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Processo Administrativo CVM nº 19957.004385/2019-21 (j.05.11.2019)

Interessado: Vale S.A. (“Companhia”).

Assunto: Recurso contra decisão da SEP que determinou a reapresentação pela Vale S.A. do boletim de voto a distância relativo à AGO/E de
30.04.2019

Fatos:

• 04.04.2019: Companhia recebeu correspondência de grupo de acionistas solicitando a inclusão de candidato e seu suplente na eleição 
do conselho de administração da Companhia, sendo que a referida indicação estaria condicionada à adoção do procedimento de voto 
múltiplo, nos termos do artigo 141, §1º da Lei das S.A.

• 08.04.2019: Companhia submeteu consulta à SEP, por entender que indicação condicionada não encontraria respaldo legal.

• 09.04.2019: SEP manifestou entendimento no sentido de que não seria possível a indicação condicionada e solicitando a reapresentação 
do BVD, para nele constar o candidato indicado pelos minoritários.

• 10.04.2019: Companhia reapresentou o BVD com dois campos destinados à votação majoritária, sendo um por chapa e o outro por 
candidato, com a indicação feita pelos acionistas.

• 11.04.2019: SEP determinou nova reapresentação do BVD, por entender que a chapa deveria ter sido desfeita e a companhia seguisse
somente com a eleição por candidatos.

• 12.04.2020: Companhia apresentou recurso, alegando que faltaria competência à CVM para obrigá-la a dissolver as chapas 
apresentadas pelos acionistas, visto que essa definição deveria caber à assembleia ou ao estatuto social.



Decisão Colegiado CVM (Relator Carlos Alberto Rebello Sobrinho)

• Entendeu que a indicação condicionada, apesar de não ser vedada pela lei ou pela regulamentação, encontra obstáculos procedimentais, 

na medida em que o BVD permite ao acionista distribuir os seus votos apenas entre os candidatos que já concorriam à eleição 

majoritária, seja pela votação por chapa, seja por candidato, não havendo a possibilidade de inclusão de novo candidato para concorrer 

apenas caso se confirme a alteração na sistemática de votação.

• Entendeu que a CVM não teria competência para determinar às companhias o mecanismo de votação (se por chapa ou por indivíduo) e 

que, portanto, a manifestação da SEP no sentido de obrigar a companhia a desfazer a chapa não deveria prevalecer.

• Apesar disso, cita que boas práticas de governança poderiam ser adotadas, tais como: (i) na eleição do conselho de administração da 

Smiles S.A., após receber correspondência de minoritários indicando candidatos ao CA, a companhia reapresentou o BVD, desfazendo a 

eleição original por chapa e passando a prever a eleição majoritária por candidato; e (ii) artigo 23 do estatuto social da B3, que prevê 

que a eleição majoritária se dará por chapas, ressalvando-se a hipótese de indicação de candidatos de forma individual, quando a

eleição deverá ocorrer pelo sistema de votação por candidato.
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• Pelo sistema de voto múltiplo, será atribuída a cada ação tantos votos quantos forem os assentos no Conselho de
Administração, podendo cada acionista cumular todos os seus votos em um único membro

• Acionistas titulares de 5% a 10%* do capital social da companhia podem requerer a adoção do voto múltiplo para
eleição de membros do Conselho de Administração, com 48 horas de antecedência em relação à data da Assembleia
(artigo 141, caput, da Lei das S.A., combinado com a RCVM 70/2022).

• Uma vez solicitado o voto múltiplo, a companhia deverá divulgar tal fato por meio de Aviso aos Acionistas. A
solicitação deve ocorrer até 48 horas antes da realização da assembleia.

• O percentual mínimo de participação no capital votante necessário à adoção do voto múltiplo deve constar do Edital
de Convocação

• Mediante a adoção do procedimento de eleição por voto múltiplo, a votação será necessariamente por vaga, e não
por chapa

• O voto múltiplo não cria um novo colégio eleitoral, apartado do colégio majoritário (ou geral), como a votação em
separado. Ele é simplesmente um procedimento especial de eleição adotado no âmbito da votação majoritária

*variável em função do capital social das companhias





CENÁRIO 1

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 303.401.234 12,500%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

A elege, no mínimo, 4 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok não elege não elege não elege

1.028.298.814 
724.897.580 421.496.346 118.095.112 (185.306.122) (488.707.356) (792.108.590)

CENÁRIO 2

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 227.550.926 9,375%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

A elege, no 

mínimo, 5 

membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok não elege não elege

1.104.149.122 
876.598.196 649.047.270 421.496.344 193.945.418 (33.605.508) (261.156.434)



CENÁRIO 3

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 197.210.802 8,125%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

LJN, no mínimo, 6 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok ok não elege

1.134.489.246 
937.278.444 740.067.642 542.856.840 345.646.038 148.435.236 (48.775.566)

CENÁRIO 4

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 178.096.525 7,338%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

LJN, no mínimo, 7 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok ok ok

1.153.603.523 
975.506.998 797.410.473 619.313.948 441.217.423 263.120.898 85.024.373 
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https://morrowsodali.com/uploads/insights/attachments/79afa6630d49031d2ef32b79f5ef543e.pdf
https://morrowsodali.com/uploads/insights/attachments/79afa6630d49031d2ef32b79f5ef543e.pdf
https://morrowsodali.com/uploads/insights/attachments/79afa6630d49031d2ef32b79f5ef543e.pdf
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Acionistas Ações
Nº de votos (ações x vagas) 7 

membros %

A 190.242.864 1.331.700.048 54,865%

B 156.501.402 1.095.509.814 45,135%

Total 346.744.266 2.427.209.862 100,000%

Cenário Vagas Quorum

Cenário 1 7 100%

Cenário 2 7 75%

Cenário 3 7 65,0%

Cenário 4 7 58,7%

Grupo Y

Ações Votos

1.985.800,00 13.900.600,00 

v=[c*a/(c+1)]+1-ar

v = número de votos necessários para eleger um membro do conselho

c = número de membros do conselho (cargos em disputa)

a = número de ações admitidas à votação conforme o livro de presença

ar = arredondamento (fração a ser eliminada)



CENÁRIO 1

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 303.401.234 12,500%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

A elege, no mínimo, 4 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok não elege não elege não elege

1.028.298.814 724.897.580 421.496.346 118.095.112 (185.306.122) (488.707.356) (792.108.590)



CENÁRIO 2

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 227.550.926 9,375%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

A elege, no 

mínimo, 5 

membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok não elege não elege

1.104.149.122 876.598.196 649.047.270 421.496.344 193.945.418 (33.605.508) (261.156.434)



CENÁRIO 3

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto múltiplo

Cada membro 

será eleito com o 

mínimo de 197.210.802 8,125%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

LJN, no mínimo, 6 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok ok não elege

1.134.489.246 937.278.444 740.067.642 542.856.840 345.646.038 148.435.236 (48.775.566)



CENÁRIO 4

Simulação votos necessários para garantir a eleição de 1 cadidato no voto 

múltiplo

Cada membro 

será eleito com 

o mínimo de 178.096.525 7,338%

Total de votos A 1.331.700.048 54,865%

LJN, no mínimo, 7 membros

Sobras

Cand. 1 Cand. 2 Cand. 3 Cand. 4 Cand. 5 Cand. 6 Cand. 7

ok ok ok ok ok ok ok

1.153.603.523 975.506.998 797.410.473 619.313.948 441.217.423 263.120.898 85.024.373 
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Deseja requerer a adoção do processo de voto múltiplo para eleição do conselho de administração, nos termos do art. 141 da Lei nº 6.404, de 1976? 7
[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Em caso de adoção do processo de eleição por voto múltiplo, os votos correspondentes às suas ações devem ser distribuídos em percentuais
igualitários pelos membros da chapa que você escolheu?

[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

[o campo a seguir somente deve ser preenchido caso o acionista tenha respondido “não” em relação a pergunta anterior]

Candidato 1 - [ ] % porcentagem dos votos a ser atribuída ao candidato

Candidato 2 - [ ] % porcentagem dos votos a ser atribuída ao candidato

Candidato 3 - [ ] % porcentagem dos votos a ser atribuída ao candidato

Eleição de membro do conselho de administração, se há apenas uma chapa:
Indicação de todos os nomes que compõem a chapa
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Caso um dos candidatos que compõem a chapa escolhida deixe de integrá-la, os votos correspondentes às suas ações podem continuar sendo 
conferidos à chapa escolhida?
[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Indicação de cada chapa e de todos os nomes que a compõem
[ ] Número da chapa escolhida [ ] Abster-se



Se a eleição não for por chapa, o acionista poderá indicar tantos candidatos quanto for o número de vagas a serem preenchidas na eleição geral:

Candidato 1
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Candidato 2
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Candidato 3
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Deseja solicitar a eleição em separado de membro do conselho de administração, nos termos do art. 141, § 4º, I, da Lei nº 6.404, de 1976?
[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Caso se verifique que nem os titulares de ações com direito a voto nem os titulares de ações preferenciais sem direito a voto ou com voto restrito 
perfizeram, respectivamente, o quórum exigido nos incisos I e II do § 4º do art. 141 da Lei nº 6.404, de 1976, você deseja que seu voto seja agregado 
aos votos das ações preferenciais a fim de eleger para o conselho de administração o candidato com o maior número de votos dentre todos aqueles que, 
constando deste boletim de voto a distância, concorrerem à eleição em separado?
[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Eleição em separado de membro do conselho de administração por acionistas minoritários detentores de ações com direito a voto:
Candidato 1
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se
Candidato 2
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se
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• Informações extraídas em https://ri.eletrobras.com/informacoes/convocacoes-e-atas/
acesso em 01/06/2022
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Valor do capital social (em R$) % de ações com direito a 
voto

% de ações sem direito a voto

Até 50.000.000,00 8% 4%

Entre 50.000.001,00 e 
100.000.000,00

6% 3%

Entre 100.000.001,00 e 
150.000.000,00

4% 2%

Acima de R$ 150.000.001,00 2% 1%



•

§

•

§



•

§



§



•

•

•

§ §§



















Deseja solicitar a instalação do conselho fiscal, nos termos do art. 161 da Lei nº 6.404, de 1976?

[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Eleição de membro do conselho fiscal, se a eleição for por chapa única: Indicação de todos os nomes que compõem a chapa:

[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Caso um dos candidatos que compõem a chapa deixe de integrá-la para acomodar a eleição em separado de que trata os arts. 161, § 4º, e 240 da Lei
nº 6.404, de 1976, os votos correspondentes às suas ações podem continuar sendo conferidos à chapa escolhida?

[ ] Sim [ ] Não [ ] Abster-se

Eleição de membro do conselho fiscal, se há mais de uma chapa concorrendo: Indicação de cada chapa e de todos os nomes que a compõem:

[ ] Número da chapa escolhida [ ] Abster-se

Se a eleição não for por chapa, o acionista poderá indicar tantos candidatos quanto for o número de vagas a serem preenchidas na eleição geral:

Candidato 1
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Candidato 2
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se

Candidato 3
[ ] Aprovar [ ] Rejeitar [ ] Abster-se
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https://home.tenmeetings.com.br/assembleia-de-acionistas/

