Para: GEA-1 . RA/SEP/GEA-1/N° 161/2014
De: CLAUDIO JOSE PAULO Data: 06.10.2014

ASSUNTO: Consulta de Companhia Aberta - BB SEGURIDADE PARTICIPACOES S.A.

Processo CVM n© RJ-2014-10601

Senhora Gerente,

I - ORIGEM

O presente Relatério de Analise originou-se de consulta protocolada, em 24.09.2014, pela BB Seguridade

Participacdes S.A., requerendo autorizacdo da CVM para negociar agdes de sua propria emissdo, com as quais
procederd ao pagamento de parte da remuneragdo varidvel dos seus administradores (Diretoria Executiva), nos
termos do disposto no art. 23 da Instrugdao CVM n© 10/80.

Il - FATOS
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3.

Em 24.09.2014, a companhia protocolizou o pedido em referéncia, conforme transcricdo abaixo:

A BB seguridade Participagées S.A., “Companhia”, tem por pratica o pagamento de remuneracdo variavel
para sua Diretoria Executiva (Presidente e Diretores Estatutarios). A remuneracdo varidvel corresponde a
até 50% da remuneracdo global dos administradores, aprovada anualmente pela Assembleia Geral
Ordinaria de Acionistas (AGO), com prévia manifestagdo do Departamento de Coordenacdo e Governancga
das Empresas Estatais - DEST, 6rgdo vinculado ao Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestdo.

A Companhia adota as mesmas condigdes previstas no programa de remuneragdo varidvel de seu acionista
controlador, o Banco do Brasil S.A. Tal programa é regido pela Resolugdo CMN n° 3.921, de 25.11.2010,
que estabelece que, no minimo, 50% da remuneracdo varidvel deve ser paga em agdes ou instrumentos
baseados em acgdes (compativeis com a criagdo de valor a longo prazo e com o horizonte de tempo e
risco).

Em 27.01.2014, por meio do OFfCIO/CVM/SEP/GEA-1/N0052/2014, essa Autarquia autorizou a BB
Seguridade Participacbes S.A. a realizar negociagdao privada com acdes de sua emissdo, visando o
pagamento da parcela em agBes da remuneragdo variavel de seus administradores, para o periodo
compreendido entre abril de 2013 e marco de 2014. A autorizacdao foi documentada no processo
administrativo n© RJ-2013-12170.

Em conformidade com a autorizagdo dessa Autarquia, a Companhia adquiriu, em 21.05.2014, 11.600 (onze
mil e seiscentos) agdes de sua emissdo e em linha com o previsto no programa de remuneragdo transferiu
25% das agbGes adquiridas para a titularidade dos beneficidrios, retendo o restante em tesouraria para
pagamento em parcelas iguais, nos trés exercicios subsequentes.

A base de cdlculo adotada para a definicdo do preco das agBes se baseou na cotacdo média de
encerramento das agdes BBSE3 na semana anterior a data da aquisigdo.

Concluidas as movimentagdes com agdes da Companhia, a base aciondria passou a apresentar as
seguintes caracteristicas:

a) Base acionaria da Companhia: 2.000.000.000 (dois bilhndes) de acgdes, todas ordinarias, e sem distingdes
quanto a direito de voto;

b) Posicdo acionaria do controlador: 1.325.000.000 (um bilhdo, trezentos e vinte e cinco milhGes) agdes;

c) Agdes mantidas em tesouraria: 9.287 (nove mil, duzentos e oitenta e sete); e

d) Agdes em livre circulagdo no mercado: 674.990.713 (seiscentos setenta e quatro milhdes, novecentos e
noventa mil, setecentos e treze).

Em 30.04.2014, a Assembleia Geral Ordinaria aprovou a remuneracdo varidvel maxima para a Diretoria
Executiva no valor de R$2.027.161,52 (dois milhdes, vinte e sete mil, cento e sessenta um reais e
cinquenta e dois centavos), para o periodo compreendido entre abril de 2014 e marco de 2015, sendo que
50% (cinquenta por cento) deverd ser paga em agbées da BB Seguridade Participagdes S.A..

Para efetuar o pagamento do percentual em agdes, a BB Seguridade Participagdes S.A. solicita autorizagdo
prévia dessa Autarquia para negociar com agBes de sua emissdo, em conformidade com o disposto no
artigo 23 da Instrugdo CVM n° 10/80.

Adicionalmente, considerando a imaterialidade dos valores a serem negociados anualmente - inferiores a
0,01% da base acionaria - a Companhia solicita que a autorizacdo ora pleiteada seja concedida em carater
permanente, evitando-se a necessidade de solicitagdo de novas autorizagdes a cada operagdo.

Em 30.09.2014, esta area técnica enviou o OFICIO/CVM/SEP/GEA-1/N° 511/2014 & Companhia, solicitando

0s seguintes esclarecimentos adicionais:

3.1.

3.2.

3.3.

Manifestacdo acerca do compromisso de observar as regras previstas no artigo 2° da Instrugdo CVM no©
10/80;

Manifestacdo acerca do compromisso de observar as regras previstas no artigo 3° da Instrugdo CVM no©
10/80, tendo em vista o conceito de “agdes em circulagdo no mercado” disposto no art. 5° da Instrugdo
CVM n© 10/80; e

Solicitamos que a informe qual serd a base de calculo para o preco das agées, no momento da entrega das



4.

mesmas aos administradores.

Em 03.10.2014, a Companhia protocolou expediente em resposta ao Oficio supramencionado, nos

seguintes termos:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

A BB Seguridade declara seu compromisso com a estrita observancia a Instrucdo CVM n© 10/1980, em
especial no que se refere aos seus artigos 2° e 3°. Neste sentido, esclarece que as negociagdes objeto
desta solicitacdo ndo serdo realizadas se, porventura estiver em curso oferta publica de aquisicdo de acdes
da propria Companhia, e que as negociagdes ndao implicardo em:

a) redugdo do Capital Social da BB Seguridade Participagdes S.A.;

b) utilizacdo de recursos superiores ao saldo de lucros ou reservas disponiveis, constantes do Ultimo
balango;

c) criacdo de condicdes artificiais de demanda, oferta ou preco das acdes, ou o envolvimento de praticas
ndo equitativas;

d) transagbes com agdes ndo integralizadas ou pertencentes ao acionista controlador (Banco do Brasil S.A.).

A companhia ndo manterd em tesouraria agdes de sua emissdo em quantidade superior a 10% (dez por
cento) de cada classe de agdes em circulagdo no mercado, observando neste limite as agdes existentes,
mantidas em tesouraria por sociedades controladas e coligadas.

A base de calculo para o preco das agbes, no momento da entrega das mesmas aos administradores, sera
a cotacdo média de fechamento da semana anterior a data do pagamento da primeira parcela devida a
cada beneficidrio, observado o diferimento previsto no programa de remuneragdo varidvel da Companhia.

Adicionalmente, cabe destacar que o programa de remuneragdo varidvel é submetido anualmente as
aprovacdoes do Conselho de Administracgio da Companhia e do Departamento de Coordenagdo e
Governanca das Empresas Estatais (DEST), 6rgdo vinculado ao Ministério do Planejamento, Orcamento e
Gestdo.

Ante o exposto, a Companhia ratifica o pedido indicado na correspondéncia BB Seguridade 2014/0219
reforcando a solicitacdo de que a autorizagdo ora pleiteada seja concedida em carater permanente.

II - ANALISE DA GEA-1

5.

Preliminarmente, cumpre destacar que a partir de 1° de janeiro de 2012 passou a vigorar a Resolugdao CMN

n.© 3921, de 25 de novembro de 2010 (“Resolugdo 3.921/2010"), que dispbGe a respeito da politica de remuneracdo
de administradores de instituicdes financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central.

6.

Nos termos da Resolugdo 3.921/2010, as instituigdes financeiras e as demais instituicbes autorizadas a

funcionar pelo Banco Central (entre elas, o Banco do Brasil S.A., controlador da Companhia) que efetuarem
pagamentos a seus administradores a titulo de remuneracdo variavel deverdo considerar determinados critérios para
a definicdo dos montantes global e individual, bem como da alocagdo de tal remuneragao:

RESOLUCAOQ N° 3921, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2010

“Art. 4° As instituicdes que efetuarem pagamentos a titulo de remuneracdo varidvel a seus administradores
devem levar em conta, quanto ao montante global e a alocacdo da remuneracdo, os seguintes fatores,
entre outros:

I - os riscos correntes e potenciais;

II - o resultado geral da instituicdo, em particular o lucro recorrente realizado;

III - a capacidade de geracdo de fluxos de caixa da instituicdo;

IV - o ambiente econémico em que a instituicdo estd inserida e suas tendéncias; e

V - as bases financeiras sustentdveis de longo prazo e ajustes nos pagamentos futuros em fungdo dos
riscos assumidos, das oscilagdbes do custo do capital e das projecdes de liquidez.

Paragrafo Unico. Para efeito desta resolucdo, considera-se lucro recorrente realizado o lucro liquido contabil
do periodo ajustado pelos resultados ndo realizados e livre dos efeitos de eventos ndo recorrentes
controlaveis pela instituigdo.

Art. 509 No pagamento de remuneragdo varidvel a administradores, devem ser considerados, no minimo, os
seguintes critérios:

I - o desempenho individual;

II - o desempenho da unidade de negdcios;

III - o desempenho da instituicdo como um todo; e

IV - a relagdo entre os desempenhos mencionados nos incisos I, II e III e os riscos assumidos.

Art. 6° A remuneragdo varidvel pode ser paga em espécie, agdes, instrumentos baseados em agbes ou
outros ativos, em proporgdo que leve em conta o nivel de responsabilidade e a atividade do administrador.
§ 1° No minimo 50% (cinquenta por cento) da remuneragdo varidvel deve ser paga em agles ou
instrumentos baseados em acgbes, compativeis com a criagdo de valor a longo prazo e com o horizonte de
tempo do risco.

§ 20 As acgdes, instrumentos baseados em agdes ou outros ativos utilizados para pagamento da
remuneracdao de que trata o caput devem ser avaliados pelo valor justo.

§ 30 Para as instituicGes que ndo possuam acdes negociadas no mercado e que ndo emitam instrumentos
baseados em acdes, os pagamentos de que trata o § 1° devem tomar como base a variagdo ocorrida no
valor contadbil de seu patrimdnio liquido, livre dos efeitos das transagdes realizadas com os proprietarios.

Art. 79 No minimo 40% (quarenta por cento) da remuneracdo variavel deve ser diferida para pagamento
futuro, crescendo com o nivel de responsabilidade do administrador.
§ 10 O periodo de diferimento deve ser de, no minimo, trés anos, e estabelecido em fungdo dos riscos e da



atividade do administrador.

§ 20 Os pagamentos devem ser efetuados de forma escalonada em parcelas proporcionais ao periodo de
diferimento.

§ 39 No caso de reducdo significativa do lucro recorrente realizado ou de ocorréncia de resultado negativo da
instituicdo ou da unidade de negoécios durante o periodo de diferimento, as parcelas diferidas ainda ndo
pagas devem ser revertidas proporcionalmente a redugdo no resultado.

7. A propdsito, conforme estabelece o artigo 69, § 19, da Resolugdo 3.921/2010, 50% (cinquenta por cento),
no minimo, de tal remuneracdo varidvel, devera ser paga em acdes ou instrumentos baseados em acdes,
compativeis com a criagdo de valor a longo prazo e com horizonte de tempo do risco.

8. Assim, tendo em vista que o Banco do Brasil S.A. (controlador da Companhia) necessita cumprir as
determinagbes contldas na Resolugdo CMN n© 3.921/2010, e a BB Seguridade Participagdes S.A. “adota as mesmas
condi¢bes previstas no programa de remuneracdo varidvel de seu acionista controlador”, esta solicita autorizacdo de forma
permanente para alienar, privadamente, agbes de sua propria emissao mantidas em tesouraria a fim de utiliza-las
para o pagamento de parte da remuneracdo varidvel de seus administradores.

9. Dessa forma, a Companhia alinharia o pagamento da remuneragdo varidvel de seus administradores aos
do controlador (Banco do Brasil), sociedade obrigada aos ditames da Resolugdo CMN n° 3.921.

10. Cumpre esclarecer que o Colegiado desta Autarquia, em reunido realizada em 21.01.2014, apreciou pedido
similar da BB Seguridade Participagdes S.A. e autorizou a negociacao de forma privada de acbes de sua emissdo
para o pagamento de remuneragdo em agdes de seus administradores, mas ndao de forma permanente (Processo
CVM-RJ-2013-12170).

11. Com relacdo ao presente pedido, cabe ressaltar que o valor da remuneracdo, incluindo a parcela variavel a
ser paga em agdes em tesouraria a ser entregue aos administradores da BB Seguridade Participagdes S.A., foi
aprovado na Assembleia Geral Ordinaria (AGO) da Companhia realizada em 30.04.2014, com um valor global (para
o periodo de abril de 2014 a marco de 2015) de até R$ 5.551.929,83 (cinco milhGes, quinhentos e cinquenta e um
mil, novecentos e vinte e nove reais e oitenta e trés centavos).

12. Quando da entrega da versdo 4.0 do Formulario de Referéncia de 2014, em 19.08.2014, a companhia nado
possuia agbes em tesouraria.

13. Pelo exposto, esta area técnica é favoravel aos pedidos de alienacdo de agbes mantidas em tesouraria,
para fins de remuneracdo aos seus administradores, considerando que:

(i) operacdo estd plenamente circunstanciada na medida em que busca alinhar o pagamento da
remuneracao varidvel de seus administradores aos do controlador (Banco do Brasil), sociedade obrigada
aos ditames da Resolugdo CMN n° 3.921;

(ii) o valor da remuneragdo referente ao periodo compreendido entre abril de 2014 e margo de 2015,
incluindo a parcela varidvel a ser paga em agles em tesouraria a ser entregue a cada um dos
administradores, foi aprovado na Assembleia Geral Ordindria da Companhia, realizada em 30.04.2014, em
atendimento ao disposto no art. 152 da Lei n© 6.404/76;

(iii) o pedido estad sendo feito a CVM previamente conforme exigido no art.23 da IN CVM 10/80; e
(iv) A base de céalculo para o preco das agdes, no momento da entrega das mesmas aos administradores,
sera a cotacdo média de fechamento da semana anterior a data do pagamento da primeira parcela devida

a cada beneficiario.

14. Em relagdo a “autorizacdo de forma permanente”, cabe ressaltar que o Colegiado da CVM, em reunido realizada
em 10.06.2014 aprovou pedido similar realizado pelo Banco Pine S.A (Processo CVM-RJ-2014-3000):

ATA DA REUNIAO DO COLEGIADO N° 21 DE 10.06.2014
Processo CVM-RJ-2014-3000

Trata-se de consulta protocolada pelo Banco Pine S.A. ("Banco Pine"), solicitando nova autorizagao prévia
para a utilizacdo de acdes de sua propria emissdo para pagamento de remuneracdo variavel a seus
administradores, em virtude de exigéncia estabelecida pelo Banco Central do Brasil ("Banco Central"), nos
termos da Resolugao CMN 3.921/2010.

A Superintendéncia de Relagdes com Empresas - SEP manifestou-se favoravelmente ao pleito,
considerando que: (i) a operagdo encontra-se plenamente circunstanciada, em face das exigéncias
regulamentares; (ii) a transferéncia privada de agdes aos administradores do Banco Pine serad realizada a
precos de mercado; (iii) a remuneracdo global dos administradores, incluindo a parcela varidvel a ser paga
em acgdes, nos termos da Resolugdo CMN 3.921/2010, foi aprovada em Assembleia Geral, conforme
disposto no artigo 152 da Lei 6.404/1976; e (iv) o Colegiado da CVM ja outorgou autorizacdes semelhantes
a outras instituicdes financeiras, inclusive ao proprio Banco Pine, em atendimento a Resolugdo CMN
3.921/2010.

A drea técnica considerou também que a autorizacdo seja aplicivel a todos os demais pagamentos de
remuneracdes a serem realizadas pelo Banco Pine em favor de seus administradores e em conformidade
com a Resolucdo CMN 3.921/2010, desde que as condicdes apresentadas no presente caso permanecam
inalteradas.

O Colegiado, acompanhando por unanimidade o entendimento da d&rea técnica, consubstanciado no
RA/SEP/GEA-1/N° 080/2014, deliberou o deferimento da autorizacdo para negociacdo privada de acdes de
emissdo do Banco Pine.




(grifos nossos)
15. Diante do exposto, esta &rea técnica manifesta-se favoravel também aos demais pagamentos de
remuneracdes a serem realizadas pela BB Seguridade Participacbes S.A., em favor de seus administradores, por
meio de alienacgdao privada de acdes mantidas em tesouraria, desde que:

(i) o montante pago em acdes aos administradores esteja englobado na remuneracdao anual aprovada
pelas Assembleias Gerais da Companhia, em atendimento ao disposto no art. 152 da Lei n© 6.404/76; e

(ii) as condigdes mencionadas nos itens 4.1, 4.2 e 4.3 acima permanecam inalteradas.

II1I - CONCLUSAO

16. Com base nas consideragdes acima efetuadas, nada temos a obstar acerca do pedido de adogdo de
procedimento especial, apresentado pela BB Seguridade Participagdes S.A., para alienacao privada de agdes de sua
prépria emissdo mantidas em tesouraria, com a finalidade de efetuar pagamento de parte da remuneragdo variavel
dos seus administradores, nos termos do disposto no art. 23 da Instrugdo CVM n° 10/80.

17. Isto posto, sugerimos o envio do presente processo a Superintendéncia Geral, para posterior
encaminhamento ao Colegiado, a fim de deliberar acerca do pedido ora analisado por esta area técnica.

Atenciosamente,

CLAUDIO JOSE PAULO
Analista

De_acordo,
A SEP,

NILZA MARIA SILVA DE OLIVEIRA
Gerente de Acompanhamento de Empresas 1
De acordo,

A SGE,

FERNANDO SOARES VIEIRA
Superintendente de Relagbes com Empresas



