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DECISOES RELEVANTES PROFERIDAS PELO COLEGIADO DA

CVM

Acionistas s6 podem requerer votagdo em separado na elei¢cdo de todo o conselho de administragédo

O Colegiado da CVM examinou consulta acerca do
alcance do direito dos acionistas ndo controladores
elegerem, em votacdo em separado, sem
participacdo do acionista controlador, membro do
conselho de administragdo, previsto no artigo 141, §
4° da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976
(“Leidas SA).

Ao responder & consulta, o Colegiado entendeu que
a eleicio em separado de conselheiro s6 é
compativel com o processo de preenchimento de
todos os cargos do conselho de administragao.

Dentre outros fundamentos, o Diretor Relator
assinalou a visdo de que a eleicdo em separado nao
consiste em direito autbnomo de eleger membros
para o conselho de administragdo, mas na
transferéncia, para colégios apartados, de vagas que
seriam preenchidas pelo colégio geral. Dessa forma,
0 pressuposto necessario e fundamental para a
criacdo de um colégio em separado seria justamente
a existéncia de uma eleicdo geral para a eleicdo do
conselho de administracgéo.

Por forca desse entendimento, caso seja criada nova
vaga no conselho de administracdo ou um dos cargos
de conselheiro eleito por votacdo majoritaria fique
vago durante o prazo de gestdo, ndo cabera eleicdo

em separado para preenchimento do cargo. Os
minoritarios e preferencialistas s terdo direito de
eleger conselheiro, em colégio apartado, se o cargo
vago for originalmente ocupado por membro eleito
em separado. Se ndo, a vaga devera ser preenchida
por votacdo majoritaria.

O Colegiado, nos termos do voto do Relator,
também consignou posicdo sobre duas outras
questdes relevantes relacionadas ao tema.

Em primeiro lugar, destacou-se que ndo ha qualquer
fundamento legal que obrigue as companhias a
flexibilizar quora estabelecidos pela Lei das S.A., caso
nao sejam preenchidos os requisitos legais previstos
paraa eleicdo em separado.

Além disso, a partir de caso concreto, o Colegiado
recomendou que, na proposta de administragdo para
assembleia geral, o acionista controlador indique
todos os nomes para o conselho de administracédo e
informe qual dos candidatos sera retirado se houver
pedido de eleicdo em separado. Na visdo do Diretor
Relator, que foi acompanhado pelos demais, deixar
um cargo livre para eleicdo em separado acabaria por
criar reserva de vaga ndo prevista na Lei das S.A, o
que pode gerar confusdes interpretativas.

Rejeicdo de Termo de Compromisso - DRI acusado de falhas no envio de informagdes periédicas ao

mercado

O Colegiado rejeitou recentemente proposta de
Termo de Compromisso apresentada por diretor de
relagdes com investidores (“DRI”) de determinada
companhia acusado por falha no envio das seguintes
informacdes periodicas: 0] demonstracdes
financeiras; (i) formulario de demonstragtes
financeiras padronizadas (“DFP”); e (iii) ata de
assembleia geral ordinaria.

No caso, 0s acionistas da companhia, no ambito de
assembleia geral ordinariae extraordinaria, além de

aprovar as contas do exercicio anterior, também
deliberaram a dissolucéo, liquidacdo e extingdo da
Companhia. Porém, ndo foram observados o0s
procedimentos previstos no art. 49 da Instrucdo
CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme
alterada (“ICVM 480"), e a ata contendo tais
deliberacdes ndo foi divulgada. Dessa forma, a CVM
ndo tomou conhecimento da extingdo da companhia
e continuou com sua rotina de supervisdo,
concluindo pela inadimpléncia da companhia com
relacdo as suas informacdes periodicas.
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A Superintendéncia de Relagbes com Empresas
(“SEP™), que instaurou O processo por ndo ter
identificado o envio das informacdes periddicas
acima  destacadas, imputou a respectiva
responsabilidade ao DRI, indicando o que seria o
descompromisso deste com as regras. A SEP real¢cou
que o descumprimento do DRI acarretou a adogédo
de uma série de medidas de supervisio que
poderiam ter sido evitadas, como a suspensao do seu
registro de companhia aberta em data posterior a
liquidacdo da companhia, assim como o envio de
cobrangas e alertas.

Em conjunto com sua defesa, o DRI comprometeu-se
a: () ndo mais praticar os atos considerados
irregulares, inclusive procedendo a baixa da inscri¢cdo
da companhia; (ii) sanar todas as irregularidades
apontadas no processo no prazo maximo de 30 dias
contados da assinatura do Termo de Compromisso;
e (iii) pagara CVM o montante de R$954,00, para
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cobrir os custos com as providéncias administrativas
tomadas.

A Procuradoria Federal Especializada junto a CVM
(“PEE/CVM”) identificou 6bice juridico a celebracdo
do Termo de Compromisso, pois ndo houve
oferecimento de valor a titulo de indenizagdo dos
prejuizos causados ao mercado. Nesse cenario, o
Comité de Termo de Compromisso (“CTC”) sugeriu
0 aprimoramento da proposta, convolando a
obrigacdo pecuniaria em obrigacdo de ndo fazer, de
modo que o DRI deixasse de exercer, pelo periodo de
quatro anos, funcdo de administrador e de
conselheiro fiscal de companhias abertas.

No entanto, o DRI ndo aderiu aos termos
contrapropostos, de sorte que o CTC recomendou e
0 Colegiado deliberou a rejeicdo da proposta de
Termo de Compromisso.

Rejeicdo de Termo de Compromisso - Proposta intempestiva

O Colegiado da CVM, acompanhando as concluses
do Diretor Relator do caso, rejeitou as propostas de
Termo de Compromisso apresentadas por dois
diretores de determinada companhia mais de trés
meses apos o termo final fixado.

De acordo com o Diretor Relator, as propostas
extrapolaram o prazo previsto na Deliberacdo CVM
n.° 390/01, que estabelece que o interessado deve
manifestar sua intencdo de celebrar termo de
compromisso até o término do prazo para a
apresentacdo de defesa, encaminhando a proposta
em até 30 dias.

No caso, os diretores foram acusados em processo
sancionador instaurado para analisar as
responsabilidades decorrentes de inadimpléncia na
elaboragéo e envio de informagdes periddicas. Mais
de 30 dias depois do prazo para apresentacdo
de suas defesas, os acusados formularam propostas

consistindo no pagamento do valor individual de R$ 5
mil.

O Diretor Relator, ao proferir seu voto, destacou que
em casos excepcionais o interesse publico pode
justificar a analise de proposta de celebragdo de
Termo de Compromisso apresentada fora do prazo.
Exemplos desses casos excepcionais seriam
propostas contendo oferta de indenizacdo
substancial aos lesados pela conduta objeto do
processo ou modificagdo da situacdo de fato
existente quando do término do prazo, que
obrigariam o Colegiado a examinar o pedido.

N&o obstante, no caso em questéo, entendeu-se que
ndo se estaria diante de caso excepcional, e que a
aceitacAo das propostas era inconveniente e
inoportuna, seja em razéo da extemporaneidade dos
pedidos, seja pela insuficiéncia dos valores
oferecidos a titulo de compensacdo dos danos
difusos.

Rejeicdo de Termo de Compromisso — Recontratacdo de auditores independentes antes do intervalo

minimo de 3 anos

O Colegiado da CVM, acompanhando as conclusées
do Diretor Relator, rejeitou as propostas de Termo
de Compromisso apresentadas por diretores e
membros do conselho de administracdo acusados
pela recontratagdo de auditores independentes em
inobservancia ao intervalo minimo de trés anos e por
irregularidades na elaboracdo e divulgagdo de
demonstragdes financeiras.

A celebragdo de Termo de Compromisso com
acusados em referido processo sancionador ja havia
sido analisada e rejeitada pelo Colegiado em 2017,
acompanhando entendimento do CTC.

Desde entdo, um dos administradores da companhia
acusados protocolou proposta de Termo de
Compromisso - quase um ano ap6s o termo final
fixado pela SEP, extrapolando o prazo previsto na
Deliberaggdo CVM n° 390/01, prevendo o
compromisso de pagar R$ 5 mil ou de deixar de atuar
como conselheiro em companhias abertas e
cooperar com a CVM para a elucidacdo do caso.
Nesse sentido o Diretor Relator entendeu que sua
aceitagdo era inconveniente e inoportuna, seja em
razdo da extemporaneidade do pedido, seja pela
insuficiéncia do valor oferecido.

Também foi apresentada proposta conjunta
revisada por dois outros administradores, que se
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comprometiam a arcar com montante individual de
R$ 60 mil, em 48 parcelas. O CTC, contudo, havia
contraproposto o montante individual de R$ 120 mil,
que ndo foi acatado pelos  acusados.
Nesse cenario, o Diretor Relator entendeu que sua
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aceitacdo também era inconveniente e inoportuna

devido a ndo aderéncia dos acusados a
contraproposta apresentada pelo CTC e a
insuficiéncia do valor para indenizacdo pelos danos
causados ao mercado.

DECISOES RELEVANTES PROFERIDAS PELOS TRIBUNAIS

STJ decide data-base para apuragéo de haveres de sécio retirante da sociedade limitada sem prazo

Terceira Turma do Superior Tribunal de Justica
("STJ") apreciou recurso especial acerca da data-
base para apuracao de haveres de sécio retirante em
sociedade limitada constituida sem prazo de
duracéo.

De acordo com o artigo 1.029, caput, do Cédigo Civil,
na sociedade constituida por tempo indeterminado,
“qualguer sécio pode retirar-se da sociedade [..]
mediante notificacdo aos demais sdOcios, com
antecedéncia minima de sessenta dias”. Ja a cabeca
do artigo 1.031 enuncia que os haveres do socio
serdo apurados “com base na situacdo patrimonial da
sociedade, a data da resolucdo, verificada em balango
especialmente levantado”.

A controvérsia examinada pela 32 Turma dizia
respeito acerca do termo para apuracao de haveres
(data-base do “balango especial” levantado para
exame da “situagdo patrimonial da sociedade”).
Deveria ser fixado no momento em que o soécio
exterioriza sua vontade de sair da sociedade ou no
momento em que o exercicio do direito de retirada
produz efeitos a resilicdo da relagdo societaria
ocorre?

Surgiu a duavida, em especial, porque acoérdao
tambémda 3.2 Turma do STJ, publicado em 2005,

determinou que “data-base para apuragdo dos
haveres coincide com o momento em que o sécio
manifestar vontade de se retirar da sociedade
limitada estabelecida por tempo indeterminado”.

Ao examinar o caso, a 32 Turma do STJ esclareceu,
em primeiro lugar, que o precedente citado como
originador da controvérsia tratava de situacdo na
qual a dissolucdo parcial foi requerida diretamente
em juizo, sem o envio da notificacdo de retirada no
artigo 1.029 do Cadigo Civil. Por conseguinte, ndo
haveria exata correspondéncia que permitiria a
aplicacdo automatica do julgado paradigma a
discussdo em tela.

Na sequéncia, os julgadores reconheceram que, na
sistematica do Cdédigo Civil, a resilicdo da relagédo
societaria decorrente do exercicio extrajudicial do
poder de retirada da sociedade limitada sem prazo
s6 ocorre 60 dias depois do recebimento da
notificagdo de retirada pela sociedade e pelos
demais sécios.

Assim, a 32 Turma do STJ concluiu que, segundo a
diccdo do artigo 1.031 do Cadigo Civil, a data-base do
balanco especial para apuracéo de haveres deve ser
o dia em que retirada produziu efeitos (60 contados
do recebimento da notificagdo de retirada).

Associagdo de executivos de finangas obtém suspensdo de decisdo que obrigava a divulgagdo dos
valores minimos, médios e maximos de remuneragéo dos administradores no Formulario de Referéncia

O Tribunal Regional Federal da 22 Regido (“TRF — 22
Regido”) concedeu efeito suspensivo aos recursos
interpostos contra decisdo que manteve a incidéncia
do item 1311 do Anexo 24 da ICVM 480 aos
associados a instituto de executivos de finangas do
Rio de Janeiro.

O item 13.11 do Anexo 24 da ICVM 480 obriga as
companhias abertas registradas como “categoria A”
a diwulgar, no formulario de referéncia, as
remuneragfes minima, média e maxima praticadas
por cada um de seus 6rgdos de administracgao.

Destaca-se que, entre 2010 e 2018, em razdo da
sustacdo da norma em sede de tutela antecipada e
posteriormente com base em liminar e finalmente
em sentenga, o item 13.11 ndo produzia efeitos em
relacdo aos membros da associagéo fluminense.

Em 2018, contudo, a 82 Turma Especializada do TRF
- 22 Regido deu provimento a apelagdo da CVM e
restabeleceu os efeitos da norma. Desde entdo,
todas as companhias abertas, mesmo aquelas cujos
membros da administragdo eram associados ao
instituto, ficaram obrigadas a divulgacdo, na rede
mundial de computadores, das remuneracdes
minimas, médias e maximas de seus 0rgéos.

Agora, 0 TRF - 22 Regido entendeu que publicidade
da remuneracdo dos 6rgdos diretivos pode causar
prejuizo grave e irreversivel aos associados do
instituto, que terdo publicas e reiteradamente
expostas as suas remuneragdes, embora ainda esteja
pendente o] exame da legalidade e
constitucionalidade da norma. Destacou que, uma
vez dada publicidade aos dados, é impossivel retomar
o sigilo sobre eles.
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De acordo com o Relator, ainda, o deferimento da
medida em questdo ndo gera qualquer prejuizo a
CVM, tendo em vista que a regra permaneceu
suspensa por mais de oito anos e em todo esse
periodo ndo foi provado qualquer prejuizo ao
mercado de valores mobilidrios e que ndo se
vislumbra perigo de dano inverso pois, caso o
recurso ndo logre éxito, a CVM podera cobrar das
referidas companhias o cumprimento da norma,
podendo inclusive impor sangdes.

O Relator ainda expressou seu entendimento no
sentido que a ICVM 480 inova o regime criado pela
Lei das S.AA. e “legisla sobre matérias para as quais
ndo possui autorizagdo” ao impor que os dados sobre
as remuneracdes dos 6rgaos diretivos permanecam
divulgadas por trés anos, em ofensa a protecdo da
intimidade, da privacidade e do sigilo de dados.
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Dessa forma, em razdo da decisdo proferida pelo
TRF — 22 Regido, as companhias registradas como
“categoria A” que tenham em seus quadros de
administracdo pessoas associadas ao instituto
fluminense estdo, até o julgamento dos recursos
especial e extraordinario, dispensadas de incluir no

item 1311 do formulario de referéncia as
remuneragdes minima, média e maxima de seus
orgaos diretivos.

Salienta-se, por fim, que a dispensa mencionada no
paragrafo acima nédo se aplica as companbhias listadas
no segmento do Novo Mercado da B3 S.A. — Brasil,
Bolsa, Balcéo, que estdo obrigadas a divulgar o valor
da maior, da menor e o valor médio da remuneragéo
anual dos 6rgaos diretivos em razdo do artigo 19 do
regulamento de listagem do segmento especial.

Para mais informacdes sobre o conteudo deste informativo, contatar:
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O Radar Stocche Forbes — Societério e
Companhias Abertas tem por objetivo
informar nossos clientes e demais
interessados sobre os principais temas
que estao sendo discutidos atualmente
nas esferas administrativa e judicial,
bem como as recentes alteragcfes
legislativas em matéria societaria.

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