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O Presidente e o Diretor Luiz Antonio de Sampaio Campos declararam impedidos, e foi designada como
Diretora substituta a Superintendente Geral Ana Maria da Franga Martins Brito, conforme
PORTARIA/CVM/PTE/N®°151, de 16.07.2002.

O Diretor-Relator apresentou seu voto, abaixo transcrito. A Diretora substituta pediu vistas dos autos,
ficando adiada a decisao.

PROCESSO CVM RJ 2001/07547 - Registro EXE/CGP 3412/2001
RECURSO DE DECISAO DA SEP - ELEICAO DE CONSELHO FISCAL
Recorrente: IKPC - Industrias Klabin de Papel e Celulose S/A
Relator: Diretor Wladimir Castelo Branco Castro

RELATORIO

Trata-se de recurso de decisao da SEP que determinou a companhia recorrente "regularizar a
composigédo do conselho fiscal no prazo de 30 dias". Tal decisao foi motivada por reclamacao de acionista
(acostada as fls. 02-04)"dando conta que foi eleito para o conselho fiscal, na AGO/E realizada em
18/04/2001, na vaga destinada aos minoritarios que representem em conjunto dez por cento ou mais das
agcbes com direito a voto, um membro indicado por acionista pertencente ao grupo controlador” (fls. 66).

A decisao da SEP se baseia na existéncia de um acordo de acionistas (fls. 62-64) firmado em 1979 entre
Klabin Irmaos e Cia. - KIC, acionista detentor de 51,69% das acdes com direito a voto, e Monteiro Aranha
S/A - MASA, acionista detentor de 20,02% das a¢des com direito a voto (fonte: IAN 2000), acordo este
nao arquivado na sede da companhia.

No entender da SEP, "a analise do referido acordo de acionistas revela que, realmente, a Monteiro
Aranha S/A faz parte do grupo controlador, pois possui um poder efetivo de diregdo dos negocios da
companhia, quer através do direito de eleger administradores, quer pela exigéncia de Klabin Irméaos e
Cia. seguir o seu voto, no caso de ser contra proposta para alteragao dos estatutos que venha a extinguir
o Conselho de Administragdo, ou o Conselho Fiscal, ou modificar a sua competéncia. Assim sendo,
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assiste razdo ao reclamante e deveriam ter sido eleitos somente 3 membros para o conselho fiscal,
conforme previsto no artigo 161 da Lei 6.404/76" (fls. 66).

O reclamante - grupo composto por Roberto Luiz Leme Klabin e outros, acionistas detentores de 9,6%
das agoes ordinarias da IKPC (cf. fls. 6) - afirma que "de acordo com o art. 20 do estatuto social da
IKPC, o conselho fiscal da companhia deve funcionar em carater permanente e ser composto por 3 (trés)
a 5 (cinco acionistas))," (sic) "eleitos em conformidade com a legislacdo aplicavel. No entanto, ...a mesa
da assembléia houve por receber os votos e proceder a eleicdo dos conselheiros em flagrante violagao
ao procedimento ordenado pelo art. 161, §4°, alineas 'a' e 'b’, da Lei 6.404/76" (fls. 02). O mencionado
dispositivo estabelece:

"CONSELHO FISCAL
Composicao e Funcionamento

Art. 161. A companhia tera um conselho fiscal e o estatuto dispora sobre seu funcionamento, de modo
permanente ou nos exercicios sociais em que for instalado a pedido de acionistas.

§ 1° O conselho fiscal sera composto de no minimo trés e no maximo cinco membros, e suplentes em
igual niumero, acionistas ou nao, eleitos pela assembléia geral.

§ 2° O conselho fiscal, quando o funcionamento nao for permanente, sera instalado pela assembléia geral
a pedido de acionistas que representem, no minimo, um décimo das acbes com direito a voto, ou cinco
por cento das agdes sem direito a voto, e cada periodo de seu funcionamento terminara na primeira
assembléia geral ordinaria apds a sua instalagao.

§ 3° O pedido de funcionamento do conselho fiscal, ainda que a matéria nao conste do anuncio de
convocagao, podera ser formulado em qualquer assembléia geral, que elegera os seus membros.

§ 4° Na constituigdo do conselho fiscal serdo observadas as seguintes normas:

a) os titulares de agoes preferenciais sem direito a voto, ou com voto restrito, terao direito de
eleger, em votacdao em separado, um membro e respectivo suplente; igual direito terdo os
acionistas minoritarios, desde que representem, em conjunto, dez por cento ou mais das agoes
com direito a voto;

b) ressalvado o disposto na alinea anterior, os demais acionistas com direito a voto poderao
eleger os membros efetivos e suplentes que, em qualquer caso, serao em numero igual ao dos

eleitos nos termos da alinea "a", mais um." - grifou-se.

Continua o reclamante: "... no caso vertente a BNDESPAR, como acionista titular de agdes preferenciais,
elegeu o seu representante para o conselho, e respectivo suplente, sendo entretanto eleito, a par dos
trés representantes indicados por Klabin Irméos & Cia., um conselheiro fiscal, o Sr. Wolfgang Eberhard
Rohrbach e respectivo suplente, indicados por Monteiro Aranha S/A, na vaga destinada aos acionistas
minoritarios.

Ocorre que a acionista Monteiro Aranha S/A ndo pode, de forma alguma, qualificar-se como 'acionista
minoritario’, pelo fato de que é signataria de acordo de voto que lhe assegura a participagdo no conselho
de administragdo da companhia, bem como lhe outorga direito de veto em relagdo a certas deliberagbes
especialmente qualificadas, de sorte a caracterizar a hipétese prevista no art. 116 da Lei 6.404/76.

Este acordo de acionistas - aparentemente ndo arquivado na CVM, segundo se extrai dos IANs de 1999 e
2000 - deixa perfeitamente claro que Monteiro Aranha S/A é, efetivamente, parte integrante daquele
grupo que elege a maioria dos administradores e tem o poder de, em conjunto com Klabin Irm&os & Cia.,
dirigir os negdcios sociais.

Tanto assim €&, reconhecendo a propria IKPC que a acionista Monteiro Aranha S/A faz parte do grupo de
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controle, que como tal vem a mesma identificada nas Informacgbes Anuais apresentadas a Comissao de
Valores Mobiliarios, no campo em que se procede a abertura do capital dos acionistas controladores.

Argumentar-se-a talvez que, na folha relativa a distribuicdo do capital, no que toca a definicdo sobre
integragdo ou néo do grupo de controle, identifica-se Monteiro Aranha S/A como supostamente ndo
integrante do grupo de controle: a informagéo é tdo equivocada, pelo menos, quanto aquela que diz que
né&o existe acordo de acionistas, e merece igual credibilidade da CVM." (fls. 02-03)

O reclamante ainda acrescenta que "o modo pelo qual foi feita a composi¢do do conselho fiscal da IKPC
corresponde perfeitamente ao tipo enunciado no inciso | do art. 1° da Instrugdo CVM 323/2000, ou seja,
como modalidade de exercicio abusivo de poder de controle” (fls. 03). Diz o dispositivo citado:

"Art. 1° Sao 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 denegagao, sob qualquer forma, do direito de voto atribuido, com
exclusividade, por lei, pelo estatuto ou por edital de privatizagao, aos titulares de
acdes preferenciais ou aos acionistas minoritarios, por parte de acionista controlador que
detenha agdes da mesma espécie e classe das votantes; (...)"

Ao final de seu pleito, o reclamante requereu "a esta autarquia que faga uso de suas prerrogativas legais
a fim de determinar a realizagdo de nova assembléia geral dos acionistas da IKPC, com a finalidade
especifica de submeter novamente a votagao a composi¢cao do conselho fiscal, a qual devera respeitar os
pardmetros legais violados na assembléia geral do dia 18 de abril de 2001, eventualmente adotando
outras providéncias de natureza disciplinar que se fagam cabiveis desde logo, ou em caso de
descumprimento de determinag¢do da autarquia” (fls. 03).

A reclamacao se fez acompanhar de parecer do jurista Modesto Carvalhosa (fls. 06 a 42), que considera:

"...0 Acordo de Acionistas celebrado entre a MASA e a KIC teve por objetivo a partilha do poder de
controle.

A KIC abriu méo de seu controle isolado para incluir a MASA no exercicio desse poder, como se vé de
diversas clausulas desse Acordo, que outorgam a MASA uma série de prerrogativas na condug¢éo dos
negocios sociais e na administragdo da IKPC.

E também assegurada @ MASA a indicagdo de um membro em cada cinco de qualquer érgédo da
administragdo que exista ou venha a ser criado, na IKPC e em suas controladas, direta ou indiretamente,
e também a indicagdo de um diretor executivo nessas mesmas sociedades, como previsto nas clausulas
32. e 42 do Acordo: (...)

Em segundo lugar, a clausula 62. do Acordo estabelece ser necessaria a presenga do conselheiro
indicado pela MASA para deliberagbes sobre atos que ultrapassem a administragdo ordinaria: (...)

Em terceiro lugar, a KIC compromete-se a acompanhar o voto da MASA contrario a qualquer alteracéo
estatutaria que venha a extinguir o Conselho de Administragdo ou o Conselho Fiscal, ou modificar a sua
competéncia, conforme determina a clausula 12. do Acordo de Acionistas: (...)

O simples fato de a KIC ndo mais ter o poder de deliberar isoladamente alteragées estatutarias que
impliquem mudancgas no Conselho de Administragdo, conforme estabelecido na clausula 1 do Acordo de
Acionistas ...demonstra claramente que o controle societario passou a ser partilhado com a MASA.
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A vontade isolada da KIC ndo mais prevalece no exercicio do controle acionario da IKPC.

Confirmando tal assertiva, pode-se verificar que o comportamento conjunto das partes, KIC e MASA
posteriormente a celebragdo do negdcio, sempre foi pautado no sentido de exprimir uma vontade social
Unica, com posigbes convergentes, caracterizando, inequivocamente, a existéncia de grupo de
controle.” (fls. 26 a 30)

"De fato, os controladores KIC e MASA mantém a maioria de votos nas assembléias gerais,
podendo, sem a concordancia dos consulentes, ou até mesmo, com sua expressa dissidéncia,
deliberar sobre toda e qualquer matéria.

Portanto, a vaga legalmente destinada aos minoritarios no Conselho Fiscal somente poderia ser
preenchida pelos consulentes.

Alias, tal direito foi expressamente reconhecido pela KIC no Acordo de Acionistas firmado com os
consulentes," (acostado as fls. 58-60) "no qual fica a estes assegurado o direito de indicar um membro e
respectivo suplente no Conselho Fiscal da IKPC, caso ndao houvesse tal solicitagdao por parte de outros
minoritarios legalmente habilitados, isto é, titulares de mais de 10% do capital social votante."” (fls.
36/37)

"Ora, como se sabe, a sociedade IKPC ndo tem grupo minoritario detentor de 10% do capital social.

Isto posto, e tendo em vista o direito convencionalmente assegurado aos consulentes na citada clausula 2
do seu Acordo de Acionistas, apenas estes poderiam indicar um conselheiro fiscal na vaga dos
minoritarios” (fls. 39) - grifado como no original.

Instada pela SEP a manifestar-se sobre a dita reclamacéo (fls. 43), a recorrente afirmou (fls. 44-64):

"...a reclamacgéao repousa no fato de que, em pagina do formulario IAN de 31/12/98, enviado a essa R.
Comisséo, figurou o acionista MASA como CONTROLADORA/INVESTIDORA na companhia, tomando-se
a, indevidamente, como CONTROLADORA (ver anexo [). Outrossim, alude a Acordo de Acionistas
existente entre MASA e a Controladora.

A acionista MASA é, na verdade, mera INVESTIDORA em IKPC.

Né&o é, nem nunca foi, integrante do controle da companhia, pela mesma razdo de que ndo séo partes do
controle o acionista Roberto Luiz Leme Klabin e seus representados.

Estes ultimos acionistas referidos possuem, em conjunto, participagéo inferior a 10% do capital social
votante e mantém Acordo de Acionistas com a CONTROLADORA KIC," (acostado as fls 58-

60) "estritamente pertinente aacordo de voto para a eleigdo de membro do Conselho de Administragdo e
do Conselho Fiscal, acordo esse que a companhia reconheceu existir ao nele comparecer como
INTERVENIENTE (Anexo ).

(...) A companhia ndo possui, arquivado na sua Secretaria, nenhum Acordo de Acionistas entre a
controladora KIC e MASA, razdo pela qual nos formuléarios do IAN, MASA sempre figurou e figura como
INVESTIDORA com mais de 5% de a¢des com direito a voto, NAO sendo controladora e NAO tendo
Acordo de Acionistas arquivado (Anexo IV).

Extra-oficialmente, porém, é conhecida a existéncia de Acordo de Acionistas firmado entre KIC e MASA,
abrangendo tdo somente acordo de voto para eleger minoritariamente membros da Administragéo e do
Conselho Fiscal da Companhia, por tudo similar ao Acordo de Acionistas entre KIC e o reclamante e seus
representados (Anexo V).
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Acordos de voto com a Controladora ndo tem, por si s6, o condao de transformar o acionista signatario
como integrante do controle. Isso ndo encontra subsisténcia na melhor doutrina, e o proprio reclamante
néo poderia, obviamente, se rotular de minoritario.

A mingua de argumentos mais consistentes, funda-se a reclamagéo no preenchimento de formulério do
IAN que, por reunir CONTROLADOR e INVESTIDOR com mais de 5% das a¢gbes com direito de voto num
mesmo espaco, provoca a dubiedade da qual pretende se valer o reclamante.

Entretanto, a dubiedade provocada pela 'formatacdo’ do formulario do IAN n&o induz, nem podera induzir,
conclusao de que MASA é integrante do controle de IKPC.

Se o0 acionista Roberto Luiz Leme Klabin, ou qualquer um dos demais acionistas do seu grupo familiar,
fosse titular de mais de 5% das a¢bes com direito a voto, la estariam eles contemplados no formulario
como Controlador/Investidor.

Pela eleicao esmagadoramente majoritaria dos membros do Conselho de Administragdo por KIC, a
mesma exerce o controle de IKPC sem qualquer compartilhamento, sendo tanto MASA como Roberto
Luiz Leme Klabin acionistas minoritarios detentores de ag¢des ordinarias da companhia, com acordo de
voto com a controladora para os restritos fins acima apontados” (fls. 44-46).

Tal argumentacao nao evitou a ja mencionada decisao da SEP, razao por que foi interposto o recurso de
fls. 68 a 79, onde a recorrente reforca suas alegagdes anteriores, acrescentando, em sintese:

I m

Quanto ao acordo de acionistas firmado entre KIC e MASA, cita doutrina segundo a qual "para os
acionistas contratantes, a eficacia do acordo de acionistas segue as regras de contrato particular de
carater parassocial (acordo de voto) e patrimonial (de bloqueio). Perante a sociedade e terceiros,
somente sera eficaz depois de arquivado um exemplar de inteiro teor do contrato na sede social'".

Continua a recorrente: “(...) Se o acordo MASA néo foi arquivado na sede da COMPANHIA, ndo compete
a esta ou a CVM fazer valer os direitos previstos neste para qualquer das partes. Se considerado o
Acordo MASA, apenas para efeito de argumentacgao, verifica-se que o seu teor tem por escopo tao
somente ratificar os direitos ja garantidos pela Lei das S/A aos acionistas minoritarios” (fls. 71-72).

Quanto ao statu social da MASA, afirma que "conforme se verifica pelo Acordo MASA, ndo se pode dizer
que este torne MASA membro do grupo controlador pelo fato de existir um simples pacto de voto
celebrado entre ela e a acionista controladora - KIC. Para se participar do controle de uma sociedade,
deve-se ndo somente eleger a maioria dos membros da administragdo, como também possuir condi¢é&o
de exercer os direitos previstos no artigo 116 da Lei das Sociedades Anbénimas” (fls. 74).

Apds expor sua exegese do citado dispositivo em face da situagéo da IKPC, o recorrente conclui que:

"(i) o poder de controle acionario manifesta-se na assembléia geral, cujas deliberagbes sdo tomadas por
maioria absoluta de votos;

(ii) a acionista KIC é titular de acées que lhe conferem maioria votante no capital social; trata-se,
consequentemente, da acionista controladora da IKPC;

(iii) o acordo MASA, bem como o acordo celebrado entre KIC e 'Roberto Klabin e Outros', somente
reforcam e consolidam o poder de controle de KIC; e

(iv) por fim, MASA né&o integra, de forma alguma, o bloco controlador da COMPANHIA" (fls. 76) - grifou-
se.

Ja quanto ao ocorrido na AGO/E de 18/04/2001, a recorrente considera que esta "elegeu corretamente o
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seu Conselho Fiscal, de forma a atender os requisitos legais e resquardar os direitos dos acionistas
minoritarios (ordinaristas e preferencialistas). Assim, com o exercicio do direito de voto dos acionistas
minoritarios presentes a AGO/E , a KIC, baseada no disposto na clausula 2 do Acordo de Acionistas
celebrado com 'Roberto Klabin e Outros’, viu-se desobrigada a garantir a 'Roberto Klabin e Outros' o
direito de eleger um membro do Conselho Fiscal, dentre aqueles 3 para os quais ela possui direito". A
seguir, transcreve a citada clausula:

"2. Enquanto acionistas legalmente habilitados ndo exercerem o direito de eleger membros do Conselho
Fiscal, KIC se compromete a exercer seu direito de voto, de modo a assegurar a Roberto Klabin e Outros
a indicagéo de 1 membro titular e respectivo suplente no Conselho Fiscal da Empresa’ (grifamos)”.

Continua a recorrente: “(...) O Conselho Fiscal foi, dessa mesma forma, composto por ocasidao da
eleicao de seus membros em 28 de abril de 1999 (doc. 08). Naquela oportunidade, Roberto Klabin
reconheceu tacitamente a validade do voto em separado (a) de MASA, para eleicao de um membro
do Conselho Fiscal, na qualidade de acionista minoritaria, representando mais de 10% do capital
votante, e (b) Pedro Rodovalho Marcondes Chaves Neto, para eleicdo de um membro do Conselho
Fiscal, na qualidade de acionista titular de 50.000.000 de a¢ées preferenciais sem direito a voto.
Com efeito, Roberto Klabin aceitou, sem ressalva ou restricbes, a composi¢do de cinco membros do
Conselho Fiscal, dos quais trés foram eleitos por KIC, na qualidade de acionista controladora” (fls. 77-78).

Ao final do recurso, a recorrente solicita ao Colegiado "reformar a deciséo proferida pelo SEP para o
presente caso, no sentido de manter a atual composicdo do Conselho Fiscal da COMPANHIA, eleito na
ultima AGO/E realizada em 18 de abril de 2001" (fls 79).

O recurso se faz acompanhar de parecer da lavra do escritério Motta, Fernandes Rocha Advogados (fls.
129 a 137) que, ao corroborar a tese defendida pela recorrente, pondera:

"Com relagéo ao exercicio do direito de voto, os acordos de acionistas podem ter como objetivos (i)
a obtengado ou manutengao do controle acionario (acordo de mando ou de comando) ou (ii)
formagao de uma minoria coesa e organizada (acordo de defesa).

(...) ...como exposto por Nelson Céndido Motta: (...) Verificada (a) situagdo de predominéncia absoluta de
qualquer dos socios, o grupo de controle - se existir - é apenas superfetacdo ociosa, que néo influi nem
interfere na identificagdo do acionista controlador.

(...) ...mesmo celebrando o acordo com o acionista controlador, o signatario de uma convengéo de
acionistas poderé néo estar, de fato, no comando da sociedade (...). O fato pode ocorrer porque, muito
embora representa uma forma de organizacdo do controle societario, as clausulas contratuais do acordo
de acionistas podem simplesmente ser meio de conciliar 0s interesses do acionista controlador e dos
socios minoritarios, atribuindo a estes o direito de voto ou de veto, em relagdo a certas matérias,
especificamente previstas no instrumento contratual, mas ndo chegam a conferir a estes acionistas
contratantes o comando efetivo da sociedade, que se configura, de fato, através da titularidade
permanente de direitos de voto, capaz de determinar a conduc¢ao das principais deliberagées
sociais e de eleger a maioria dos administradores.

No caso em exame, o acordo de acionistas existente entre KIC e MASA é tipicamente um acordo de
defesa. A MASA, acionista titular de mais de 20% do capital votante - sequnda maior acionista de
expressédo da IKPC - sdo assegurados, pelo acordo de acionistas, os seguintes direitos:

I ter o sentido do voto proferido pela MASA acompanhado pela KIC em qualquer proposta
que vise alterar os estatutos para o fim de extinguir o Conselho de Administragéo, o
Conselho Fiscal ou modificar-lhes a competéncia;
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ii. eleger, no minimo, um membro para compor o Conselho de Administragdo da IKPC e de
suas controladas;

jii. indicar um Diretor executivo da IKPC e de suas controladas;

iv.  impedir que propostas que digam respeito a administragao extraordinaria da IKPC, em
especial as matérias de que trata o artigo 12, 'l', | a IV, sejam apreciadas em reunibées do
Conselho de Administragéo, as quais ndo esteja presente um membro eleito pela MASA.
Né&o podendo o Conselho de Administragcao deliberar pela auséncia do membro eleito pela
MASA, sera a matéria apreciada em segunda reunido, ainda que ausente o Conselheiro
eleito pela MASA.

Apreciando cada um dos direitos acima mencionados, convém salientar:

i a extingcdo do Conselho de Administracdo em uma companhia aberta, cuja existéncia é
mandatdria nos termos da lei, pressupde o cancelamento de registro de que trata o artigo
21 da Lei 6.385/76. O cancelamento de registro depende: (a) da aprovagao de acionistas
titulares de mais de 51% do capital social, com ou sem direito a voto e (b) de que
acionistas representando, no minimo, 67% das agbes em circulagdo no mercado venham
a aceitar a oferta ou concordem expressamente com o cancelamento. Tendo presente
que o capital total da IKPC ¢ dividido em 917.694.000 agbes, a proposta de cancelamento
de registro precisaria obter na assembléia geral extraordinaria, o voto favoravel de, no
minimo, 468.023.940 a¢bes. As acbes de que sdo titulares a KIC, consideradas em
conjunto, atingem 259.797.000, portanto, insuficientes para que a proposta de
cancelamento seja aprovada. Tomando as agbes em circulagdo no mercado, as agbdes de
que a MASA é titular néo representam mais do que 13,53%, percentual esse muito inferior
aquele cuja aceitacdo ou concordéncia se visa alcancar. Neste ponto, em ambas as
situagoes o voto da MASA nao faz qualquer diferenga. Quanto a extingdo do Conselho
Fiscal, a MASA detém quantidade de agdes que superam o percentual minimo exigido dos
minoritarios ordinaristas para requerer a instalagcao de tal Conselho Fiscal. Além do mais,
é o titular da maior quantidade de acdes ordinarias fora daquelas que integram o controle,
do que resulta que nenhum outro acionista titular de a¢ées ordinarias contara com
quantidade de votos que possa impedir a eleicdo pela MASA de um membro do Conselho
Fiscal;

fi. dada a significativa quantidade de acbes ordinarias de que a MASA é titular, adotado o
processo de voto multiplo, seria muito dificil que a MASA ndo conseguisse eleger um
membro do Conselho de Administragdo;

fi. efetivamente a indicagdo de um Diretor Executivo necessita da concorréncia dos votos dos
representantes da KIC no Conselho de Administragdo. Todavia, um membro de Diretoria
composta de 6 membros nao traduz a idéia de fazer valer a sua vontade, pelo que a
idéia que aqui prevalece é exatamente a de assegurar a um minoritario o direito de
participar da administracao, conformando o aspecto de defesa do acordo;

iv. a necessaria presenca de um membro do Conselho de Administragéo eleito pela MASA
em reunibes desse 0rgdo que tenham por objetivo deliberar matérias da administragcdo
extraordinaria € mais um sinal de que o acordo de acionistas visa a defesa dos
minoritarios, na medida em que, em um conselho integrado por 12 membros (dos
quais 10 sao eleitos pela KIC) e onde as decisées sao adotadas por maioria,
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presente, no minimo, metade de seus membros, o voto desfavoravel da MASA nao
teria o efeito de alterar a decisao tomada pelos demais membros. De toda a sorte, em
sendo necessaria a realizagao de nova reunidao do Conselho de Administragao, face
a auséncia dos membros eleitos pela MASA, podem as matérias extraordinarias ser
decididas sem o concurso do voto da MASA.

Face ao conceito de acionista controlador constante da Lei das S/A como sendo o titular de direitos de
socio que lhe assegurem, de modo permanente, a maioria dos votos nas deliberagbes da assembléia
geral e o poder de eleger a maioria dos administradores da companhia e usa efetivamente seu poder
para dirigir as atividades sociais e orientar o funcionamento dos 6rgdos da companhia, entendemos que o
acordo de acionistas celebrado entre KIC e MASA de forma alguma pode ser considerado como acordo
de mando.

A KIC néo so é titular de agbes ordinarias que Ihe possibilitam isoladamente eleger a maioria dos
administradores e conduzir os negdcios sociais da forma que achar mais conveniente, como nenhum dos
direitos assegurados a MASA no acordo de acionistas retira da KIC a 'soberania societaria'.

Indiscutivel, pois, que tal acordo de acionistas se afeicoa ao ajuste de defesa, de prote¢do do minoritario,
razdo pela qual, ndo integrando o bloco de controle, a eleicdo, pela MASA, do membro do Conselho
Fiscal, como previsto no artigo 161, § 4°, 'a’, foi absolutamente regular e vélida, sendo de todo
despropositada a realizagdo de nova assembléia geral, nos termos em que ¢é determinado pela CVM" (fls.
131 A 137) - grifou-se.

Também acompanhou o presente recurso o parecer de Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados
Associados (fls. 138 a 158), que acrescenta:

"...0 acordo de acionistas celebrado por KIC e MASA de forma alguma permite ser classificado como
acordo de comando, na medida em que nao deflui desse instrumento qualquer espécie de
'‘compartilhamento’ do poder de controle da IKPC.

(...) ...a maioria decorrente do acordo de acionistas destinado a formagao de ‘grupo de controle’
ou a instituicdo de ‘controle compartilhado’' ndo pode ser meramente eventual, nem pode deixar
de conferir aos acionistas integrantes do pacto o poder efetivo de dirigir as atividades sociais e
orientar o funcionamento dos 6rgaos da companhia, caso contrario ndo restarao configurados os
requisitos de permanéncia e efetividade constantes das alineas 'a’' e 'b' da norma juridica em

destaque (art. 116 da Lei 6.404).

(...) Um acordo em que o acionista detentor de mais de 50% das a¢ées com direito a voto renuncia ao
pleno exercicio do seu poder de controle pressupbe haver alguma racionalidade econémica envolvida.
Em tal circunsténcia, é de se esperar, por exemplo, um aporte extraordinario de recursos ou qualquer
outra prestagdo da parte do minoritario que consubstancie uma contrapartida econébmica a parcela de
controle abdicada pelo acionista majoritario.

Né&o se esta a falar aqui, portanto, de um acordo de acionistas que estipule apenas clausulas que déem
ao minoritario o poder de veto sobre determinadas matérias previstas no pacto, mas de um conjunto de
disposigbes contratuais que permitam inferir, sem qualquer controvérsia, a efetiva ingeréncia do 'ex-
minoritario' na condugdo dos negdcios sociais relevantes.

Caso contrario, hdo se estara diante de um 'acordo de controle compartilhado’, pois o poder de controle,
com os pressupostos formais e materiais previstos no art. 116, alineas 'a’'e 'b', da Lei 6.404/76, ja estara
presente, decorrendo nédo do acordo, mas da condicéo particular de uma das partes contratantes, que

http://www.cvm.gov.br/decisoes/2002/20020716_R 1/20020716_D02.html 8/14



13/10/2015 RECURSO CONTRA DECISAO DA SEP - ELEICAO DE CONSELHO FISCAL - INDUSTRIAS KLABIN DE PAPEL E CELULOSE - IKPC - PR...

permanece inalterada” (fls. 145 a 147).

Quanto ao acordo de acionistas entre KIC e MASA, o Parecer afirma que "o acordo ndo confere a MASA,
claramente, qualquer ingeréncia na conducdo dos negdcios sociais que seja tipica de um acordo de
controle compartilhado. Nao ha, por exemplo, poder de veto sobre matérias relevantes na gestdo da
companhia; ndo existe previsao de preferéncia na aquisi¢cdao das agées de emissao de IKPC
detidas por KIC e vice-versa, tampouco o direito de venda conjunta; ndao ha comprometimento do
principio majoritario nas deliberagées do conselho de administragcao ou da assembléia geral. Em
suma, ndo ha nada no acordo que permita concluir que KIC tenha aberto mao de parcela de seu poder
de controle para nele integrar MASA, a vista de alguma contrapartida econémica ou prestagao especifica
da parte desta ultima” (fls. 153) grifou-se.

Também merece transcricdo a parte final do Parecer, que aponta:

"A racionalidade de um acordo de acionistas, nos moldes do acordo examinado neste parecer, inclusive
aquele celebrado por KIC com Roberto Luiz Leme Klabin, consiste em resguardar direitos minimos tipicos
da condigdo de acionista titular de participagdo minoritaria, porém significativa.

E nesse sentido que evolui o direito societario e o mercado de capitais brasileiro, da maior participacédo
dos minoritarios na gestao e na fiscalizagado dos atos de gestao das companhias abertas. No entanto,
essa linha evolutiva fica ameacgada se a autoridade requladora passar a qualificar, a mingua de qualquer
evidéncia fatica, como 'integrante do grupo controlador’, o acionista minoritario que tiver envolvimento
ativo, mas néo obstante tipicamente minoritario, com os negocios sociais” (fls. 157-158).

A SEP manteve a decisao recorrida (cf. fls. 198 a 200 e despacho na folha proépria), entendendo "néo
serem cabiveis as alegagbes do Recurso interposto pela IKPC" (fls. 200).

Adicionalmente, atendendo ao meu despacho de fls. 210, a SEP informou que "nas Assembléias Gerais
dos exercicios de 1999 (fls. 176-185) e 2000 (fls. 186-194), a votagcdo para compor o Conselho Fiscal
deu-se de forma distinta da AGO/E de 2001 (fls. 81-90), ou seja, jamais fez mengao ao fato da acionista
MASA estar votando em consonéncia com a alinea 'a’, § 4°, do art. 161 da Lei das S/A", alertando que
nas AGO/E de 1996, 1997 e 1998, "foram eleitos para compor o Conselho Fiscal da companhia, por
proposta da acionista KIC, 4 conselheiros e, por proposta da acionista MASA, 1 conselheiro, da mesma
forma ocorrida na AGO de 2000, ou seja, sem mengéo ao fato da acionista MASA estar votando em
consonéncia com a alinea 'a’, §4°, do art. 161 da Lei 6.404/76" (fls. 233).

Por fim, registre-se que, em 10/06/2002, a KLABIN S/A, companhia aberta que incorporou a IKPC em
28/12/2001 (cf. fls. 235), considerando que "em 12 de abril de 2002, ao acionistas da KLABIN aprovaram
...a eleicdo do novo Conselho Fiscal da KLABIN, sucessora da IKPC, para o exercicio de 2002,
deliberagdo essa tomada por unanimidade dos acionistas presentes e sem qualquer

reserva” e "considerando o objeto do processo RJ 2000/7547", como parte interessada, enderegou a este
relator requerimento de "extingcdo do referido processo administrativo em virtude da perda do seu objeto,
por conta dos fatos posteriormente ocorridos e pela conseqliente falta de interesse de agir” (fls. 235-236),
acompanhado de copia da ata da AGO/E realizada em 12/04/2002 que, entre outras providéncias, elegeu
para compor seu Conselho Fiscal no exercicio de 2002, 5 membros, 3 indicados pela controladora KIC, 1
pela acionista MASA e 1 por grupo de acionistas preferencialistas encabegado pelo BNDESPAR, ou seja,
a atual composigao do Conselho Fiscal da KLABIN é analoga a composigédo do Conselho Fiscal da IKPC
extraida da eleicao de 2001, e que motivou todo este processo, valendo notar, contudo, que na eleicao
do Conselho Fiscal da KLABIN nao houve registro de qualquer restricao por parte do minoritario
reclamante.
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Tomando conhecimento de tal pedido, o minoritario reclamante veio aos autos (fls. 250 a 254) para
reafirmar seus argumentos anteriores, dando a entender que ndo concorda com referido pleito, na forma
como foi colocado.

E o Relatério.

VOTO

Diz a Lei Societaria:
"Acionista Controlador
Deveres

Art. 116. Entende-se por acionista controlador a pessoa, natural ou juridica, ou o grupo de pessoas
vinculadas por acordo de voto, ou sob controle comum, que:

a) é titular de direitos de sécio que lhe assegurem, de modo permanente, a maioria dos votos nas
deliberagdes da assembléia geral e o poder de eleger a maioria dos administradores da
companhia; e

b) usa efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o funcionamento dos
oérgaos da companhia.

Paragrafo unico. O acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a companhia realizar o
seu objeto e cumprir sua fungao social, e tem deveres e responsabilidades para com os demais
acionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a comunidade em que atua, cujos direitos e
interesses deve lealmente respeitar e atender." - grifou-se

Desse dispositivo legal se extraem os elementos cuja presenga é absolutamente necessaria a
caracterizagcado do controle numa companhia aberta. Sao eles (i) a titularidade permanente dos votos
suficientes para garantir a hegemonia nas deliberagdes da assembléia geral e a eleicdo da maioria dos
administradores, ou seja, a posi¢cao social majoritaria; e (ii) a efetiva direcdo das atividades sociais e a
orientacéo do funcionamento dos 6érgados da companhia.

No caso em exame se verifica que a KIC possuia, isoladamente, ambos os elementos: (i) era acionista
majoritaria da IKPC, detendo mais de 50% das agbes com direito a voto, o que Ihe permitia prevalecer
nas deliberacdes assembleares, bem como eleger a maioria dos administradores; e (ii) efetivamente,
como se observa em todas as atas de assembléia acostadas aos autos, elegia a maioria dos
administradores da IKPC, os quais naturalmente dirigiam as atividades sociais e orientavam o
funcionamento dos 6rgaos da companhia.

Assim, a posigao social majoritaria e a efetiva direcdo da IKPC dispensavam a KIC recorrer a acordos de
voto para obter o controle da companhia. Qualquer acordo que visasse uma eventual partilha desse
controle, mantidas tais condi¢des, deveria necessariamente obedecer a racionalidade econémica que se
requer do empresario, isto €, teria que envolver uma compensacgéao para o controlador de magnitude
equiparavel ao compartilhamento do controle da IKPC.

Ja a MASA nao se poderia conferir a mesma posicado controladora. Importante acionista minoritaria,
detentora de 20% das agbes com direito a voto, teria sido, nos termos da reclamagéo que deu inicio a
este processo (fls. 02-04), "signataria de acordo de voto que lhe assegura a participagdo no conselho de
administragdo da companhia bem como lhe outorga o direito de veto em relagéo a certas deliberagdes
especialmente qualificadas, de sorte a caracterizar a hipétese prevista no art. 116 da Lei 6.404/76".
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Ora, o mencionado Acordo de Acionistas (fls. 91-93) garantia 8 MASA uma participagdo minoritaria no
conselho de administracdo da companhia e controladas, na mesma proporcao de sua participagao
acionaria votante (1 membro em cada cinco(z)), ja escapando, portanto, ao circunscrito no art. 116 da Lei
- muito embora a proépria Lei pudesse vir a Ihe garantir participagdo semelhante no Conselho,
independentemente de acordo de voto com o controlador.

Também minoritaria era a participagéo na diretoria executiva da empresa e das controladas, garantida a
MASA pelo Acordo: 1 diretor, numa diretoria composta por 6 membros®).

Quanto ao direito de veto em relagéo a certas deliberagbes especialmente qualificadas, este ndo me
parece, no caso, caracterizar a hipotese prevista no art. 116 da Lei 6.404, como afirmou o reclamante.
Isto porque taisdeliberagdes envolveriam, nos termos do Acordo, (i) extingdo do Conselho de
Administragéo, possivel apenas mediante o fechamento de capital, cuja consecugéo obrigatoriamente
fugiria ao controle da MASA,; (ii) extingdo do Conselho Fiscal, prerrogativa que a MASA de certa forma
possuia independentemente do Acordo, por deter uma posi¢cdo em agdes que lhe permitia, isoladamente,
tanto requerer a instalagdo desse Conselho, como eleger o representante dos minoritarios
correspondente; (iii) modificagédo da competéncia desses 6rgéos, matéria essencialmente regulada pelos
artigos 142 e 163 da Lei 6.404. O artigo 163 fixa a competéncia do Conselho Fiscal sem deixar margem a
modificagdes por parte do estatuto social. Ja o artigo 142 prevé alguma flexibilidade, permitindo que o
estatuto social defina algumas questdes pontuais entre as varias de competéncia do Conselho de
Administracéo: fixacdo das atribui¢des dos diretores (inciso Il), manifestagéo prévia sobre atos ou
contratos (inciso VI) e autorizagao sobre alienagao de bens do ativo permanente, constituicao de énus
reais e prestacao de garantias a obrigag¢des de terceiros (inciso VIII), questdes estas que, isoladas, estdo
muito aquém dos limites que caracterizariam controle, ao menos no meu entendimento.

O Acordo de Acionistas entre KIC e MASA traz ainda duas disposi¢coes que corroboram o statu de
minoritaria desta ultima. Em sua clausula 5, "fica certo ...que o ...ACORDO DE ACIONISTAS somente
prevalecera enquanto MASA ou seus acionistas pessoas fisicas detiverem, direta ou
indiretamente, 20%, pelo menos, do capital votante". Ja a clausula 6, a despeito de estabelecer

que "o Conselho de Administracdo s6 tomara deliberacbes a respeito de atos que ultrapassem os da
administragdo ordinaria ... em reuniées a que estiver presente pelo menos um de seus membros, eleito
por indicagdo da MASA", admite que "se a deliberagdo néo for tomada por estar ausente um conselheiro
eleito por indicagdo de MASA, na reunido seguinte, tal deliberagdo podera ser tomada mesmo na
auséncia de conselheiro eleito por indicagcdo de MASA" — grifou-se.

Noto, por fim, que a posicao de detentora de 20% das a¢gdes com direito a voto ndo se coaduna com o
carater de permanéncia requerido pela Lei para identificar o poder de controle, quando na mesma
companhia ha um acionista com mais de 50% de agdes com direito a voto.

Por todas essas razdes, entendo ndo ser possivel vislumbrar no Acordo de Acionistas firmado entre
Klabin Irmaos e Cia. — KIC e Monteiro Aranha S/A - MASA elementos de compartilhamento do controle
acionario da IKPC, ao contrario, a mim parece que tal Acordo deixa patente a posigao de significativa
minoritaria ocupada pela MASA.

Sobre a afirmacéo do reclamante de que nas IAN de 1999 e 2000 a IKPC reconheceria a MASA como
controladora da IKPC (fls. 02), nao considero ter sido provocada por defeito na formatagao dos
formularios, como aventado no recurso, mas sim por uma leitura completamente equivocada de tais
formularios, e fago anexar aos autos (fls. 244-245) as informagdes obtidas nas referidas IAN acerca da
questao, o que no meu entender basta para afasta-la desde logo. Ressalto ainda, procurando responder
a outra questao levantada na reclamacao de fls. 02/04, que as Informacgdes Anuais sao fornecidas pelas
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companhias abertas, e ndo por seus controladores. Assim, entendo ndo caber a companhia informar
sobre a existéncia de acordo de acionistas ndo arquivado em sua sede, mesmo que dele participe seu
controlador.

Quanto a acusagéo, presente na referida reclamacao (fls. 03), de que a composi¢cao do Conselho Fiscal
da IKPC em 2001 corresponderia a modalidade de exercicio abusivo de poder de controle descrita no
inciso | do art. 1°da Instrugdo CVM 323, entendo que deva ser desconsiderada pois, além de ter me
parecido legitima a eleicdo do representante dos minoritarios naquele Conselho, lembro que o referido
dispositivo da Instrugdo 323 trata dedenegacéo do direito de voto atribuido, com exclusividade, por lei,
pelo estatuto ou por edital de privatizagcdo, ressaltando-se que o direito de eleger um membro do
conselho fiscal — condicionado a nao solicitacdo de semelhante direito por minoritarios legalmente
habilitados - foi conferido ao reclamante por meio de Acordo de Acionistas firmado com o controlador,
direito que, por lei, ele ndo teria, ja que é titular de menos de 10% das ag¢des com direito a voto.

Merece mengao, ainda, o pedido do reclamante para que a CVM "faga uso de suas prerrogativas legais a
fim de determinar a realizagdo de nova assembléia geral dos acionistas da IKPC, com a finalidade
especifica de submeter novamente a votagdo a composigéo do conselho fiscal” (fls. 03). Ora, é cedi¢o
que nao faz parte das prerrogativas legais da CVM determinar a realizacdo de nova assembléia geral, na
forma requerida, cabendo a autarquia, outrossim, apurar as irregularidades havidas em assembléia e
propor puni¢gao administrativa aos responsaveis.

Resta, ainda, por forca da manifestagao de SEP de fls. 233, examinar-se a efetiva consonancia entre a
composicao do Conselho Fiscal da IKPC, resultante das elei¢gdes realizadas nos anos de 1996, 1997,
1998 e 2000 - quando foram eleitos 4 membros por proposta da KIC e 1 membro por proposta da MASA -
e a regéncia da propria Lei 6.404/76, que estabelece:

"Composicao e Funcionamento

Art. 161. A companhia tera um conselho fiscal e o estatuto dispora sobre seu funcionamento, de modo
permanente ou nos exercicios sociais em que for instalado a pedido de acionistas.

§ 1° O conselho fiscal sera composto de no minimo trés e no maximo cinco membros, e suplentes
em igual numero, acionistas ou nao, eleitos pela assembléia geral.

(...)

§ 4° Na constituicdo do conselho fiscal serdo observadas as seguintes normas:

a) os titulares de agdes preferenciais sem direito a voto, ou com voto restrito, terdo direito de eleger, em
votagcdo em separado, um membro e respectivo suplente; igual direito terdo os acionistas minoritarios,
desde que representem, em conjunto, dez por cento ou mais das agcdes com direito a voto;

b) ressalvado o disposto na alinea anterior, os demais acionistas com direito a voto poderao
eleger os membros efetivos e suplentes que, em qualquer caso, serdao em numero igual ao dos

eleitos nos termos da alinea "a", mais um."
(...) - grifou-se.

A aparente dissonancia entre o ditame legal, segundo o qual o numero de representantes do controlador
no Conselho Fiscal deve ser igual ao de representantes dos minoritarios mais um e o fato de que, nas 4
referidas oportunidades, a KIC indicou 4 membros para esse Conselho contra 1 indicacao minoritaria,
considero dever-se ao Acordo de Acionistas firmado entre a controladora KIC e o grupo minoritario - ora
reclamante - Roberto Klabin e Outros (fls. 58-60), em que a KIC se comprometia "a exercer seu direito de
voto, de modo a assegurar a Roberto Klabin e Outros a indicagdo de 1 membro titular e respectivo
suplente no Conselho Fiscal da empresa”, desde que "acionistas legalmente habilitados" nao exercessem
o direito de eleger membros do Conselho Fiscal (fls. 59).
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E possivel depreender, portanto, que nos anos de 1996, 1997, 1998 e 2000 a KIC promoveu a ascensao
de um conselheiro fiscal indicado por Roberto Klabin e Outros entre os 4 nomes que elegia. Somado este
conselheiro ao indicado pela minoritaria MASA, tinhamos 2 membros efetivamente indicados por
minoritarios e 3 membros indicados pelo controlador, 0 que se coaduna teleologicamente com o disposto
no art. 161 da Lei das S/A, pois garantiria a fiscalizagdo dos atos sociais pelos minoritarios e a posi¢gao
majoritaria do controlador.

Quanto ao fato, também destacado pela SEP (fls. 233), de que por ocasiao das eleigdes do Conselho
Fiscal nos anos referidos, ndo houve nas atas das AGO/E mencgao ao fato de que a MASA indicava seu
representante na qualidade de minoritaria, entendo que tal aspecto seria de se presumir, ja que tanto a
indicagdo quanto a eleigdo do representante da MASA eram feitas em separado, como requer o art.161
da Lei 6.404.

Por fim, manifesto-me pelo ndo conhecimento do requerimento de extingdo deste processo (fls. 235-236),
interposto por KLABIN S/A na qualidade de sucessora de IKPC, por entender que pedido semelhante,
para merecer exame, deveria ao menos ser formulado por todas as partes interessadas.

Assim, voto pelo provimento do recurso por nao enxergar qualquer ilicitude na eleigdo do Conselho Fiscal
da IKPC realizada na AGO/E de 18 de abril de 2001.

Rio de Janeiro, 02 de julho de 2002
Wiladimir Castelo Branco Castro
Diretor Relator

(1) O art. 20 do estatuto social da IKPC dispde: "Art. 20 - A sociedade tera um Conselho Fiscal, o qual
funcionara em carater permanente, composto de 3 (trés) a 5 (cinco) membros efetivos, acionistas ou
nao, eleitos pela Assembléia Geral, com mandato de 1 (um) ano, permitida a reeleigdo. A Assembléia
Geral elegera também um suplente especifico para cada um dos membros do Conselho Fiscal. A
Assembléia fixara a respectiva remuneracéo.

§ Unico- O Conselho Fiscal tem as atribuicdes, deveres e responsabilidades previstos em lei." -
grifou-se

(2) Valendo notar o disposto no estatuto social da IKPC (fonte: IAN 2000): "Art. 11 - O Conselho de
Administragao sera composto de 12 (doze) membros acionistas da companhia, residentes no pais,
eleitos pela Assembléia Geral, com mandato de 1 (um) ano, permitida a reeleicdo. A Assembléia Geral
elegera também um suplente especifico para cada um dos membros do Conselho de Administragdo. A
Assembléia Geral podera deixar de preencher até 5 (cinco) cargos de Conselheiros e qualquer numero
de cargos de Suplentes.

§ 7° - As deliberagoes do Conselho de Administragdo serdao tomadas por maioria absoluta de
votos, em reunido a que esteja presente, no minimo, a metade de seus membros, cabendo ao
Presidente, além do voto préprio, o voto de desempate." - grifou-se.

(3) Ainda no Estatuto Social da IKPC (fonte: IAN 2000): "Art. 14 - A Diretoria, eleita pelo Conselho de
Administragao, sera composta de 6 (seis) membros, residentes no pais, acionistas ou ndo, com
mandato de 1 (um) ano, permitida a reeleigdo, sendo um Diretor Geral; os demais Diretores terdo
atribuicdes e designagdes estabelecidas pelo Conselho de Administragao.

§ 1° - O Conselho de Administragao podera deixar de eleger 3 (trés) Diretores e, nessa hipotese,
determinara nova distribuicdo de fungdes.

Art. 15 - A Diretoria, convocada pelo Diretor Geral, reunir-se-a ordinariamente uma vez por més e,
extraordinariamente, sempre que for necessario. Suas deliberagdes serao tomadas pela maioria de
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votos, observando-se "quorum" da presenga minima de 3 (trés) de seus membros. O Diretor Geral, além
do voto préprio, tera o de desempate." - grifou-se.

Consulte a Ata da Reunidao em que esta decisao foi proferida:

ATA DA REUNIAO DO COLEGIADO N° 29 DE 16.07.2002
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