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Decisdes Relevantes Proferidas pelo Colegiado da CVM

Dispensa de envio do comunicado previsto no artigo 133, caput, da Lei 6.404/76

Trata-se de recurso interposto por companhia contra
a aplicacgdo de multa cominatéria, pela
Superintendéncia de Relagdes com Empresas — SEP,
em decorréncia do ndo envio do comunicado
previsto no artigo 133, caput, da Lei n°® 6.404 de 1976
(“Lei 6.404/76").

Analisando o disposto no artigo 133 da Lei 6.404/76,
o Colegiado assinalou que a companhia, até 1 (um)
més antes da assembleia geral ordindria (“AGQ”),
deveria ter: (i) publicado o comunicado previsto no
caput ou, alternativamente, (ii) disponibilizado os
documentos listados nos incisos do caput, conforme
facultao §:5°.

No caso, a companhia ndo publicou referido
comunicado, e disponibilizou os documentos da AGO
com antecedéncia inferior a 1 (um) més. Entretanto,
o Colegiado salientou que a discussdo nido envolvia a
apuracdo de responsabilidade por eventual infracdo
ao artigo 133, mas a pertinéncia da multa cominada a
companhia em razdo do ndo arquivamento do
comunicado previsto no caput do citado dispositivo.

Nesse sentido, destacou-se que a multa cominatdéria
ndo tem natureza de sanc¢do, sendo um meio de
coer¢do para o cumprimento de um dever de
conduta, de modo que tal multa somente seria
cabivel quando ainda houver uma conduta util que
possa ser praticada.

Na sequéncia, o Colegiado consignou o

entendimento de que o comunicado previsto no
caput do artigo 133 perde sua finalidade apds a
publicacdo dos documentos da AGO - isto é, a data
de divulgacdo dos referidos documentos seria o
marco final da multa cominatéria.

Assim, considerando que o e-mail de alerta exigido
pela Instrucdo CVM 452, de 2007, somente foi
encaminhado a companhia apds o arquivamento
eletronico dos documentos da AGO, o Colegiado
entendeu que a multa cominatéria ndo seria devida,
dando provimento ao recurso da companhia.

Por fim, observando que a Instrucdo CVM 480, de
2009 (“ICVM 480/09"), ja exige a divulgacdo de
documentos necessdrios ao exercicio do direito de
voto na AGO com, no minimo, 1 (um) més de
antecedéncia, o Colegiado concluiu que a ICVM
480/09 poderia ser alterada para dispensar a
entrega de cdpia do comunicado prevista no caput
do artigo 133 da Lei 6.404/76.

Pelo exposto, o Colegiado, por unanimidade,
deliberou dar provimento ao recurso interposto pela
companhia, cancelando a multa que Ihe havia sido
aplicada, e solicitou & Superintendéncia de
Desenvolvimento de Mercado - SDM que
providenciasse a alteracdo da ICVM 480/09 a fim de
revogar o inciso VI do caput e o § 5°do art. 21.

Nesse sentido, vide a noticia abaixo a respeito da
publicacdo da Instrucdo CVM n° 596, de 7.2.2018.

Responsabilizagdo pela auséncia de livros sociais e falhas na escrituragdo contdbil

No ambito de processo administrativo sancionador
instaurado pela Superintendéncia de Relacdo com
Empresas - SEP, o Colegiado condenou os diretores
e os membros do conselho de administracdo de
companhia por conta da auséncia de livros sociais e
pelo ndo cumprimento das formalidades relativas a

escrituragdo contabil, além de falhas na prestagdo de
informagdes e falta de diligéncia.

O processo teve origem em inspecdo que identificou
que a companhia (i) ndo tinha os livros sociais; (ii) nao
cumpria as formalidades relativas a escrituragdo
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contabil; (iii) ndo tinha seu capital social efetivamente
integralizado; e (iv) apresentou a CVM documentos
que ndo refletiam fidedignamente o seu capital
social.

A inspec¢do constatou que a companhia ndo tinha o
Livro de Registro de A¢des Nominativas e que os
livros contdbeis e societdrios apresentados nao
possufam  as  formalidades legais  minimas
necessdrias, além de ndo estarem atualizados.
Adicionalmente, identificou-se que as atas de
assembleias e de reunides do Conselho de
Administragdo e da Diretoria eram controladas
manualmente, ndo havendo livro para controle e
lancamento desses documentos. Nessa direcdo, a
SEP propds a responsabilizacdo dos diretores da
companhia por descumprimento ao artigo 100,
combinado com o artigo 153, da Lei 6.404/76.

A SEP também acusou os diretores por infragdo ao
artigo 177, combinado com o artigo 153, da Lei
6.404/76, considerando que a companhia ndo
cumpriria as formalidades previstas para a
escrituragdo contabil. Basicamente, identificou-se
que a companhia ndo tinha Livro Caixa para
comprovar as movimentagdes financeiras ocorridas,
sendo que a escrituragdo contdbil da companbhia,
assim como de outras do grupo, era realizada por
uma Uunica profissional “freelancer’, sem ingeréncia
sobre as informagdes e documentos utilizados.

Os diretores foram acusados, ainda, de infracdo ao
artigo 14 da ICVM 480/09, uma vez que O0S
documentos apresentados a CVM para fins do
registro da companhia, especialmente o estatuto
social e o formuldrio de referéncia, indicaria a
existéncia de um capital social integro e formado em
conformidade com a lei, o que ndo seria uma
informacdo condizente com a realidade.

Com relagdo aos conselheiros de administragdo, por
fim, tendo em vista o cendrio acima descrito e a
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auséncia de
administracdo, para
problemas, a SEP propds a sua responsabilizacdo por
infracdo aos deveres de fiscalizagdo e diligéncia
previstos nos artigos 142, Ill, e 153 da Lei 6.404/76.

providéncias, pelo conselho de
identificar e sanear tais

O Diretor Relator acompanhou o entendimento da
SEP com relagdo a caracterizacdo das infragdes,
votando pela condenacao de todos os acusados.

Em seu voto, o Diretor realgou o cardter fundamental
dos Livros Sociais na vida societdria de uma
companhia, considerando que por meio deles
qualquer pessoa, nos termos da lei, pode obter
importantes informagdes da companhia.

Com relagdo as falhas na escrituragdo contdbil da
companhia, por sua vez, o Diretor destacou que 0s
sérios problemas identificados revelariam, no
minimo, atuacdo negligente dos administradores.

Quanto a acusagdo de violagdo ao artigo 14 da ICVM
480/09, o Diretor Relator concordou com a drea
técnica, observando que as informagdes constantes
do estatuto social e do formulario de referéncia da
companhia induziam os investidores a erro.

Por fim, o Relator também concluiu que os membros
do conselho de administragdo de fato infringiram os
deveres de fiscalizacdo e diligéncia. A esse respeito,
ressaltou que embora ndo se possa atribuir ao
conselho as fungdes executivas préprias da diretoria,
nao é possivel admitir uma postura passiva, revelada
pela auséncia de elementos que denotem a adogao
de qualquer cuidado ou providéncia de fiscalizagao.

Pelo exposto, o Colegiado, por unanimidade,
acompanhando o voto do Diretor Relator, condenou
os acusados a penalidades de inabilitagdo temporaria
para o exercicio de cargo de administrador de
companhias abertas.

Absolvigcdo de acusado por infragdo ao quiet period previsto na ICVM 400/03

Em recente julgamento, o Colegiado da CVM
absolveu, por unanimidade, presidente de conselho
de administracdo de companhia acusado pela
Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios
- SRE em virtude da concessdo de entrevista
durante o curso de oferta publica de distribuicdo de
acdes, em suposta violagdo ao perfiodo de siléncio
previsto no artigo 48, inciso 1V, da Instrugdo CVM n°

400, de 2003 (“ICVM 400/03").

No entendimento da SRE, a entrevista concedida
pelo acusado representaria infracdo ao referido
dispositivo uma vez que: (i) as declaragdes tratavam
de assuntos pertinentes a oferta; (ii) a matéria foi
publicada na imprensa no dia em que as agbes da
companhia comegaram a ser negociadas na bolsa; e

(i) o artigo 48, inciso 1V, da ICVM 400/03 requer a
abstencdo de manifestacdes na midia sobre a oferta
ou o ofertante até a divulgagdo do anuncio de
encerramento de distribui¢cdo. Adicionalmente, a SRE
destacou que a infragdo constitui delito de mera
conduta, ndo sendo necessdria a comprovacdo de
efetiva influéncia das declaragdes na decisdo dos
investidores.

Em sua andlise, o Diretor Relator destacou
preliminarmente que a vedagdo prevista na norma
ndo se justifica pelo receio de disseminagdo de
declaragdes falsas ou enganosas, mas porque as
matérias jornalisticas ndo seriam capazes de
reproduzir integralmente o contetido do prospecto
da oferta.
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Em seguida, o Relator divergiu do entendimento da
SRE com relacdo a natureza da infracdo, afirmando
que ndo se trata de delito de mera conduta, mas de
delito de perigo concreto, em que se exige a
comprovacdo da possibilidade de dano.

Nesse sentido, o Diretor Relator considerou que, ao
tempo em que foi divulgada na imprensa, a entrevista
ja ndo teria a capacidade de influenciar a decisdo dos
investidores destinatarios da oferta, visto que o
preco por acdo ja havia sido definido e todas as
acoes objeto da oferta ja haviam sido distribuidas.
Isso porque, na data da divulgacdo, ja haviam se
encerrado os processos de bookbuilding, definicao
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do preco de acao, alocagdo das acdes e esforcos de
distribuigdo.

Assim, o Diretor Relator votou pela absolvicdo do
acusado, e sugeriu a revisdo dos prazos estipulados
para o periodo de siléncio estabelecidos na ICVM
400/03, considerando se tratar do segundo caso de
absolvicdo em razdo da manifestacdo na midia ter
ocorrido apés o encerramento dos esforgcos de
venda no ambito de oferta publica.

O Colegiado acompanhou, por unanimidade, o voto
do Diretor Relator.

Alteragéo no prazo de depreciagdo e amortizagdo de ativos de concesséo publica

Trata-se de recurso interposto por companhia contra
entendimento manifestado pela SEP no ambito de
consulta por meio da qual a companhia questionou o
momento em que deveria revisar o prazo de
depreciagdo e amortizacdo de determinados ativos.

A consulta se insere no contexto da prorrogacéo de
contrato de arrendamento de um terminal de
contéineres, ocorrida em 2015, que estendeu o seu
vencimento original, mediante o acréscimo de novas
obrigagdes para a companhia, na qualidade de
arrendataria.

A SEP, acompanhada pela Superintendéncia de
Normas Contdbeis e de Auditoria - SNC, concluiu
que o prazo de depreciacdo e amortizagdo dos ativos
somente poderia ser alterado caso a companhia
refizesse e republicasse as demonstracdes
financeiras anuais relativas ao exercicio encerrado
em 31.12.2016, bem como 0 1° ITR de 2017, a fim de
registrar todos os contratos relativos a exploracdo
do terminal no ativo intangivel. Segundo a SEP,
diante da regulamentacdo atualmente existente, e
tendo em vista a necessidade de representacdo
fidedigna e apropriada das informagdes contabeis, a
companhia deveria registrar a operagdo, como um
todo, no ativo intangivel (CPC 04).

Em seu voto, o Diretor Relator entendeu que, a luz
da legislagdo contdbil vigente, a representacdo
contdbil mais fidedigna a esséncia do contrato de
arrendamento consiste em reconhecer os direitos e
obrigacdes dele decorrentes, respectivamente, no
ativo intangivel e no passivo do balangco patrimonial.
Na mesma linha, observou que os equipamentos
necessarios a operacdo portudria devem ser
registrados no ativo intangivel, e ndo no ativo
imobilizado, pois o contrato de compra e venda
transferiu a companhia o direito de uso de tais bens,
vinculados a exploracdo do terminal.

No que se refere a extensdo dos prazos de
amortizagdo e depreciagdo dos diversos ativos

vinculados a exploragdo do terminal portudrio, em
virtude da renovacdo antecipada do contrato de
arrendamento, o Diretor Relator acompanhou
integralmente a andlise da SNC, votando pelo
indeferimento do recurso da companhia.

Por unanimidade, nos termos do voto do Relator, o
Colegiado decidiu que:

i a companhia deveria refazer e republicar as
demonstracdes  financeiras  relativas  ao
exercicio findo em 31.12.2016 e o formulario
ITR do 1° trimestre de 2017, reconhecendo no
ativo intangivel todos os recursos relacionados
ao direito de exploragdo do terminal, bem
como registrando, no passivo exigivel, o valor
presente das parcelas vincendas até o fim do
prazo contratual do arrendamento;

ii. de maneira a manter a consisténcia das suas
demonstragdes financeiras, a companhia
deveria refazer e republicar também os
formuldrios ITR dos 2° e 3° trimestres de 2017,
realizando as mesmas corregdes indicadas no
item (i) acima; e

iii. desde o deferimento da prorrogacao
antecipada do arrendamento do terminal, a
companhia estaria autorizada a estender os
prazos de amortizacdo dos diferentes ativos
vinculados a sua exploragdo, até o fim da vida
(til esperada do ativo ou o término do novo
prazo contratual, o que ocorrer antes.

Alternativamente, o Colegiado apresentou a
companhia a opg¢do de elaborar e publicar as suas
préximas demonstragdes financeiras relativas ao
exercicio findo em 31.12.2017, com a retificagdo das
contas relativas a 2016, destacando, nas notas
explicativas, a comparagdo entre os numeros
anteriores e os retificados, além dos efeitos
resultantes da mudanca.
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Utilizagdo de comissdrio na subscrigdo de agdes de companhia em recuperagéo judicial

Trata-se de consulta e pedido de dispensa
formulados por companhia em recuperagdo judicial a
Superintendéncia de Relagbes com o Mercado e
Intermedidrios — SMI, com base no artigo 22, § 4°da
Instrugdo CVM n° 505, de 2011 (“ICVM 505/11"),
tendo por objeto a possibilidade de utilizagdo de um
comissdrio para a subscricdo e venda de agdes por
ela emitidas exclusivamente em decorréncia da
capitalizagdo de créditos detidos por credores
previamente identificados, que preferirem ndo se
tornar acionistas durante o processo de recuperacdo
judicial, viabilizando o recebimento dos seus créditos
junto a companhia.

Nos termos da consulta, considerando a figura
juridica do comissario (nos termos dos artigos 693 e
ss. do Cddigo Civil), que adquire bens em nome
préprio por conta de um comitente (no caso, os
credores), a utilizagdo do servico viabilizaria o
tratamento individual a ser conferido aos credores
que possuem restricdes para se tornarem acionistas
de companhia aberta. Com isso, seria facultado aos
credores se manifestar individualmente perante a
companhia para que o comissdrio subscreva as acdes
em seu proprio nome e a conta de cada um dos

Instrucdes CVM
Revogacgédo pontual na Instrugdo 480

Em 7.2.2018, a CVM editou a Instrugdo CVM 596
(“ICVM _ 596/18"), revogando, pontualmente,
dispositivos da ICVM 480/09, no ambito de processo
de racionalizagdo de suas normas.

A ICVM 596/18 revogou o inciso VI e o § 5° do art.
21 da ICVM 480/09, que tratavam, respectivamente:
(2) da necessidade de enviar a CVM cépia do
comunicado que deve ser publicado pelas
companhias abertas até um més antes da AGO, nos
termos do art. 133 da Lei 6.404/76, para anunciar os
locais de consulta dos documentos relativos a AGO;
e (b) da situacdo em que essa obrigacdo era
dispensada, tendo em vista que, nos termos da lei, a
publicagdo do comunicado ja é dispensada quando
os documentos relativos a AGO sao publicados até

Revogacédo da Instrugdo 286

A CVM editou, em 30.1.2018, a Instrucdo CVM 595,
que alterou a ICVM g400/03 e a ICVM 480/09 e
revogou a Instrucdo CVM 286, de 1998 (“ICVM
286/98"), que trata da alienacdo de acdes de
propriedade de pessoas juridicas de direito publico e
de entidades controladas direta ou indiretamente
pelo Poder Publico.

A CVM concluiu que as disposicdes da ICVM 286/98
poderiam ser tratadas na ICVM 400/03 e na ICVM
480/09. Nesse sentido, a ICVM 286/98 foi

referidos credores, transferindo-lhes exclusivamente
os recursos liquidos das vendas respectivas acdes a
que fariam jus.

Em sua andlise, a SMI ressaltou a existéncia de
precedentes semelhantes analisados pela CVM,
quando se concluiu que inexistiria ébice na ICVM
505/11 a adogao do modelo proposto. A drea técnica
salientou que ndo hd disposicdo normativa
preceituando que o comissdrio deva ou nao ser
pessoa autorizada a operar, observando-se, contudo,
que incidird sobre o participante todas as normas
aplicaveis.

Assim, em conclusdo, a SMI, frisando as
caracteristicas da operacdo, e especialmente
considerando o fato de se tratar de companhia
aberta em recuperagdo judicial, manifestou-se
favoravelmente a dispensa requerida no caso
concreto.

O Colegiado, acompanhando a manifestacdo da area
técnica e deliberou, por unanimidade, deferir o
pedido de dispensa formulado.

1 (um) més antes da AGO.

Em linha com o § 5° do art. 133 da Lei 6.404/76 e
com recente decisdo adotada pelo Colegiado
(indicada acima), aprovou-se a dispensa da entrega
de copia do comunicado, uma vez que o art. 21, VIl
da ICVM 480/09 e os arts. 6°, 1l, e g° da Instrucéo
CVM 481, de 2009, j& exigem que os documentos
relativos a AGO sejam enviados a CVM até 1 (um)
més antes da data da assembleia.

A CVM ressaltou, contudo, que a revogacdo do inciso
Vl e do § 5° do art. 21 da ICVM 480/09 ndo afasta
as obrigacdes das companhias previstas no art. 133
da Lei 6.404/76.

revogada, e o artigo 5°, 1, da ICVM 400/03, € 0 art. 7°,
inciso IX, da ICVM 480/09, passam a prever,
respectivamente, a dispensa automatica de registro
de oferta publica de distribuicio de valores
mobilidrios e a dispensa do registro de emissor nas
ofertas de acdes de propriedade da administracdo
publica que: (a) ndo objetivem dispersdo ou
colocacdo junto ao publico em geral e; (b) sejam
realizadas em leildo organizado por entidade
administradora de mercado organizado
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Para mais informacdes sobre o contelddo deste informativo, contatar:

ANDRE STOCCHE FERNANDA CARDOSO

E-mail: astocche@stoccheforbes.com.br E-mail: fcardoso@stoccheforbes.com.br
ALESSANDRA ZEQUI FLAVIO MEYER

E-mail: azequi@stoccheforbes.com.br E-mail: fmeyer@stoccheforbes.com.br
RICARDO PERES FREOA LUIZ FELIPE COSTA

E-mail: rfreca@stoccheforbes.com.br E-mail: Ifcosta@stoccheforbes.com.br

FABIANO MILANI
E-mail: fmilani@stoccheforbes.com.br
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O Radar Stocche Forbes — Societario e
Companhias Abertas tem por objetivo
informar nossos clientes e demais
interessados sobre os principais temas
que estdo sendo discutidos atualmente
nas esferas administrativa e judicial,
bem como as recentes alteragdes
legislativas em matéria societaria.

Esse boletim tem carater meramente
informativo e ndo deve ser
interpretado como um
aconselhamento legal.

S&o Paulo

Av. Brigadeiro Faria Lima, 4100 « 10° andar
04538-132 - Sao Paulo * SP - Brasil
T +55 11 3755-5440

Rio de Janeiro

Av. Almirante Barroso, 52 « 23° andar
20031-000 - Rio de Janeiro « RJ « Brasil
T +5521 3609-7900

stoccheforbes.com.br

STOCCHE FORBES

ADVOGADOS




	Número do slide 1
	Número do slide 2
	Número do slide 3
	Número do slide 4
	Número do slide 5
	Número do slide 6

