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aquisicao do poder de controle de companhia aberta

A Comiss&o de Valores Mobiliarios (“CVM”) decidiu, por
unanimidade, absolver acionistas de companhia aberta
(“Companhia”) de acusagdes ligadas a supostas praticas
fraudulentas decorrentes de operagdo que garantiu o
controle da Companhia a uma das acionistas.

Os acionistas foram acusados de agir em conluio para
transferir o poder de controle da Companhia para uma
das acionistas, por meio de operagdes de compra e
venda de agbes ordinarias diretamente na bolsa de
valores, de modo a aparentar que teria ocorrido uma
aquisigao originaria de controle, a fim de evitar disparar
medidas protetivas e a obrigatoriedade de realizar uma
oferta publica de agdes (“OPA”), nos termos do Estatuto
Social da Companhia. Para tanto, a acusagao partiu da
premissa de que parte dos acionistas detinham o poder
de controle.

A CVM entendeu nédo haver elementos suficientes
para comprovar que parte dos acionistas apontados
pela acusagdo detinham o poder de controle — e,
consequentemente, ndo poderiam té-lo alienado de
maneira fraudulenta. Foram, em sintese, quatro as
razdes principais utilizadas pela CVM para fundamentar
tal entendimento.

Em primeiro lugar, um dos acionistas ndo possuia
maioria de votos nas deliberagbes de assembleia
geral, tampouco poder de eleger a maioria dos
administradores, além da existéncia de evidéncias de
auséncia de alinhamento entre tais acionistas.

Em segundo, tanto as informagdes de venda das agdes
detidas por um dos acionistas relevantes eram publicas,
quanto as notificagdes das acionistas adquirindo
participagdo a companhia aberta informando acerca das
suas aquisi¢des de agdes e seu interesse em participar
de sua administracao.

Em terceiro, as operacdes de compra e venda das
acoes foram realizadas na bolsa de valores e, portanto,
sujeitas a interferéncia de terceiros.

E, em guarto, no ambito de aumento do capital social da
Companhia, a acionista adquirente optou por subscrever
uma grande quantidade de agdes de emisséo, enquanto
0s demais acionistas optaram por ndo subscreverem
novas agoes.
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Nesse contexto, a CVM afastou a acusagdo de
obrigatoriedade de realizagdo de OPA, uma vez que a
aquisicdo do poder de controle em tela ndo decorreu
de uma alienagéo de poder por outros acionistas, como
exigido na Lei das Sociedades Andnimas (Lei 6.404/76)
e sugerido pela acusacao.

O Processo Administrativo Sancionador CVM N°
19957.011669/2017-11, e maiores informacdes podem
ser acessadas por meio do link abaixo:
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/
noticias/anex0s/2023/20230919 pas

cvm 19957 011669 2017 11 diretor otto lobo voto.pdf
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A Americanas S.A. (“Americanas”) foi impedida de usar
0 selo do Novo Mercado, nivel maximo de governanca
corporativa da B3. Adecisao é inédita desde que o padrao
de listagem foi incluido no sistema brasileiro, e resultou
na imposicao de multas a 22 dirigentes, totalizando R$
6,2 milndes. As infragbes estao relacionadas a eficacia
do sistema de supervisdo e controle da Americanas,
englobando a gestéo de riscos, os controles internos e a
auditoria, além da efetividade na anélise das informagdes
financeiras divulgadas.

Esta é a primeira decisdo formal desde que o
caso veio a tona em janeiro, enquanto a CVM
conduz processos sancionadores e casos mais
complexos estdo sendo investigados em inquéritos
administrativos sem prazo definido.

Na pratica, a Americanas perde o direito de uso do selo
do Novo Mercado em suas comunicagdes € em seu
ticker de negociagao na Bolsa, mas continuaré sujeita a
todas as regras de governanga e negociagdo aplicadas
as companhias listadas no Novo Mercado.

A Americanas ja divulgou que recorrera da decisao.
A esse despeito, enquanto ndo seja concedido efeito
suspensivo ao recurso, a decisdo permanecera em vigor
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até que a Companhia (i) divulgue o relatério do comité
independente que investigou a fraude, (ii) apresente
demonstragao financeira com relatério do auditor sem
ressalvas, (iii) atualize as demonstragdes financeiras, e
(iv) apresente um relatério circunstanciado de controles
internos sem nenhuma deficiéncia.

O trabalho da B3 teve inicio em janeiro, apds a
Americanas revelar a fraude que levou ao pedido de
recuperagao judicial. Simultaneamente, a empresa foi
excluida do Ibovespa. A decisdo destaca que néo se
trata de falhas isoladas, enfatizando que as estruturas
de supervisao e controle, como o comité de auditoria,
deveriam ter agido prontamente em um cenario que nao
é pontual.

A B3 ainda rejeitou a alegagéo de que membros do
conselho de administracdo e do comité de auditoria
tém o “direito de confiar’ na diretoria e nas informacdes
apresentadas por ela, reforgando que ocupar cargos
dessa natureza exige “cuidado e diligéncia, sob pena
de responsabilizagao”. A decisdo também criticou
questionamentos especificos do comité de auditoria,
sem investigacdes aprofundadas, considerando
insuficientes para cumprir o dever de diligéncia

esperado em uma empresa listada no Novo Mercado.
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de companhia aberta.de acusacao de

dever dediligéncia

A CVM absolveu os membros do conselho de
administragdo de companhia aberta de acusagéo de
violagao ao dever de diligéncia previsto no art. 153 da Lei
6.404/76 (“LSA”). A acusagao alegou, em sintese, que
os administradores nao foram diligentes ao deixarem de
convocar uma Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE”)
para conceder o direito de recesso aos acionistas
apds suposta alteracdo do objeto social da companhia
decorrente de operacdo de venda de sociedade
controlada pela companhia (‘Operacéao”).

Segundo a acusag&o, em decorréncia da implementagao
da Operacéo, a companhia passou a ndo exercer mais
as atividades analogas ao seu objeto social, nem ao
menos parcialmente.

O colegiado da CVM n&o acolheu as teses da acusagéo,
pois entendeu que ndo houve a alegada mudanga de
objeto social. A um, pois o estatuto social Ihe garantia
exercer atividades por meio de participagdo em outras
sociedades. A dois, em decorréncia da analise do objeto
social de outras sociedades controladas pela companhia
aberta, que guardavam relagdo com o objeto social da
companhia aberta.

fos do conselho de g
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A CVM destacou, ainda, que a Lei das S.A. garante a
qualquer acionista o direito de convocar AGE quando
0s administradores retardarem a sua convocagao. Tal
hipdtese, contudo, sequer foi levantada a época pelos
acionistas de referida companhia aberta, o que reforca a
inexisténcia de alteragdo do seu objeto social.

Por fim, a CVM também levou em consideragéo a crise
econdmica pela qual a companhia aberta passava,
que levou a um processo de alienagéo das diversas
participagbes societarias detidas por ela de forma
transitoria.

Apbsaanalise desse conjuntode fatores,a CVMabsolveu
os entdo membros do conselho de administrag&o.

O Processo Administrativo Sancionador CVM N°
19957.003434/2020-42, pode ser acessado por meio
do link abaixo:

20230919 pas cvm 19957 003434 2020 42 diretor
otto lobo voto.pdf (www.gov.br)

Carneiro

Rua Dr. Renato Paes de Barros, 778 - 10° andar
Itaim Bibi -Sdo Paulo | SP - Brasil

Tel (+55) 11 5171-8900

www.cdoadv.com.br

de olivera

M /carneiro-de-oliveira-advogados/


https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230919_pas_cvm_19957_003434_2020_42_diretor_otto_lobo_voto.pdf
https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/noticias/anexos/2023/20230919_pas_cvm_19957_003434_2020_42_diretor_otto_lobo_voto.pdf

