PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 01/2011
Reg. Col. 9229/2014

Acusados: Banco Panamericano S.A.
Wilson Roberto de Aro
Rafael Palladino
Eduardo de Avila Pinto Coelho
Adalberto Savioli
Carlos Roberto Vilani
Luiz Augusto Teixeira de Carvalho Bruno
Vilmar Bernardes da Costa
Mario Tadami Seo
Elinton Bobrik
Carlos Correa Assi
Jayr Viegas Gavaldao
José Roberto Skupien
Luiz Sebastido Sandoval
Guilherme Stoliar
Joéao Pedro Fassina
Wadico Waldir Bucchi
Luis Paulo Rosenberg
Silvio Santos Participacdes Ltda.

Objeto: Apurar a responsabilidade do acionista controlagordos
administradores do Banco Panamericano S.A., ponteas
irregularidades praticadas na administragdo daiturgsto
financeira.

Diretor Relator:  Henrique Balduino Machado Moreira

Voto

1. Trata-se de processo administrativo sancionador taursdo pela
Superintendéncia de Processos Sancionadores (“8&#SAcusacao”), em face da
Silvio Santos Participagfes Ltda. (“SSL” ou “Holgily do Banco Panamericano S.A.
(“Banco Panamericano” ou “Banco” ou “Companhia”);des administradores do
Banco, por supostas irregularidades na adminisirdgdCompanhia.

| — Da Preliminar

I.1 — Da inépcia da acusacao por descricdo insuferite dos fatos e por falta
de individualizacéo da conduta
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2. Em sede preliminar, os acusados alegam que as tasn@uiam sido atribuidas

genericamente aos administradores, isto €, senihdetgual teria sido a efetiva

contribuicdo deles para a prética da suposta iaedade. Aduzem que o0s

administradores teriam sido incluidos indiscrimeraénte no rol de acusados pelo
simples fato de ocupar, a época dos fatos, cargdutgio no Banco Panamericano.
Argumentam ainda que ndo haveria nos autos um mmnprobatorio hébil a respaldar

uma acusac¢ao fundamentada, tendo a area técni@dMautilizado apenas conjecturas

para formular suas acusacoes.

3. Assim, os acusados suscitam a inépcia da acusagdmedida em que a
individualizagdo da conduta e a descricdo pormeada dos fatos atribuidos aos
acusados com as correspondentes provas sdo gareonistitucionais que atendem ao
principio da ampla defesa e devem ser respeitadnsambito do processo
administrativo.

4. A preliminar arguida ndo merece acolhida.

5. Como visto no relatério, a SPS reuniu durante &ugdo do presente processo
diversas provas que compde mais de 40 volumes daemdmtos, dos quais, pode-se
mencionar o processo administrativo do BCB de8®@ a 930, o relatério de auditoria
PAN 039/11 de fls. 1.552 a 1.568, o relatério etato pela Pricewaterhousecoopers de
fls. 1.439 a 1.516, o parecer emitido com ressakia Deloitte Touche Tohmatsu
Auditores Independentes sobre as demonstracdescéimas relativas a data-base de
31.12.2010 e das notas explicativas a estas rakdas de fls. 1.270 a 1.329 e os
relatorios de auditoria PAN 002 e 025/11 apensdis a5.904 a 1.967.

6. Também ha nos autos declaracbes de varios funmsnao Banco
Panamericano relatando a maneira como os supésttusiteriam ocorrido e indicando
as pessoas supostamente envolvidas. Do mesmo rasdagministradores puderam
manifestar-se sobre todos os fatos investigadosidotealguns apresentado
esclarecimentos em mais de uma oportunidade.

7. Assim, ndo pode prosperar a alegacao de que a ¢gfmusaria se fundamentado
em meras ilacbes desprovidas de suporte documeuaial, somente apds este longo
esforco probatdrio, a area técnica da CVM firmowassiconvicgcdes acerca da
responsabilidade de cada um dos acusados e ind&cguovas utilizadas para extrair
suas conclusoes.

8. Nota-se, alids, ao contrério do alegado pelas defagie a Acusacdo teve o
cuidado de individualizar as condutas dos memboosotiselho de administracdo, que,
embora tenham em regra geral carater coletivo dporsabilidade, tiveram suas
responsabilidades avaliadas em razdo dos diferesmess de alerta recebidos da
situacdo da Companhia.
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9. Em suma, é possivel verificar na peca acusatomxidéncias e os elementos de
prova utilizados pela SPS para indicar a partidpage cada um dos acusados nas
irregularidades descritas, ora por ter idealizadsaézado as condutas reputadas ilicitas
ora por ter-se omitido na fiscalizacdo de tais ol

10. Tanto isso é verdade que os acusados contestaraotiosamente todas as
provas produzidas, elaborando suas correspondeletiesas de maneira precisa e
completa, razdo pela qual se afasta a pretensacéimlao principio constitucional do
contraditério e da ampla defesa no presente process

[.2 — Da prescricao e da existéncia das in idem

11. Em defesa, Rafael Palladino e o Banco Panameriabegam ter ocorrido a
extingdo da pretensédo punitiva em razdo do dealwsprazo quinquenal legalmente
previsto no art. 1° da Lei n° 9.873, de 1'99@na vez que a pretenséo punitiva da CVM
somente teria sido interrompida, na forma precdidyaelo art. 2° da mencionadd’lei
com a intimacdo de ambos os acusados, ocorridaregivg de 2014.

12. Afirmam, em sintese, que nao caberia a alegacamtderupcdo do prazo
prescricional porgue ato inequivoco que importeapAo pressupde, obrigatoriamente,
para a sua invocacédo, a intimacao dos acusadosegjaueventual causa interruptiva
somente poderia ocorrer apoés a efetiva instaurdggoocesso sancionador.

13. Deste modo, no entender das defesas, todos osl@tBafael Palladino e do
Banco Panamericano anteriores a janeiro de 20@®iast prescritos, uma vez que
esgotado o prazo quinquenal.

14. Tal argumentacdo ndo merece prosperar, pois, coafentendimento reiterado
desta Autarquia o termo “ato inequivoco que importe apuracdo am’fnio se
confunde com ato que instaura o0 processo admitivstrgancionador, como bem
esclareceu o Diretor-Relator Luiz Antonio Sampasmpos, nho PAS CVM n° 22/94,
julgado em 15.4.2004:

Merece especial atencdo, no meu sentir, a hipbétesgante do inciso I, do art. 2°,
acima mencionado, que faz referéncia a ‘qualqueingtquivoco que importe na
apuracédo do fato’ como causa apta a ensejar aup{éo do prazo prescricional.
Nesse sentido, parece-me que qualquer ato prataldoadministracdo publica,
guando tenha por finalidade a apuracdo ou o estl@ato do fato, objeto da agéo
punitiva, insere-se na hipétese prevista no inidjsto art. 2°, da Lei n.° 9.873/99,

L Art. 1° - Prescreve em cinco anos a acgéo punitivédministracdo Publica Federal, direta e indireb exercicio do poder de
policia, objetivando apurar infragéo a legislagdovigor, contados da data da pratica do ato oeaso de infragdo permanente ou
continuada, do dia em que tiver cessado.

2 Art. 2° - Interrompe-se a prescrigio da agdo jwanit— pela notificagdo ou citagdo do indiciadoazusado, inclusive por meio de
edital; Il - por qualquer ato inequivoco, que intpapuracéo do fato; Ill - pela decisdo conderat@corrivel; IV — por qualquer
ato inequivoco que importe em manifestacdo expréssntativa de solugdo conciliatéria no ambiterimo da administragéo
publica federal.

3V. PAS CVM n° 22/94, julgado em 15.04.2004; PASNCRP RJ2005/6924, julgado em 31.10.2006. PAS CVNRIR015/5002,
julgado em 15.03.2016.
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desde que seja inequivocDentre esses fatos, por certo se enquadram as
diligéncias, a oitiva de pessoas, inclusive comostemunhas, indiciados ou
informantes, a troca, ou a solicitacdo de informa@s a outros 6rgdos ou a
Bolsa de Valores, e tudo o mais que leve a apuramufato, um ato ilicito e
buscar os seus responsaveidlesse particular, lamento divergir da opinido de
Nelson Eizirik, para quem o Unico ato inequivocpazade causar, com base no
inciso Il do art. 2° da Lei n.° 9.873/99, a intpgéio da prescricdo seria a
notificacdo especifica dos indiciados da instawadd processo administrativo.
[grifou-se]

15. A propdsito, esse é o mesmo entendimento esposgldoMM. Juiza da 142

Vara Federal do Rio de Janeiro, ao indeferir pedidoantecipacédo de tutela que

buscava suspender processo sancionador instauedalcCgM', conforme excerto da

deciséo a seguir reproduzido:

O citado art. 2°, Il, da Lei n°® 9.873/99 estabelgge se interrompe a prescri¢cao
‘por qualquer ato inequivoco, que importe apuragddato’, ndo se exigindo o
conhecimento pessoal da parte investig#danencdo ao pronome indefinido
‘qualquer’ denota a intencdo do legislador em inclin como causa interruptiva
da prescricdo os atos, indiscriminadamente, destidas a apuracdo dos fatos
supostamente irregulares, independente da ciénciaodinteressado Se o
legislador quisesse condicionar a interrupcdo dae@rprescricional a prévia
comunicacao ao interessado da pratica de um dtwelgtigacdo, teria estabelecido
redacdo semelhante a do incisé. {grifou-se]

16. Como se V&, a expressao legal diz respeito aodmonastrativo documentado
gue tenha o objetivo claro de dar impulso ao psaresiministrativo de investigagéo, e

pode ocorrer, inclusive, na etapa investigativaévia;, portanto, a instauracdo do
processo sancionador.

17. No caso concreto, as irregularidades apuradasativeénicio no ano de 2007,
data em que foi divulgado o prospecto definitivo goe constavam as informacdes
supostamente inveridicas acerca da companhia emigsssua situacao patrimonial,
econbmica e financeira derivadas de inconsisténo@sbalanco patrimonial da
Companhia.

18. Examinando os autos, € possivel identificar diveratos inequivocos de
apuracao de fatos que interromperam a fluénciaamomuinquenal, nos termos do art.
29, 11, da Lei n° 9.873, de 1999, dentre eles oGMBICVM/SEP/GEA-1/N° 415/2010,
de 10.11.2010 (fls. 41); o OFICIO/CVM/SEP/GEA-1/8%9/2010, de 23.11.2010 (fls.
49); e a propria proposta de abertura de inquét@é@®3.02.2011 (fls. 04-13).

19. Portal razéo, a preliminar de prescricdo néao neeaeolhida.

20. Ainda em sede preliminar, o acusado Rafael Palladilegou violacdo ao
principio donon bis in idemuma vez que ele ja teria sido julgado e punidovetade

4 TRF/22 Regidio, Processo n° 0015072-09.2010.4.02,50iza Federal Claudia M2 P. Bastos Neiva, e6912012.

> A MM. Juiza cita os seguintes precedentes: ST3g#d0, Edcl. no MS n° 15036/DF, em 23.02.2011,rah.Min.Castro Meira;
TRF/22 Regido, 62 Turma Especializada, AC n° 43%8B0em 25.04.2011, un., rel. Des. Fed. Guilherrabn@n Nogueira da
Gama, in DJE 16.05.2011, pag. 140/141.
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dos mesmos fatos pelo Banco Central do Brasil ("BCBduz que os fatos objetos de
ambos 0s processos administrativos seriam rigoras@nos mesmos, de forma que nao
poderia ser punido duas vezes pelos mesmos fatos.

21. A argumentacao ndo merece melhor sorte.

22. Este Colegiadbja teve a oportunidade de manifestar seu entemtiinti= que a
atuacao concorrente do BCB e da CVM néo fere ajpim donon bis in idenguando
as atividades sancionadoras tém fundamento em Boetligadas com o intuito de
proteger bens juridicos distintos.

23. Os precedentes da CVM estao em consonancia comeedanento manifestado
pela 82 Turma Especializada do Tribunal RegiondeFa da 22 Regidoao ndo prover
recurso de apelacdo em mandado de seguranca quavdusconhecer a ilegalidade e
nulidade de processo sancionador instaurado pel @df violacdo ao principio do
non bis in idemQO votocondutor da decisdo unanime proferida pela Turmdddavra
do Excelentissimo Sr. Desembargador Poul Erik Dyrlunigigs trechos transcreve-se a
sequir:

Com efeito, o Banco Central do Brasil apurou apaesabilidade relativas as
seguintes irregularidade em operacdes de crédijocglebracdo de operacao de
crédito sem observancia dos principios gerais deantjia, seletividade,
diversificacéo de riscos e liquidez (§ do artigo 44, da Lei 4.595/64); (b) falta de
provisdo para perdas nas operacdes de créditaaacaluvidoso, renovadas ou
renegociadas (artigd’,9da Resolugdo 1.748/90/artigd Bla Resolucéo 2.682/99 e
§ £, do artigo 44, da Lei 4.595/64); (c) falta de [iséo para perdas em operacdes
de crédito de retorno duvidoso, caracterizadasitrmacgio anormal e ndo inscritas
nas rubricas “Créditos em Atraso” e “Créditos enguidacdo” (artigo 9 da
resolucdo 1.748/90 / artigd,&la Resolugdo 2.682/99); (d) apropriacdo indevida,
como renda efetiva, dos encargos incorporados ravaedes ou renegociacdes de
operacdes de crédito de dificil ou duvidosa liqoé#da (artigo 8 da Resolucdo
1.748/90 / 8 2 do artigo 8, da Resolucdo 2.682/99); (e) publicacdo de
demonstracBes financeiras elaboradas em desacomm as normas
consubstanciadas no Plano Contabil das InstituighesSistema Financeiro
Nacional, pela falta de suficiente provisdo pared@e em operagfes de crédito,
configurando, ainda, prestacdo de informacado imeraeste Banco Central. Da
analise dessas imputacfes, pode-se constatar enf@que dado as operacdes de
crédito realizadas pelo Banco Banestado S.A. miavia-se as perdas sofridas
pelo mesmo, por cuja solidez, como instituicdorfasdra, cabia ao Banco Central
zelar. Tais transferéncias ndo foram analisadas @aniuito de se verificar se
houve ou ndo desvio de conduta dos administraddeesinstituigio como
companhia aberta- e portanto na informagdo devmm acionistas e demais
investidores e do mercado de capitais. Tais opesag@raram perdas relevantes
para o Banco, afetando a saude financeira dauigstit, bem juridico tutelado pelo
Banco Central do Brasihssim, sendo, ndo ha que se falar ebis in idem tendo

em vista que a saude financeira das instituicbesnfinceiras € o bem juridico

® Cf. PAS CVM n.° 11/2002, Relatora-Diretora Luciabias, julgado em 26.2.2013; PAS CVM n.° 14/200%|aRr-Diretor
Wiladimir Castelo Branco Castro e Declaracdo de \dmdresidente Marcelo Fernandez Trindade, julgadol2.4.2005; PAS
CVM n.° 09/1997, Relator-Diretor Wladimir CasteleaBco Castro, julgado em 13.12.2006.

" TRF/22 Regido, AC 200951010177827, Relator: Desegalor Federal POUL ERIK DYRLUND, Data de Julgatoen
11/01/2011, OITAVA TURMA ESPECIALIZADA, Data de Plitacéo: 17/01/2011.
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tutelado pelo Banco Central, e ndo a protecdo do mwado e dos investidores
em face de eventuais praticas de atos ilegais den@distradores de companhia
aberta, o que compete a CVM(grifou-se]

24. De fato, no presente processo, a CVM busca promaw@parada no art. 4° da
Lei n° 6.385/76, o funcionamento eficiente e regdtamercado de valores mobiliarios,
protegendo investidores do mercado contra atosifdegventualmente praticados por
administradores de companhia aberta. Por outrg Edduacédo sancionadora do BCB
em relagéo aos atos praticados pelos administadird8anco Panamericano teve por
finalidade, nos termos do art. 10, inciso 1X, da n%®4.595/64, resguardar a higidez do
sistema financeiro mediante a puni¢cdo dos infratdeelegislacao vigente do mercado
financeiro.

25. Assim, como a atuacdo concorrente do BCB e da CwiMais casos decorre
justamente da existéncia de normas distintas editghra proteger bens juridicos
diferentes, ndo se verifica na espécie a ocorr@udiés in idem

26. Por tal razéo, afasta-se também essa preliminar.
I.3 — Do pedido de adiamento da sessao de julgament

27. Em 21.02.2018, a defesa de Rafael Palladino regueadiamento da presente
sessdao de julgamento, para fins da adocéao derdil@gadicionais junto ao juizo da 102
Vara Penal Federal do Distrito Federal, ao Ministé?ublico Federal e a Policia
Federal, com o intuito de obter continuamente o pastilhamento das provas
produzidas naOperacdo Conclaveaté a apresentacdo do Relatorio Final, com o
propodsito de que o presente processo fosse julgaddoase na verdade real (fls. 8.562-
8.568).

28. Alega que se, por um lado, haveria no presente &A®entos suficientes a
atestar a ocorréncia de efetivas irregularidadesabeis, de outro, faltariam elementos
concretos de autoria das infragcdes. Neste sentida gue a confissdo do acusado
Wilson de Aro teria produzido prova negativa deoaatdos demais investigados, uma
vez que ele teria assumido isoladamente a autagdrcegularidades, o que, no sentir
da defesa, constituiria um todo nebuloso e compdéxada distante da verdade real.

29. Argumenta que a recenf@peracdo Conclavedeflagrada com o proposito de
apurar fatos relacionados a aquisicdo do BanconRenzano pela Caixa Participacdes
S/IA (“CaixaPar") e da posterior aquisicdo do cdetqeelo Banco BTG Pactual S/A

(“BTG"), estaria produzindo provas para reconstins fatos como verdadeiramente
eles teriam ocorrido. Deste modo, tais provas sami para preencher as lacunas
verificadas no curso da presente instrucdo, fomixelementos suficientes de autoria,
essenciais para um julgamento preciso e seguraad@gsacoes formuladas.

30. O pedido de adiamento da sessdo ndo merece skidacol
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31. As acusacgOes que pesam sobre Rafael Palladinoesenpe processo nao tém
relacdo direta com a aquisicdo de participacdcetG no Banco Panamericano pela
Caixa ou BTG, objeto da referida operacdo policiatlusive a grande maioria é

anterior as aquisi¢cdes societarias. Nao € razc@gitar que operacdo policial com

objetivo completamente diverso possa esclareceexsmplo, a participacdo ou ndo do
acusado nas fraudes contabeis objeto do presertiesador.

32. Além disso, o acusado nao especifica qual proaiastendo produzida que lhe
seria (til ou mesmo a circunstancia que gostariedenelhor esclarecida, contentando-
se em formular pedido genérico de possivel proddedarova futura, a poucos dias da
realizacdo da sessao de julgamento, e sem fundaplentivel.

33. Ademais, os fatos apurados no presente processobggto de robusta dilacao

probatdria, de sorte que 0 processo encontra-sarmadra julgamento, com elementos
suficientes para que se firme conviccdo da autoragularidade ou ndo das condutas
praticadas pelos administradores na gestdo do Bentamericano, o que passo a fazer.

Il — Do Mérito

34. Conforme descrito no relatério, em 09.11.2010, nddaPanamericano publicou
Fato Relevante informando que a SSL teria decidiglrtar R$ 2,5 bilhdes mediante
contrato firmado com o Fundo Garantidor de Créd{{#55C”), com o objetivo de
restabelecer o equilibrio patrimonial e ampliaricuitiez operacional do Banco, em
razdo da existéncia de inconsisténcias contdbeisdeanonstracdes financeiras da
Companhia.

35. Em 12.01.2011, o BCB encaminhou a CVM memorands. (604-721)
mencionando atos supostamente praticados pelos roemié diretoria, do conselho de
administracdo, do conselho fiscal e do comité dditawa do Banco relacionados a
procedimentos irregulares de contabilizacdo deositie receitas nas demonstracoes
financeiras da instituicéo financeira.

36. A nova administracdo do Banco decidiu apurar paorde auditorias interna e
externa a extensdo das irregularidades, tendo atadst que, em funcdo do elevado
grau de distor¢cado encontrado na contabilidade,paco financeiro das irregularidades
seria de R$4,3 bilhdes.

37. Com base nos relatérios produzidos pelo BCB e palabtorias externas e
internas, bem como apds diversas diligéncias, comaiosa apuragdo dos fatos, a SPS
imputou responsabilidade aos diretores da Compapbia desvio de poder no
cometimento das fraudes contbeis; e aos membrosrd®lho de administracdo e do
comité de auditoria por ndo terem fiscalizado addgmente a diretoria, 0s controles
internos e as estruturas de governanca do Banco.
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38. A administracdo do Banco também foi acusada poe¢@ber vantagem pessoal
sem aprovacdo assemblear, (i) omitir tal infornoagé formulario de referéncia, (iii)
favorecer sociedades ligadas, (iv) sacar recursaos documentacado suporte, e (v)
deixar de consolidar informacdes financeiras.

39. A SSL, por sua vez, foi responsabilizada por aldesgoder de controle em
razao da utilizacdo de recursos oriundos do Baaca @ cumprimento de obrigagbes
proprias, determinando o pagamento de remuneragéével a administradores do
Banco, sem observar os limites estabelecidos mdanableia geral, e a pessoas do
Grupo Silvio Santos (“GSS”).

40. A Acusacao também sustenta a responsabilizacdcadooBPanamericano por
elaborar prospecto de oferta publica inicial deeacdom informacdes inveridicas
sobre a sua situacgéo patrimonial.

41. Para examinar as condutas reputadas irregularasSs, o presente voto esta
dividido em trés partes. A primeira examinara goesabilidade dos administradores
pelas fraudes contabeis. A segunda abordara anssgtidade dos administradores e
do acionista controlador pela transferéncia de rsesudo Banco para sociedades
ligadas e outras sociedades.Por fim, a terceirte geaitara da responsabilidade do
Banco Panamericano pelas supostas informac¢fesdinasr constantes do prospecto de
oferta publica de acdes.

1.1 — Das fraudes contabeis

42. A Acusacao aponta trés conjuntos de fraudes costaims demonstracdes

financeiras do Banco Panamericano: (i) contabifinagregular de ativos insubsistentes
e receitas decorrente da “recompra’ de contratdslas; (i) auséncia de contabilizacao
de passivo referente a operacdes de crédito cedaascoobrigacdo que teriam sido
liquidadas antecipadamente ou refinanciadas pdiestes e (iii) manipulacdo na

constituicdo de provisdes para perdas de crédittededores duvidosos (“PDD”).

43. De inicio, cabe registrar que a materialidade dessegularidades € amparada
por robustas provas produzidas no ambito do procesbninistrativo do BCB -
processo n° 1001494886 (fls. 899-930), assim camssaguintes documentos: relatorio
de auditoria PAN 039/11 (fls. 1.552-1.568), relatér elaborado pela
Pricewaterhousecoopers (“Price”) (fls. 1.439-1.5P@recer emitido com ressalva pela
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores IndependentePelfitte”) sobre as
demonstracdes financeiras relativas a data-ba3.d2.2010 e das notas explicativas a
estas relacionadas (fls. 1.270-1.329), bem comaubtoria realizada pela CVM,
descrita nos itens 67 a 125 do Relatério de Intuéfts. 6.157-6.324).

44. Vale destacar que no momento em que esse conjarftauties veio a tona fez-
se necessario aportar R$2,5 bilhdes para que festsdbelecido o equilibrio patrimonial
e a liquidez operacional do Banco Panamericano. $&guida, com analise
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pormenorizada dos reflexos das irregularidades demonstracdes financeiras, o

balango patrimonial da instituicdo financeira fpistado em R$3,8 bilhdes, dos quais
R$1,6 bilhdo referentes a contabilizacdo irregdiarativos, R$1,7 bilhdo relativos a

auséncia de contabilizacdo de passivos e R$0,&dbdbncernente a irregularidades na
constituicdo da PDD.

45. Registre-se que o BCB, responsavel pela normatzadgécalizacdo do Plano
Contébil das Instituicdes do Sistema Financeiroidfet — COSIF, concluiu pela
ilicitude das irregularidades contdbeis antes nmraclas, entendimento ratificado no
ambito do Conselho de Recursos do Sistema Finandgacional (“CRSFN”),
conforme consta do Acordao n° 11.698/15, de 05008.2

46. Deste modo, ha robusto conjunto probatério, testdi@ue documental, da
materialidade delitiva, cabendo, diante de tal quadsquadrinhar a participacdo de
cada um dos administradores nas irregularidadeapanatadas, como se fara a seguir.

11.1.1 — Da conduta dos diretores

47. A Acusacao responsabilizou os diretores Wilson oe @&Rafael Palladino pela
realizac&o dos trés conjuntos de fraudes; Eduadivida Pinto Coelho por dar suporte
material para a ocorréncia delas; e Adalberto Sigvaw participar da manipulacéo da
PDD.

48. Em relacéo a contabilizacédo irregular de ativosaasgncia de contabilizacéo de
passivos, 0s elementos de prova acostados aosrautdam que o diretor financeiro
Wilson de Aro foi o principal responsavel por tieudes.

49. Em defesa, Wilson de Aro alega que a cessao détarigia sido medida
interessante e condizente com o0 momento enfrergaldoinstituicdo, e as recompras
teriam ocorrido pela pura e simples orientacdo|getatada pelo Banco de liquidar
antecipadamente as operacoes.

50. Contudo, os eloquentes depoimentos prestados perss#ordinados C.B.S.,
gerente de controladoria, e M.A.P.S., gerente déabdidade, fornecem os pormenores
dos procedimentos ordenados por Wilson de Aro fadracar receitas e nao registrar
passivos com intuito de mascarar o prejuizo opamatido Banco Panamericano, cujos
trechos transcreve-se a sequir (fls. 1.642 a 12624574 a 2.076):

M.A.P.S: mensalmente o depoente discutia em reunido cometobiFinanceiro
Wilson Roberto de Aro, o Controller [....] e o Cador da area Fiscal [...] o
resultado do Panamericano; que, a partir de nowembr2008, com a crise de
crédito ocorrida nos Estados Unidos da Américaand® passou a dar prejuizo;
que entaw Diretor Financeiro Wilson de Aro determinou a anecipacdo de
receitas de cessdo de crédito, através da transfeota de contratos da
“carteira cedida com coobrigacdo” (conta de compemrgao), com a intencdo
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futura de recompra-los dos cessiondrigsque a contrapartida do crédito na
rubrica “rendas de financiamentos” (conta de radolt seria o débito na rubrica de
“operacdes de crédito” (conta de ativo); cquentudo, havia problemas em outra
conta, a “correspondente no pais” (passivo — transiria), cujo saldo estava
ficando insuficiente devido a contratos de refinariamento que estavam sendo
cedidos em duplicidade(o contrato original ndo era recomprado do cegsio))
fato que era desconhecido do depoente; que entie mecessidade de dividir a
contrapartida do débito a “operacbes de créditdteenréditos a “rendas de
financiamento” e “correspondente no pais”; quéistribuicdo dos R$ 1,4 bilhdo
do ativo foi de cerca de 900 milhdes para resultadoo restante para o passivo;
que 0s R$ 673 milhGes representavam obrigagbes ftas do Panamericano
com 0s cessiondrios resultantes da cessdo em dughide das carteiras de
crédito apuradas pelo Bcb em junho de 201fgrifou-se]

C.B.S.: Questionado se participava de reunides aepara discutir o resultado do
Banco Panamericano SA junto com os Srs. Wilson Roloe Aro, (...yespondeu
que sim; que nessas reunides eram feitos ajustegganelhorar o resultado do
bancg (...) eventualment®ilson Roberto de Aro solicitava a antecipacédo de
resultado de cessdes de crédito para regularizac®® més seguinteque isso
ocorreu a partir da crise de 2008; que ndo salmenar os valores exatos, mas
essas antecipacoes se referiam a cessoes realizéolgs apds a virada do més e
que nao haviam sido incluidas no més de fechamentue nao sabe informar se
as antecipagfes eram regularizadas no més seguigte tal matéria era afeta a
contabilidade. [grifou-se]

51. Os depoimentos prestados trazem a luz a condaita fiiraticada por Wilson de
Aro, qual seja, ordenar a alteracdo dos registorgabeis do Banco para produzir
resultados artificialmente positivos para a ingtéa financeira.

52. E neste mesmo sentido a declaracdo do proprio Witk Aro, colhida no
ambito da acao criminal n® 000031082.2011.403.6281 ,tramite perante a 6% Vara
Criminal Federal da Secao Judiciaria de Sao Paalmual ele afirma ter sido o autor
das fraudes contab8is

53. Cabe transcrever, por relevante, trechos da refecmhfissdo (fls. 8.418 a
8.440):

Hoje eu to confessando a fraude, em funcdo deeardapento mesmo. [...] Em
2008, a crise comecou a se agravar no mercadl@ntdo com isso o Banco estava
na iminéncia, jA no segundo semestre, de ter uapsolfinanceiro [...]. Nessa
ocasido, nds que ja estavamos dependendo de adss@@dito, nds tinhamos
praticamente cedido grande parte do estoque quéini@mos de carteira e fora
isso, além de ceder o estoque de carteira, o voldeneroducdo também era
pequeno, [...] comecou a aparecer problemas de humBanco [...] ai eu falei a
Unica forma € a gente antecipar cessdo de crediaente regulariza no més
seguinte. [...] eu solicitei ao contador que eritZ&@sse 0 ajuste antecipado cesséo
de crédito. [...}oda solicitacdo que foi feita para ajustar o resthdo, fraudar o
resultado, foi minha para o contador]...], mas eu assumo a responsabilidade,
como foi dito pelos diretores, de ter feito[grifou-se]

8 Em 03.10.2017, Wilson do Aro peticionou nestessipara reafirmar sua confisséo (fls. 8.555-8.556).
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54. Como se Vvé, a confissdo de Wilson de Aro conveagemenos em relagdo a
autoria dele, com os depoimentos colhidos no cdesmvestigacdo e com as demais
provas amealhadas aos autos, restando incontrov®raaresponsabilidade pela
contabilizacao irregular de ativos e receitas, lsemo pela auséncia de contabilizag&o
de passivos.

55.  No que se refere a fraude relacionada a PDD, Wid®rAro contesta sua
responsabilidade, uma vez que a diretoria finaaa@iio teria competéncia para tomar
decisdes relacionadas a classificacdo das operdeda®dito em atraso, que caberia a
diretoria de crédito.

56. Por outro lado, o diretor de crédito Adalberto Bhvalega que nado seria
responsavel pela contabilidade e pela a elabordg8alemonstracdes financeiras, de
forma que, se estas foram adulteradas, isso tesi@@do sem a sua participagao.

57. De fato, cabia a diretoria de crédito desenvolvexdministrar a politica de
andlise e concessédo de crédito do Banco, bem carootmle das operagdes de crédito
e da perda da carteiratividades entdo exercidas por Adalberto Savipie ndo nega
ter sido responsavel por acompanhar e informar @seros da PDD. Forgoso
reconhecer também que cabia a diretoria financkiigir a parte financeira do Banco
Panamericano, responsavel pela controladoria elsitidade da instituicdo financeira,
como alegado por Adalberto Savioli.

58. Contudo, a participagdo de ambos na manipulacdBia esta sobejamente
comprovada por farta prova documental e testemunhal

59. Neste sentido, cabe destacar a preocupacédo deehmat®avioli e Wilson de
Aro em melhorar artificialmente o resultado do Bapor meio da reducédo da PDD,
conforme revelam as mensagens eletrénicas troeades os acusados e 0 gerente de
contabilidade M.A.P.S., a quem cabia realizar gstms contabeis (fls. 2.037).

Adalberto Savioli envia mensagem eletrénica pardsdiii de Aro propondo o
seguinteWilson, outra alternativa para o problema de resadio desse més, seria
reduzir o desconto concedido em 12 milhdes, e pammimso até dezembrpois
agosto deve cair bem para uns 35 milhdes e setepdno de 30, dai em diante
ficard nesse patamar, pois ontem alteramos o caldal quitacdo dos contratos
refinanciados, que deve reduzir o nimero de formaortante.Em seguida,
Wilson Roberto de Aro encaminha mensagem a Marctordm da Silva e
Adalberto Savioli com o seguinte te&ou ver com o Marco se podemos fazer
sem chamar atencaggrifou-se]

60. Nota-se do teor das mensagens a indisfarcavelciéetios acusados em reduzir
as despesas decorrentes dos atrasos nos pagamentperacdes de crédito com a
contabilizacado de valor inferior ao desconto efatiente concedido aos clientes. Tal
procedimento irregular deveria ser feito, comorndée sem chamar a atencédo e com

9 Conforme art. 32, VI, do Estatuto Social (fls.98erso).
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possivel compensacao financeira a ser feita nogsrmshsequentes, a semelhancga do
que fora previsto ser feito em relacéo a fraudardecipacéo das receitas de cessfes de
crédito.

61. Diante disso, ndo merece prosperar o argumentoddébérto Savioli de que a
contabilizacdo da PDD seria feita de forma sistéaie forma que a Unica maneira de
influenciar e melhorar cating das operagfes de crédito seria por meio da reabzde
cobrancas, renegociagcdo de dividas e recebimefdtigos ou entdo de apreensdes de
veiculos, conforme estabelece a Resolugdo CMN682209°, pois, como responsavel
por acompanhar e informar os numeros da PDD, dodide crédito apresentava
alternativas ilicitas para o diretor financeiro hwebr artificialmente o resultado
operacional do Banco.

62. Alias, a sistematida adotada por Adalberto Savioli e Wilson de Aro para
reduzir irregularmente as despesas de PDD foi an@stlarecida pelo gerente de
contabilidade M.A.P.S., conforme trechos a segaidcritos (fls. 2.067 a 2.073):

tal procedimento tinha o intuito de melhorar o leslo no més; que o “desconto
concedido” era a perda decorrente de refinanciandas operacdes de crédito
com reducgédo da divida ou de pagamentos antecipgdesesta perda deveria ser,
em principio, integralmente reconhecida no momedo®refinanciamentos ou dos
pagamentos antecipados, mas qoanforme entendimento firmado entre a
auditoria externa, Wilson Roberto de Aro e Adalberb Savioli, no caso de
créditos cedidos, cujos pagamentos ao cessionarisara parcelados, 0s
descontos passaram a ser diferidos mensalmente, tmmme o fluxo de
pagamento aos cessionariogjue o parcelamento da perda causava impacto
positivo no resultado; que, por vezes, foi necessdrfazer langamentos
manuais para reverter descontos integrais lancadoautomaticamente pelo
sistema

[.]

o Diretor de crédito Adalberto Savioli atrasavaeohlamento do balancete mensal
para o dia 09 ou 10 do més seguinte a fim de apaove reconhecimento de
cobrancas e apreensdes ocorridas ap6s o dia 30, s®fiossem do més anterior;
gue isso tinha o intuito de melhorar o resultado, rz&o da diminuigdo da
“Provisdo para devedores duvidosos” (PDD); guoe,conta desse represamento,
ndo era possivel processar todas as cessfes dewmtvomés, razdo pela qual
estas eram processadas no més seguinte e, posteniente, trazidas para o més
anterior com langamentos manuais; que esse problengxa de conhecimento
de todos os Diretores, do comité de auditoria e dauditoria externa; [grifou-se]

63. Assim, muito embora a contabilizacdo da PDD fodsdbuicdo da diretoria
financeira, a participacdo de Adalberto SaviolhBarendo auxilio material a Wilson de

1% Dispde sobre critérios de classificagdo das opemde crédito e regras para constituicio de groyiara créditos de liquidag&o
duvidosa.

™ Ainda sobre o tema, cabe destacar declaracdaetordigo estatutério de cartdes do Banco Panamerit.C.Q.C. (fls. 2.133 a
2.134):a fraude no PDD consistia no seguinte: o bancoafaefinanciamento de contratos de cartdo de crédito atraso, sem
participacdo do devedor, que com isso o Banco neadé a classificagdo do contrato para uma posigaehor do que a real,
dentre os niveis “H” e “A”, 0 que resultava em saldie Proviséo de Devedores Duvidosos menor queloikedindo assim a
fiscalizag&o do Banco Central.
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Aro para proceder a reducéo irregular de tais daspeom claro intuito de melhorar o
resultado do Banco, resta demonstrada nas mensaggessmnencionadas.

64. A Acusacao também atribuiu responsabilidade adattisiperintendente Rafael
Palladino por participar das fraudes relacionadaPDD, em razdo do teor das
mensagens eletrénicas trocadas entre ele, o datetorédito e o diretor financeiro do
Banco Panamericano.

65. Em defesa, Rafael Palladino alega que as mensatgindnicas indicadas pela
SPS teriam demonstrado a preocupacao do direteristgndente em corrigir as falhas
e ndo em realiza-las. Além disso, registra queta das mensagens seria posterior a
notificacdo do BCB a respeito das inconsisténoissniimeros da PDD.

66. As mensagens utilizadas pela Acusacéo tém, dedata,posterior ao do ajuste
determinado pelo BCB referente a procedimentoguteges utilizados pelo Banco na
constituicdo da PDD (fls. 4.692). Porém, elas desttam que Rafael Palladino sabia
gue apenas parte da carteira de crédito refinamdiadia sido informada ao BCB (fls.
2.192), conforme trecho a seguir transcrito:

Rafael Palladino pergunta a Adalberto Savioli es@fil de Aro Caso o Banco
Central peca pra que acertemos a posi¢cao toda em um mesgsqual o valor a
mais que teriamos de PDDEm sintesegual o valor da encrencaEm seguida,
Adalberto Savioli responddentre refinanciamento, arrasto e prazo dobrada, d
carteira informada de refis a eles [BCRjpis informamos somente 50% do total,
representara R$ 170 milhdes, sendo que 80% dedsej&aconteceria dentro do
préprio ano. Pouco tempo depois Rafael Palladino responifelfforou ontem
eram 350!. [grifou-se]

67. O conteudo das mensagens revela com clareza qaelRafladino sabia que o
diretor de crédito, em conjunto com o diretor ficgino, utilizavam procedimentos com
intuito de omitir despesas materialmente relevadee®DD, deixando de informar ao
orgao regulador cinquenta por cento da carteir@éldito sujeita ao refinanciamento.

68. Como superior hierarquico, responsavel por orieatgaatividades dos demais
diretored?, Rafael Paladino tinha o dever de impedir talipaétregular, ou, ao menos,
quando dela informado, tomar as medidas corretagalfcaveis as circunstancias.
Porém, essa nao foi a conduta adotada por Rafdatlifa, que anuiu com a ocorréncia
da irregularidade na PDD do Banco Panamericano.

69. Importante destacar que ndo se esta atribuindoomeapilidade a Rafael
Paladino pela mera detencdo de um alto posto emastnatura hierarquica, como
parece crer a defesa, mas em funcdo de seu compotta omissivo como diretor
superintendente por permitir que uma pratica ddtagdo de despesas fosse levada a
efeito pelo diretor financeiro com auxilio do diretle crédito.

2 Conforme art. 32, |, do Estatuto Social (fls. BJL9
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70. Como se demonstrara a seguir, 0os procedimentoguiaes adotados para
manipular a PDD do Banco também contavam com dcjpat¢do da diretoria de
tecnologia de informacdo. Neste sentido, cabe degip o conteldo da mensagem
eletrénica enviada pelo diretor de tecnologia darinacdo, Eduardo de Avila, para
Adalberto Savioli, Wilson de Aro e Rafael Pallad{fis. 2.207-2.208):

Adalberto, bom dia. Ontem, na reunido, havia mgitate, preferi ndo polemizar e
tratarmos o assunto mais restritamente. N6s fomggensos da Central de Risco
do Bcb, por atrasos constantes na entrega e esta léoé creditada a Tl. E nés
sabemos que o que trava o fechamento ndo é & i sem fim de a¢des ndo
previstas, tomadas por usudrios que provocam difergas. [....] Como vocé
mesmo citou, ha re-processamentdsic], muitos, mas ndo séo por falhas no
sistema, mas sim por procedimentos “ndo estruturadd, exatamente no
periodo do dia 30 e a data do fechamento efetivp...] Neste final de semana,
rodamos o fechamento (extra oficialmente) e naareaonenhuma diferenca
contabil relevanteMas um fato chamou a atencéo, que foi uma movimentao
anormal no conta “Descontos Concedidos”. Imaginei ug fosse algum erro
(resquicio do passado), mas ndo era. Houve uma qu@ade muito grande de
Refi. Ndo sei o que foi feito, mas isso foi probleacom o Bcb e vai chamar a
atencdo. Esta gritante demais, tanto que quem meeatou foi o analista. As
safras de Marco e Abril do CP[credito pessoakstdo muito estranhas também,
fora da curva normal de atraso Vale a pena observar [.. [¢rifou-se]

71. Ao ser questionado sobre a mensagem, Eduardo de #@firimou que & area
de cobranca, ao verificar que 0os numeros ndo estabans, pedia para “reabrir” o
sistema, que entdo a &rea de cobranca fazia alf&aqo sistema, e depois Ihe era
solicitado que “rodasse” novamente o fechamentoe ggses procedimentos eram a
causa dos atrasos e da mensagem enviada

72.  Como se V&, o diretor de tecnologia da informacdoaElo de Avila permitiu
que procedimentos “ndo estruturados” fossem feitm® intuito de reprocessar as
operacdes de crédito, os quais poderiam alterastaubialmente os resultados
operacionais esperados. Numa destas ocorrénciaardedde Avila alertou os demais
diretores para o exagero da acdo “ndo estruturaga’que estaria “gritante demais”,
com risco de o BCB perceber tal excesso.

73. Resta claro que o diretor de tecnologia da infofmagpnsentiu que a area de
cobranga, subordinada ao diretor de crédito Adalb&avioli, reabrisse o sistema

guando os numeros nédo lhes parecessem bons, mafasgem alterados manualmente
0s parametros de atraso utilizados para as operaigerédito. E, muito embora tal

procedimento acarretasse constantes atrasos ega&de informacgdes para a Central de
Risco do BCB (“SCR”), ele era constantemente az#oid por Eduardo de Avila.

74. Diante disso, ndo pode prosperar o argumento deag@wsponsabilidade por

definir os critérios dos sistemas e abastecé-lgsefalos usuarios, ndo cabendo a
diretoria de tecnologia da informacéo atestar alleeglade dos dados lancados, ou a
alegacao de que o diretor de tecnologia da infoimagio tinha condicdo de manipular
os sistemas de modo a viabilizar fraudes, poigamitir alteracbes manuais apos o
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fechamento do sistema, ciente de que essas akeréigham por finalidade exclusiva
reduzir artificialmente os numeros da PDD, Eduad#o Avila contribuiu para a
ocorréncia da manipulacdo da PDD.

75. Em outros termos, sem a autorizagdo de Eduardovda, A manipulagdo da
referida conta nédo teria tido terreno fértil parasperar, uma vez que as informacdes
originalmente parametrizadas pelo sistema teriaho sinviadas tempestivamente a
Central de Risco do BCB, reduzindo, assim, possiaieracdes manuais, ou estas
seriam mais facilmente detectaveis pelo érgéo aeigul

76. Assim, o conjunto de provas aqui referido permitenctuir que as
irregularidades na PDD do Banco Panamericano edwalizadas pelo diretor de
crédito, sendo posteriormente discutidas com datifenanceiro, a quem cabia definir
o valor a ser adulterado e registra-lo contabilmenais irregularidades eram possiveis
em razao da anuéncia do diretor de tecnologiafdemiacdo, que permitia a reabertura
do sistema e a utilizacdo de procedimentos naotesidos para produzir novos valores
da PDD, o que acarretava atraso na entrega dasnefdes ao BCB. E tudo isso
ocorria com a ciéncia e autorizacdo do diretor sof@ndente, razédo pela qual todos os
referidos diretores sdo responsaveis pela fraudRDia

77. Além de participar da manipulagdo dos valores daD,PD diretor
superintendente Rafael Palladino também foi acusaeloparticipar das fraudes
relacionadas a cessado de crédito em conjunto colsokVde Aro, pois, segundo a
Acusacado, Rafael Palladino teria plena ciéncia giaves dificuldades financeiras
enfrentadas pela instituigcao financeira, bem coania tadministrado o Banco de forma
centralizadora, conforme depoimentos colhidos dararnstrucdo do procesdo

78. Em defesa, o diretor superintendente alega quendepde outros diretores, 0s
quais ocupavam cargos de confianca, com resporsaleEs proprias e autonomia
funcional, conforme teria constado de inUmeros ohepotos. Estes diretores nao teriam
sido apenas responsaveis por areas especificaderaas tido verdadeira autonomia
funcional, ndo tendo sofrido qualquer ingeréncimadaz crer a Acusacao.

79. Além disso, prossegue a defesa, Rafael Palladim@ tparticipado da
administracéo de outros negdécios do Grupo Silvisti&a sendo, assim, inverossimil a
tese de que Rafael Palladino teria sido um admaagist centralizador.

80. E pouco relevante para analise do presente cascuastancia relativa ao estilo
de administragdo empreendida por Rafael Pallacdimncionada tanto pela defesa
quanto pela Acusacdo, pois ndo parece razoavealitarque o diretor superintendente,
responsavel por coordenar os negocios da Companiugentar as atividades dos

13 Conforme trecho do depoimento do Presidente dal$8l Sebastido Sandoval apenso as fls. 2.187 a@uitivas revelam que
Rafael Palladino era quem administrava de fato didto a diviséo financeira do GSS, fls. 2.138.839; 2.141; 2.149; 2.157;
2.163; 2.180.
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demais diretores, tivesse conhecimento de todaperscbes do Banco Panamericano,
por mais centralizadora que fosse sua atuacao.

81. Contudo, as operagfes de cessdo de crédito eranpacbadas de perto pelo

diretor superintendente, notadamente a partir d& ae crédito iniciada em 2008,

quando elas passaram a representar a principa¢ fdat recursos da instituicdo

financeira. Alias, tais operacfes passaram a sen@@nhadas de perto também pelo
conselho de direcdo do GSS, onde Rafael Palladiiatava e discutia os efeitos dos
resgates antecipados e da forte reduc@o na derpandapréstimos no desempenho do
Banco, conforme faz prova os documentos anexds.ak®40 a 4.052.

82. Das atas das reunides do conselho de direcdo, slvpbsonstatar que, em
setembro de 2008, o presidente do conselho de &tragéio do Banco Panamericano
Luiz Sandoval orientou Rafael Palladino a reduzaiolume de financiamentos, vez que
havia menos liquidez no mercado. Em reunido exdmaria realizada no mesmo més,
restou consignada a preocupacao dos membros delltorde direcdo do GSS com a
possivel faléncia da instituicdo financeira em oadés impactos decorrentes da crise
financeira mundial.

83. Em novembro e dezembro de 2008, Rafael Palladinesapta ao conselho de
direcdo uma reducdo do resultado do Banco. Emrm 2009, os membros do
conselho de direcao discutem alternativas paraoblgma de liquidez do Banco, que
passaria a apresentar fluxo de caixa negativo.nk fexereiro, diante da piora no
cenario, o conselho de direcéo cogitou até a iatex@o do BCB.

84. Nao obstante as dificuldades relatadas no ambitG88, ao ser questionado
sobre os resultados positivos apresentados pelcoBao periodo, Rafael Palladino
afirmou que hessa fase critica, chegou a ceder até 70% de auai@; que essa
deciséo foi tomada de forma colegiada, participandolusive, a Holding; que, se ndo
fizesse isso, ndo honraria 0s saques que estavatio sealizados pelos investidores no
Banco Panamericario

85. Deste modo, muito embora os recursos disponivessrgalizar as operacdes de
crédito tenham sido bastante reduzidos, em raz&osdques dos investidores, da
dificuldade de captacdo de recursos e da retragdteihanda por crédito, eventos que
fizeram o conselho de direcdo do GSS considerarteavencdo do BCB, o Banco
apresentou crescimento das receitas de intermeditigdnceira e das rendas das
operacdes de crédito no periodo. E isso se deu onesm a premente necessidade de
captar recursos por meio do aumento da cessacedeogroperacdo que sabidamente
reduz a lucratividade da atividade de concessaoétito.

86. Diante de tal cenario, ndo parece razoavel creiRgiael Palladino, detentor de
amplo conhecimento a respeito da delicada situdigéanceira do Banco e das
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captacOes originadas da cessdo de crédito, ndonfiesse dos resultados positivos
apresentados pelo Banco naquele periodo e nos swssExjuentes.

87. Ao lado desse elemento de prova, ha outro a seideyado que vai ao encontro
da tese esposada pela Acusacao: a declaracaoetir dimanceiro Wilson de Aro. Em

prova testemunhal colhida no ambito da acdo crimjdamencionada, ao ser
guestionado sobre os termos da conversa que igoizdm Rafael Palladino sobre o
problema financeiro do Banco, Wilson de Aro dealassseguinte (fls. 8.418 a 8.440):

Foi uma primeira amostra de resultados. Foi umltaehu ruim,que falei que a
Unica alternativa seria a gente antecipar a cessable falou entdo vamos fazer
isso depois regularizamos no més seguintéoi a Unica conversa que eu tive
[grifou-se]
88. Como se vé, Wilson de Aro reportou a Rafael Paladh apuracdo de um
resultado negativo para o Banco e sugeriu, comg;&o] “antecipar a cessao”, opcao
prontamente aprovada por Rafael Palladino, a demsongue Rafael Palladino sabia
gue, naguele momento, o Banco passaria a apuljaizorem razdo do encarecimento
das captacdes, da retracdo da demanda por crédito amento da inadimpléncia
decorrentes da crise financeira, conforme situagdatada e discutida por ele no
conselho de direcdo do GSS. E, quando este moroeetmu, ao invés de reconhecer o
prejuizo nas demonstragfes financeiras da Compamwhidiretor superintendente
autorizou o diretor financeiro a contabilizar réaeinanceira nao incorrida, ou seja,
autorizou que os resultados do Banco fossem #atifiente alterados.

89. Portanto, ha prova suficiente de que Rafael Paltagiermitiu a manipulacéo
dos resultados do Banco por meio da “antecipacas’teceitas de cessdes de crédito.

90. Da mesma forma, o diretor de tecnologia da infoéima€duardo de Avila deve
ser responsabilizado por ter contribuido com réé&efiaude.

91. De acordo com o relatério de auditoria interna FA89/11 anexo as fls. 1.552 a
1.568, a diretoria de tecnologia teve papel funddateno processo de “antecipar a
cessao” desenvolvida pela diretoria financeira, wemrque ela alterava, més a més, a
classificagdo da carteira de créditos cedidos gaeirdormada ao BCB. Conforme
mensagens eletrdnicas reproduzidas no relatoriaudétoria interna, a contabilidade
definia 0 montante de contratos cedidos que deweser “antecipados”, isto é, aqueles
que passariam a fazer parte da carteira de crédif®anco, repassando tal informacgéo
para a area de tecnologia da informacdo, que caanmiao BCB os valores
adulterados dos sistemas intedtos

92. Assim, muito embora a ordem para proceder as adgiies tenha partido do
diretor financeiro Wilson de Aro para a area detabitidade, que manipulava os dados

4 Neste sentido, o relatério de auditoria aponta ‘pgeanalistas da contabilidade encaminhavam e-maihpa area de TI,
informando o enderego onde estava arquivada a baseontratos e o montante a ser reclassificado atteta de cedidos (11)
para a carteira propria (01)
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das carteiras cedidas, como mencionado pela defesaduardo de Avila, forgcoso
reconhecer, no presente caso, a participacao et@il de tecnologia da informagéo na
consecucao desta fraude contabil.

93. Cabe registrar ainda que a area de contabilidadezaua sistema n&o
homologado pelo Banco, cujas informac6es produzidaseram submetidas a copia de
seguranca da diretoria de tecnologia da informdedom este de amplo conhecimento do
diretor de tecnologia da informacdo Eduardo de &vitonforme consta de sua
declaracat. Tal sistema ndo homologado era utilizado pela & contabilidade
justamente para selecionar os contratos de créckislos que seriam “antecipados”,
ou seja, cujas receitas seriam indevidamente rectds nas demonstragbes
financeiras do Banco Panamericano, conforme séozedas fls. 1.152 a 1.568.

94. Assim, diante dos elementos acostados aos austsy reomprovada de maneira
inequivoca a ocorréncia das irregularidades corgd®scritas neste item do voto, que
nao foram fruto de mero equivoco ou desatencadide®res, mas de uma combinacéo
de omissdes e atos propositadamente perpetrada@s distorcer a real situacéo

patrimonial do Banco. Infracdes especialmente grgp@ terem causado ajustes de
mais de R$4 bilhdes, terem sido realizadas de foeiterada e mediante fraude, o que
€ inadmissivel por se tratar de uma companhiaabert

11.1.2 — Da conduta do comité de auditoria

95. Os membros do comité de auditoria do Banco foraosaos de ndo terem
supervisionado devidamente os controles internoSatapanhia e obtido informacdes
necessarias ao correto acompanhamento das atisifiadaceiras desenvolvidas pela
instituicdo financeira, em infragdo ao dispost@rto153 da Lei n® 6.404/76.

96. Neste sentido, a Acusacdo apontou trés evidén@assdpostas falhas na
atuacdo dos membros do comité de auditoria: (rases deficiéncias apresentadas
pelos controles internos do Banco, descritas eos it40 a 170 do relatério da SPS; (ii)
os elevados valores transferidos para sociedadgadalé sem fundamentacao
econdmica; e (iii) o montante das incontroverseegularidades contabeis. Ao cotejar
tais evidéncias com as atividades desenvolvidas @@hité, a Acusacdo concluiu que
seus membros teriam violado seus deveres sociais.

97. Em defesa, os membros do comité de auditoria C&doea Assi, José Roberto

Skupien e Jayr Viegas Gavaldao alegaram que estgmiesentes todos os elementos
gue tradicionalmente caracterizam uma fraude: ithy sometida por pessoas da alta
administracdo, com a cooptacao de funcionariosy@o de conluio e com o abuso de

!5 Conforme consta do depoimento prestado & CVRMrguntado se ndo havia backup dessas informagddepoente declarou
que todas as informacgdes da T sofriam backup;ajoentabilidade utilizava sistemas que nédo eramgrados, dentre eles o ACL,
e que por ndo ser sistema homologado pelo Banca,gmssas informacdes, ndo eram realizados backopisfpelo Banct
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confianca, de sorte que as informacdes estarianulatss na origem, em decorréncia
da atuacdo fraudulenta e sofisticada de determindidetores.

98. Além disso, o comité de auditoria ndo seria respaeispela qualidade e
adequacao das demonstracdes financeiras e doslesntiternos, mas tdo somente por
sua supervisao, a ser exercida sobre os atos derds. O dever de supervisdo nao
tornaria 0s membros do referido érgdo em gararggjquois, uma vez demonstrada a
efetiva atuacdo do érgdo no sentido de cumprir deusres, ndo se poderia cogitar a
responsabilizacdo de seus membros.

99. A argumentacédo trazida pela defesa dos acusadbs@seta, porém, ela nédo
tem o condéao de eximi-los de responsabilidade esgote caso concreto.

100. De acordo com o estatuto social, o comité tem pmetivo “assessorar o
Conselho de Administracdo na supervisao: (i) daligade e integridade dos relatérios
financeiros; (i) do cumprimento dos requerimentegais e regulamentares; (iii) das
qualificacbes e independéncia; (iv) da performamzs auditorias independente e
interna; e (v)da qualidade, adequacao e efetividade dos sistem@scontroles
internos’ (fls. 1.109-1.113). [grifou-se]

101. Deste modo, uma das principais atividades do codatéuditoria definida pelo
estatuto é supervisionar a qualidade, adequacétieidade dos sistemas de controles
internos do Banco Panamericano. Porém, restou ameple comprovado nestes autos,
conforme destacado pela Acusacdo nos itens 140 ald 7elatorio de inquérito, que
referidos controles apresentaram falhas importantegpropiciaram terreno fértil para o
surgimento e desenvolvimentos das fraudes contabeis

102. Neste sentido, cabe destacar as cartas-comentartmas pela Deloitte (fls.
372-534) entre 2007 e 2010 que mencionaram a aasémcarrasto” das operacdes de
crédito para fins do célculo da PDD, ou seja, néositeraram o piorating da
operacdo para fins do computo da referida provigdw.adicdo, a auditoria externa
apontou que a administracdo do Banco utilizou rivitéiferente do previsto pela
Resolucdo CMN n° 2.682/99, para efetuar a contadenprazo das operacbes em
atraso, causando impacto rabing das operacoes e, por consequéncia, na PDD.

103. Além disso, a auditoria externa destacou que asaopes de cessdo de crédito
possuiam atividades criticas cuja execucdo erazadal de forma manual, o que
colocava em risco a integridade e validade dasrmmdQbes. A esse respeito, cabe
transcrever, por relevante, o teor do comentarididgorpela Deloitte:

Os procedimentos manuais no processamento damagoes criticas aumentam a
possibilidade de ocorréncia de erros, tais combleneas de integridade, validade
e registro das informac¢ddsem como propiciam oportunidades para pratica de
atos ilicitos, impactando os resultados das Demonatdes Financeiras[grifou-
se]
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104. Deste modo, problemas relacionados a correta dbnégldo da PDD e das

cessOes de crédito eram de amplo conhecimento mdécdesde sua instalagdo, em
30.04.2008. Contudo, tais questdes nao tiveram widaeratamento, conforme se
observa da leitura das atas das reunifes do ¢agdiacaddas as fls. 1.070 a 1.106.

105. Neste sentido, cabe registrar que, em 27.01.20dQradar dos relatérios de
controles internos, o comité registrou que haveopupacdo quanto anbnitoracdo
dos controles internos e se a parte formal estadseaxecutada para cumprir o que é
exigido pela requlamentacdo Em seguida, na reunido de 03.02.2010, o comité
consignou que a auditoria interna do Bangontinua ndo recebendo as cartas-
comentarios da Deloitte para que possa adotar asviténcias necessarias com vistas
a solucionar os apontamentbggrifou-se]

106. Assim, o comité tinha em maos, de um lado, as sadeentarios da auditoria
externa que apontavam problemas relevantes nosolamtinternos, e, de outro,
informacdes da falta de providéncias da auditorierna para resolver tais problemas, o
que, decerto, causava preocupacdo quanto a ma@ditodos controles internos e ao
cumprimento da legislacéo aplicavel.

107. Na&o obstante, em 24.02.2010, menos de um més ddpquelas conclusdes, o
comité emitiu relatério afirmando sérem efetivos _0s Controles _Internos, que
continuam a merecer aperfeicoamentos, ndo obstam@gnificativa melhoria havida
no periodd (fls. 1.078-1.080). [grifou-se]

108. Ora, dificil imaginar que os controles internosBimco pudessem ter tido, neste
exiguo espaco de tempo, a significativa melhoriasigmada em ata, especialmente
porque os problemas relatados pela auditoria exteequer eram de conhecimento da
auditoria interna um més antes do comité emitiar@per favoravel.

109. Deste modo, os membros do comité de auditoria aatent a qualidade e
efetividade dos controles internos do Banco Panaarer mesmo cientes de que as
falhas nos controles internos nédo estavam sentimas pela auditoria interna, ou seja,
nao tinham sido sanadas, inclusive aquelas reladama contabilizacdo da PDD e da
cessdo de crédito, cuja precariedade tinha potedeigpermitir ‘a pratica de atos
ilicitos”.

110. A luz do caso concreto, forcoso reconhecer queafgdrte do dever de
diligéncia dos membros do comité de auditoria aitocacao da qualidade e efetividade
dos controles internos relativos as cessdes déar@dis tais operacdes eram de suma
importancia para a liquidez operacional do Bancpog,consequéncia, para a propria
continuidade dos negdcios.

111. Entretanto, o que se verifica dos autos é justamentontrario: a falta de
monitoramento da qualidade e da adequacdo dosol@mtinternos relacionados as
operacdes de cessdo de crédito, cujos procedimemtosmdos na area financeira
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estavam sujeitos a fraude, o que, de fato, veicoaer e causou o ajuste de bilhdes de
reais nas demonstracdes financeiras do Banco.

112. Se, por um lado, os membros do comité de audit@daeram responsaveis pela
correcdo das operagbes de crédito realizadas pela financeira do Banco
Panamericano, muito menos pela contabilizacdo ,delas outro, eles deveriam
monitorar adequadamente o sistema de controlemastepara que essas operacgoes
fossem realizadas e contabilizadas dentro dos p&mdsn exigidos pelas normas
regulamentares e pelas politicas estabelecidapp®daa instituicdo financeira.

113. Ao procederem conforme apurado, os defendentesilmainam para que a ma
qualidade dos controles internos do Banco Panaamgricontinuasse a causar riscos
para a integridade das informacdes financeirasuzidds pela Companhia, pois, 0s
controles internos buscam essencialmente assegueaas operacdes da companhia
sigam determinado padréo, mitigando a ocorréncjzodsiveis desvios.

114. Ademais, as falhas ja& mencionadas inserem-se em extensa lista de
problemas nos controles internos detectados pelitoaa externa, a demonstrar a total
falta de adequacéao dos controles internos do BdPa@ evitar maiores delongas, ao
invés de aborda-las amiude neste voto, como feaugagao, cabe mencionar mais uma
nao conformidade relevante negligenciada pelo érd@ auditoria: o fato de as
estruturas de gerenciamento de risco do Bancoeestaubordinadas as unidades
responsaveis pela realizacédo das operacoes.

115. Conforme destacado pela auditoria externa, as d&easontroles internos e
compliance risco operacional, risco de crédito, risco deaaéo, ouvidoria, processos,

e auditoria interna ndo estavam segregadas daadesidle negociacdo das operacoes,
das atividades operacionais e do suporte.

116. Como exemplo desta grave falha da estrutura dengareento de riscos, cabe
destacar que o organograma do Banco Panamericdimava como responsavel pela
area de gerenciamento de risco de mercado o diietorceiro, também responsavel
pela gestdo de tesouraria, 0 que contraria froetatenas disposi¢cdes do art. 10, 81°, da
Resolugdo CMN 3.464/0%7 Tal normativo permite que o diretor responsaveb p
gerenciamento do risco de mercado desempenhe durtiE@®es na instituicdo, exceto as
relativas & administragéo de recursos de terceidesoperacgdes de tesouraria.

117. De fato, parece ser questdo essencial do gerentiame riscosnndo subordinar

a area responsavel pelo sistema de monitoracacsdes ras areas responsaveis pela
execucao das operacOes, em razédo da existéncianfitocde interesses entre, de um

lado, cumprir as regras e as politicas de riscosdee outro, alcancar resultados

operacionais pré-estabelecidos, abordagem emmebaseada em resultados, muito

comum nas organizacoes.

'® Dispde sobre a implementacdo de estrutura decjaneento do risco de mercado.
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118. A CVM ja se manifestou sobre tal quest&o no julgamelo PAS CVM 18/08,
relatado pelo Diretor Alexsandro Broedel Lopes, qaesignou em seu voto quas"
pessoas envolvidas com o sistema de gerenciamentdascos ndo podem estar
unicamente subordinadas aos executivos responsgedas operagbes. Executivos
financeiros possuem interesses conflitantes comestdg de riscos e devem ser
monitorados de forma independente. E de pouca uatissistema de monitoramento de
riscos que esteja subordinado ao executivo resp@hsfpela elaboracdo das
operacoes

119. Apesar das fartas evidéncias sobre a insuficiéhziaistema de gerenciamento
de riscos do Banco, o comité de auditoria consigawuseu relatério emitido em
24.02.2010 queduanto ao Gerenciamento de Riscos, o Comité vem@aohando a
forma como é conduzido, especialmente o Risco Oippm@ e o de Crédito,
entendendo ser satisfatgtio

120. A extensa relacdo de problemas nos controles odelio Banco Panamericano
descrita neste processo impressiona e, sem soraltavitias, teve repercussao direta
nos varios descumprimentos de requerimentos legaggulamentares apurados, bem
como na qualidade e integridade dos relatoriosntiemos emitidos pela Companhia,
uma vez que a qualidade das informacdes financesi@sdiretamente associada a um
efetivo sistema de controles internos, cujo destatetario de supervisionar cabia ao
comité de auditoria.

121. Assim, ainda que os diretores do Banco Panameriesanam cometido fraudes,
com a cooptacdo de funcionérios e abuso de coafimogno alegado pela defesa, resta
evidente que havia um sistema de controles integnestruturas de gerenciamento de
riscos extramente falhos, que ndo somente permi@gracorréncia destes desvios como
também dificultaram a sua deteccéo.

122. Dessa constatacdo decorre a conclusdo logica dengoefoi realizada a
supervisdo adequada dos controles internos do BdPemwamericano, pois 0s
procedimentos operacionais ndo atendiam aos precetgulamentares estabelecidos
pelas normas, de forma a impedir, na medida doiy@ss realizacdo de operacdes
irregulares que colocassem em risco valores reflesawo patrimonio do Banco.

123. Diante das atribuicbes expressas no estatuto saciebmité de auditoria era
especialmente responsavel pela ineficacia dosaeatimplantados na Companhia, que
obstavam o efetivo monitoramento das atividadesagpenais do Banco.

124. Por tal razdo, ao atestarem a qualidade e efetigid@s controles internos do
Banco Panamericano a par das varias evidénciaddgmenstravam a insuficiéncia
deles, os membros do comité de auditoria Carlosé@okssi, José Roberto Skupien e

7 Julgado na sessdo de julgamento realizada em.2@102
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Jayr Viegas Gavaldao violaram seus deveres de dmideevistos no art. 153 da Leli
6.404, de 1976.

[1.1.3 — Do conselho de administracao

125. Os membros do conselho de administracdo Luiz SabaSandoval, Guilherme
Stoliar, Jodo Pedro Fassina, Wadico Bucchi, C&twsea Assi e Luis Paulo Rosenberg
foram acusados de ndo terem analisado criticansntemonstracdes financeiras do
Banco referentes aos exercicios de 2007, 2008,, 2009nfracdo ao disposto no art.
153 da Lei n°® 6.404, de 1976.

126. Segundo a Acusacdo, eles teriam aprovado as I erdbmonstracdes

financeiras mesmo diante de importantes falhas stauitera de governanca e de
controles internos do Banco, assim como da incabipdade entre a grave crise

enfrentada pela instituigcéo financeira e seus tas$o$ financeiros, sinais de alerta que
demonstrariam a necessidade de uma maior invedtigagios administradores.

127. Em defesa, os membros do conselho de administraj@dgam que as
irregularidades teriam sido intencionais e comadevgrau de sofisticacdo, executadas
com a finalidade especifica de burlar os mecanisteosontrole, de forma a ludibriar
CVM, coordenadores da oferta publica inicial deesgda Companhia, BCB, auditores
externos, conselho fiscal, conselho de administragéomité de auditoria.

128. Deste modo, teria havido completa impossibilidade do momento da
ocorréncia dos fatos, identificar-se qualquer ildigue sugerisse a existéncia de
improbidades nas demonstracdes contabeis, espent@mporque decorrentes de um
conjunto de atos fraudulentos arquitetados pelosipais diretores do Banco.

129. A Acusacdao teria se equivocado porque teria presupiie uma analise critica
das informacgbes financeiras seria capaz de rewadarinconsisténcias contabeis,
desconsiderando a propria natureza da fraude, qumwreendeu ardil destinado a
enganar terceiros, dentre os quais se encontrasalefendentes.

130. Os argumentos apresentados ndo sdo suficientemflarear a tese acusatoria.

131. Como se sabe, os deveres dos membros do conselhdndaistracdo estdo
descritos no art. 142 da Lei n° 6. 404/76, quecgoeee o dever de fiscalizar a gestéao
dos diretores no seu inciso lll, a seguir transcrit

Art. 142. Compete ao conselho de administracao:

()

[1I - fiscalizar a gestdo dos diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros
e papéis da companhia, solicitar informacdes sobre contratos celebrados ou
em via de celebragao, e quaisquer outros atos;
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132. Neste sentido, a CVM ja reconheceu, em diversas oportunidades, queambe

membro do conselho de administragdo aprofundar iswastigacdes ordinarias toda

vez que suspeitar da ocorréncia de irregularidadseio da sociedade, isto €, quando o
administrador estiver diante de sinais de alertardepossivel problema na gestdo dos
negocios sociais, ele deve requisitar informacdésamnais para afastar tal suspeita, sob
pena de violar seu dever de diligéncia.

133. A doutrina trata do mesmo modo a matéria escladecegque s
administradores devem promover uma investigacdos manuciosa a respeito da
existéncia de eventuais problemas que a comparduda pir a enfrentar quando forem
alertados por circunstancias ou eventos que indigwe necessidade de dedicarem
maior atencdo a determinado assunto. Ou seja, quastiverem diante das chamadas
red flags, que sugiram que a sociedade esta ou pade enfrentar problemas
significativos em seus negdcios ou, mesmo, envsévem alguma conduta ilicita®

134. No caso em apreco, ha firme conviccdo de que oshmosndo conselho de
administracdo do Banco Panamericano dispunhamatesckinais quanto a possivel
ocorréncia de irregularidades no ambito da diratori

135. Por um lado, o simples fato de existir, a épocaa arnise econdmica financeira

global, cujo principal reflexo sentido no Brasiaex forte retracdo na oferta de crédito,
ja seria suficiente para deixar em estado de atert@nselho de administracdo da
instituicdo financeira. Por outro, havia sinais gqlee a condugdo das atividades do
Banco Panamericano ndo estava em boas maos.

136. A esse respeito, cabe destacar a documentacdodanyiela Deloitte a

administracdo. Embora as cartas-comentarios tembgistrado sistematicamente falhas
nos controles internos do Banco, notadamente naxe@imentos relativos a
contabilizacdo da PDD e da cesséao de crédito, amsiel pratica de atos ilicitos, tais
irregularidades sequer foram encaminhadas a aiaditoterna do Banco, nao
recebendo, assim, nenhuma corre¢ao por parte etarr

137. Outro ponto destacado pela auditoria externa daéemmmento do conselho de

administracao refere-se ao fato de as areas det@minternos, risco operacional, risco
de crédito, risco de mercado, ouvidoria, processaauditoria interna ndo estarem
segregadas das unidades de negociacdo das opedaasividades operacionais e do
suporte, em desacordo com as normas aplicaveis.

18 Como julgado pelo Colegiado da CVM, “[ulma vez d&teos sinais de alerta que levem o administradaspeitar de que algo
ndo esta correto, incide sobre ele o dever de tigaesesses pontos, buscando esclarecimentos atésfieja seguro de que esta
lidando com a situagéo corretamente.” Na mesmauaqidade, afirmou-se que, “(...) caso diante datércia dessas circunstancias
de alerta o administrador se omita em seu devanestigar, ocorre entdo uma quebra no dever dgediia. PAS CVM n° 25/03,
Rel. Dir. Eli Loria, julgado em. 25.3.2008.

¥ EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia;ENRIQUES, Marcus de Freitadlercado de capitais — regime juridico
2 ed. revisada e atualizada — Rio de Janeiro: Ren2008, p.415;
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138. Conforme amiude examinado no tépico referente adut@ndo comité de
auditoria, essas falhas eram relevantes e tiveeflexos nas principais atividades
operacionais do Banco, 0 que exigiria dos memboosotiselho de administracdo uma
atuacao proativa junto a diretoria, com intuitorésolver tais problemas. Tal conduta
certamente teria reduzido a possibilidade de adgifes nas demonstragdes financeiras
da Companhia, pois a fidedignidade das informaddemceiras est4 diretamente
associada a um efetivo sistema de controles irgerno

139. Faz parte do dever de cuidado atribuido aos membmsconselho de
administragéo assegurar o eficaz funcionamentsidtmsmas de controles internos e das
estruturas de gerenciamento de riscos, pois, s&m asobrigacao legal de fiscalizar a
gestdo dos diretores fica bastante enfraquecidaoro visto, contrariando principio do
gerenciamento de riscos e da norma aplicavel asngtancias, o responsavel pela area
de gerenciamento de risco de mercado era o diietoceiro, também responséavel pela
gestéo de tesouraria do Banco, onde justamentenu$pais desvios ocorreram.

140. Deste modo, os conselheiros acabaram por configirator financeiro todo o
controle sobre a area de gestao de riscos da Chmpaleixando exposta a area mais
Importante da institui¢gao financeira.

141. A esse respeito, recorre-se ao ja referido julgamelo PAS CVM 18/0%,
quando o Diretor Alexsandro Broedel Lopes consiggoe ‘muitas organizacdes
desenvolvem sistemas de gestdo de riscos bastafitticados e com o completo
entendimento da estrutura de riscos consideradas amdocam o gestor de riscos em
uma situagdo inferior hierarquicamente ao gestor&iaa operacional. Essa situagéo
se mostra inviavel na medida em que o gestor @®gindo conseguira realizar suas
atividades de forma completa, temendo possiveresafias de seus superiores. Assim,
verificamos a importancia fundamental do comprometito de toda a alta
administracdo da organizacdo com a gestao de riscos

142. Assim, o robusto corpo probatério contido nos ad&®monstra que 0s controles
internos e as estruturas de gerenciamento de mkr@&anco Panamericano continham
diversas falhas, sendo todas de conhecimento dosbroe do conselho. Sistemas de
controles internos e de riscos ineficazes constituelacido ao dever de cuidado da alta
administracdo em exigir que eles fossem adequadosparacdes realizadas pela
diretorig™.

2 Julgado na sessdo de julgamento realizada em.2@102

2 Neste sentido, traz-se a colagio excerto do vot®icetor Otavio Yazbec, proferido nos autos do P¥8%08, julgado em

14.02.2010: N&o é razoavel que se presuma que conselheiros&@mearo nem tem expertise financeira sequer reegam, em

alguns casos, red flags que, para especialistatarseevidentes. Mas esses conselheiros devem,upar lado, preocupar-se com
a adequacdo dos controles internos, com a capaeidpte estes tém de impedir determinadas situagdete @erar sinais de
alerta. Vale dizer, diligéncia é, também, zelarapestruturagdo dos controles internos, daquelesamismos com que se lidara
com a complexidade do ambiente em que a compatida & isso, a bem da verdade, ndo é invenciomniata-se tdo somente de
leitura dos deveres de "bem administrar’ e de ‘aijique sempre estiveram no nicleo do mais amel@rde diligéncia. E a

mesma diligéncia, mas aplicada a uma situagéo eisplexa.”
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143. Além dos sinais de alerta emitidos pela auditoriteraa, outra importante
adverténcia veio do BCB, que cientificou a alta mufstracdo de relevantes problemas
na contabilizacdo da PDD, bem como apontou queretoda do Banco havia
informado incorretamente cessfes de crédito relizam cerca de R$150 milhdes,
“contrariando assim 0s pressupostos contabeis basiooque tange a ‘Representacdo
Adequada’ e ‘Integridade’ das informacdes

144. Diante do eloquente relatério do 6rgao reguladist &.335 a 2.361), cabia ao
conselho de administragao conduzir uma investigaeda verificar as razdes daquelas
inconsisténcias contabeis, buscando informacdesioadis de como elas teriam
ocorrido e de seus responsaveis, de sorte a atasstuspeitas de condutas irregulares
praticadas pela diretoria.

145. Deste modo, ndo pode prosperar 0 argumento de @we hcompleta
impossibilidade de se identificar qualquer indisabre a existéncia de improbidades
nas informacdes financeiras do Banco, pois a exi&té de inconsisténcia na
contabilizacdo da PDD e das cessdes de créditeragino de destacada relevancia para
a atividade operacional da instituicdo financeifaera um sinal muito evidente da
necessidade da atuacao do conselho de administracao

146. Nessa situacdo, os administradores tém o deverndestigar, questionar,
duvidar das respostas, reinquirir, enfim, tomar vigi@ncias para corrigir as
irregularidades identificadas. Porém, esta ndanfi@is uma vez, a atitude tomada pelos
conselheiros, que ndo promoveram maiores indagaoies o ocorrido.

147. Outro importante alerta de que os rumos do Bancamaricano ndo estavam
na direcao correta pode ser notado das discussdabk no ambito do conselho de
direcdo do GSS. Durante as reunides deste consmhoonselheiros Luiz Sandoval,
Guilherme Stoliar, Jodo Pedro Fassina, Wadico BuechlRafael Palladino foram

reportados dos graves problemas de fluxo de caxaBadnco, cogitando até a
intervencao do BCB.

148. Na&o obstante, o Banco apresentou crescimento daga® de intermediacao
financeira e das rendas das operacdes de crédipenimdo, mesmo com a premente
necessidade de captar recursos por meio do aumt@messao de crédito, operacdo que
reduz substancialmente a lucratividade da atividkeleoncessao de crédito, principal
transag&o comercial do Banco.

149. Os resultados apresentados pelo Banco naqueledpedm face das enormes
dificuldades enfrentadas pela Companhia, eram, sambra de duvidas, indicios de
que o conselho de administragcédo deveria ter diggenslevada atencdo as informacdes
financeiras do Banco.

150. Importante destacar que o0 objeto de analise agaiaduacdo colegiada do
conselho de administracdo diante dos sinais déaadenitidos pela auditoria externa,
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pelo BCB e pela propria conjuntura econdémica qetasém a atividade operacional do
Banco, ou seja, analisar o processo de investigagétado pelo aludido 6rgédo social
sobre a atuacédo da diretoria.

151. |Isto decorre do fato de o exame do cumprimentoederdde diligéncia implicar
em uma reflexdo sobre o processo de tomada deidatsadministrador e ndo sobre o
conteudo da decisdo em si, que, por sua vez, @ewxaminado sob os contornos das
regras do dever de leald&tle

152. Além disso, o dever de diligéncia do administradieve ser avaliado em relacéo
a sua atuacdo nas atividades de maior relevo dpardna, na medida em que estas
operacdes podem causar maiores impactos nos cEsilta sociedade. Em outros
termos, a monitoracdo exigida pela lei aos conselheleve levar em consideracéo as
caracteristicas operacionais e os riscos maisamles enfrentados pela companhia, a
demandar atencdo nas atividades que podem comgronaetcontinuidade da
companhia.

153. Diante disso, ndo pode prosperar a alegacao felidadefesa de que teria havido
responsabilizacdo objetiva do conselho de admagidt por atos da diretoria, pois
referido 6érgdo ndo esta sendo acusado de terautatis fraudes contabeis, mas de ter
falhado em seu processo de vigilancia geral sabegas praticados pelos diretores.

154. Melhor sorte ndo merece o argumento da defesa ele dLompanhia recebeu
pareceres sem ressalvas dos auditores externallvorfiscal e comité de auditoria,
pois tais pareceres nao isentam os administraddeessuas responsabilidades
decorrentes de seus deveres legais de monitorarigamar acerca da situagcéo da
Companhia.

155. Nao se quer com isso afirmar que os membros deltande administracéo nao
podem confiar em informacdes recebidas de tercetostudo, diante da existéncia de
sinais de alerta que coloque em duvida a confadrk das informacdes recebidas de
terceiros, os conselheiros devem buscar informaedesonais a fim de verificar a
veracidade e a exatiddo delas, sob pena de vialardeveres fiduciarios

156. Ademais, o art. 139 da Lei n° 6.404776etermina que as funcées do conselho
de administracdo sdo indelegaveis, ndo podenddarpor serem outorgadas para

22 No julgamento do PAS CVM ne 21/2004, julgado en052007, o Diretor Pedro Marcilio consignou gge&ndo a decisio n&o
for desinteressada, aplicam-se as regras do dezéealdade (artigos 154 e 155), a partir das quajsossivel analisar o mérito da
deciséo negocial (...) Como se pode ver, a reviisfidiligéncia de um administrador, quando ndo Héafde dever de lealdade, é,
essencialmente, uma reviséo sobre o processo deltode decisabd.

2 “A propésito, saliente-se que os administradorefepoe devem confiar nas informagdes contidas eatorias ou estudos que
lhes sdo fornecidos por subordinados, auditorest® profissionais. Tal confianga somente é quiEbso verifiquem algum

fato ou encontrem-se diante de algum sinal deaaleed flag) que os faga suspeitar da existéncialglema irregularidade ou

inconsisténcia de dados. Este principio fundameatae fato de que seria impossivel, especialmemdegrandes companhias
abertas, exigir-se que o administrador, por mdigedite que seja, conferisse pessoalmente a veadeide todas as informagdes
levadas a seu conhecimento” (Nelson Eizirik eMarcado de Capitais: Regime Juridico. Rio de JanBienovar, 2008, pp. 405 e
406).

24 Art. 139. As atribuigbes e poderes conferidoslgioros 6rgdos de administracio ndo podem sergatos a outro 6rgéo, criado
por lei ou pelo estatuto.
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orgédos criados por lei ou pelo estatuto, os quarseste poderdo ter fun¢des técnicas ou
destinadas a aconselhar os administradores, na fdomart. 160 da mesmaZfeiAssim,

0 comité de auditoria ndo poderia servir de biorpa@a o conselho de administragéo,
cuja responsabilidade é inafastavel por lei.

157. A propésito, o registro da oferta publica do BarRanamericano na CVM
tampouco tem o condao de afastar a responsabilidadeadministradores pelas
informacdes prestadas, como tenta aduzir a dgfesap exame daquelas informacdes
pelo regulador baseia-se em critérios formais deligade e ndo envolve qualquer
garantia quanto ao conteudo da informacdo finaamceda emissora dos valores
mobiliarios.

158. Em outros termos, o registro ndo implica, por patée CVM, garantia de
veracidade das informacfes prestadas ou julgansemn@ a qualidade da companhia,
sua viabilidade ou situacdo econdémico-financeisaguais sdo de responsabilidade do
ofertante, cabendo a CVM avaliar a suficiéncia da#srmacbes disponiveis ao
investidor, conforme se verifica da leitura dos.att e 56, 87°, da Instrucdo CVM n°
400/03°%".

159. Por todas as razbes ja expostas, Luiz Sebastiddo@an Guilherme Stoliar,
Jodo Pedro Fassina, Wadico Bucchi, Carlos Correa é\&uis Paulo Rosenberg néo
agiram com a diligéncia esperada as circunstancias® vez que ndo buscaram
informacgdes adicionais sobre a procedéncia dosissida alerta recebidos que
colocavam em duvida a atuacdo da diretoria, e,cposequéncia, ndo tomaram as
medidas necessarias a correcdo de rumos do Bam@omBacano, em violacdo ao
disposto no art. 153 da Lei n°® 6.404/76.

160. O membro do conselho de administracdo Rafael Padiaghor sua vez, foi
acusado de violar o dever de lealdade estabelawidart. 155,caput da Lei n°
6.404/76, em razéo de ter votado pela aprovacadeatasnstracoes financeiras, ciente
de que elas né&o teriam refletido a real situagcdo@uico-financeira da Companhia.

161. Como se vé, Rafael Palladino néo foi acusado danseu dever de diligéncia,
como fora os demais conselheiros, mas de faltar leatdade na sua atuacdo como
membro do conselho de administragéo.

162. Neste ponto, cabe registrar que, embora o consihadministracdo seja um

orgédo de deliberacdo colegiada, isto é, o congelh®@o tem poder individual de
isoladamente manifestar a vontade do 6rgdo, nesoterdo art. 138, 81°, da Lei

%5 Art. 160. As normas desta Secéo aplicam-se aosbmende quaisquer 6rgédos, criados pelo estatuto,fancées técnicas ou
destinados a aconselhar os administradores.

% Art. 15. O registro baseia-se em critérios formdés legalidade e ndo envolve qualquer garantiatquaa contetido da
informacao, a situagdo econdmica ou financeirafddante ou da emissora ou a sua administracd@béidade da oferta ou a
qualidade dos valores mobiliarios ofertados.

2 Art. 56, §7° O registro ndo implica, por parte@M, garantia de veracidade das informagdes prastad julgamento sobre a
qualidade da companhia, sua viabilidade, sua adtragéo, situagdo econdmico-financeira ou dos eslanobiliarios a serem
distribuidos e é concedido segundo critérios fosrdailegalidade.
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6.404/76° as responsabilidades de seus membros podemdbediralizadas, desde
que existam elementos aptos a justificar a difeagAo das condutas, como ocorre no
presente caso.

163. Apesar disso, e embora a acusacgéo imputada a FRafiedino seja de violagao
ao dever de lealdade, a defesa buscou justamezier to exame da conduta para o
espectro do dever de diligéncia, buscando assistaafa elemento doloso contido na
acusacao.

164. Nessa linha, Rafael Palladino argumenta que t&t@ihdicios para acreditar
que as demonstracdes financeiras do Banco Panamzrcam legitimas, pois ele, na
qualidade de diretor superintendente e membro deetloo, seria um gestor e ndo um
técnico, dependendo sempre do apoio de analistagsaohecimento técnico.

165. Acrescenta que a auditoria externa teria aprovasEm restricbes, as
demonstracdes financeiras, assim como o coorden@dorteria firmado declaragéo
asseverando a veracidade das informacoes fornemudmsgo da distribuicdo de agbes
ocorrida por ocasido da abertura de capital, en7.2RB@gistra ainda que o Banco teria
sido bem avaliado por agénciasrdeng.

166. Quanto ao primeiro argumento, cabe registrar quiewer de diligéncia de
administrador de uma companhia aberta distingudse demais devedores de
obrigacBes em gefdl A lei societaria determina o emprego do cuidade tpdo
homem ativo e probo costuma empregar na adminggireQs seus proprios negocios,
exigindo-se, assim, capacidade profissional corateatécnico. Por tal razéo, a figura
do bonus pater familiague age com zelo e cuidado néo é suficiente papaldar a
atuacédo do administrador.

167. Dai também porque nédo se pode admitir a alegacaestmnhecimento ou da
necessidade de assessoria como justificativa parmire o administrador de
responsabilidade, como pretende o acusado, umaueea dever de se qualificar para o
cargo integra o dever geral de diligéncia requepela norma de regéncia.

168. No que se refere ao segundo argumento, é sabido dineito do administrador
de confiar na opinido de terceiros ndo € absoldévendo ele buscar informagfes
adicionais toda vez que sobre esta pairarem diugola® a sua veracidade e exatidao,

conforme entendimento ja manifestado neste voto.

169. Como se nota, a argumentacado trazida pela defes& m@paz de denegar a
contundéncia das provas coligidas no sentido deRgigel Palladino, na qualidade de
diretor-superintendente, permitiu a manipulacao régsiitados do Banco por meio da

% Art. 138. A administracdo da companhia competioifarme dispuser o estatuto, ao conselho de admaigi® e & diretoria, ou
somente a diretoria. §1° O conselho de administréc®rgdo de deliberacdo colegiada, sendo a repaed® da companhia
privativa dos diretores.

2 PARENTE, FlaviaO Dever de Diligéncia dos Administradores de Sauled Andnimasl. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2005. p.
102-107.
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“antecipacgéo” das receitas de cessfes de créedaoeanipulacdo da PDD, conforme ja
examinado, e, portanto, na qualidade de membr@dsetho de administragéo, aprovou
demonstragdes financeiras sabidamente ndo coneszentm a realidade econdmico-
financeira da Companhia.

170. Resta, assim, evidenciado que Rafael Palladinoc@giuabsoluta inobservancia
guanto ao dever de lealdade para com a comparshgual era membro do conselho de
administragdo, ndo atuando honestamente no exerdei suas atribuicbes e no
desempenho dos deveres, em violacédo ao artcapbi da Lei n°® 6.404/76.

I1.2 — Das transferéncias de recursos do Banco Pam&ricano

11.2.1 — Da eventual falta de comutatividade dasmgacoes realizadas entre o
Banco Panamericano e sociedades coligadas

171. De acordo com a Acusacao, o Banco Panamericare ttansferido vultosos
recursos para sociedades controladas pela SSL amRanano Administradora de
Cartbes de Crédito Ltda. (“Panamericano Adminigtra) e a Panamericano
Prestadora de Servigos LtddPanamericano Prestadora”) — sem suporte documental
(fls. 1.589 e seguintes).

172. Além do controle em comum exercido por meio da S&LPanamericano
Prestadora e a Panamericano Administradora terigdo sdministradas como
departamentos do Banco Panamericano, com admduostsacomuns, 0 que revelaria
influéncia significativa do Banco nas decisfes @&l sociedades, consideradas
coligadas pela Acusacéo.

173. Como os diretores Wilson de Aro e Adalberto Savieliam assinado os
contratos como representantes do Banco Panamercasidiretores Rafael Palladino e
Luiz Bruno teriam assinado os referidos instrumemi@ qualidade de representantes da
Panamericano Administradora e da Panamericanoadoesat para a Acusacao eles
teriam permitido a realizagdo de transferénciasedersos a sociedades coligadas sem
suporte documental que as justificassem, em indragéart. 245 da Lei n.° 6.404/76.

174. Luiz Sandoval também foi acusado em razdo de ggmsguconhecimento sobre
os fatos, uma vez que o art. 245 da Lei n° 6.40détérmina que o administrador deve
cuidar para que operacOes realizadas entre pataesonadas observem condi¢cdes
estritamente comutativas.

175. Trazidos os principais argumentos da acusacao, aahbentar inicialmente que
ndo ha proibicdo para que partes relacionadasatentrou negociem entre si. Além
disso, o fato de existirem transacOes entre parédacionadas n&o implica,
necessariamente, que as condi¢cdes comerciais lesidhas entre elas causem qualquer
condicao de favorecimento.
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176. Entretanto, em razdo de as sociedades ligadas,teremegra, uma relagéo de
dependéncia ou significativa influéncia possibibtaealizacdo de transagbes que né&o
ocorreriam caso fossem negociadas com partes tEressadas, isto €, com terceiros
estranhos aquela realidade empresarial. A lei gién@a reconheceu que nesta situacao
as partes ndo tém o necessario distanciamentepandéncia para negociar, exigindo
dos administradores, em contrapartida, uma analse cautelosa e criteriosa dessas
transacoes, conforme preceitua o artigo 245 da1.6i404/76in verbis

Art. 245. Os administradores ndo podem, em prejdezacompanhia, favorecer
sociedade coligada, controladora ou controladajprindo-lhes zelar para que
as operacfes entre as sociedades, se houver, olmmreondi¢cdes estritamente
comutativas, ou com pagamento compensatorio adequace respondem perante
a companhia pelas perdas e danos resultantes sigratacados com infracdo ao
disposto neste artigo. [grifou-se]

177. E possivel depreender do dispositivo que o legislattibui aos administradores
papel primordial para assegurar a lisura das tcéesarealizadas pela companhia com
partes relacionadas, notadamente pelo risco déatpieperacdes possam comprometer
os legitimos interesses da companhia. Desta mawcaira aos administradores garantir
que os termos das avencas reflitam condicdes &gagee razoaveis, com pagamento
compensatorio adequado.

178. A CVM ja se manifestou sobre o tema ao declararapie tipo de transacao
coloca um 6nus muito maior sobre os administradere®lvidos, pois deles se exige
cuidado e diligéncia redobrados em negécios firmaon partes relacionadas, no
julgamento do PAS RJ 2012/11199, o voto condutoDuetor Pablo Renteria abordou
a natureza eminentemente procedimental do devéidoamo art. 245 ao consignar que
cabe a CVM examinar a conduta dos administradatesonducdo da negociacédo que
antecede a contratac¢io

179. Feitas estas breves consideracdes, é importantignan que os contratfs
celebrados entre o Banco e a Panamericano Admaidistt e a Panamericano
Prestadora ndo previam prestacdes pecuniariass eertieterminadas, ou, a0 menos,
objetivamente identificaveis equivalentes a comésiacdo pelos servicos de
correspondentes bancarios prestados.

180. Neste sentido, cabe relembrar que o instrumentoatio com a Panamericano
Prestadora previa que a remuneracao seria defndaditivos, os quais jamais foram
apresentados pela administragdo do Banco. Dest®,m@b havia uma definicao

30 voto condutor da Presidente Maria Helena Santasfarido no &mbito do julgyamento do PAS CVM n° 282, de 25.3.2008.
3Dada a natureza eminentemente procedimental desse, i conduta dos administradores se prestaitperénte ao tipo de
escrutinio levado a cabo pela SEP nos autos destegso, que, como visto, centra-se no modo deucéondda negociacdo que
antecedeu a contratagdo. Incumbe entdo a CVM awalimedidas adotadas pelos administradores pseguaar o equilibrio da
operacao, tendo em conta as circunstancias docoasgeto — em especial a relevancia do negéciogpammpanhia e o tempo de
que dispunham os administradores para tomar ad@écikilgado em 02/03/2016.

32 FIs. 1.589 e seguintes.
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minimamente objetiva a respeito de qual valor padser desembolsado pelo Banco
para compensar 0s servicos prestados pela refergiledade.

181. Ja& o contrato firmado com a Panamericano Adminietea definiu uma
remuneracdo mensal conforme o volume de emprésgnfiaanciamentos, estipulando
que, caso o volume fosse superior a R$40 milhdesmaneracdo seria definida pelas
partes, o que sempre ocorreu, na medida em qudumealde empréstimos apurado
mensalmente sempre foi muito superior a este patama

182. A esse respeito, cabe transcrever a declaracaemmtg de contabilidade do
Banco M.A.P.S., que afirmou o seguinte (fls. 2.867073):

antes da abertura de capital, os contratos de samisram estabelecidos em
valores fixos, que sofriam aditivos conforme a Bselde de caixa da
Administradora; que apos a abertura de capitalra@@o de orientacdo fornecida
por escritério de advocacia, foram alterados ogratws que passaram a prever
clausulas de remuneracdo variavel de acordo como@dugho, porémforam
estabelecidas faixas baixas de producédo, de formgeevalecer a ultima faixa,
que determinava a livre pactuacdo da remuneracdo;que, ao serem
estabelecidas faixas baixas de producdo, na pratieGaa sempre alcancada a
ultima faixa; que, de fato, ndo havia correspondéna entre 0s servicos
prestados e a remuneracdo pactuada; que as comiss@am pagas de acordo
com a necessidade de caixa da Administradora e daeBtadora[grifou-se]

183. Como se Vvé, a forma de contratacdo escolhida pelwénistradores foi adrede
combinada exatamente para permitir que pagamemniasdos do Banco para as
sociedades coligadas fossem feitos livres de amjateaacordo com a necessidade de
recursos delas.

184. Deste modo, e como o0 Banco Panamericano e as adegdoligadas nao
possuiam convencédo de grupo, segundo a qual paodeoiabinar recursos ou esfor¢os
para a realizacdo de seus respectivos objetoxrooafprevé o art. 265 da Lei 6.404/76,
a contratacdo levada a efeito pelos administrado@iesparece ter sido a decisao que
tenha observado todas as cautelas exigidas pefzaitai resguardar os interesses da
companhia e de seus acionistas, vez que deixou amala margem de
discricionariedade para os administradores deadwevalor dos pagamentos a serem
realizados mensalmente.

185. Em tais casos, quando ndo ha o distanciamento s&te®ntre as pessoas
envolvidas na negociagdo, as transacdes devenelsbradas com a maxima lisura e
transparéncia, afastando assim a possibilidadeali@aacédo de negdcios imprudentes ou
mesmo desleais, e ndo serem delegadas ao arldgiaites que sabidamente nao
possuem independéncia.

186. Como se nao bastasse a falta de transparénciandaeeacao pactuada, nao foi
possivel verificar se os pagamentos realizados Batewo para as sociedades ligadas
eram devidos. De acordo com o relatério apenstsad.669 a 1.594, a auditoria ndo
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pdde conciliar o volume de empréstimos com as tpaas8iadas nos contratos, pois nao
havia memdria de calculo ou qualquer indicio de agieomissfes pagas tivessem sido
baseadas em critérios de producdo. Ademais, constatque Banco transferiu mais de
R$70 milhdes para a Panamericano Administradora senhuma documentacgao
suporte.

187. Conclusdo semelhante foi consignada na carta-riglaténitida pela Price em

gue os auditores asseveraraaotorréncia de pagamentos de valores por prestagho
servicos por parte da Administradora e Prestadora Banco sem a adequada
composicao analitica e suporte contratugls. 1.439-1.516).

188. Deste modo, as condi¢cbes contratuais estipuladias aeministradores néo
foram elaboradas com o intuito de reduzir o potdn@gco de expropriacao derivado de
uma contratacdo com partes relacionadas, bem cenrarsactes realizadas por eles
nao tiveram a lisura e transparéncia exigidas @sirtgtancias, a demonstrar que 0s
administradores ndo agiram com a especial diligérexjuerida pelo art. 245 da Lei n°®
6.404/76.

189. Com intuito de afastar a incidéncia do ilicito, &#df Palladino alega que o0s
pagamentos realizados para a Panamericano Adraolos&r e a Panamericano
Prestadora teriam tido como Unico e exclusivo fatguitar despesas operacionais das
sociedades, o que teria sido, ao final, lucratiamp Banc®. Em outras palavras, se
houve falta de comutatividade dos pagamentos sssteu em beneficio do Banco e em
prejuizo das sociedades coligadas.

190. Essa alegacédo nao lhe aproveita.

191. Ao longo de toda a instrucdo restou comprovado aj@strutura de negocios
engendrada pelos administradores envolvendo o Banao Panamericano

Administradora e a Panamericano Prestadora torssiyel diversas transferéncias
indevidas de recursos.

192. Neste sentido, cabe destacar as transferénciaszadssd por meio da
Panamericano Administradora e da Panamericano adorat para 0s proprios
administradores, que receberam indevidamente neaiRE¥Y6 milhdes, irregularidade
que sera adiante tratada neste voto.

193. Como beneficiarios, Wilson de Aro, Adalberto Sayi®afael Palladino, Luiz
Bruno e Luiz Sandoval tinham plena consciéncia de gqueles pagamentos nao

3 Conforme declaragéo de Rafael Palladino apenfis. #471 a 2.479: “toda estrutura comercial dad®eestava na Prestadora de
servigos; que a estrutura do Banco era pequeramdiica maior parte dos funcionarios na Prestadora Administradora; que
havia franquias remuneradas pela producéo realizEdacordo com faixas estabelecidas em contratng Administradora as
receitas e os custos eram equilibrados para zduar@ no intuito de evitar desvio de dinheiro danBo para essas empresas; que
essa foi uma questdo muito levantada por investidquando da abertura do capital; que, a solugéengada para garantir a
confianga do investidor era zerar o lucro; que,rerdo da sinergia existente entre essas sociedademnarios do back Office
compartilhavam funcdes de todas as empresas, pongante comercial, relativa a venda dos produtosierra separada; que,
apesar da existéncia de compartilhamento do bateQ¢las tinham indicadores individuais de desamhp”.

Processo Administrativo Sancionador CVM N° 01/26Moto — pg. 33 de 55



tinham qualquer relagdo com o0s servicos prestagdgsomanto, ndo poderiam ser
consideradas contraprestacdes estritamente covastati

194. Além disso, Wilson de Aro e Luiz Bruno solicitaramais de R$16 milhdes em
espécie da tesouraria do Banco em desfavor da Raicanmo Administradora, conduta
gue também serd examinada adiante neste votodé&wonstra, mais uma vez, que
referidos administradores sabiam que estes recundosrepresentavam pagamentos
compensatorios aos servicos prestados pela refaraedade.

195. Do mesmo modo, entre novembro de 2009 e maio de, 20Banco transferiu
R$12,8 milhdes para a Panamericano Administradeiizar operagcdes de matuos com
0 acionista controlador e outras sociedades imiggado GSS, o que também né&o
tinham relagdo com as despesas operacionais daposalade.

196. Como se V&, ha fartos elementos de prova a deraoqste, ao menos, R$104,8
milhdes foram transferidos do Banco para as alsdsdaiedades sem o intuito, Unico e
exclusivo, de quitar despesas incorridas por edaprastacao dos servi¢cos, como faz
parecer crer a defesa de Rafael Palladino.

197. Diante deste quadro fatico, forcoso reconhecer @uePanamericano
Administradora e a Panamericano Prestadora sercioamo verdadeira caixa-preta para
0s administradores realizarem toda a sorte de pagasie transferéncia de recursos,
sem qualquer correlacdo com os servigcos prestados.

198. Assim, ndo podem prosperar 0os argumentos de Luind3rAdalberto Savioli e
de Luiz Sandoval de que nao teriam tido qualquerggzacao nas decisdes de contratar
as sociedades nem teriam autorizado os pagamewoies;abia a eles zelar para que as
operacdes realizadas entre o Banco e as sociedadiesladas pela SSL observassem
condi¢cbes comutativas.

199. A Acusacéao apontou ainda outra irregularidade colagtelo diretor financeiro
Wilson de Aro: a falta de informagbes referentedPanamericano Prestadora e
Panamericano Administradora na consolidacédo dasmgnacoes financeiras do Banco
Panamericano.

200. Para a Acusacdo, ambas as sociedades teriam prestados relevantes e com
exclusividade para o Banco, demonstrando relacaedendéncia entre elas. Assim, a
SPS atribuiu responsabilidade ao diretor financgios ndo ter consolidado tais
informacdes nas demonstracdes financeiras do Bancojiolacdo ao paragrafo unico
do art. 249 da Lei n.° 6.404/76 c/c art. 1° darliggio CVM n.° 408/04.

201. Em defesa, Wilson de Aro alegou que diversos metetderiam sido produzidos

pela auditoria externa e pelo comité de auditoeim gjue tal matéria fosse sequer
abordada. Ademais, tais documentos teriam recordendaaprovacdo sem ressalvas
das contas apresentadas pelos administradores dedemstracdes financeiras, todas
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referendadas em assembleia geral. Em situacdes tmigssprudéncia seria univoca ao
determinar a isencdo de responsabilidade do admaithts que tem suas contas
aprovadas no conclave de socios.

202. Nao procedem tais alegacdes.

203. A uma, porque a existéncia da opinido de tercemds representa um salvo

conduto apto a eximir Wilson de Aro de seus mistéwacionais, que, no presente caso,
consistia em elaborar as demonstracfes finanadr&ompanhia em consonancia com
as regras aplicaveis as circunstancias, confors@onsabilidade atribuida ao diretor

financeiro pelo art. 32, Il “a”, do estatuto soail Banco (fls. 1.118-1.149). A duas,

porque a aprovacdo das contas em assembleia geraxime o administrador de sua
responsabilidade administrativa, que ora é objetexdme.

204. A Lei das Sociedades por A¢des em seu artigo 2@gpafo Unico, alinea "a",
da poderes & CVM para expedir normas que determinegmusdo nas demonstracées
contdbeis consolidadas das companhias abertas tidadms que, embora nao
controladas, sejam financeira ou administrativametgpendentes da companhia,
verbis

Art. 249. A companhia aberta que tiver mais de 30%ita por cento) do valor do
seu patriménio liquido representado por investioe®m sociedades controladas
devera elaborar e divulgar, juntamente com suasodsimacdes financeiras,
demonstraces consolidadas nos termos do artigo 250

Paragrafo unico. A Comisséo de Valores Mobiliapodera expedir normas sobre
as sociedades cujas demonstracdes devam ser alaiangiconsolidacéo, e:

a) determinar a inclusdo de sociedades que, emboracodioladas, sejam
financeira ou administrativamente dependentes nganhia;

b) autorizar, em casos especiais, a exclusdo de umanas sociedades
controladas.

205. Dentro do poder regulamentar conferido pelo ledmaa CVM expediu a
Instrucdo CVM n.° 408/04, que em seu artigo primaeterminou a inclusdo nas
demonstracdes financeiras consolidadas das congsaalertas de informacdes de
outras sociedades, conforme a seguir transcrito:

Art. 1° Para fins do disposto na Instrugdo CVM n° 24728ee marco de 1996, as
demonstracBes contabeis consolidadas das compaalhéatas deverdo incluir,
além das sociedades controladas, individualmengnoagonjunto, as entidades de
propésito especifico — EPGuando a esséncia de sua relacdo com a companhia
aberta indicar que as atividades dessas entidade8oscontroladas, direta ou
indiretamente, individualmente ou em conjunto, pelacompanhia aberta.
[grifou-se]

206. Com referida regulamentacdo, a CVM busca aprimaeradivulgacdo das
informacdes financeiras das companhias abertagenma a luz informacdes de
sociedades cujas atividades sao controladas pefapasthia aberta, isto €,
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independentemente de participacdo societaria. Eoordmcia deste controle das
atividades de outras sociedades, riscos signiimatitambém sdo assumidos pela
companhia aberta, que deve, nessas circunstanosplidar em suas demonstracoes
financeiras os ativos, passivos e os resultadosatasdades “controladas”.

207. Diante dos fatos e do quadro normativo, resta ewdeque 0 Banco
Panamericano deveria ter incluido em suas demgdssdinanceiras consolidadas os
ativos, passivos e os resultados da Panamericanun/stradora e a Panamericano
Prestadora, uma vez que elas tinham a finalidaddusxa de prestar servigcos
operacionais de relevancia para Banco e foram asknsidas pela diretoria como
verdadeiros departamentos da Compafhiarevelar controle operacional e econémico
das referidas sociedades.

208. Dessa forma, cabia a Wilson de Aro proceder a dolagdo das demonstracoes
financeiras do Banco com informacdes financeiraBataamericano Administradora e a
Panamericano Prestadora, conforme determina d°att Instrucdo CVM n.° 408/04.

11.2.2 — Da suposta transferéncia ilicita de regsirsdo Banco para
administradores e empresas controladas pela SSL

209. De acordo com a SPS, a SSL teria orientado a astn@gio do Banco
Panamericano a pagar remuneracdo baseada nosduasigdtados da Companhia, sem
aprovacao assemblear ou previsdo estatutaria, f@mdbase politica de remuneragao
variavel do GSS. Para a Acusacéo, tal conduta ¢texisado evidente prejuizo para a
Companhia, na medida em que os recursos utilizad@stal finalidade teriam origem
no proprio Banco, razéo pela qual a SSL foi resphilizada por abuso de poder de
controle, em violagao ao art.1Xaput da Lei n.° 6.404/76.

210. No que se refere a atuacdo dos administradoresusaddo entendeu que eles
teriam recebido pagamentos com base nos lucrosudagos do Banco, sem que tal
remuneragao tivesse sido autorizada pelos acieristano estatuto social. Com isso, a
remuneracao total dos administradores teria ex@dpoos limites aprovados em

assembleia.

211. Segundo apurado, os administradores teriam coiustitpessoas juridicas tao
somente para emitir notas fiscais contra a Paneamsri Administradora e a
Panamericano Prestadora a fim de receber os pag@smernundos da remuneracao
variavel ndo aprovada em assembleia. Para a S&8,dd a politica de remuneracao
variavel ter sido realizada sem a devida autorzagd8 pagamentos dela decorrentes

34 Neste sentido, 0 membro do conselho de admin&r&guilnerme Stolidt declarou que: Havia empresas que ndo eram
formalmente controladas pelo Banco Panamericanos muze eram administradas pela sua diretoria e irdegm de fato a
estrutura do Banco, como se fossem departamentes gige nessa situacdo estavam as seguintes enspii@aaamericano
administradora de cartGes de crédito, (...) Panaigaro Prestadora de Servi¢ofls. 2.186 a 2.191).
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teriam sido feitos a custa da propria Companhiaa uer que esta suportava todas as
despesas daquelas.

212. Diante disso, a SPS responsabilizou Wilson Rob#gt@dro, Rafael Palladino,
Carlos Roberto Vilani, Eduardo Avila Pinto CoelAmalberto Savioli e Luiz Augusto
Teixeira de Carvalho Bruno, na qualidade de diestoe Luiz Sebastido Sandoval, na
qualidade de presidente do conselho de administragga violacdo ao art. 156aput

da Lei n° 6.404/76, em razdo de terem recebido, npeio de interpostas pessoa
juridicas, recursos do Banco sem aprovacao da agsargeral ou do estatuto social.

213. Ja os diretores Vilmar Bernardes da Costa, Maritaira Seo e Elinton Bobrik,
assim como o conselheiro Jodo Pedro Fassina, facaisados de terem recebido, em
razao do cargo, recursos de terceiros sem autaazde assembleia geral, em violacao
ao disposto no art. 154, §2°, alinea ‘c’, da Lei&G404/76, uma vez que a Acusagao
entendeu que eles nédo teriam tido ciéncia de queocnssos por eles recebidos teriam
saido do proprio Banco e néo contra as sociedadgsads as notas fiscais de prestacao
de servigos foram emitidas.

214. Em defesa, a SSL argumenta que os administradeeamt recebido
remuneracao variavel em razdo das suas fun¢gbesieas csociedades integrantes do
grupo e nao pelas fun¢cdes desempenhadas no Bansortd que ndo ha de se falar em
remuneracdo sem aprovagdo assemblear. Além dissmecarsos utilizados para os
pagamentos teriam sido suportados pela Panamerioatiministradora e a
Panamericano Prestadora, recebidos do Banco Padaocanteem contraprestacdo aos
servicos devidamente prestados de correspondemtaria

215. Os administradores em suas correspondentes defésasegam o recebimento

de recursos oriundos da politica de remuneracdaavehinstituida pela SSL em razéo

do cargo ocupado no Banco Panamericano, nem adardssnotas fiscais por pessoas
juridicas constituidas especificamente para taliilade. Contudo, eles alegam que (i) a
politica de remuneracédo baseada nos lucros lhasstdo imposta pelo controlador, de

forma que néo teriam tido responsabilidade pelarapementacéo, (i) os pagamentos
teriam sido devidos e recebidos de boa-fé, e ¢8) impostos relacionados aos

recebimentos teriam sido recolhidos, inexistindssira, qualquer conduta desleal dos
administradores.

216. Trazidos os principais argumentos apresentadoss piddesas e Acusacao,
passa-se a andlise do caso a luz dos dispositavdseidn® 6.404/76, que reservou a
assembleia geral competéncia privativa para fixegnauneracdo dos administradores,
conforme consta de seu art. 16Ryerbis

Art. 152. A assembléia-geral fixara o montante glolou individual da

remuneragdo dos administradores, inclusive bepsfide qualquer natureza e
verbas de representagéo, tendo em conta suas sabpmiades, o tempo dedicado
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as suas funcbes, sua competéncia e reputacdosimoéis e o valor dos seus
servicos no mercado. (Redacéo dada pela Lei n7,90451997)

§ 1° O estatuto da companhia que fixar o dividesloligatorio em 25% (vinte e
cinco por cento) ou mais do lucro liquido, poddbair aos administradores
participacdo no lucro da companhia, desde que otsll ndo ultrapasse a
remuneragdo anual dos administradores nem 0,1 @aimd) dos lucros (artigo
190), prevalecendo o limite que for menor.

§ 2° Os administradores somente fardo jus a jg@ti@&o nos lucros do exercicio
social em relacdo ao qual for atribuido aos adiagsie dividendo obrigatério, de
que trata o artigo 202.

217. Deste modo, os acionistas reunidos em assembldergm optar por definir a
remuneracao individual de cada administrador oabe$#tcer um montante global,
hiptese que constituira limite maximo de gastesrasuportado pela companhia com a
remuneracdo ou quaisquer outros beneficios e vetbagpresentacdo referentes as
funcdes exercidas pelos administradores.

218. Importante pontuar que as alteragdes promovidaslgIn® 9.457/97 inovaram
justamente para trazer ao escrutinio dos aciorastiEzisdo sobre o total de dispéndio a
ser suportado pela companhia com referida mata,deixar de fora os beneficios de
gualguer natureza, que poderiam ser objeto de t¢asmdundesejadas dos
administradores.

219. Além da remuneracao fixa, o estatuto pode atrilaos administradores

participacdo no lucro da companhia, desde que ddogpros requisitos para sua
determinacao e distribuicdo previstos nos 881° éA&8im, ndo basta que o estatuto
social crie para os administradores o direito dg@pacao nos lucros, pois eles somente
fardo jus a referida remuneracdo quando for attdblwdos acionistas o dividendo
obrigatoério.

220. Retornando ao caso concreto, embora ndo houvessdasjwr estatutaria
atribuindo aos administradores participacdo noslteetos do Banco Panamericano, 0s
administradores receberam pagamentos atreladogsamgenho da Companhia que
extrapolaram a remuneracao global anteriormeniaidafpela assembleia geral.

221. Neste sentido, destaca-se, por ser esclarecedosistiematica adotada, a
declaracao do diretor superintendente do BancoeRBElladino:

recebia bénus em razdo do resultado gerencialdies tas empresas, inclusive do
Banco; que a politica de pagamento de bénus et@%epara o controlador, Senor
Abravanel, e 10% para os demais executivos; quel@és destacados para os
executivos, 2,7% eram encaminhados a Holding —tighe 10 executivos — e 0

resto permanecia com o0s executivos da divisdo deieen sendo 1,3% para o
depoente, 2,7% para os demais Diretores e 3,3% gmm@utros executivos da

divisdo; que essa politica de distribuicdo de b&@mxistia por escrito; que a maior
parte do resultado gerencial da divisédo finangaicainha do Banco, respondendo

% EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadad. Quartier Latin. Pg. 340, Vol II.

Processo Administrativo Sancionador CVM N° 01/26Moto — pg. 38 de 55



por cerca de 60% do lucro, que apés a aberturapitatdo Banco Panamericano,
passou a receber esses valores por meio das steieldacapital fechado da
divisdo financeira.

222. Na mesma linha foi a declaracdo de Luiz Sandovalsigente da SSL e do
conselho de administracdo do Banco, ao afirmax(ftpie2.186-2.191):

a remuneracgao dos administradores do banco e desslempresas do grupo eram
estabelecidas pelo CONSELHO DE DIRECAO DO GRUP@; asiremuneragoes
dos diretores do banco eram pagas mediante a entieg#tas fiscais de empresas
abertas por eles com a uUnica exclusividade [sialedeber a contra remuneracao
pelos trabalhos exercidos no grupo; que a vantagera O grupo era 0 ndo
pagamento dos tributos previdenciarios.[....] queterrogado aprovava os valores
pagos com base nos resultados apresentados nhoascdzale, previamente,
auditados pelas empresas de auditoria; [....] queualidade de presidente do
grupo tinha prerrogativa de determinar o pagameletagratificacdes por fatos
excepcionais com sobras remanescentes da verhiaadesth participacdo nos
lucros do grupo; que indagado em qual documentavasftormalizada esta
prerrogativa em relagédo ao banco, respondeu quatagle uma praxe néo escrita,
existente no Grupo ha quarenta anos.

223. Diante de tal quadro, ainda que alguns administesdalo Banco tenham

exercido cargos em outras sociedades da SSL, nddvidas de que a SSL instituiu
politica de remuneracédo variavel para os administes do Banco sem aprovacao
assemblear ou previsao estatutaria, isto é, seem@rs ditames da Lei das S/A.

224. As regras contidas no art. 152 demonstram a grpreteeupacao do legislador
com a transparéncia e o0 modo de fixagdo da remgAeeios administradores, de forma
que a existéncia de remuneracgdo variavel institisidado ambito do érgdo maximo da
companhia revela-se flagrantemente irregular. T@qupacéo também pode ser aferida
pelo teor do art. 154§2°, alinea “c”, da Lei 6.404/76, que veda ao adstiador o
recebimento, sem prévia autorizagdo estatutariassemblear, de qualquer vantagem
pessoal decorrente do cargo.

225. Na mesma linha, e com o intuito de prover aos &t@s informacdes
necessarias e Uteis para decidirem sobre a aderpradaeracdo dos administradores, o
legislador impOs ao administrador o dever de esctar por ocasido da assembleia
geral e a pedido dos acionistas, todos 0s bengféicimntagens que esteja recebendo da
companhia, bem como das sociedades coligadas,olzmids ou do mesmo grupo,
conforme consta do art. 157, §1°, alinea “c”, denlé.404/76.

226. Trata-se de regras sobre remuneracao dispostas ganh o claro intuito de
facilitar o alinhamento entre os interesses dos irddtradores e da companhia,
buscando, com isso, reduzir o chamado “custo decij&® e gerar valor para os
acionistas.

% Tal como exposto pelo diretor da Marcos Pinto emdissertacido de mestrado acercaRildcdo entre dispersdo acionaria e
remuneracdo dos administradores de companhias aiedefendida junto a Escola de P6s Graduagdo emdacia da Fundacéo
Getulio Vargas em 2011ufna das principais fungdes das sociedades andnémaermitir que os acionistas deleguem o poder

Processo Administrativo Sancionador CVM N° 01/26Moto — pg. 39 de 55



227. A toda evidéncia, a sistematica adotada pela Le6.404/76 ndo proibe o
pagamento de remuneracdo varidvel aos adminisemaddiretamente pelo acionista
controlador, porém, exige que tal pratica sejara#da pelos acionistas reunidos em
assembleia geral, 0 que ndo ocorreu no preserde cas

228. Além de estabelecer o pagamento de remunerac@velpor sua propria conta
e sem a ciéncia dos demais acionistas, isto éas#enida transparéncia, a SSL colocou
0 Banco para custear tais dispéndios. Conforme deimemente comprovado nestes
autos, os administradores do Banco emitiram nagaai$ de prestacdo de servicos em
face da Panamericano Administradora e a Panamerieeastadora, sociedades cujas
despesas eram integralmente arcadas pelo Banco.

229. A corroborar tal conclusd cabe mencionar mensagens eletrénicas trocadas
entre Luiz Sandoval, Rafael Palladino e Wilson Rumbele Aro, nas quais foram
discutidos os valores devidos aos administradaetivos a politica de remuneracéo
variavel (fls. 2.061-2.063). Em 13.11.09, Rafadlg®@io enviou mensagem eletronica

a Luiz Sandoval solicitando autorizagcdo para quibar saldos da politica de
remuneracao variavel com os administradores, tenpi@sidente da SSL aprovado no
mesmo dia. E, em 17.11.09, Wilson de Aro envia mgas a Rafael Palladino a ser
encaminhada a Luiz Sandoval com o seguinte teor:

Caro Sandoval, segue abaixo os valores de pag#@dppara pagamento antes da
assinatura de compra e venda de a¢des pela CEEdmo fizemos nos outros
anos _estes valores serdo pagos através de Notasc#is emitidas contra
Administradora _[Panamericano __Administradora] __cujos _valores _serdo
repassados pelo Banco através de comissfgrifou-se]

230. O teor da mensagem é revelador da pratica de pagasngara administradores
do Banco: ap0s a aprovacdo do presidente da sdeiemmtroladora e presidente do
conselho de administracdo Luiz Sandoval, os adiragigres emitiam, por meio de
pessoas juridicas, notas fiscais de prestacdo decase de consultoria contra a
Panamericano Administradora, que recebia recus@adco dissimulados na forma de
“comissaon”, para entdo repassa-los aos administrado

231. Na&o obstante, o Banco suportou pagamentos reladivesnuneracao de outros
administradores da SSL que sequer participavanestig do Banco. A esse respeito,
J.M.C. declarou ter recebido R$ 50.000,00 por n&&®ahamericano Administradora,

decisério em um empreendimento a executivos piafis. Essa delegagdo é eficiente porque permite gmpresa seja
administrada por aqueles que estdo em melhoresigies! de fazé-lo, seja por que sdo mais capazesperientes, seja
simplesmente porque permitem aos investidores gapseu tempo de maneira mais eficiente em outraslades. O problema é
que essa delegacéo tem um custo, conhecido natlitarcomo custo de agéncia (Jensen e Mecklingg)1$& presumirmos, como
€ usual, que os administradores buscam sempre nzaxisua propria utilidade, eles n&o atuardo sempoemelhor interesse dos
acionistas. E desse desalinhamento de interessesieuestidores e administradores que surgem etosude agéncia, tais como
os gastos que sdo efetuados pelos administradangseaeficio préprio e as despesas incorridas patisnistas para fiscalizar os
administradores

57 Ainda sobre a sistematica adotada, cabe reprodiegitaracdo do gerente de controladoria C.B.&lativamente aos
funcionarios contratados por meio de pessoas joaisli 0 depoente enviava email solicitando emissioada fiscal relativa ao
valor aprovado por Wilson de Aro e Rafael Palladipa.] que, com base no valor aprovado pela holding, &eagh a planilha
com os valores a serem pagos aos Diretores; quénasera pago com base no resultado gerencial enodesultado contabil;
que se recorda de o resultado gerencial ter sigmesor ao contabil.
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embora jamais tenha prestado qualquer servico pa@ciedade contra a qual emitiu
notas fiscais. Na mesma direcdo, M.T.S. afirmou reebido remuneracéo da
Panamericano Administradora sem ter tido cargefaida sociedade.

232. Dessa forma, a SSL ndo s6 determinava pagamentis/aos a politica de
remuneracdo varidvel dos administradores com resumda propria instituicdo
financeira, sem aprovacdo dos demais acionistago cambém remunerou outros
administradores dela com recursos do Banco, bemadic-se, assim, de recursos da
Companhia em detrimento dos demais acionistas.

233. No presente caso, restou configurado que o ac@gaditrolador influenciou na

administracdo do Banco em favor da tomada de detada medida que causou
prejuizo aos demais acionista da Companhia. Ema®ytalavras, Luiz Sandoval,
presidente da SSL, efetivamente instruiu Rafaela&alo, diretor superintendente e
membro do conselho de administracdo do Banco, aepdrpratica politica de

remuneracao variavel contraria a lei e em prejdicdanco Panamericano, a revelar
flagrante abuso de poder de conttble

234. Além disso, a SSL utilizou a estrutura de transfeig de recursos existente
entre 0 Banco e a Panamericano Administradora ernfatcano Prestadora para
viabilizar empréstimos para ela e para outras dadies do grupo com custo financeiro
reduzido, o que reforca a intencdo abusiva da SSsatisfazer interesses pessoais em
detrimento dos interesses dos demais acionisteadod em infragéo ao art.1Xcaput

da Lei n.° 6.404/76.

235. Com relagéo ao comportamento dos administradoresi das S/A nao impede

o recebimento de remuneracdo variavel ou mesmagam pessoal de terceiro por
parte do administrador, exige, porém, a anuénaaadmnistas reunidos em assembleia
geral ou autorizacao estatutaria, de sorte quedagiealquer pagamento recebido sem o
consentimento dos acionistas ndo pode ser condaldi@ta, na forma da lei, o que
afasta, assim, o argumento de que os pagamentos &do devidos.

236. A pretensa boa-fé dos acusados também ndo mereltedac pois o carater
ilicito da atuacdo dos administradores decorrerdprp arranjo adotado para receber
tais valores. Isto porque, caso 0s pagamentos réetes da politica de remuneracéo
variavel instituida pela SSL fossem licitos, cegate ndo seria necessario constituir
uma pessoa juridica tdo somente para receber pag@smde outra pessoa juridica, a
qual nenhum servico foi prestado, emitindo notasais de servicos de consultoria
justamente para dissimular a natureza daquelesnmeamas, que diziam respeito
exclusivamente ao desempenho das atividades easrcgbr eles no Banco
Panamericano.

38 " A . . o ~ .
“Para os fins destes autos, os ilicitos previstozamut e na alinea "c" restardo caracterizado®rseoinprovado que 0s

controladores utilizaram seu poder de controle mt@rminar a remuneracdo de administradores oselttwiros fiscais em
desacordo com as regras do art. 152, caput, da®L&404/76". Processo Administrativo n® RJ200783iretor Relator Marcos
Pinto, apreciado pelo Colegiado em 13/05/2008.
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237. Os administradores procederam desta maneira exa@nper saberem que

agueles pagamentos nao poderiam ser feitos regeiéerpelo Banco, mas somente por
interpostas pessoas juridicas, utilizadas como adeico biombo para disfarcar a
natureza daqueles pagamentos, com claro intuittudibriar a Receita Federal do

Brasil, os demais acionistas da Companhia e o merma valores mobiliarios.

238. Como se sabe, a Lei das S/A estabeleceu em s@ssatb4 e 155 padrbes de

conduta com intuito de limitar o risco de utilizagdelo administrador dos recursos e
bens da companhia em proveito proprio ou de outrestabelecendo verdadeiros

postulados que devem pautar a atuacdo dos admdustss. Assim, o administrador

deve exercer suas atribuicdes legais sempre noométiteresse da companhia,

respeitando a lei e o estatuto, sendo-lhe vedagersecucdo de seus interesses
préprios®.

239. Deste modo, o fato de os administradores terem @igntados pelo acionista
controlador a desvirtuarem o recebimento daquedgsrpentos ndo tem o condao de
eximi-los de responsabilidade no presente casopquemecem crer as defesas, pois 0
administrador ndo age por conta e ordem do acengttrolador ou do acionista que o
elegeu, vez que ndo sdo mandatéarios deles, magrifiogm 6rgdos da companhia que
representam exclusivamente os interesses dela, éistos interesses de todos o0s
acionista®. Deste modo, compete ao administrador pautar smduta sempre no
melhor interesse da companhia e de sua finalidaxtativa, conforme determina a lei.

240. A fixacdo de remuneracdo injustificada a custa dadd e o seu recebimento
sem consentimento dos acionistas sao fatos subsigmara embasar a infracdo de
violacdo ao dever de lealdade e ao principio détaestbservancia do interesse social.
Dito isso, resta individualizar a conduta dos adasaconforme acertadamente fez a
Acusacao.

241. De acordo com as provas constantes dos autos, M\Reberto de Aro, Rafael
Palladino e Luiz Sandoval foram responsaveis péoceo em pratica a politica de
remuneracao variavel que extrapolou os limites\smfos em assembleia geral. Eles
fixaram os valores devidos a cada administradatysive os deles proprios, tendo por
base uma politica de remuneracédo ndo aprovad&patpanhia. Ademais, a decisdo de
efetuar os pagamentos por meio de recursos do Bfantomada por eles, a revelar
conduta incompativel com o dever de lealdade exigalo art. 155 da Lei n® 6404/76.

242. No que se refere a Carlos Roberto Vilani, EduarddlaAPinto Coelho,
Adalberto Savioli e Luiz Augusto Teixeira de Cah@Bruno, restou evidenciado que
eles tinham plena consciéncia de que os pagamestebidos eram indevidamente
suportados pelo Banco, o que também caracteriha fain seus deveres fiduciarios,
destacadamente o dever de servir com lealdade pa&inia.

¥ EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentaddolume lIl. S&o Paulo: Quartier Latin, 2011, @71e seguintes.
40 CARVALHOSA, ModestaComentarios a Lei de Sociedades Andnirvadume IIl. Sdo Paulo: Saraiva, pg. 334.
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243. Em relacdo aos administradores Vilmar BernardeSakda, Mario Tadami Seo,
Joao Pedro Fassina e Elinton Bobrik, a Acusacdamarfque eles teriam recebido, em
razéo do cargo, recursos de outra sociedade semsertimento dos demais acionistas,
comportamento vedado pelo artigo 154, 82°, aliskada Lei n.° 6.404/76, a seguir
reproduzido:

Art. 154. O administrador deve exercer as atribescue a lei e o estatuto lhe
conferem para lograr os fins e no interesse da anhip, satisfeitas as exigéncias
do bem publico e da funcéo social da empresa.

§ 2° E vedado ao administrador:

(..)

c) receber de terceiros, sem autorizagdo é&tatwou da assembléia-geral,
qualquer modalidade de vantagem pessoal, diretandweta, em razdo do
exercicio de seu cargo.

244. Como se observa, a norma veda o recebimento déiderdecorrente do cargo
providos por terceiros estranhos a companhia, setarizacdo estatutéria ou da
assembleia geral. Alias, a redacdo do dispositibastante ampla, a demonstrar que o
legislador pretendeu alcancar qualquer modalidadeadtagem e de pessoa estranha a
companhia.

245. Neste sentido, cabe reproduzir licdo do ilustrégssor Modesto Carvalhd$a
O principio é o de que os administradores, comeesgmtantes organicos da
sociedade, ndo podem obter nenhuma comissao, fwraeeivantagem, em virtude
de sua funcagem conhecimento e consentimento da prépria compaiah cuja
vontade, no _caso, sera manifestada pela assemblgieral. Se o fizer sem a
necessaria autorizacdo, as vantagens recebiddsizitreis em dinheiro, seréo
entregues a companhia como forma de ressarcimeodo pejuizos que se
presumem causados a ela. [grifou-se]

246. O objetivo da norma € evidente: busca evitar queaggens pessoais recebidas
de terceiros, especialmente aqueles interessadogaasacionar com a companhia,
possam influenciar indevidamente a conduta do adtrador, que poderia, por
exemplo, sentir-se tentado a satisfazer seus pgprieresses ou de outras pessoas, em
sacrificio do interesse social. Por tal razéo, taebimentos devem ser expressa e
previamente aprovados pelos acionistas, que, sigdgdal circunstancia, dispensarao
maior atencdo sobre 0s negocios praticados petogetiadores com as pessoas que
Ihes oferecem vantagens.

247. Conforme demonstrado as fls. 4.441 a 4.473, 5.55849 e 5.850 a 6.009,
Vilmar Bernardes da Costa, Mario Tadami Seo e Jeéadro Fassina receberam
diversos pagamentos de terceiros sem autorizagatutdsia ou da assembleia, em
flagrante violacdo ao art. 154, §2°, alinea ‘c’Ldan.° 6.404/76.

41 CARVALHOSA, ModestaComentarios a Lei de Sociedades Andnirvadume IIl. Sdo Paulo: Saraiva, pg. 344.
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248. No que se refere a conduta de Elinton Bobrik, d&veegistrar que o acusado
recebeu dois pagamentos realizados pela Pananwridministradora em periodo
anterior a sua posse como administrador do BanoarRexricano, conforme se verifica
das notas fiscais anexas as fls. 4.431 e 4.432teram de posse apenso as fls. 2.348-
verso.

249. Deste modo, e ausente elemento de prova de quercBobrik tenha recebido
vantagem pessoal ao tempo em que exercia o cargtireter estatutario do Banco
Panamericano, for¢coso reconhecer que os pagamegosados pela Acusagédo nao se
deram no exercicio efetivo do cargo de administrattimo exige o art. 154 da Lei das
S/A, razéo pela qual ndo restou comprovada infragaeferido dispositivo legal.

250. Quanto a auséncia de transparéncia dos pagameittms dos administradores,
cabe registrar que o formulario de referéncia (f1638-1.041) arquivado na CVM né&o
informou a existéncia da politica de remuneracaovavel sobre os resultados da
Companhia. Referido documento foi subscrito poraRlaPalladino e Wilson de Aro,
responsaveis pela veracidade das informacdessalbstias, e apenas mencionou que 0s
administradores fariam jus a pro-labore mensalreefii@os, que consistiam em plano
de previdéncia privada, seguro de vida, assisténéiica e odontoldgica.

251. Deste modo, Rafael Palladino e Wilson de Aro distdgn informacdes
imprecisas a respeito da remuneracao dos admawsés do Banco Panamericano, em
descumprimento ao que preceitua o art. 14 da g&irCVM n.° 480/09, que determina
a divulgacao de informacdes verdadeiras, compktasnsistentes e que néo induzam
ao erro o investidor.

11.2.3 — Dos saques em espécie realizados por astmitdores do Banco

252. De acordo com o apurado pela SPS, os diretoreolVds Aro e Luiz Bruno
teriam solicitado verbalmente a tesouraria do BaPaaeamericano diversos saques em
espécie, entregues no subsolo do edificio sedeodap&nhia e colocados no porta-
malas de veiculo automotor de posse de Luiz Bruno.

253. Os saques totalizaram mais de R$16 milhdes e némtdido registro de
retirada ou recibo da entrega do dinheiro, ausasdéen a justificacdo do destino dos
recursos, a demonstrar, segundo a Acusagao, qse\e Aro e Luiz Bruno teriam se
desviado de suas atribuicOes para atender intsresse&nhos aos da Companhia, em
violacdo ao art. 154aput da Lei n® 6.404/76.

254. Em defesa, Luiz Bruno argumentou que nao teriadsaga determinado o saque
de valores, uma vez que nao teria alcada parddazé-

255. Wilson de Aro, por sua vez, alegou que essas mowxagees financeiras
referiam-se a adiantamentos solicitados por digecsanpanhias coligadas ao Banco,
ndo havendo nada de ilicito nos saques efetuadonsgselquer documento suporte
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acerca de sua destinagdo. Acrescentou que todeswpees realizados teriam sido
oportuna e posteriormente regularizados, com oddeapontamento acerca de sua
motivacédo e destino.

256. Os argumentos apresentados pelos acusados naofsd@entes para afastar a
responsabilidade deles no presente caso, bem cameceen de verossimilhanca.

257. Com relacdo ao argumento de que o0s saques tertimadiantamentos para
companhias coligadas ao Banco, tendo sido postezite regularizados, cabe registrar
que as diversas auditorias realizadas no Banconkaitano ndo lograram obter
comprovacao de que tais saques teriam tido o pitopgiegado por Wilson de Aro.

258. Pelo contrario, o relatério de auditoria anexolas1.891 a 1.903 demonstra a
materialidade dos saques e a auséncia de reggkoizdaquelas movimentagOes
financeiras, visto que a maioria das retiradaste@® sua correspondente baixa contabil
fundamentada.

259. Além disso, o gerente de tesouraria relatou ter sitentado por Wilson de Aro
a ndo proceder a comunicacdo dos saques ao Cordell@ontrole de Atividades
Financeiras (“COAF"¥%. Complementa o rol de provas acerca da ocorréwikicito a
declaracdo prestada pelo coordenador da tesoutpréa,confirmou a utilizacdo de
procedimentos irregulares na realizagdo dos iratige saques, conforme trecho a
seguir reproduzido (fls. 2.119 a 2.121):

no periodo em que coordenou a Tesouraria, recebeusas solicitacdes de
M.A.M. [assessor do diretor financeiro Wilson deope também dos Diretores do
banco WILSON ROBERTO DE ARO (Diretor financeiro)L&l1Z AUGUSTO
TEXEIRA DE CARVALHO BRUNO, conhecido como “Dr. Broh (Diretor
juridico), referentes a saques de valores vultesogspécie, (...) referidos valores,
na maioria das vezes, eram entregues a LUIZ AUGNSEXEIRA DE
CARVALHO BRUNO em uma caixa, no estacionamento 8igubsolo; [....] que
em outra oportunidade, no ano de 2010, levou R®D000 em espécie para
WILSON ROBERTO DE ARO, [....]; que os saques ordimsaverbalmente pela
Diretoria eram sempre contabilizados na conta “Adimento Diversos”, que esse
procedimento era feito antes de o depoente seprd@oador da Tesouraria [....].

260. A falta de plausibilidade da tese defensiva coesgsh imaginar a razao pela

qual um diretor de uma instituicdo financeira s&car vultosos recursos em espécie,
coloca-los no porta-malas de um veiculo automadoigir-se ao endere¢co de uma

sociedade coligada para realizar a entrega fisisaretursos, assumindo, assim, todos
0s riscos decorrentes do transporte dos valorésvas de simplesmente efetuar uma
transferéncia eletrénica disponivel.

261. Assim, o que se verifica dos autos é que os acssadiotaram procedimento
excepcional, para dizer o minimo, na realizacaou®sos saques em espécie feitos

“2 Resolugao n. 06/99: “[....] Anexo — Relagdo der@pies Suspeitas — [....] item 10. Outras operagdespor suas caracteristicas,
no que se referem as partes envolvidas, valoremafale realizagdo, instrumentos utilizados, ou fel@ de fundamento
econdmico ou legal, possam configurar hipétesesides previstos na lei n. 9.613, de 1998, ou clemetacionarem-se”.
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diretamente na tesouraria do Banco Panamericanopgeertinente registro de saida e
de entrega dos recursos, sem justificativa razpasein a devida comunicacao
obrigatéria aos érgaos de fiscalizagdo, enfim, easadordo com o0s procedimentos
esperados as circunstancias, a revelar flagrasteadde conduta.

262. Como se sabe, o artigo 154 da Lei n® 6.404/76 estad um dos principios
fundamentais em matéria societaria, qual seja, prelaaléncia do interesse sotiaD
legislador, ciente de que o administrador é respaipela gestdo de patrimonio alheio,
podendo dele dispor como se proprietario fossabipra pratica de atos que possam
resultar na reducéo do patrimonio da companhiawsamcorrespondente contrapartida
financeira ou econdémica.

263. Nesse sentido, o administrador ndo pode, sem agiovda assembleia ou do
conselho de administracdo, tomar emprestado recotstens da companhia, ou usar,
em proveito proprio ou de terceiros os bens, sesvigl crédito dela.

264. Assim, o dispositivo em comento estabelece que mirastrador tem a
obrigagéo de utilizar o patriménio social da coniparpara desenvolver o seu objeto
social e maximizar a sua funcao lucrativa, veddhda pratica de atos de liberalidade.

265. E, como se viu, Wilson de Aro e Luiz Bruno retirarenais de R$16 milhdes de

reais em espécie da tesouraria do Banco Panammrisam qualquer aparente

vinculagéo a realizacdo do interesse social da @oma e de sua finalidade lucrativa, a
demonstrar flagrante abuso na gestéo dos recurs@sss

266. Nao obstante as conclusdes ja assentadas, cabearegue, apds a apresentacao
das suas respectivas defesas nesta CVM, Wilson rdeeALuiz Bruno prestaram
esclarecimentos no ambito da ac&o criminal n°® 0D0®&.2011.403.6181, em tramite
perante a 62 Vara Criminal Federal da Secéo Judicé Sao Paulo, na qual afirmaram
que os recursos eram retirados em espécie do BRacamericano para o fim de
proporcionar o pagamento de propina (fls. 8.19€geiintes).

267. Diante do exposto, restou comprovado que WilsoArdee Luiz Bruno agiram
em desacordo com o preceituado no art. t&gut da Lei n® 6.404/76.

1.3 — Da suposta falha informacional no prospectade oferta publica de
acOes do Banco Panamericano

268. Trata-se de acusacao relacionada a suposta fditianacional constante do
Prospecto Definitivo de Oferta Publica Inicial ded&s de 13.11.2007 (“Prospecto”),
elaborado no ambito da oferta publica de distréwiprimaria de a¢cdes do Banco

“ EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentaddolume IIl. S&o Paulo: Quartier Latin, 2011, 93
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Panamericarid (“Oferta”), em violagdo ao disposto no art. 38ldstrucdo CVM n°
400/03°,

269. Conforme descrito no relatério, a SPS verificou gsérregularidades contabeis
praticadas pela administracdo do Banco teriam daugaconsisténcias no balanco
patrimonial da Companhia em 2007, ou seja, antefeattar publicamente suas acgdes.
Neste sentido, apontou notadamente a ausénciagt#roeno passivo de obrigacdes
decorrentes de eventos relativos a quitacdo deatogtde cessao de crédito.

270. A esse respeito, 0 gerente de contabilidade finend&.A.P.S., teria afirmado
que ‘havia, ainda, situacdes dmntratos refinanciados ou quitados antecipadamente
cujos valores nad@ramrepassados aos cessionarios e eram indevidamesd&los em
duplicidade gerando uma diferenca entre esses valores; giis@epancia verificada
junto ao cessionario Cetelem, por exemplo, podederrido em decorréncia deessao
em duplicidade da mesma operacao de crédifo[grifou-se]

271. Ao examinar as informacg6es financeiras da Companbiaidas no Prospecto, a
SPS teria verificado que o saldo existente na adafaassivo utilizada para controlar as
obrigagcbes decorrentes dos recebimentos antecigbel@®ntratos cedidos teria sido
inferior as obrigacbes apuradas por amostragemadadsas pela Acusacdo. Neste
particular, a SPS apontou que, pelo menos, R$ 1lH@es ndo estariam registrados no
passivo do Banco em 30.09.2007, montante equiaker&2% do patriménio liquido
informado na época (R$ 562,72 milhdes).

272. Em defesa, o Banco ndo contestou a materialidadteedmlaridade apurada, no
entanto, ponderou que a imputacdo de responsatglidancorrente da pessoa juridica
em razdao de praticas fraudulentas e de natureztdbibrapresentar-se-ia como
excessiva e exorbitante, na medida em que o Baada mais seria do que vitima da
atuacdo indevida de alguns administradores, o tpstasia sua responsabilizacaa, “
qual se coloca em desconformidade com os princigies razoabilidade e
proporcionalidade que devem orientar a atuacdo damkistracdo Publica (fls.
7.091).

273. Afirma, ainda, que, diante desse cenario, a CVMepdad discricionariamente,
excluir o Banco de qualquer responsabilidade pdiogos apontados, diante da
“evidente presenca de preponderante interesse plldee justifica a atuacéo
discricionaria da Administracdo Publica no sentidde afastar a pretendida
responsabilizacdo dBANCO(...)" (fls. 7.091).

274. Tal argumentacao ndo merece acolhida.

“4 Registro da oferta N° CVM/SRE/REM/2007/067, obiao 14.11.2007.

5 Art. 38. Prospecto é o documento elaborado padtarite em conjunto com a instituicéo lider darithisicdo, obrigatério nas
ofertas publicas de distribuicdo de que trata Estiucdo, e que contém informacdo completa, meesierdadeira, atual, clara,
objetiva e necesséria, em linguagem acessivel, a# mue os investidores possam formar criteriostanansua decisao de
investimento.

“6 Item 82 do Relatdrio de Inquérito.
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275. Inicialmente, é importante ressaltar que, diants geovas dos autos, as
irregularidades restaram incontroversas. Os testefizados pela Acusagdo e a
declaracdo do gerente de contabilidade sdo elematdgoprova contundentes em
desvelar que os administradores do Banco realizaranobras contabeis para melhorar
0S numeros da instituicdo financeira mesmo anteddeura de capital.

276. Com isso, as demonstracoes financeiras do Bancsiacaas do Prospecto n&o
refletiram a real situacdo patrimonial da Compantma vez que as informacdes ali
dispostas foram falseadas com o intuito de aparemte situagcdo financeira mais
favoravel para os potenciais investidores da ofgdtalica, em afronta ao disposto no
art. 38 da Instrucdo CVM n° 400/03, a sequir repratb:

Art. 38. Prospecto é o documento elaborado pelo ofertante em conjunto com a
instituicdo lider da distribuicdo, obrigatério nas ofertas publicas de
distribuicdo de que trata esta Instrucio, e que contém informacéio completa,
precisa, verdadeira, atual, clara, objetiva e necessaria, em linguagem
acessivel, de modo que os investidores possam formar criteriosamente a
sua decisao de investimento. [grifou-se]

277. Com relacdo ao argumento da defesa de que a regplaracdo do Banco no
presente caso mostrar-se-ia em desconformidadeosopnincipios da razoabilidade e
proporcionalidade que devem orientar a atuacaodtairistracdo Publica, o Colegiado
da CVM, em mais de uma oportunidade, j4 se manif¥ssobre a importancia da
ponderacdo dos principios que norteiam a AdmimdtaPublicd, cabendo ao
julgador, ao analisar o caso concreto, avaliar@doecessaria e adequada para atender
as finalidades no previstas no art. 4° da Lei 38%76°.

278. No caso vertente, embora os argumentos trazidaameensibilizar o julgador,

eles ndo tém o condao de afastar uma imputacaaateente caracterizada. Com
efeito, ainda que seja concedida aos entes da Astraigéio Publica certa liberdade para
decidir acerca da graduacéo e dos parametros m s#ilezados para a aplicacado da

“TPAS CVM 23/05; RJ2010/13301

8 Quanto & ponderac&o no momento da acusagéo, aotstadamente a ent&o diretora Luciana Dias notardbi PAS CVM
n° RJ2010/13301, acompanhado pelos demais membr@olégiado, em que afirmou que 0s processos Saambioves devem
ser pautados pelos principios da proporcionalidadka razoabilidade e, desse modo, nem todas as;defs objetivas aos
comandos legais seriam suficientes para justifitarprocesso sancionador. Para a Relatora, medish@sosadoras estariam
reservadas para aqueles casos em que a punicdga® aecessaria e adequada para a consecucaoalaadies relacionadas
no art. 4° da Lei n° 6.385/76.

49 Art. 4° O Conselho Monetario Nacional e a Comisiéi&/alores Mobiliarios exerceréio as atribuicdewistas na lei para o fim
de:

| - estimular a formac&o de poupancas e a suaagglicem valores mobiliarios;

Il - promover a expansao e o funcionamento efieientegular do mercado de ages, e estimular En@fgs permanentes em
acdes do capital social de companhias abertasostinle de capitais privados nacionais;

Il - assegurar o funcionamento eficiente e regdtzs mercados da bolsa e de balcéo;

IV - proteger os titulares de valores mobiliariassanvestidores do mercado contra:

a) emissoes irregulares de valores mobiliarios;

b) atos ilegais de administradores e acionistag@adores das companhias abertas, ou de admitoseside carteira de valores
mobiliarios.

¢) o uso de informacao relevante ndo divulgada e@ado de valores mobiliarios.

V - evitar ou coibir modalidades de fraude ou malgipéo destinadas a criar condi¢des artificiaidetaanda, oferta ou prego dos
valores mobiliarios negociados no mercado;

VI - assegurar 0 acesso do publico a informagdleesus valores mobiliarios negociados e as comparthie os tenham emitido;
VIl - assegurar a observancia de praticas comereiitativas no mercado de valores mobiliarios;

VIII - assegurar a observancia no mercado, dasicdesl de utilizag&o de crédito fixadas pelo Cors®lonetario Nacional.
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penalidade diante das circunstancias do caso doncederida atuacao encontra limites
e serd sempre vinculada com relacéo & sua finalidazbmpeténcid destacadamente
na hipétese em que a materialidade delitiva serenfiagrante.

279. De acordo com o art. 11 da Lei n° 6.385/76, compe®/M aplicar puni¢cdes
decorrentes da violagdo das normas legais cujo iwon@pto |he caiba fiscalizar, dentre
estas a Instrucdo CVM n° 400, de 2003, que em Helb& atribui ao ofertante a
responsabilidade por toda a divulgagdo contida mmsgecto, conforme a seguir
transcrito:

Art. 56. O ofertante € o responséavel pela veraeidadnsisténcia, qualidade e
suficiéncia das informacbes prestadas por ocasifioedistro e fornecidas ao
mercado durante a distribuicao.

280. Como se Vvé, a responsabilidade administrativa dwotaofte esta claramente
definida no art. 56, que lhe impde o dever de praas investidores informacdes
verdadeiras, 0 que comprovadamente nao ocorreteserge caso.

281. Ademais, a infracdo cometida pelo Banco tem efel@dstérios para o mercado
de capitais, pois retira a confianca dos investisliona correta precificacdo das
companhias, vez que a decisédo por eles tomadamemdau-se em informacao falsa,
nao condizente com a realidade financeira da Comaak tal fato se deu néo porque
os administradores agiram com descuido ou desateng@ elaboragdo das
demonstracdes financeiras, mas com manifesta me f@yelar o firme proposito de
ludibriar os usuérios das informacfes financeirae gaquele momento eram o0s
destinatarios da oferta publica.

282. Melhor sorte ndo merece o argumento de que seeaslfiante dos requisitos
para a aplicacdo da denominada “transferénciafopaala do controle acionario”, a
fim tornar ilegitima a responsabilizacdo do Banisio porque tal mecanismo é
utilizado em processos administrativos conduzideto pBCB, instituicdo com
finalidade e atribuicbes distintas daquelas fixada€VM. O Banco Central, no
exercicio de suas funcdes, realiza um exercicppod€eeracdo entre o bem juridico por
ele tutelado e o interesse publico para, a depatatecaracteristicas do caso concreto,
deixar de aplicar sancdes como parte do processoealglitacdo da instituicdo
financeird™.

% Celso Antdnio Bandeira de Mello define discricioedade como “[anargem de liberdade conferida pela lei ao adminisar a
fim de que este cumpra o dever de integrar comvenéade ou juizo a norma juridica, diante do casnareto, segundo critério
objetivo proprios, a fim de dar satisfagéo aos tilfes consagrados no sistema l€gal

5! Nesse sentido se manifestou o relator no &mbiteotto proferido no julgamento do Recurso 8550 ess&e realizada nos dias
23 e 24 de fevereiro de 2016 (3882 sessdo), rééeeenPAS CVM n° 14/2001: “Primeiro, quanto a tfaréicia qualificada de
controle acionario como mecanismo de exclusdo gporsabilidade, é importante diferenciar a aplicagé tal principio a
processos administrativos oriundos do Banco CedwaBrasil (‘BCB) e da CVM. E fato que ndo existe qualquer tigo d
arcaboucgo normativo para o processo de transfer@uellificada, no qual o BCB pode, antes de inigigrocesso de intervencéo
ou liquidacdo de uma instituicdo financeira, ofepiszo para que ocorra uma transferéncia de dentiddo ha na legislagéo ou
em qualquer norma emitida pelo Conselho Monetaagidhal qualquer referéncia a que a ocorrénciaabi¢ransferéncia de
controle dé ao adquirente qualquer imunidade ostiantom relacéo as obrigacdes existentes antés degdcio. O que pode
ocorrer € que o BCB, utilizando-se de sua disarmiiedade, assim como aplicando principios geraiglickito administrativo,
como a razoabilidade e a proporcionalidade, podeadede aplicar sangdes a instituicdo, aos novograladores e seus novos
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283. A CVM, nos estritos limites de seu mandato legalitiwo e prudencial, n&o
cabe realizar a mesma ponderacéo de valores cateadigidez do sistema financeiro
e tampouco conseguiria realiza-la com base nasniafpdes que detém. Além disso,
ante a auséncia de previsdo legal ou regulamenta, parece possivel a esta
comissdo, e a outros o6rgdos administrativos, adptar empréstimo eventual
conclusdo da autoridade monetaria quanto a incidéha intitulada “transferéncia
qualificada de controle acionario”, conclusdo egta&e, in casy sequer restou
demonstrada.

284. Por tais razbes, restou comprovado que o BanconRaraano descumpriu o
que determina o art. 38 da Instrugcdo CVM n° 400/03.

Ill — Das Penas

285. Diante de tudo que foi exposto, com fundamentorhald da Lei n° 6.385, de
1976, e levando em consideracdo para fixacdo da, ggnporcionalmente em cada
caso, (i) a pratica reiterada da conduta delitugsp,a ocorréncia de prejuizos
causados a investidores, (iii) o0 dano a imagem dcado de valores mobiliarios, (iv)
a vantagem auferida pelo infrator, (v) a expredsigte do dano causado a companhia
(vi) a perpetracao do ilicito mediante fraude,)(@irelevancia da participacao de cada
administrador nos ilicitos em que tomou parte &) (&s funcdes dos seus respectivos
cargos no Banco Panamericano, voto nos seguintasse

1) Pela condenacdo deWilson Roberto de Aro, na qualidade de diretor
financeiro do Banco Panamericano S.Aas seguintes penalidades:

(i) Inabilitacdo temporaria, por 12 (doze) anos, para @xercicio do cargo
de administrador de companhia aberta por perpetrar fraudes contabeis
consistentes na cessao de créditos em duplicidadempra de contratos
de forma simulada e manipulacdo de PDD, em violagAdisposto no art.

administradores justamente como parte do processeabilitacdo da instituicdo financeira. 19. Eméicadesses dois elementos,
primeiro, o de que n&o existe previséo legal pasars;éo de responsabilidade no processo de trénsfe qualificada, assim como
a possibilidade de aceitagdo do poder discriciondoi BCB em tais casos, que o CRSFN apresentaddecma repelindo tal
isencdo, como no Recurso 6009, julgado em 20 deame 2005, citado no Parecer PGFN/CAF n° 815/26@6admitindo tal
imunidade, como nos Recursos 05954, 11178, 061198 #1. O que os casos aqui mencionados nos qu#sngdo foi admitida
tém em comum é o fato de serem processos oriungdld3CiB. No caso de processos oriundos da CVM, ni&ieegualquer
autorizacéo na Lei da CVM para [que] tal agénciaedde cumprir seu dever de fiscalizador em razéwlentificacéo de uma crise
econdmico-financeira na instituicdo objeto de umestigacdo. Seria efetivamente absurdo admitpdassibilidade. Seria como
imaginar que, eventualmente, uma instituigdo fiemacsujeita a uma transferéncia qualificada dérolneventualmente ganhasse
uma imunidade contra qualquer divida tributaria, \polacéo dos direitos dos consumidores, por géaa regras ambientais, ou
qualquer outro tipo de puni¢do administrativa a gstivesse sujeita. 20. No caso presente, osipsdputores de um dos recursos
solicitaram insistentemente que o presente prodesse julgado de forma conjunta com o Processe545, o qual trata dos
mesmos fatos aqui discutidos e no qual, conforrdecamentacao trazida aos autos pelos prépriosrestes, Banco Boavista
Interatlantico e o Sr. Danton de Magalhdes GaledBCB néo considerou a transferéncia qualificadm entendendo que os
presentes fatos guardavam relagdo com a manutdaddigidez econdmico-financeira das instituicdeskfidas. N&o se poderia
imaginar que os recorrentes buscavam apenas canshembros desse CRSFN unificando os processastfazer argumentos
aplicaveis apenas aos casos sob jurisdicdo do BEBuiiliza-los em processo oriundo de outro éfgderal com autoridade para
fiscalizar condutas totalmente diversas daqueldsnstidas ao BCB. De nada ajuda, também, que asreates desejem
convencer os membros desse CRSFN com a juntadeotitdas de 6rgdos de imprensa, supostamente “ploVague a
transferéncia de controle ocorreu a pedido do gmésidente do BCB (fl. 2445). A impropriedadetaleargumentacéo, fundada
em boatos, quando vinda dos préprios envolvidefgetivamente reprovavel. Fica, entdo, totalmegjeitada tal razdo do recurso”.
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2)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

154, caput da Lei n° 6.404/76. Em razéo da confiss&ado ilicito pelo
acusado, a pena foi reduzida de 15 para 12 an®gs € cumprimento ao
disposto no §9° do art. 11 da Lei n°® 6.385/76.

Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por favorecer
sociedade coligada por meio de operacBes ndo ctvastae sem
pagamento compensatério adequado, em violacdosposio no art. 245
da Lei n°® 6.404/76.

Multa no valor de R$200.000,00 (duzentos mil reais)por deixar de

incluir no balango consolidado do Banco Panameoica. informacgdes

referentes a Panamericano Prestadora de Servigas &tPanamericana
Administradora de Cartdes de Crédito Ltda., descimdp determinacao
contida no paragrafo Unico do art. 249, da Lei6rd04/76, c/c art. 1° da
Instrucdo CVM n° 408/04.

Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por receber, em
razdo do cargo, vantagem pessoal pecunidria, exirago deslealmente os
limites estabelecidos em assembleia-geal,violacdo ao disposto no art.
152 c/c art. 155, ambos da Lei n° 6.404/76.

Multa no valor de R$200.000,00 (duzentos mil reaispor omitir, no
Formulario de Referéncia entregue a esta CVM ed&300, as vantagens
pessoais recebidas dos controladores pelos dise®reonselheiros em
razao dos cargos que ocupavam, em descumprimemis@usto no art. 14
c/c art. 24, em especial o item 13.15 do anexddtihs da Instrucdo CVM
n° 480/2009.

Multa no valor de R$1.667.041,35 (um milhdo, seisu®s e sessenta e
sete mil, quarenta e um reais e trinta e cinco ceawosf* por sacar

recursos do Banco Panamericano S.A. sem qualquamumto suporte
sobre sua destinagcédo, em violacdo ao dispostotndat,caput da Lei n°

6.404/76.

Pela condenacdo de Rafael Palladino

(i)

Na qualidade de diretor superintendente do Banco Reamericano S.A.,
as seguintes penalidades

a) Inabilitacdo temporéria, por 15 (quinze) anos, parao exercicio
do cargo de administrador de companhia abertapor perpetrar
fraudes contabeis consistentes na cessdo de oéditn
duplicidade, recompra de contratos de forma sinaulaal
manipulacdo de PDD, em violacdo ao disposto ndSttcaput
da Lei n°® 6.404/78.

b) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por
favorecer sociedade coligada por meio de operag@@somutativas
e sem pagamento compensatério adequado, em vicdacéisposto
no art. 245 da Lei n°® 6.404/76.

c) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por
receber, em razdo do cargo, vantagem pessoal peeni
extrapolando deslealmente os limites estabele@doassembleia-

%2 Infrac&o definida como grave para fins do dispasic§3° do art. 11 da Lei n° 6.385/76, nos termmdndtrucdo CVM n°
131/90, sucedida pela Instrugdo CVM n°® 491/11.

%% Apensa as fls. 8.555 e 8.556.

% Valor equivalente a 10% do total de saques irsggaldescritos na tabela 22 do relatério de ingugls. 6.305).

%% Ver nota 52.
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3)

4)

5)

geral, em violacdo ao disposto no art. 152 c/c 1%, ambos da
Lei n° 6.404/76.

d) Multa no valor de R$200.000,00 (duzentos mil reaispor omitir,
no Formulério de Referéncia entregue a esta CVMB@196.10, as
vantagens pessoais recebidas dos controladores gektores e
conselheiros em razd8o dos cargos que ocupavam, em
descumprimento ao disposto no art. 14 c/c art.ePd especial o
item 13.15 do anexo 24, todos da Instrucdo CVM872009.

(i) Na qualidade de membro do conselho de administracddo Banco
Panamericano S.A. a penalidade de multano valor de R$500.000,00
(quinhentos mil reais) por faltar com o dever de lealdade ao aprovar as
demonstrac¢@es financeiras do Banco Panamericante die que elas ndo
refletiam a real situacdo econdmico-financeira ommanhia, em violagéo
ao art. 154caput da Lei n° 6.404/76.

Pela condenacido de Eduardo de Avila Pinto Coelho,anqualidade de
diretor de tecnologia da informacdo do Banco Panamieano S.A, as
seguintes penalidades:

(i) Inabilitacdo temporaria, por 8 (oito) anos, para cexercicio do cargo de
administrador de companhia aberta por viabilizar sistemas que
possibilitaram a perpetragdo de fraudes contalogisistentes na cesséao de
créditos em duplicidade, recompra de contratos atend simulada e
manipulacdo de PDD, em violacdo ao disposto nola#, caput da Lei
n.° 6.404/78.

(i) Multa no valor de R$400.000,00 (quatrocentos mil gs), por receber
em razdo do cargo, vantagem pessoal pecuniariafapexando
deslealmente os limites estabelecidos em assentddedd, em violacdo ao
disposto no art. 152 c/c art. 155, ambos da Léi404/76.

Pela condenacdo de Adalberto Savioli, na qualidad#e diretor de crédito e
administrativo do Banco Panamericano S.A.as seguintes penalidades

(i) Inabilitacdo temporaria, por 8 (oito) anos, para cexercicio do cargo de
administrador de companhia abertg por perpetrar fraudes contabeis
consistentes na manipulacdo de PDD, com o objetevdalsear as reais
condigbes financeiras do Banco Panamericano S.A., veolacdo ao
disposto no art. 154aput da Lei n.° 6.404/76

(i) Multa no valor de R$300.000,00 (trezentos mil redis por favorecer
sociedade coligada por meio de operacfes nao ctivaste sem pagamento
compensatorio adequado, em violagdo ao dispostartnd245 da Lei n°
6.404/76.

(iii) Multa no valor de R$400.000,00 (quatrocentos mil ggs), por receber,
em razdo do cargo, vantagem pessoal pecuniariarapekando
deslealmente os limites estabelecidos em assend#esd, em violacdo ao
disposto no art. 152 c/c art. 155, ambos da Léi404/76.

Pela condenacdo de Carlos Roberto Vilanha qualidade de diretor comercial
do Banco Panamericano S.A3 penalidade de multa no valor de
R$400.000,00 (quatrocentos mil reais)por receber, em razdo do cargo,
vantagem pessoal pecuniaria, em violacdo ao dispustrt. 152 c/c art. 155,
ambos da Lei n.° 6.404/76.

%6 \Ver nota 52.
" Ver nota 52.
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6) Pela condenacédo de Luiz Augusto Teixeira de CarvathBruno, na qualidade
de Diretor Juridico do Banco Panamericano S.Asegsiintes penalidades:

(i) Multa no valor de R$300.000,00 (trezentos mil reajis por favorecer
sociedade coligada por meio de operacfes ndo ctivaste sem pagamento
compensatorio adequado, em violagdo ao dispostarna245 da Lei n°
6.404/76.

(i) Multa no valor de R$400.000,00 (quatrocentos mil ggs), por receber,
em razdo do cargo, vantagem pessoal pecuniariarfapexando
deslealmente os limites estabelecidos em assentddedd, em violacdo ao
disposto no art. 152 c/c art. 155, ambos da Léi404/76.

(i) Multa no valor de R$1.667.041,35 (um milhdo, seist®s e sessenta e
sete mil, quarenta e um reais e trinta e cinco ceanvosf®, por sacar
recursos do Banco Panamericano S.A. sem qualquemumto suporte
sobre sua destinagcédo, em violacdo ao dispostotndat,caput da Lei n°
6.404/76.

7) Pela condenacdo de Vilmar Bernardes da Costaa qualidade de diretor de
investimentos do Banco Panamericano SdApenalidade de multano valor
de R$200.000,00 (duzentos mil reaispor receber de terceiros, em razédo do
cargo que ocupava, vantagem pessoal pecunidriastrizacdo estatutaria ou
da assembleia-geral, em violacdo ao disposto nd. %4t §2°, alinea ‘c’, da Lei
n.° 6.404/76.

8) Pela condenacdo de Mario Tadami Sema qualidade de diretor de captacéo
de recursos e novos negocios do Banco Panameri&anpa penalidade de
multa no valor de R$200.000,00 (duzentos mil reaispor receber de
terceiros, em razdo do cargo que ocupava, vantggEsoal pecuniaria sem
autorizacao estatutaria ou da assembleia-geralji@acdo ao disposto no art.
154, §2°, alinea ‘c’, da Lei n.® 6.404/76.

9) Pela condenacéo de Carlos Corréa Assi

(i) Na gqualidade de membro do comité de auditoria dacB&Panamericano
S.A., a penalidade de multano valor de R$400.000,00 (quatrocentos
mil reais), por ndo ter atuado com diligéncia na supervisdocoosroles
internos da Companhia e na obtencdo de informap@&egssarias ao
correto acompanhamento das atividades financegd@&atco, em infracdo
ao art. 153 da Lei n.° 6.404/76.

(i) Na qualidade de membro do conselho de administrad@oBanco
Panamericano,a penalidade de multa no valor de R$400.000,00
(quatrocentos mil reais), por ndo analisar criticamente as informacdes
financeiras do Banco Panamericano, mesmo cienteexdsténcia de
importantes falhas na estrutura de governancacoigoles internos e na
contabilizagdo da provisdo para devedores duvidosmsrovando
demonstracdes financeiras com graves irregulargjadm violagcdo ao
disposto no art. 153 da Lei n.° 6.404/76.

10) Pela condenacdo de Jayr Viegas Gavaldama qualidade de membro do
comité de auditoria do Banco Panamericano Si/penalidade de multano
valor de R$400.000,00 (quatrocentos mil reaispor ndo ter atuado com
diligéncia na supervisdo dos controles interno€dmpanhia e na obtencao de
informacdes necessarias ao correto acompanhamastatididades financeiras
do Banco, em infracdo ao art. 153 da Lei n.° 6.204/

>% Valor equivalente a 10% do total de saques irregsldescritos na tabela 22 do relatério de inquéfg. 6.305).
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11)

12)

13)

14)

15)

Pela condenacdo de José Roberto Skupiena qualidade de membro do
Comité de Auditoria do Banco Panamericano Safpenalidade de multano
valor de R$400.000,00 (quatrocentos mil reaispor ndo ter atuado com
diligéncia na superviséo dos controles interno€dampanhia e na obtencéo de
informacdes necessarias ao correto acompanhamastatididades financeiras
do Banco, em infracdo ao art. 153 da Lei n.° 6.204/

Pela condenacdo de Luiz Sebastido Sandovala qualidade de membro do
Conselho de Administracdo do Banco Panamericano., S84 seguintes
penalidades:

(i) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por ndo analisar
criticamente as informacdes financeiras do BanamaP@&ricano, mesmo
ciente da existéncia de importantes falhas natestrae governanca, nos
controles internos e na contabilizacdo da provigigosa devedores
duvidosos, aprovando demonstracbes financeiras c@raves
irregularidades, em violac&o ao disposto no al.d&Lei n.° 6.404/76.

(i) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por deixar de
zelar para que as operacdes realizadas entre o Bzamtamericano e as
sociedades Administradora e Prestadora, das quaisa tciéncia,
observassem condicBes estritamente comutativas e pagamento
compensatério adequado, em violagdo ao dispostartn@®45 da Lei n.°
6.404/76.

(iif) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por receber, em
razdo do cargo, vantagem pessoal pecunidria, eXarago deslealmente os
limites estabelecidos em assembleia-geal,violagdo ao disposto no art.
152 c/c art. 155, ambos da Lei n° 6.404/76.

Pela condenacao de Guilherme Stoliama qualidade de membro do conselho
de administragcdo do Banco Panamericano S3Apenalidade de multano
valor de R$500.000,00 (quinhentos mil reaispor ndo analisar criticamente
as informacdes financeiras do Banco Panamericaesmm ciente da existéncia
de importantes falhas na estrutura de governarm@scantroles internos e na
contabilizagéo da proviséo para devedores duvid@gwevando demonstragdes
financeiras com graves irregularidades, em violag@daisposto no art. 153 da
Lei n.° 6.404/76.

Pela condenacdo de Jodo Pedro Fassjnaa qualidade de membro do
Conselho de Administracdo do Banco Panamericano., S84 seguintes
penalidades:

(i) Multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil rea), por n&o analisar
criticamente as informacgdes financeiras do BanamaP@&ricano, mesmo
ciente da existéncia de importantes falhas natestrae governanca, nos
controles internos e na contabilizacdo da provigiosa devedores
duvidosos, aprovando demonstracbes financeiras c@raves
irregularidades, em violac&o ao disposto no al.d&Lei n.° 6.404/76.

(i) Multa no valor de R$200.000,00 (duzentos mil reaispor receber de
terceiros, em razdo do cargo, vantagem pessoahgeicusem autorizagao
estatutaria ou da assembleia-geral, em violacadigmosto no art. 154,
§2°, alinea ‘c’, da Lei n.° 6.404/76.

Pela condenacdo de Wadico Waldir Bucchina qualidade de membro do
conselho de administracdo do Banco Panamericano, §.penalidade de

multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil reaispor ndo analisar
criticamente as informacdes financeiras do BanamPa&ricano, mesmo ciente
da existéncia de importantes falhas na estruturgodernanga, nos controles
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internos e na contabilizacdo da provisdo para deesdduvidosos, aprovando
demonstracdes financeiras com graves irregulargjasta violacdo ao disposto
no art. 153 da Lei n.° 6.404/76.

16) Pela condenacédo de Luis Paulo Rosenberga qualidade de membro do
conselho de administracdo do Banco Panamericano 8.fenalidade de
multa no valor de R$500.000,00 (quinhentos mil reaispor ndo analisar
criticamente as informacdes financeiras do BanawmPa&ricano, mesmo ciente
da existéncia de importantes falhas na estruturgodernanca, nos controles
internos e na contabilizacdo da provisdo para deesdduvidosos, aprovando
demonstragdes financeiras com graves irregulargjagta violagdo ao disposto
no art. 153 da Lei n.° 6.404/76.

17) Pela condenacdo da Silvio Santos Participacdes Ltdana qualidade de
controladora do Banco Panamericano Sa#pgenalidade de multa no valor de
R$38.136.337,37 (trinta e oito milhdes, centro eifita e seis mil, trezentos e
trinta e sete reais e trinta e sete centava$)por orientar os administradores e
pessoas ligadas ao Grupo Silvio Santos a recebesemneracdo variavel
contraria a lei e em prejuizo do Banco Panamericketsm como por utilizar
recursos da instituicao financeira para cumprimel@@brigacdes proprias, em
infracdo ao art. 11¢aput da Lei n.° 6.404/76.

18) Pela condenacdo do Banco Panamericano S.A., a paedatie de multa no
valor de R$500.000,00 (quinhentos mil reais)por elaborar prospecto
definitivo de oferta publica inicial de acbes comfiormacdes relevantes nao
condizentes com a realidade econémico-financeir@atapanhia, em violacao
ao art. 38 da Instrucdo CVM n.° 400/03.

19) Pela absolvicdo de Elinton Bobrik da imputacdo quesonsta do presente
processo.

E como voto.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2018.

Henrique Balduino Machado Moreira
Diretor Relator

% Valor equivalente a 50% do total de pagamentegiiiares descritos na tabela 16 do relatério deéuiip (fls. 6.263)
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