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DECISOES RELEVANTES PROFERIDAS PELO COLEGIADO DA CVM

CVM multa conselheiro por infracdo ao dever de sigilo

Colegiado da CVM aplica multa de R$ 100 mil a
conselheiro de administracdo de companhia
aberta acusado por prestar declaragdes publicas,
em evento, sobre estimativas para Lucros Antes
de Juros, Impostos, Depreciagdo e Amortizagdo
(EBITDA) da companhia, ainda ndo divulgadas ao
mercado.

O processo teve origem na Superintendéncia de
Relagdes com Empresas (“SEP”) apds a area
tomar conhecimento das declaragdes do
administrador sobre as estimativas para o
EBITDA, publicadas em matéria na imprensa. No
entendimento da SEP, como as projecdes em
questdo ainda ndo haviam sido divulgadas pela
companhia ao mercado, cabia ao administrador
guardar sigilo sobre tais informagdes, que tinham
carater relevante.

Seguindo o voto proferido pelo Presidente, o
Colegiado entendeu que o conselheiro deveria
ser responsabilizado. Para isso, considerou-se
que ele obteve acesso ainformagdo em virtude

do seu cargo (a saber, em reunido do conselho
dias antes) e que as projecdes empresariais, por
natureza, tém o potencial de influenciar decisdes
de investimento. Assim, como a informacdo
ainda ndo havia sido divulgada pela companhia (o
que viria a ocorrer apenas em fato relevante
posterior), o conselheiro teria infringido o seu
dever de sigilo.

Interessante notar também que o Colegiado
assinalou que esta infragdo ndo depende de dolo
especifico (como o intuito de obter beneficios
econdbmicos) ou mesmo da caracterizagdo de
prejuizos a companhia. Isto é, reforcou que a
violagdo ao dever de sigilo estd essencialmente
atrelada a divulgacdo de informacéo relevante,
obtida em razdo do seu cargo, e que, naquele
momento, ainda era reservada.
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Rejeicdo de Termo de Compromisso — Supostas irregularidades em aumentos
de capital

CVM rejeita a celebracdo de termo de
compromisso com acionista controlador e
administradores de companhia acusados por
supostas irregularidades e inconsisténcias em
operagdes de aumento de capital que ndo teriam
sido estruturadas no interesse da companhia e
de seus acionistas.

As apuragbes que dariam origem ao processo
administrativo sancionador instaurado pela SEP
se iniciaram em andlises da drea no ambito do
seu plano bienal de supervisdo baseada em risco.
Adicionalmente, acionistas da  companhia
também protocolaram reclamagcdes alegando
que as subscricbes dos aumentos de capital, na
verdade, tinham o objetivo de beneficiar o
controlador e pessoas a ele vinculadas - por
meio da posterior venda em mercado das agdes
quando, na verdade, ndo teria efetivamente
entrado dinheiro na companhia por meio do
aumento.

Em sua andlise, a SEP concluiu que os aumentos
de capital teriam sido subscritos e integralizados
majoritariamente em créditos detidos contra a
companhia, sendo que nem o controlador nem
0s administradores teriam conseguido
comprovar a prestacdo dos servicos que teriam
dado origem a tais créditos. Além disso, parte do
aumento também teria sido integralizada em
bem imdvel que ndo seguiu os ritos de avaliacdo
prescritos na Lei n.° 6.404, de 1976 (“Lei das
S.A”).

Nesse contexto, além das infragdes ao art. 170,
§ 3° da Lei das S.A. em decorréncia das

OUTRAS PUBLICACOES RELEVANTES

supostas irregularidades no aumento, a SEP
também responsabilizou o controlador por
exercicio abusivo do poder de controle, os
diretores por ndo agirem no interesse da
companhia, infracdo ao dever de lealdade e
atuacdo em conflito de interesses, e o0s
conselheiros de administracdo por infragdo ao
dever de diligéncia (visto que aprovaram o0s
aumentos sem verificarem os procedimentos e
requisitos aplicaveis).

Os acusados propuseram a celebracdo de
termos de compromisso no seguinte sentido: (i)
montante individual de R$ 150 mil, nos casos do
diretor e do acionista controlador que também
ocupava cargo de diretor presidente e
presidente do conselho; e (i) montantes
individuais de R$ 40 mil e R$ 60 mil, no caso dos
conselheiros de administragao.

O Comité de Termo de Compromisso (“CTC")
recomendou a rejeicdo das  propostas,
considerando, dentre outros fatores: (i)
impedimento juridico a aceitagdo, visto que as
propostas ndo previam a reparagdo dos danos;
(i) a gravidade das infracdes em tese; (iii) a
existéncia de operagdes semelhantes em
investigacdo na CVM; e (iv) o histérico dos
proponentes, acusados em outros processos
sancionadores instaurados pela Autarquia.

Acompanhando o entendimento do CTC, o
Colegiado rejeitou a celebracdo dos termos de
compromisso com os acusados.

Audiéncia Publica: reforma da Instrugao CVM n.° 358, de 2002

A CVM apresentou ao mercado proposta de
alteracdo da Instrugdo CVM n.° 358, de 2002
(“ICVM 358"), tendo como principal finalidade

aprimorar regras aplicdveis as negociagcdes de
valores mobilidrios por insiders da companhia.
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A proposta, objeto da Audiéncia Publica SDM n.°
06/2020, estd sujeita a comentdrios de
participantes do mercado e demais interessados
até o dia 15 de outubro de 2020.

Dentre as alteracdes propostas pela CVM,
destaca-se a reforma do art. 13 da ICVM 358
para discriminar em detalhes as presuncdes
relativas que podem ser aplicadas aos insiders da
companhia na andlise quanto a caracterizagdo do
uso indevido de informagdes privilegiadas.
Segundo a CVM, esta alteragdo visa a incorporar
na norma entendimentos que evoluiram na
jurisprudéncia da CVM ao longo dos ultimos
anos.

Nota-se que a proposta também prevé: (i) a
demarcagdo, em novo dispositivo, dos 15 dias

que antecedem a divulgacdo de informacdes
financeiras como periodo de proibicdo da
negociacdo de valores mobilidrios da companhia
por insiders; (ii) a flexibilizacdo da disciplina dos
planos de investimento e desinvestimento; e (iii)
a dispensa da obrigatoriedade de elaboracio de
politica de divulgagcdo para companhias que néo
se enquadrem como categoria “A”, ndo tenham
acdes admitidas a negociacdo ou ndo tenham
acdes em circulacéo.

O edital da Audiéncia Pdblica SDM n.° 06/2020,
com detalhes da proposta e dos procedimentos
para manifestacdo, encontra-se disponivel aqui.

CVM emite orientagdes para a realizagao de lives com a presenca de executivos

de companhias abertas

Devido ao crescimento da realizagdo de lives
com a presenga de executivos de companhias
abertas durante os Ultimos meses, a SEP
expediu, no Ultimo dia 26 de agosto, o Oficio-
Circular/CVM/SEP/N° 7/2020, com orientacdes
para a realizacdo de tais transmissodes (“Oficio”).

Em suas orientagbes, a SEP recomenda a
divulgacdo prévia de comunicado ao mercado
informando  data, hordrio, endereco de
transmissdo, relacdo dos temas a serem
discutidos e, se possivel, as perguntas que serdo
feitas ao representante da companhia.

Além disso, a SEP reforca que eventuais

materiais de apresentacdo nas lives devem ser
enviados, pelo Sistema Empresas.NET, antes ou
simultaneamente ao inicio da transmissao.

Caso ndo seja possivel divulgar com
antecedéncia este conteldo, a drea recomenda
a realizacdo das lives fora do horario de pregio
(preferencialmente apdés seu fechamento),
permitindo que haja tempo habil para prepara o
material a ser divulgado apés o fim dos eventos,
com as principais informagbes abordadas nas
transmissdes que ndo constem nos documentos
ja divulgados pela companhia.

Por fim, nota-se que a SEP busca enfatizar que o
Oficio apenas destaca e detalha orientagdes ja
contidas no  Oficio-Circular/CVM/SEP/N°
2/2020, ndo inovando quanto as obrigacdes
constantes das normas de transparéncia.

Para acessar a integra do Oficio, clique aqui.



http://www.cvm.gov.br/audiencias_publicas/ap_sdm/2020/sdm0620.html
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/sep/anexos/oc-sep-0720.pdf

Contatos para eventuais esclarecimentos:

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 DIEGO PAIXAO VIEIRA
E-mail: rfreoa@stoccheforbes.com.br E-mail: dvieira@stoccheforbes.com.br

FABIANO MILANI FERNANDA VALERA MENEGATTI
E-mail: fmilani@stoccheforbes.com.br E-mail: fmenegatti@stoccheforbes.com.br

O Radar Stocche Forbes - Societdrio e Companhias Abertas tem por objetivo
informar nossos clientes e demais interessados sobre os principais temas
questdo sendo discutidos atualmente nas esferas administrativa e judicial, bem
como as recentes alteragdes legislativas em matéria societdria.

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