cominatéria @ Recorrente tendo em vista alegado atraso no envio de

informagéo periddica";

. "todavia, deixou de cumprir o art.3% da Instrugdo em voga, que prevé a obrigacdo de o ente regulador enviar prévio comunicado a Companhia

alertando-a do alegado descumprimento, conforme transcrito abaixo:
‘Multa Ordinaria por Informagéo Periédica

Art.3° Verificado o descumprimento da obrigacédo de fornecer informacéo periédica , o Superintendente da area responsdavel fara enviar, nos 5
(cinco) dias Uteis seguintes ao término do prazo, comunicacéo especifica, dirigida ao responsavel indicado no cadastro do participante junto a
CVM, alertando-o de que, a partir da data informada, incidira a multa ordinaria prevista na requlamentacao aplicavel, devidamente
indicada’(grifou-se)";

. "somente a partir do dia seguinte ao do recebimento dessa comunicagdo especifica comega a fluir o prazo de incidéncia da multa ordinéria, de

que trata o artigo acima, que incidira pelo periodo maximo de 60(sessenta) dias, nos termos dos arts. 12 e 14, da Instrugdo CVM ora em
comento";

. "apés a fluéncia desse prazo, podera a CVM, por meio de decisdo fundamentada do Superintendente da area responséavel, aplicar e cobrar a

multa cominatéria, nos termos do art. 52, dessa Instrucéo, abaixo transcrito:

‘Deciséo de Aplicacdo da Multa Ordinaria

Art.5° Caso a obrigagdo de prestagao de informacéo somente seja cumprida apos a fluéncia da multa ordinaria, ou se o prazo limite de que
trata o art. 14 for atingido sem gue a obrigacéo seja cumprida, o Superintendente da area responsavel decidira, fundamentadamente. sobre a

conveniéncia da aplicacéo e cobranca de multa cominatéria ou da instauragdo de processo administrativo sancionador’(grifou-se)";

. "portanto, conforme determina a Instrugdo CVM n¢ 452/2007, para ser aplicado o art. 52 acima aludido, ou seja, para a CVM decidir pela

imposigao e cobranga de multa cominatéria, € imprescindivel que haja a comunicagao prévia especifica prevista no art. 3° da Instrugdo CVM n®
452/2007";

. "vale ressaltar que o recebimento dessa comunicagao visa ndo apenas servir de marco inicial para a contagem do prazo de incidéncia da multa

ordinaria, mas também possibilitar a Companhia notificada que cumpra, se for o caso, a obrigagédo, ou apresente justificativas que a levaram a
nao fazé-lo";

. "no presente caso, todavia, a Recorrente ndo fora previamente comunicada acerca da incidéncia de multa ordinaria, tendo recebido diretamente

a intimagéao da aplicagéo e cobranga de multa ordindria, referente ao suposto atraso de sessenta dias para entrega de informagées periédicas”;

. "resta ilegitima, portanto, a aplicagdo e cobranga de multa cominatéria & Recorrente, haja vista a ndo observancia do devido procedimento

previsto para tal, razdo pela qual deve a multa cominatéria em questdo ser anulada”;

. "no caso, a aplicagdo da multa cominatéria esta motivada por alegado atraso no envio, a essa D. Comiss&o, da documentagao exigida pelo art.

21, VIIl, da Instrugdo CVM n? 480/2009, a saber, ‘todos os documentos necessarios ao exercicio do direito de voto nas assembleia gerais
ordinarias, na forma estabelecida por norma especifica";

. "entende-se que essa exigéncia da D. Comiss&o se aplica apenas a companhias com pluralidade de acionistas, quando sera possivel a

presenga de acionistas majoritarios e minoritarios, com e sem direito de voto, o que néo é o caso da Recorrente";

. "neste sentido, cabe esclarecer que a BNDES Participacdes S.A. — BNDESPAR, ora Recorrente, € uma sociedade por a¢des subsidiaria integral

do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES, sendo este, portanto, o seu unico acionista";

. "além disso, a Recorrente possui toda a sua estrutura administrativa, contabil e financeira compartilhada com este tnico acionista, isto é, as

demonstragoes financeiras objeto de andlise nas AGOs sao preparadas por um departamento do préprio acionista Unico, cuja diretoria, alias, é
composta pelos mesmos individuos";

. "deste modo, a fim de suprir as formalidades contidas na Lei n° 6.404/76 que rege as Sociedades por A¢ao, no caso da Recorrente, as
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deliberagdes que caberiam a Assembléia Geral em uma sociedade com pluralidade de acionistas séo submetidas a Diretoria do acionista Unico
(BNDES), conforme dispde o art. 10 do Estatuto Social da Recorrente, abaixo transcrito:

‘Art. 10. As deliberagdes do Acionista Unico — BNDES, pertinente ao exercicio das atribuigées de que trata o artigo anterior, serdo formalizadas
por meio de atos decisérios da Diretoria do BNDES, os quais produzirdo os mesmos efeitos das atas das assembléias gerais de acionista a que
se refere o art. 130 da Lei n® 6.404.76, de 15.12.76, inclusive perante o Registro de Comércio.

Paragrafo unico. As deliberagdes de que trata este artigo deverdo, quando for o caso, obedecer aos prazos estabelecidos na legislagdo
aplicavel as sociedades anénimas™;

g. "diante de tal realidade, entende-se que nao lhe é aplicavel a exigéncia constante do art. 21, VIII, da Instrugdo CVM 480/2009, cujo objetivo
maior é proteger os interesses dos acionistas minoritarios e que nao fazem parte da administracdo da companhia. No caso da Recorrente, ndo
ha interesse de minoritarios a ser protegido";

r. "nessa linha, o procedimento atualmente adotado é de arquivar as decisdes de Diretoria do BNDES como ‘Atas de Assembléia’ e fazer constar
destas decisdes que elas suprem todos os atos formais exigidos pela Lei n® 6.404/76";

s. "cabe ressaltar que esse modo de proceder ja é conhecido da CVM e a Recorrente reiteradamente cumpre a sua obrigagao de prestar as
informagdes periédicas por meio do envio, a essa D. Comissao, pelo sistema IPE, das Decisdes de Diretoria do BNDES que tratam dos assuntos
pertinentes as ‘assembléias gerais’ da BNDESPAR";

t. "apesar de todas as circunstancias expostas acima, esta D. Comissao houve por bem aplicar a multa cominatéria a Recorrente e, ao fazé-lo, agiu
injustamente. Portanto, com a interposi¢do deste recurso, a Recorrente espera o reexame da questao para que tal ato seja objeto da devida
reforma";

u. "em face do exposto, a Recorrente pede e espera que este E. Colegiado acolha as razdes recursais e dé provimento ao recurso para o efeito de
cancelar a penalidade que lhe é imposta”;

v. "considerando, finalmente, que a tramitagao deste recurso, até a solugéo final, pode superar o prazo de recolhimento da multa cominatoéria,
impondo a Recorrente, por antecipagdo, os efeitos da sangdo com o desembolso da respectiva quantia, a Recorrente pede que o presente seja
recebido com efeito suspensivo, a teor do disposto no art.13, §1¢, parte final, da Instrugdo CVM n? 452/2007, sendo certo, outrossim, que o
deferimento deste pedido, por outro lado, ndo causard nenhum prejuizo a essa D. Comisséo, autorizando o seu acolhimento".

Entendimento da GEA-3

Inicialmente, cabe destacar que foi encaminhado, & companhia, o OFICIO/CVM/SEP/GEA-3/N®992/10, de 22.10.10, indeferindo o pedido de efeito
suspensivo do recurso interposto (fls.10).

Com relagdo a necessaria existéncia de proposta da administracdo para as assembléias gerais ordinarias, lembre-se que essas assembléias estao
previstas no art. 132 da Lei n° 6.404/76, que dispde que anualmente, nos quatro primeiros meses seguintes ao término do exercicio social, devera haver
uma assembléia geral para:

| —tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstragdes financeiras;
Il — deliberar sobre destinagédo do lucro liquido do exercicio e a distribuicdo de dividendos;

Il — eleger os administradores e os membros do conselho fiscal, quando for o caso; e

IV — aprovar a corregao da expressdo monetaria do capital social.

Ademais, o inciso V do art. 142 da Lei n° 6.404/76 estabelece que compete ao Conselho de Administragdo manifestar-se sobre o relatério da
administracdo e as contas da diretoria e 0 § 32 do art. 176 da Lei n® 6.404/76 dispde que as demonstragdes financeiras registrardo a destinagéo dos lucros
segundo a proposta dos 6rgaos da administragdo, no pressuposto de sua aprovagao pela assembléia geral.

Cabe ressaltar, também, que a proposta da administragdo, ainda que sem o destaque conferido pelo Oficio-Circular/fCVM/SEP/N2001/10 (em razao, claro,
da Instrugdo CVM n? 481/09), ja era citada nos Oficios-Circulares de anos anteriores (antes, portanto da entrada em vigor das Instru¢des CVM n°480/09 e
n?481/09), tendo sido encaminhada, via Sistema IPE, por diversas companhias antes de sua classificagdo em categorias A e B.

Além disso, muitas companhias classificadas na categoria B encaminharam as suas propostas da administragdo este ano.

Dessa forma, ndo ha que se questionar a necessaria existéncia do documento PROP.CON.AD.AGO, que, nos termos do artigo 21, inciso VIII, da
Instrugdo CVM n° 480/09 (em vigor desde 01.01.10) combinado com o art. 133, inciso V, da Lei 6.404/76, deve ser entregue até 1 (um) més antes da data
marcada para a realizacdo da assembleia geral ordinaria, ndo havendo, na legislagdo aplicavel, qualquer hipétese de dispensa de seu envio, incluindo a
situagdo econdémico-financeira da companhia.

Ressalta-se ainda que:

a. acomunicagao especifica prevista no art. 3% da Instrugdo CVM n® 452/07 (e-mail de alerta) foi enviado a todas as companhias,
independentemente da classificagdo nas categorias A e B, e do seu texto extrai-se que, para as companhias de categoria B, o envio do
documento é obrigatério nos termos do inciso VIII do artigo 21 da Instrugdo CVM n° 480/09, e para as companhias da categoria A também em
fungdo dos artigos 92, 10 e 12 da Instrugdo CVM n® 481/09 (fls.09);

b. alInstrugdo CVM n2481/09, de fato, ndo se aplica as companhias registradas na Categoria B, pelo que a multa cominatéria de que se trata nao
foi aplicada em razédo do contelido da proposta, mas sim nos termos do paragrafo 82, retro;

c. nos termos do art. 10 do Estatuto Social da Companhia, as deliberagdes do acionista Unico BNDES sao formalizadas por meio de atos decisoérios
da diretoria do BNDES, os quais produzirdo os mesmos efeitos das atas das assembleias gerais de acionistas a que se refere o art. 130 da Lei n®
6.404/76, inclusive perante o Registro de Comércio (fls.12);

d. nareunido de Diretoria do BNDES, realizada em 18.02.10, que deliberou sobre as Demonstragdes Financeiras da BNDESPAR referentes ao
exercicio social findo em 31.12.09 e a destinacgéo do resultado (matérias de AGO, nos termos do art. 132 da Lei n? 6.404/76), o acionista Unico
BNDES estava representado por seus diretores (fls.16/18);

2/3



e. nos termos do §2° do art. 21 da Instrugdo CVM n2480/09, o comparecimento da totalidade de acionistas na AGO somente dispensa o envio do
respectivo edital de convocacéo;

f. além disso, nos termos do §4° do art. 133 da Lei 6.404/76, o comparecimento da totalidade de acionistas na AGO, somente permite a entrega do
documento PROP.CON.AD.AGO fora do prazo previsto no caput do artigo, se aquele documento for publicado (encaminhado via Sistema IPE)
antes da realizacdo da assembleia, 0 que ndo ocorreu .

Ao contrario do alegado pela Companhia, restou comprovado que foi enviada a comunicagédo especifica prevista no art. 32 da Instrugdo CVM n? 452/07
(e-mail de alerta) em 31.03.10 (fls.09).

Ademais, nos termos do art. 12 do seu Estatuto Social, ao Conselho de Administragdo cabe manifestar-se sobre o Relatério Anual da Diretoria, as
demonstragdes financeiras do exercicio e as propostas de destinacdo de resultados, manifestacdo essa que deveria ter sido (e ndo foi) encaminhada
como o documento PROP.CON.AD.AGO/2009 pelo sistema IPE.

Assim sendo, a nosso ver, restou comprovado que a multa foi aplicada corretamente, nos termos da Instrugdo CVM n° 452/07, tendo em vista que: (i) o e-
mail de alerta foi enviado em 31.03.10 (fls.09), ndo tendo sido objeto de questionamento pela companhia; e (i) a BNDES PARTICIPAGOES S.A. -
BNDESPAR, até esta data, nao encaminhou o documento PROP.CON.AD.AGO/2009.

Isto posto, somos pelo indeferimento do recurso apresentado pela BNDES PARTICIPAGCOES S.A. - BNDESPAR, pelo que encaminhamos o presente
processo a essa Superintendéncia Geral, para posterior envio ao Colegiado para deliberagéo, nos termos do art. 13 da Instrugdo CVM n® 452/07.

Atenciosamente,

KELLY LEITAO SANGUINETTI FERNANDO SOARES VIEIRA

Analista Gerente de Acompanhamento de Empresas 3

De acordo
ELIZABETH LOPEZ RIOS MACHADO

Superintendente de Relagdes com Empresas
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