EXTRATO DA SESSAO DE JULGAMENTO DO PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N@

RJ2010/10555
Acusado: Instituto Banese de Seguridade Social — Sergus
Ementa: Descumprimento, por parte do Instituto Banese de Seguridade Social — Sergus, da vedacdo de

participar de eleigdo para vaga de Conselheiro Fiscal do Banese, direito esse que cabe aos acionistas
preferencialistas. Multa.

Deciséo: Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissao de Valores Mobiliarios, com base na
prova dos autos e na legislagdo aplicavel, por unanimidade de votos, decidiu aplicar ao Instituto Banese de
Seguridade Social multa pecunidria no valor de R$ 200.000,00 por sua participagao na elei¢cdo para o Conselho Fiscal
do Banco do Estado de Sergipe — Banese, em infragcdo ao art. 161, § 42, "a", da Lei n® 6.404/76.

O acusado punido tera um prazo de 30 dias, a contar do recebimento de comunicagéao da CVM, para
interpor recurso, com efeito suspensivo, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, nos termos dos
artigos 37 e 38 da Deliberacao CVM n? 538, de 05 de margo de 2008.

Proferiu defesa oral a advogada Maria Isabel do Prado Bocater, representante do Instituto Banese de
Seguridade Social.

Presente a Procuradora Federal Raquel Passarelli de Souza Toledo de Campos, representante da
Procuradoria Federal Especializada da CVM.

Participaram da Sesséo de Julgamento os Diretores Otavio Yazbek, relator, Alexsandro Broedel Lopes,
Eli Loria, Luciana Pires Dias e a Presidente da CVM, Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana, que presidiu a
sessao.

Rio de Janeiro, 06 de setembro de 2011.

Otavio Yazbek
Diretor-Relator

Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana
Presidente da Sesséo de Julgamento

Processo Administrativo Sancionador CVM n.2 RJ2010/10555

Acusado: Instituto Banese de Seguridade Social — Sergus

Assunto: Processo Administrativo Sancionador instaurado com a finalidade de se apurar suposta infracdo ao
art. 161, § 4°, "a", da Lei n.° 6.404/1976

Diretor relator: Otavio Yazbek
Relatodrio
I. Objeto

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador instaurado em face do Instituto Banese de Seguridade Social

— Sergus ("Acusado” ou "Sergus") com a finalidade de apurar suposta infragdo ao art. 161, § 4°, "a"!, da Lei n.
° 6.404,

de 15.12.1976, quando da sua participagao na elei¢cdo destinada ao preenchimento da vaga de conselheiro
fiscal reservada aos acionistas preferencialistas, que ocorreu na assembleia geral ordinaria do Banco do
Estado de Sergipe S.A. ("Banese") de 31.3.2009.

Il. Fatos

Apuracao da Area Técnica

2. Em 18.3.2010, um acionista do Banese enviou expediente a CVM (fl. 1) questionando a elei¢ao, na assembleia
geral ordinaria do Banese realizada em 31.3.2009, como representantes dos acionistas minoritarios e
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preferencialistas, de dois conselheiros fiscais indicados pelo Sergus, entidade fechada de previdéncia
complementar patrocinada pelo Banese.

. Em 1.4.2010, foi enviado o Oficio/CVM/SEP/GEA-3/N.2 261/2010 (fl. 6) ao Banese, solicitando os
esclarecimentos cabiveis.

. O Banese protocolou resposta em 9.4.2010 (fl. 9), juntando documentos (fls. 20-40) e manifestando-se nos
seguintes termos:

i. 0 Sergus, na qualidade de acionista minoritario com o maior niumero de agdes, e conseqlientemente de
votos, exerceu o seu direito legal na escolha do representante dos acionistas minoritarios no conselho

fiscalz; e

ii. as indicagbes dos representantes dos minoritarios e dos preferencialistas no conselho fiscal foram
efetuadas pelos acionistas presentes na reuniéo.

. Em 13.4.2010 foi enviado o Oficio/CVM/SEP/GEA-3/N.® 424/10 ao Sergus para, nos termos do art. 11 da
Deliberagao CVM n.? 538, 5.3.2008, solicitar sua manifestacédo a respeito da indicacéo e eleicdo para o
conselho fiscal de (i) Adinelson Alves da Silva, na qualidade de representante dos acionistas ordinaristas
minoritarios, e de (ii) Moacir Joaquim Santana Junior, na qualidade de representante dos acionistas
preferencialistas (fl. 42-43).

. O Sergus encaminhou resposta em 5.5.2010 (fls. 70-75), questionando o direito de acionistas preferencialistas
de se insurgirem contra a elei¢cdo de representante dos acionistas ordinarios, e aduzindo que:

i. areclamacao apresentada em 18.3.2010 se encontra superada, haja vista que 0 mandato dos
conselheiros eleitos na assembleia geral ordinaria de 31.3.2009 encerrou-se em 12.4.2010;

ii. os acionistas minoritarios, detentores de acées ordinarias, ndao tém, por forga de lei e com base em
interpretacdo da autarquia no Processo CVM n.? RJ 2007/11086, o direito a eleicao de representante em
separado, haja vista que o volume de agdes ordinarias em circulagdo no mercado € inferior a 10%;

iii. "O Sergus jamais indicou qualquer nome para a composi¢ao do Conselho Fiscal do Banese, haja vista
gue a sua representagao se deu através do seu entao Diretor Superintendente, Sr. Milson Rosa Filho,
ao qual jamais foi outorgada qualquer orientacdo de voto especifica”; e

iv. a participacao do Sergus no processo de escolha dos representantes dos acionistas ndo componentes
do bloco de controle se deu em consenso com os demais acionistas presentes, como comprovam a
unanimidade da eleicdo e a auséncia de qualquer divergéncia registrada em ata.

. O Relatério de Analise/CVM/SEP/GEA-3/N.2 057/10 (fls. 101-115) e 0 MEMO/CVM/SEP/GEA-3/N.2 178/10,
apods analisar as informagdes e os argumentos apresentados, concluiu pela instauragao do presente processo
administrativo sancionador em face do Sergus, tendo em vista sua participacdo na votacdo em separado para
o preenchimento de vaga do conselho fiscal destinada aos acionistas preferencialistas.

. Ainda de acordo com o referido relatério, ndo se deveria incluir na acusacao a participagao do Sergus na
votacdo em separado destinada a minoritarios, pois (i) naquele momento, ndo havia um posicionamento
consolidado da Autarquia a respeito da situagao, ja que o Oficio Circular/CVM/SEP/N.2 01/10 nao se aplicaria
ao caso e (ii) "nao estava presente ao conclave nenhum acionista minoritario ordinarista, a fim de que pudesse
haver a indicacéo de outro conselheiro".

[Il - Termo de Acusacao

. Da analise do Parecer de Orientacdo CVM n.° 19, de 1990 e do Oficio Circular/fCVM/SEP/N.2 1/10, concluiu a
area técnica, no Termo de Acusagéao datado de 25.6.2010 (fls. 118-133), que, nesse tipo de votagéo, ndo se
poderia aceitar o voto de entidade de previdéncia complementar patrocinada pela companhia quando
"cumulativamente: (i) a vontade politica da entidade de previdéncia complementar, assim entendida a indicagao
da maioria de seus administradores maximos, caiba a patrocinadora ou seu controlador, equiparando-se a essa
hipétese a de indicagao paritaria de tais administradores, quando o voto de desempate couber a administrador
indicado pela patrocinadora ou seu controlador; (i) ndo tenha sido adotado mecanismo que assegure que a
deliberagdo de indicagéo de conselheiros fiscais ou de administracdo a serem eleitos seja adotada com a
participagdo majoritaria de administradores da entidade indicados pelos participantes" (PAS CVM n.° 07/05,
julgado em 24.4.2007).
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10. Passou-se, entdo, a analise do caso, havendo-se identificado o seguinte:

i. o estatuto social do Sergus dispde que o Conselho Deliberativo € o 6rgao de deliberagéo e orientagéo
superior do Acusado, devendo ser composto por 4 membros, dois indicados pelo Banese, dentre eles o
Presidente, que possui, além de voto préprio, o de qualidade (fl. 25); e

ii. ndo ha, no referido estatuto social, mecanismo que assegure que a deliberagéo de indicacéo de
conselheiros fiscais ou de administracao a serem eleitos seja adotada com a participagdo majoritaria de

administradores da entidade indicados pelos participantes®.

11. Para a SEP, resta claro que a vontade politica do Sergus é formada no Banese e que, como ja consolidado
pela autarquia, o Acusado ndo poderia ter votado para o preenchimento da vaga de conselheiro fiscal
destinada aos preferencialistas.

12. A area técnica rebate (i) a tese defendida pelo Sergus de que o término do mandato do conselheiro fiscal
afastaria a responsabilidade pela sua eleicdo em descumprimento do disposto no art. 161, § 4°, "a", da Lei n®
6.404/1976, e (ii) a alegagao do Acusado de que a sua participacdo no processo de escolha dos
representantes dos acionistas ndo componentes do bloco de controle se deu de forma consensual — do mapa
de votagcdo da AGO de 31.3.2009 enviado pelo Banese (fl. 78) infere-se que o voto do Sergus foi decisivo para
a eleicao de Moacir Joaquim Santana Junior, visto que, sem tais votos, outro indicado teria sido eleito.

13. Diante de todo o exposto, propde a area técnica a responsabilizagdo do Sergus pelo descumprimento ao
disposto no art. 161, § 4°, "a", da Lei n.° 6.404/76, por ter participado, na assembleia geral ordinaria de
31.3.2009, da votagédo em separado para eleigdo de membro do conselho fiscal para a vaga destinada aos
preferencialistas.

14. Em 6.7.2010, a Procuradoria Federal Especializada reputou observados, na pega acusatdria, os requisitos do
art. 62 da Deliberacao CVM n.2 538/2008, bem como atendido o disposto no caput do art. 11 da mesma
Deliberagao (fls. 134-136).

IV - Razbes de defesa
15. O Acusado apresentou defesa tempestiva em 10.11.2010 (fls. 156-193), nos seguintes termos:

i. 0 Sergus sempre agiu de boa-fé, mesmo ao afirmar que a eleicao de Moacir Joaquim Santana Junior
para o Conselho Fiscal fora por unanimidade. Tal equivoco decorreu de interpretacéo literal da

correspondente ata4;

ii. as entidades fechadas de previdéncia complementar ("EFPC") sao, por forca do contido no art. 202 da
Constituicao Federal e das Leis Complementares n.? 109 de 29.5.2001, e 108, de 29.5.2001, pessoas
distintas da patrocinadora, organizadas de forma autdnoma e constituidas para finalidades especificas;

iii. oregime juridico das EFPC é dotado de um forte controle regulatério e fiscalizatério, sendo certo que
essa atuacgédo incide prioritariamente para a protecao dos interesses dos participantes;

iv. ao Acusado ndo se pode atribuir a condicdo de controlado pela patrocinadora, valendo-se por analogia
das disposi¢ées da lei societaria, ja que esta sujeito a regime juridico diverso e seus 6rgaos decisorios e
de representagao sao totalmente desvinculados da patrocinadora — os membros do Conselho
Deliberativo, inclusive, gozam de estabilidade, o que lhes garante independéncia no exercicio de suas
funcoes;

v. a paridade na composi¢do do Conselho Deliberativo, assim como a presidéncia e o voto de qualidade
atribuidos ao conselheiro indicado pelo patrocinador, deriva de determinagao da Lei Complementar n.°

108/2001°;

vi. as EFPC séo incentivadas a exercerem seus poderes e direitos nas assembléias das companhias de
que participam. A Resolugéo n.? 23 do Conselho de Gestao da Previdéncia Complementar, expedida em
6.12.2006, obriga as EFPC a disponibilizar aos participantes ou assistidos relatérios periddicos
discriminando as assembléias gerais das companhias nas quais possuem participagao relevante, o
nome do representante da entidade, o teor do voto proferido ou as razdes de abstengéo ou auséncia;

vii. o art. 41 da Lei Complementar n.2 109/2001 imp&e aos patrocinadores o dever de supervisdo das
atividades desenvolvidas pela EFPC, sendo que o exercicio de tal supervisao pode corresponder a
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indicacédo de membros dos Conselhos Deliberativos das EFPC. O exercicio de supervisdo do Banese,
gue indica metade dos membros do 6rgdo maximo da EFPC, nao se confunde com a administragdo do
Sergus;

viii. ndo ha prova nos autos que demonstre que a patrocinadora teria determinado, no seu interesse
exclusivo, a indicagédo e o voto do Sergus no candidato eleito para o Conselho Fiscal na AGO de 2009.
Alias, tanto é assim que (a) ndo foram acusados os administradores do Banese ou o presidente da
assembleia geral por terem permitido a suposta usurpagéo da vaga reservada aos preferencialistas, e
que (b) os membros do seu Conselho Deliberativo eleitos de forma direta pelos participantes e
assistidos nao se opuseram a indicacao e a aprovagdo do membro para o conselho fiscal do Banese
pelo Sergus — conforme se constata pela declaragao juntada a fl. 194;

ix. arestricdo de voto imposta ao Acusado com base unicamente em suposi¢des "viola manifestamente o
principio da legalidade e da propriedade, consagrado no art. 52, incisos Il e XXII da Constituicdo Federal
e se choca frontalmente com o contido no art. 202 da Constituicao Federal";

X. o raciocinio da SEP levaria a conclusao de que o Sergus é um acionista minoritario de segunda ordem,
pois ao mesmo tempo que nao teria os beneficios do acionista controlador, por ndo integrar o bloco de
controle e nao eleger administradores correspondentes a este grupo acionario, ndo poderia exercer o
direito essencial de fiscalizagcao dos negécios sociais;

xi. 0 voto do entdo presidente da CVM, Marcelo Fernandez Trindade, relator do PAS CVM n.® 07/05 citado
no Termo de Acusagéo, ao invés de consagrar o entendimento defendido pela area técnica, na verdade
considera improcedente uma acusacao baseada exclusivamente na existéncia de uma estrutura paritaria
com desempate para considerar a entidade impedida de votar. Por este motivo, e pelo fato de o Parecer
de Orientacdo n.? 19/1990 n&o tratar da hipétese discutida neste PAS, aplicar sangao ao Sergus (em
razéo da sua participagao nesta votacao) representaria adogao de uma interpretagdo mais extensa que
a anteriormente vigente e, como tal, equiparar-se-ia a uma nova orientacdo, a qual ndo pode ser
aplicada retroativamente.

V - Termos de Compromisso e Distribuigcao

16. Em sua defesa, o Sergus apresentou proposta de Termo de Compromisso em que se comprometeu a pagar
R$ 20.000,00 a CVM. O Colegiado, em reunido realizada em 15.2.2011 (fls. 222-223), acompanhando o
entendimento exarado no Parecer do Comité de Termo de Compromisso (fls. 212-219), rejeitou a proposta do
Acusado.

17. Rejeitado o Termo de Compromisso, foi o processo distribuido para o Relator na mesma reuniao do Colegiado.

18. Em peticao protocolada em 12.9.2011, o Sergus apresentou nova proposta de Termo de Compromisso com o
objetivo de contemplar a inibicdo da pratica objeto do presente Processo. Nos termos dessa nova proposta, o
Sergus se compromete a:

i. realizar o pagamento, a CVM, de R$50.000,00; e

ii. "insercao de dispositivo nas Politicas de Investimento dos planos de previdéncia da Sergus
determinando que a indicagao, pelo SERGUS, de membros para integrar os Conselhos de
Administragéo e Fiscal do BANESE, observara critérios de independéncia similares aos atualmente
adotados pela BM&FBOVESPA (cujos regulamentos de segmentos especiais de negociagédo sao
aprovados pela CVM), prevenindo assim a alegada conduta infracional imputada ao Proponente".

E o relatério.
Rio de Janeiro, 6 de setembro de 2011.
Otavio Yazbek
Diretor-relator
"Art. 161. (...) § 4° Na constituicdo do conselho fiscal serédo observadas as seguintes normas: a) os titulares de agbes preferenciais sem

direito a voto, ou com voto restrito, terdo direito de eleger, em votagcdo em separado, 1 (um) membro e respectivo suplente; igual direito
terao os acionistas minoritarios, desde que representem, em conjunto, 10% (dez por cento) ou mais das a¢des com direito a voto; (...)".
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2 Na resposta apresentada pelo Banese, constou, "conselho de administragdo” ao contrario de "conselho fiscal". Como na assembleia geral ordinaria e extraordinaria de
31.3.2009, s6 foram eleitos membros do conselho fiscal, acredito que a mengéao tenha sida feita de forma equivocada.

3 Apesar de a area técnica nao ter mencionado expressamente, vale dizer que a representagdo extrajudicial do Sergus cabe ao Diretor Superintendente. Este diretor, assim como o resto da
Diretoria Executiva, € nomeado pelo Conselho Deliberativo a partir de nomes indicados pelo Banese.

4 Apesar de a ata da assembleia geral ordinaria de 2009 nao fazer mengao ao fato de a deliberagéo ter sido tomada de forma unanime, também n&o ha mengao a existéncia de votos contrarios.

5 "Art. 11. A composido do conselho deliberativo, integrado por no méximo seis membros, serd paritéria entre representantes dos participantes e assistidos e dos patrocinadores, cabendo a estes a indicagdo do conselheiro presidente, que teré, além do seu, o voto de qualidade.”

Acusado:

Assunto:

Diretor-relator:

10.

Processo Administrativo Sancionador CVM n.2 RJ 2010/10555
Instituto Banese de Seguridade Social - Sergus
Processo Administrativo Sancionador instaurado com a finalidade de se apurar suposta infragao ao art. 161, § 4°, "a", da Lei n.° 6.404/1976

Otavio Yazbek

Inicio o voto esclarecendo quanto ao objeto deste Processo Administrativo Sancionador. Fago isso ndo porque
entenda que ele néo esté claro, mas porque ele esta diretamente relacionado aos motivos pelos quais néao se
deve aceitar a mais recente proposta de Termo de Compromisso apresentada pelo Acusado.

Com efeito, este processo trata da impossibilidade de o acusado Sergus participar da eleicdo que foi realizada
na assembleia geral ordinaria de 31.3.2009 para o preenchimento da vaga de conselheiro fiscal do Banese que

caberia aos acionistas preferencialistas’. Ndo se esta lidando de maneira mais direta, portanto, com a
abusividade do contetdo do voto.

Dessa forma, ndo vejo como a recente proposta do Sergus poderia ser caracterizada como uma espécie de
inibicdo da prética infracional objeto do presente Processo. Caso a CVM, ao cabo, entenda que o Sergus ndo
poderia participar da votagdo em questao, a aceitagdo da proposta de Termo de Compromisso equivaleria, na
verdade, a permitir tal conduta.

De toda forma, e para concluir os motivos pelos quais julgo inconveniente a proposta do Acusado, remeto ao
fato de que também o valor que seria pago a CVM nao me pareceu adequado, principalmente em face (i) do
valor da multa aplicada no Processo CVM n.? RJ 2009/4768, julgado em 13.4.2010 e do qual fui relator, e (ii) do
momento em que se apresentou a proposta, as vésperas do seu julgamento.

Dito isso, passo ao mérito do presente caso e inicio a analise pelo argumento de que ndo ha qualquer prova
nos autos que demonstre que o voto proferido pelo Sergus teria sido determinado no exclusivo interesse do
Banese.

Como disse, a questdo que ora esta sob analise diz respeito a impossibilidade de o controlador (e das
entidades sob sua influéncia determinante) participar da elei¢éo para o preenchimento da vaga de conselheiro
fiscal que cabe aos acionistas preferencialistas. E, muito embora neste particular ndo haja no texto da lei
acionaria impedimento expresso, a vedac¢ao nada mais € do que uma decorréncia l6gica da prépria garantia
outorgada pela lei. Digo isso porque, como ja destaquei no voto que apresentei no Processo acima referido,
admitir a participagédo do controlador nessas eleigdes representaria cercear o direito essencial de fiscalizar que
a lei acionaria ndo sé previu abstratamente no seu art. 109, Ill, mas que também entendeu por bem concretizar
quando da definicao das regras relativas a composicéo dos conselhos fiscais.

A questao que, entéo, se apresenta é a da identificacdo dos sujeitos que poderiam ou ndo poderiam participar
da eleicdo dos referidos membros do conselho fiscal.

Nesse sentido, e também em linha com a minha manifestacao no Processo acima referido, ndo me parece
possivel e tampouco razoavel que, em casos como este, a CVM se restrinja, formalmente, as nogdes de
"coligada" ou de "controlada", limitando-se a questao da detencéo de propriedade aciondria. A forma mais
adequada e coerente de interpretar as disposi¢goes aplicaveis é com a inclusao de todos os sujeitos que se
encontram sob a influéncia determinante do controlador. Esta é a tese que, como afirmei naquele processo,
parece-me ser a Unica capaz de assegurar que os destinatarios desta garantia possam efetivamente fazer uso
do que lhes foi conferido no texto legal.

No presente caso, porém, ao contrario do que se deu no Processo CVM n.2 RJ 2009/4768, a defesa do
Acusado nao se limitou a procurar afastar esta interpretacdo a qualquer custo. O que o Sergus procurou fazer,
em boa parte de sua defesa, foi afastar a sua aplicagao a este caso concreto. Baseia-se, para tanto, no fato de
ser supostamente independente do Banese.

Nesse sentido, e para tentar comprovar a sua independéncia em face do Banese, o Acusado apresentou uma
série de "fatos" que, em apertada sintese, passo a resumir:

a. seria uma pessoa juridica distinta da do Banese, com interesses préprios;
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

b. o controle regulatério e fiscalizatério a que estdo submetidas as entidades de previdéncia complementar
impde sérias e profundas restricbes a atuacao destas entidades;

c. aresponsabilidade imposta aos membros do Conselho Deliberativo, bem como a estabilidade de que
estes gozam, garantiria uma atuagéo independente; e

d. por obrigagédo regulamentar, o Sergus (como todas as entidades similares) tem que prestar contas aos
seus participantes ou assistidos especificamente quanto as suas atuagbes nas assembleias das
companhias nas quais detém participacéo relevante.

Nao me parece, contudo, que nenhum destes fatos leve a conclusdo de que o Banese (ou o seu controlador,
por meio dele) ndo tem o poder de exercer uma influéncia determinante no Sergus no que tange a eleicao
objeto da andlise deste Processo. As decisoes, afinal, acabam por ser tomadas na administracdo do Banese. E
nao importa, aqui, se efetivamente foram ou nao foram exercidas influéncias espurias sobre aquelas decisoes,
ou seja, se 0 conteudo delas era ou nao abusivo.

Por esse mesmo motivo, pouco importa que os membros do Conselho Deliberativo eleitos de forma direta pelos
participantes e assistidos nao teriam se oposto & indicagdo. E bem verdade que até se poderia levar em
consideragao questdes dessa natureza na andlise da conduta de controladores, caso se tratasse da avaliagao,
por exemplo, da existéncia de exercicio abusivo de poder de controle (art. 1.2, |, da Instrugdo CVM n.? 323, de

19.1 .20002). Mas aqui, reitero, se esta lidando com outro ponto: o da identificacdo de quem pode e de quem
nao pode votar.

Feito esse esclarecimento, creio que é suficiente para afastar a independéncia do Sergus em face do seu
patrocinador o reconhecimento das especificidades de sua estrutura deciséria (paritaria, com o voto de
qualidade atribuido a um dos membros eleitos pelo patrocinador e inexisténcia de mecanismo capaz de

assegurar qualquer independéncia), nos moldes do entendimento que a CVM vem consolidando?.

Ademais, ndo vejo relevancia, para a defesa, no fato de as reuniées do Conselho Deliberativo do Sergus
poderem ser instaladas com a presenca de trés dos seus membros e as decisdes serem tomadas por maioria
simples. Repita-se mais uma vez, o que se esta analisando é a potencialidade de o Banese exercer a influéncia
determinante, de cunho estrutural, no Sergus. E, em se tratando de potencialidade, no é de se supor que o
membro do Conselho Deliberativo do Sergus indicado pelo Patrocinador nao ird participar desta reuniao ou
que, caso isso aconteca, o presidente deste 6rgdo ndo convocara o seu suplente.

Assim, julgo que, em 31.3.2009, o Sergus nao dispunha de mecanismo apto a assegurar, pelo menos na
votacdo objeto do presente Processo, uma efetiva independéncia em face do seu patrocinador. Pelo contrario,
de acordo com o art. 42 do entéo vigente estatuto do Sergus, a sua representacéo extrajudicial caberia ao
Diretor Superintendente que, nos termos do § 2° do art. 24 do estatuto, era nomeado pelo Conselho
Deliberativo a partir de nomes indicados pelo Banese. Este mesmo procedimento, alias, também se aplicava
para todos os demais membros da Diretoria Executiva do Acusado.

Cumpre afastar, também, os argumentos apresentados pelo Acusado, de que a interpretacdo que esta se
consolidando na CVM (i) representaria uma limitagdo ao seu direito de propriedade (garantido, inclusive,
constitucionalmente), (ii) submeteria o Sergus a um regime de "acionista minoritario de segunda ordem", ou,
ainda, (iii) criaria um conflito com as normas aplicaveis a estas institui¢cdes.

Nao concordo com esta afirmagéo porque, como ja apontei no voto no Processo RJ 2009/4768, acima referido,
esta interpretacdo nao teria a capacidade "de diminuir a relevancia da atuagao efetiva das entidades de
previdéncia complementar enquanto acionistas. Essa participacao é importante e até mesmo desejavel, e nao
€ impedida por essa decisdo. O que se pretende demonstrar, aqui, € que nao se pode, sob o véu de uma
atuacao presente e diligente, agir de forma a neutralizar o que a lei teria criado como uma rede de protecéo
para as verdadeiras minorias aciondrias". Veja-se que, no limite, o que decorre de tal interpretagédo € que as
entidades de previdéncia complementar cujo Conselho Deliberativo esteja organizado de forma paritaria, e com
o voto de qualidade para um dos membros eleitos pelo patrocinador, se entenderem que é relevante e
pertinente participar neste tipo de votacao, criem mecanismos que garantam, de forma efetiva, a independéncia
dessas decisdes em face do patrocinador.

Por todo o exposto, acredito que ja esteja suficientemente claro que, a meu ver, ndo ha, no presente caso,
aplicagéo retroativa de nova orientagao (vedada pelo art. 2°, Xl da Lei n.? 9.784, de 29.1.1999). De toda forma,
e para que nao restem duvidas, esclareco que a presente interpretacdo nao tem nada de nova, decorrendo nao
s6 da prépria l6gica da Lei 6.404/1976, mas também da do Parecer de Orientagédo n.2 19/1990. Mas, além
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disso: embora o Acusado afirme que o voto do entao presidente Marcelo Fernandez Trindade no PAS CVM n.?
07/05 (julgado em 24.4.2007) considera insuficiente uma acusacao baseada exclusivamente na existéncia de
uma estrutura paritaria com voto de qualidade, o fato é que, naquela ocasido, ja se determinou como
"orientagao" a ser adotada aquela que foi abragada pela area técnica e que resultou na acusagéao objeto do
presente Processo.

19. N&o houve, desta maneira, alteracao de orientacdo. Ainda que ela tivesse ocorrido, tal mudanca teria sido
anterior a realizacdo da assembleia em que o Sergus participou da votagéo que ora se discute — a decisao foi
tomada em 24.4.2007 (e publicada no Diario Oficial da Unido em 15.6.2007) e a assembileia foi realizada em
31.3.2009.

20. Assim, pelos motivos acima referidos, e ja considerando a situacao do Acusado e a gravidade da sua conduta,
voto pela aplicagdo de pena de multa no valor de R$ 200.000,00 (duzentos mil reais).

E o meu voto.

Rio de Janeiro, 6 de setembro de 2011.

Otavio Yazbek
Diretor-relator

Também se investigou a participagdo do Sergus na eleicdo do conselheiro fiscal que caberia aos acionistas minoritarios. Esta conduta, ao
fim, ndo foi imputada ao Acusado pelos motivos descritos no paragrafo 8 do relatério.

2 "Art. 1.2 Sdo modalidades de exercicio abusivo do poder de controle de companhia aberta, sem prejuizo de outras previsdes legais ou regulamentares, ou de outras
condutas assim entendidas pela CVM: | - a denegagdo, sob qualquer forma, do direito de voto atribuido, com exclusividade, por lei, pelo estatuto ou por edital de
privatizagéo, aos titulares de agdes preferenciais ou aos acionistas minoritarios, por parte de acionista controlador que detenha agdes da mesma espécie e classe das
votantes”.

3 Vide, por exemplo, os Processos Administrativos Sancionadores CVM n.2 07/05 e RJ 2009/4768, julgados, respectivamente, em 24.4.2007 e em 13.4.2010.

Declaracao de voto do Diretor Alexsandro Broedel Lopes na Sessao de Julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n? RJ2010/10555 realizada no dia 06
de setembro de 2011.

Senhora Presidente, eu também acompanho o voto do Relator.

Alexsandro Broedel Lopes
DIRETOR

Declaracao de voto do Diretor Eli Loria na Sessao de Julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n® RJ2010/10555 realizada no dia 06 de setembro de
2011.

Senhora Presidente, eu acompanho o voto do Relator.

Eli Loria
DIRETOR

Declaracdo de voto da Diretora Luciana Pires Dias na Sessé@o de Julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n2 RJ2010/10555 realizada no dia 06 de
setembro de 2011.

Senhora Presidente, eu também acompanho o voto do Relator.

Luciana Pires Dias
DIRETORA

Declaracao de voto da Presidente da CVM, Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana na Sessao de Julgamento do Processo Administrativo Sancionador CVM n?
RJ2010/10555 realizada no dia 06 de setembro de 2011.

Eu também acompanho o voto do Relator e proclamo o resultado do julgamento, em que o Colegiado desta Comissao, por unanimidade de votos, decidiu aplicar ao Instituto
Banese de Seguridade Social — Sergus a penalidade de multa pecuniéria no valor proposto pelo Diretor-Relator em seu voto.

Encerro esta sesséo, informando que o acusado punido podera interpor recurso voluntario, no prazo legal, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.

Maria Helena dos Santos Fernandes de Santana
PRESIDENTE
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