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Decis6es do Colegiado da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

Condenagdo por infragdo de normas contdbeis

Em decisdo recente, o Colegiado da CVM, com base
nos artigos 176 e 177 da Lei das S.A,, condenou os
diretores de uma companhia aberta por terem
apresentado  demonstragdes  financeiras  que
infringiram diversas normas contabeis.

Dentre as infracbes praticadas, destaca-se o
reconhecimento de créditos tributdrios (que ainda
estavam sendo questionados judicialmente) como
ativo da companhia aberta em questdo. De acordo
com a norma contdbil aplicavel, um ativo sé pode ser
reconhecido quando sua realizagdo é praticamente
certa e isso s6 acontece “quando independe de
qualquer acdo ou omissdo de terceiros, Isto €,
quando a entidade possui o controle sobre seus
beneficios econdmicos’, coisa que nao acontece
enquanto nao ha transito em julgado.

Outra infragdo que merece atengdo é o ndo
reconhecimento do passivo a descoberto de
companhias  controladas nos  demonstrativos
contabeis individuais da controladora. De acordo
com o Colegiado, ao ndo refletir o patriménio liquido
negativo nas demonstracdes individuais, a
informagdo contdbil apresentada ndo era confidvel,
infracdo considerada grave.

O Colegiado condenou cada diretor ao pagamento
de multa de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais),
deixando claro que a elaboragdo de demonstragdes
contdbeis que contenham informagdes confidveis é
uma das principais atribuicdes da diretoria de uma
companhia aberta.

Fixacdo de Remuneragido e Sociedade em Conta de Participacdo (SCP)

A CVM condenou membros do Conselho de
Administracdo e o acionista controlador de uma
companhia  por terem fixado remuneracdo
exorbitante aos membros do Conselho de
Administracdo, em infracdo ao artigo 152 da Lei das
SA. No caso, os membros do Conselho de
Administracdo recebiam a quarta maior remuneracdo
entre todas as companhias abertas brasileiras,
mesmo administrando uma companhia aberta de
porte reduzido.

No entendimento do Colegiado, ndo é papel da CVM
entrar no mérito das decisdes dos administradores
em relacdo a fixacao individual de sua remuneracéo.
No entanto, quando os patamares de remuneragdo
extrapolarem muito os pardmetros minimos de
mercado, os administradores podem sim ser
responsabilizados, devendo a CVM atuar em
“situacoes em que o abuso de poder se apresenta de
forma realmente flagrante, inequivoca, injustificavel e
manifesta’.

O Colegiado também entendeu que o controlador
concorreu para a pratica dessa remuneracao abusiva,
sendo condenado por infragdo ao artigo 152 e por
nao ter usado seu poder de controle no interesse da
companhia. A condenacdo dos administradores
somada a condenagdo do acionista controlador
ultrapassa a faixa de R$ 3.000.000,00 (trés milhées
de reais).

O Colegiado, por outro lado, absolveu os diretores da
companhia em questdo, por entender que a
participacdo da companhia em uma Sociedade em
Conta de Participagdo (SCP) ndo feria o objeto social
da companhia e ndo demandava aprovacdo do
Conselho de Administragdo para ser realizada.

A acusacdo alegou que o objeto social da companhia
aberta era totalmente diverso da atividade
econdmica explorada pela SCP e, portanto, tal ato
extrapolaria os poderes dos diretores. O Colegiado,
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ao contrdrio, entendeu que a SCP é um “mero

e ndo uma sociedade.
diretores poderia ser

contrato de investimento”
Dessa forma, o ato dos

Termo de Compromisso — Acusacdo a Diretor

Um diretor de uma companhia aberta teve sua
proposta de termo de compromisso rejeitada pelo
Colegiado por infragdo ao artigo 154 da Lei das S.A,,
por supostamente ter agido contra os interesses da
companhia a qual servia como diretor.

No caso, o diretor foiacusado pela areatécnica de
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considerado como de mero investimento e nao
demandaria aprovacdo do Conselho de
Administracao.

viabilizar o pagamento a servidor publico estrangeiro
de vantagem indevida. O Colegiado considerou que
ao proceder dessa forma, o diretor expds a
companhia negativamente perante o mercado, fato
que enseja a depreciacdo do valor de suas agdes, em
decorréncia dos danos a sua imagem, configurando,
assim, infracdo ao artigo 154 da Lei das S.A.

Dispensa de Laudo de Avaliacdo em OPA de Fechamento de Capital

O Colegiado da CVM acolheu pedido de
procedimento diferenciado para a realizagdo de uma
Oferta Publica de Agdes para Cancelamento de
Registro de companhia aberta.

A companhia em questdo apresentava patriménio
liquido negativo e um capital com elevado indice de
concentragdo, havendo somente 0,227% de agdes
em circulagdo, hipdteses que autorizariam a adogdo
de procedimento diferenciado nos termos da ICVM
361. No caso foi discutida a possibilidade de dispensa
de laudo de avaliagdo das agdes que seriam alvo da
OPA.

A drea técnica considerou que é comum a dispensa
de elaboragdo de laudo de avaliagdo nos casos em
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que o “preco tenha sido, de alguma forma, aceito
previamente” pelos titulares das agdes que ndo estdo
em poder dos controladores.

No entanto, apesar de ndo haver concordancia prévia
dos acionistas, a drea técnica e o Colegiado
concordaram em dispensar a elaboragdo de laudo de
avaliagdo, uma vez que, além da companhia ter
registrado patriménio liquido negativo e ter poucas
acdes em circulagdo, o prego de elaboragédo do laudo
de avaliagdo seria maior que o préprio preco da
oferta.

Desse modo, esse caso representa um precedente
importante para as companhias de capital
concentrado que desejem cancelar seu registro de
companhia aberta.
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tem por objetivo informar nossos
clientes e demais interessados sobre
0s principais temas que estdo sendo
discutidos atualmente nas esferas
administrativa e judicial, bem como as
recentes alteragdes legislativas em
matéria societdria.

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