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MOREIRA MENEZES, MARTINS, MIRANDA ADVOGADOS COLABORARA PARA A REALIZACAO
DA CONFERENCIA “ICC INTERNATIONAL COMPLIANCE”

Em 28.05.2018 serd realizada em Sado Paulo a conferéncia “ICC International Compliance”,
organizada pelo ICC Brasil, que terd como tema central “Prevention Against Transnational
Corruption”.

Moreira Menezes, Martins, Miranda Advogados colaborara como um dos patrocinadores do evento,
recomendado a profissionais gue lidam com os desafios de reforma da estrutura de controles
internos das empresas brasileiras.

Essa € mais uma iniciativa para o desenvolvimento da cultura anticorrupcdo no Brasil, de
fundamental importancia para a melhoria de nosso ambiente de negdcios.

Maiores informacdes sobre a programacdo do evento podem ser obtidas através do /ink
(https://bit.ly/2GIGVvX).

82 CONGRESSO BRASILEIRO DE DIREITO COMERCIAL

Nos dias 17 e 18.05.2018 foi realizado em S&o Paulo o 82 Congresso Brasileiro de Direito Comercial,
gue contou com o patrocinio de Moreira Menezes, Martins, Miranda Advogados.

Além do apoio institucional do Escritério ao evento, o sécio Mauricio Moreira Menezes participou,
como palestrante, dos painéis sobre “Acordos de leniéncia na Comissao de Valores Mobiliarios” e
sobre “"Compliance e anticorrupcdo”, além de ter composto a mesa da Sessdo de Encerramento,
cuja palestra foi proferida pelo Ministro Luis Felipe Salomé&o, Comercialista Homenageado pelo
Congresso.

O socio Carlos Martins Neto, por sua vez, palestrou no painel sobre “Responsabilidade dos
guotistas de fundos de investimento em participacdes”.
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Maiores informacdes sobre o evento podem ser encontradas no site do Congresso Brasileiro de

Direito Comercial (http://www.congressodireitocomercial.org.br).

CVM IMPLEMENTA ALTERAGCOES NA INSTRUGAO CVM N¢ 558/2015

Em 26.04.2018 a Comissao de Valores Mobilidrios - CVM editou a Instrucdo CVM n2 597/2018
(“ICVM n¢ 597/2018™), alterando dispositivos previstos na Instrucdo CVM n2 558/2015 (“ICVM n?2
558/2015"), a qual dispde sobre o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios.

Em sintese, foram realizadas as seguintes alteracdes na ICVM n2 558/2015:

©) inclusdo do & 52 no art. 32 que passa a prever que o administrador de carteiras pessoa
natural e os diretores responsaveis pela (a) administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, (b) implementacdo e cumprimento de regras, politicas, procedimentos e
controles internos, (c) gestdo de risco e (d) distribuicdo de cotas de fundos de
investimento, ndo podem obter ou manter registro como agente autbnomo de
investimento;

D) alteracdo do § 42 do art. 42 que passa a prever somente que os diretores responsaveis
pela (a) administracdo de carteiras de valores mobilidrios, (b) implementacdo e
cumprimento de regras, politicas, procedimentos e controles internos, (¢) gestao de
risco e (d) distribuicdo de cotas de fundos de investimento podem exercer as mesmas
funcdes em sociedades controladoras, controladas, coligadas ou sob controle comum;
e

i inclusdo do art. 72 - A que passa a prever a possibilidade da CVM celebrar acordo de
cooperacdo técnica com entidades que, a juizo da Autarquia, comprovem ter condi¢cdes
materiais e instalacdes adequadas para auxilid-la no exame dos pedidos de autorizacdo
para o exercicio da atividade de administracao de carteiras de valores mobiliarios.

A CVM informou ainda que as alteracdes realizadas na ICVM n2 558/2015 ndo foram precedidas de
audiéncia publica, pois envolveram ajustes pontuais, estritamente operacionais.

Informacdes detalhadas, bem como o texto integral da ICVM n® 597/2018 podem ser encontradas
no site da CVM (http://www.cvm.gov.br/).
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CONSELHO MONETARIO NACIONAL PUBLICA RESOLUCOES SOBRE FINTECHS DE CREDITO E
POLITICA DE SEGURANGCA CIBERNETICA

Em 26.04.2018 o Conselho Monetario Nacional - CMN publicou as Resolucdes n? (i) 4.656
("Resolucdo CMN n® 4.656/2018”); (ii) 4.657 ("Resolucdo CMN n2 4.657/2018"), que regulamentam
as fintechs de crédito e (iii) 4.658 ("Resolucdo CMN n2 4.658/2018”), que regulamenta a politica de

seguranca cibernética ("“Resolucdes CMN™).

A Resolucdo CMN n2 4.656/2018 dispde sobre Sociedade de Crédito Direto (“SCD”) e Sociedade
de Empréstimo entre Pessoas (“SEP”), disciplinando a realizacdo de operacdes de empréstimo e
de financiamento entre pessoas por meio de plataforma eletrdonica, bem como estabelecendo os
requisitos e os procedimentos de autorizacdo para funcionamento, transferéncia de controle
societario, reorganizacdo societaria e cancelamento da autorizacdo dessas instituicdes.

Nesse sentido, o art. 32 da referida Resolucdo, define a SCD como instituicdo financeira que tem
por objeto a realizacdo de operacdes de empréstimo, de financiamento e de aquisicdo de direitos
creditorios exclusivamente por meio de plataforma eletrénica, com a utilizacdo de recursos
financeiros que tenham como Unica origem o proprio capital.

Além das mencionadas operacdes, a SCD pode somente prestar alguns outros servicos, sendo-lhe
vedado captar recursos do publico (exceto mediante emissao de acdes) e participar do capital de
instituicdes financeiras.

A SEP, por sua vez, é definida no art. 7¢ da Resolucdo CMN n? 4.656/2018 como instituicdo
financeira que tem por objeto a realizacdo de operacdes de empréstimo e de financiamento entre
pessoas, exclusivamente por meio de plataforma eletronica, podendo também prestar outros
servicos, tais como analise e cobranca de créditos para clientes e terceiros, distribuicdo de seguros
relacionados com as operacdes de empréstimo e financiamento entre pessoas e emissdo de moeda
eletrénica.

Destaca-se que tanto a SCD guanto a SEP devem ser constituidas sob a forma de sociedade
anénima e sdo obrigadas a observar permanentemente o limite minimo de R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais) em relacdo ao capital social integralizado e ao patrimdnio liquido.

Além disso, ambas as instituicbes financeiras deverdo atender a requisitos operacionais e
prudenciais compativeis com seu porte e perfil, cujos critérios foram adaptados na Resolucdo CMN
ne 4.657/2018, que alterou a Resolucdo n? 4.606/2017.

A Resolucdo CMN n2 4.658/2018, por sua vez, dispde sobre a politica de seguranca cibernética e
sobre 0s requisitos para a contratacao de servicos de processamento e armazenamento de dados
e de computacdo em nuvem a serem observados pelas instituicdes financeiras e demais
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.
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Com efeito, a mencionada Resolucdo norteia as instituicdes quanto a forma de elaborar ou adequar

o seu controle interno, visando garantir a confidencialidade, integridade e a disponibilidade dos
dados e dos sistemas de informacao utilizados.

O objetivo é fomentar nas instituicdes a disseminacdo da cultura de seguranca cibernética,
devendo ser implementados programas de capacitacdo e de avaliacdo periddica do corpo de
funcionarios, prestacdo de informacdes periddicas aos clientes sobre cuidados na utilizacdo de
produtos e servicos financeiros.

No mesmo sentido, o CMN almeja com a publicacdo das Resolucdes CMN aumentar a seguranca
juridicas das instituicdes e pessoas que utilizam as plataformas financeiras digitais.

Informacdes detalhadas, bem como o texto integral das Resolucdes CMN podem ser encontradas
no site do Conselho Monetério Nacional (http://www.bcb.gov.br/).

CVM EDITA INSTRUGCAO SOBRE ATIVIDADE DE ANALISTA DE VALORES MOBILIARIOS

Em 03.05.2018 a Comiss&o de Valores Mobilidrios - CVM editou a Instrucdo CVM n° 598/2018
("ICVM n° 598/2018"), que dispbde sobre a atividade de analista de valores mobiliarios, revogando
a Instrucdo CVM n° 483/2010 (“ICVM n° 483/2010") e a Instrugdo CVM n° 538/2013 (“ICVM n°
538/2013”).

Dentre as principais alteracdes introduzidas pela ICVM n° 598/2018, pode-se destacar:

O a obrigatoriedade de credenciamento de qualquer pessoa juridica que exerca a atividade
de analista de valores mobiliarios;

(D a vedacdo para gue o analista de valores mobiliarios pessoa natural venha a obter (ou
mantenha) registro como agente autdbnomo de investimento;

(iii)  novas regras sobre o conteldo minimo do cédigo de conduta profissional do analista de
valores mobiliarios, o qual devera disciplinar, por exemplo, as formas de comunicacéao,
publicidade e a linguagem utilizada pelos analistas na sua interlocucdo com clientes e
publico em geral; e

(iv) a possibilidade das entidades autorizadas pela CVM como responsaveis pelo
credenciamento de analistas de valores mobiliarios exigirem a retificacdo ou a cessacao
da divulgacdo de comunicados de natureza institucional e publicitaria que apresentem
incorrecdes ou impropriedades e possam induzir o investidor a erro.
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Informacdes detalhadas, bem como o texto integral da ICVM n° 598/2018 e do Relatdério de
Audiéncia Publica SDM n° 03/2017, podem ser encontradas no site da CVM
(http://www.cvm.gov.br/).

CVM ESTABELECE PARAMETROS PARA OFERTAS DE COMPRA DE AGCOES DE MINORITARIOS

Em sessdo de julgamento realizada em 02.05.2018, o colegiado da Comissdo de Valores Mobilidrios
- CVM, por unanimidade, deu parcial provimento ao recurso interposto pela State Grid Brazil Power
Participacdes S.A. (“Stade Grid”) contra decisdo da Superintendéncia de Registro de Valores
Mobiliarios (“SRE”), no ambito do pedido de registro de oferta publica de aquisicao de acdes por
alienacao indireta de controle da CPFL Energias Renovaveis S.A. (“CPFL” ou “Companhia”).

De acordo com a decisdo da SRE, ndo teria sido possivel realizar, no ambito da oferta publica, o
teste de consisténcia do preco calculado por meio da Demonstracdo Justificada de Preco ("DJP”),
documento apresentado para justificar o preco atribuido a CPFL na alienacdo indireta de seu
controle.

Além disso, o preco por acao resultante da DJP para a CPFL ndo encontrava respaldo em qualquer
dos precos encontrados com a aplicacdo de uma série de critérios objetivos e baseados em dados
isentos existentes a época da alienacdo do controle da Companhia.

Sendo assim, para a SRE, o preco apresentado pela Stade Grid na oferta publica de aquisicdo de
acdes da CPFL deveria ser elevado para, no minimo, R$ 16,69 por acdo, ao invés de ser mantido o
valor de R$ 12,20.

Apods a interposicdo de recurso pela Stade Grid, o colegiado da Autarquia, seguindo o voto do
Presidente Marcelo Barbosa, estabeleceu que a CVYM ndo deve definir a metodologia de calculo de
preco de acdes, tampouco estabelecer valores. No entanto, a Autarquia podera recusar o registro
da oferta publica de acdes, caso entenda que a DJP da referida oferta ndo justifigue o preco que a
ofertante apresentar pelas acdes ou caso a demonstracdo seja insuficiente.

Adicionalmente, foi decidido que, no caso sob analise, deveria ser utilizado o EBITDA anual (e ndo
os trimestrais), para evitar distor¢cdes sazonais, de modo que a SRE deveria reformar a
determinacdo de um patamar de preco minimo a ser praticado na operacdo, sendo mantida a
determinacao de que a State Grid deveria reapresentar a sua DJP com ajustes, os quais seriam
novamente submetidos ao crivo da Autarguia.

A relevancia desse julgamento consiste na manifestacdo de entendimento pelo colegiado da
Autarguia no sentido de que a area técnica da CVM ndo deve definir a metodologia de célculo de
preco, tampouco estabelecer valores de oferta em casos de OPA por alienacdo de controle.
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Informacdes detalhadas, bem como o texto integral da manifestacdo de voto do Presidente

Marcelo Barbosa podem ser encontradas no site da CVM (http://www.cvm.gov.br/).

DIVIDENDOS EM USUFRUTO DE AGCOES ESTAO LIVRES DE IMPOSTO DE RENDA

Em 30.04.2018, por meio da Solucdo de Consulta n® 38/2018, a Coordenacdo-Geral de Tributacdo
da Receita Federal manifestou o entendimento de que os lucros ou dividendos pagos a
usufrutuarios de acdes estdo livres da tributacao de imposto de renda.

A Solucdo de Consulta n? 38/2018 foi publicada em razdo de questionamento realizado por
contribuinte que recebeu dividendos originados de acdes das quais € usufrutuario. Os rendimentos
auferidos com usufrutos dividendos das referidas agdes, contudo, ndo foram incluidos na base de
calculo de seu imposto de renda.

Pelo entendimento da Receita Federal, a isencdo do imposto de renda vale para resultados
apurados a partir do més de janeiro de 1996, quando comecou a vigorar a isencao do tributo na
distribuicdo de dividendos. Com esse posicionamento, o 6rgdo passa a adotar o mesmo tratamento
tributario dispensado aos proprietarios das acdes.

Informacdes detalhadas, bem como o texto integral Solucdo de Consulta n® 38/2018 podem ser
encontradas no site da Receita Federal (http://idg.receita.fazenda.gov.br/).

CVM APRESENTA ORIENTAGCOES SOBRE PROCESSO DE ADAPTAGCAO A NOVA REGRA DE
CREDENCIAMENTO DE ANALISTA DE VALORES MOBILIARIOS PESSOA JURIDICA

Em 10.05.2018 a Superintendéncia de Relacdes com Investidores Institucionais (“SIN”) divulgou o
Oficio Circular CVM/SIN/n°5/2018, direcionado aos analistas de valores imobilidrios (“Oficio
Circular CVM/SIN/n°5/2018").

O Oficio Circular CVM/SIN/n°5/2018 apresenta cronograma com seis etapas sobre o processo de
adaptacdo a Instrucdo CVM n¢ 598/2018, que passou a regular a atividade de andlise de valores
mobiliarios, conforme noticiado acima.

Além disso, faz referéncia ao art. 27 da Instrucdo CVM n2 598/2018, que prevé a necessidade de
credenciamento das pessoas juridicas que exercam atividade de analise de valores mobiliarios em
entidade credenciadora autorizada pela CVM, esclarecendo que, antes do pedido de
credenciamento, a proépria entidade deve demonstrar a CVM a sua estrutura e capacidade para
assumir tal atribuicao.

De acordo com o Oficio Circular CVM/SIN/n°5/2018, os pedidos de credenciamento das pessoas
juridicas a entidade credenciadora apenas poderdo ser efetuados, a principio, apods 28.09.2018.
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Informacdes detalhadas, bem como o texto integral do Oficio Circular CVM/SIN/n°5/2018 podem

ser encontrados no site da CVM (http://www.cvm.gov.br/).

CIESP RECUPERA LIMINAR CONTRA JUCESP SOBRE PUBLICAGCOES EM DIARIO OFICIAL

Em 24.04.2018 o Desembargador Federal Souza Ribeiro, do Tribunal Regional Federal da 32 Regido,
concedeu efeito suspensivo a apelacdo interposta pelo Centro das Industrias do Estado de S&o
Paulo - CIESP, no ambito do mandado de seguranca por ele impetrado contra ato do Presidente
da Junta Comercial do Estado de Sao Paulo - JUCESP.

O mandado de seguranca objetiva provimento jurisdicional para afastar a aplicacdo da Deliberacdo
JUCESP n® 2/2015, que determinou gue as sociedades limitadas de grande porte tenham de
publicar suas demonstracdes financeiras para fins de arquivamento de atos societarios na JUCESP.

Com a concessdo do efeito suspensivo, foi reestabelecida a liminar que possibilita as pessoas
sociedades limitadas de grande porte associadas ao CIESP a ndo publicar suas demonstracdes
financeiras, ndo podendo a JUCESP indeferir o arguivamento de seus atos societarios por tal raz&o.

Na interpretacdo do Desembargador Souza Ribeiro, o art. 3° da Lei 11.638/2007 n&o se aplica as
sociedades de grande porte que ndo sejam constituidas sob a forma de sociedade por acdes, de
modo que tais sociedades ndo sao obrigadas a publicar suas demonstracdes financeiras e balanco,
sendo-lhes imposto, exclusivamente, o cumprimento das disposicdes da Lei n° 6.404/1976 gquanto
a escrituracdo e a elaboracdo de demonstracdes financeiras.

Ainda segundo o entendimento do magistrado, como a exigéncia constante na Deliberacdo
JUCESP n? 2/2015 ndo estd prevista em lei, a JUCESP também estaria exorbitando os limites de
seu poder regulamentar, violando, assim, o principio da legalidade.

Informacdes detalhadas, bem como o texto integral da decisao, podem ser encontradas no site do
Tribunal Regional Federal da 32 Regido (http://www.trf3.jus.br/).

JURISPRUDENCIA

>> Superior Tribunal de Justi¢a

TRIBUTARIO. EMPRESA EM RECUPERACAO JUDICIAL. PRAZO DE PARCELAMENTO. LEI N.
11.941/2009. INAPLICABILIDADE. SUPERVENIENCIA DA LEIN.13.043/2014. PRAZO DE 84 MESES.
ART. 535 DO CPC/1973. ANALISE DEFICIENTE. SUMULA N. 284/STF.

| - N&o tendo o recorrente desenvolvido argumentos para demonstrar a ocorréncia de alegada
omissdo de fundamento constante em dispositivo legal, apresenta-se deficiente a referida parcela
recursal, atraindo a incidéncia da Sumula n. 284/STF. Il - Sociedade empresarial, atualmente em
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recuperacao judicial, a recorrente pretende parcelar sua divida em 180 (cento e oitenta) meses,

com base na Lei n. 11.941/2009, norma gue ndo trata do parcelamento tributario para as empresas
na situacao peculiar dela. Ill - O disposto no caput do art. 155-A deixa claro que o parcelamento
deve ser estabelecido por lei especifica. A superveniente Lei n. 13.043/2014 incluiu o art. 10-A & Lei
n. 10.522/2002, autorizando o parcelamento das dividas das empresas em recuperacdo em 84
parcelas mensais. IV - Segundo o art. 493 do CPC/2015, a existéncia de fato constitutivo,
modificativo ou extintivo do direito do autor a influir no julgamento do mérito impde a sua
consideracdo no momento de proferir a decisdo, razdo pela qual aplicavel a novel legislacdo.
Precedentes: (AgRg no REsp 1.524.071/RS, Rel. Ministro Gurgel de Faria, Primeira Turma, julgado
em 15/12/2016, DJe 20/2/2017 e AgIint no REsp 1.519.629/PR, Rel. Ministra Regina Helena Costa,
Primeira Turma, julgado em 13/12/2016, DJe 3/2/2017). V - Mesmo que pudesse ser afastado o teor
da Lei n. 13.043/2014, para analisar o prazo maximo de parcelamento para as empresas em
recuperacdo judicial, ndo seria possivel admitir a ampliacdo dos parcelamentos em 180 parcelas
mensais, nos termos do art. 12 da Lei n. 11.941/2009. Isso porque o art. 155-A, § 42, do CTN explicita
gue a inexisténcia de lei especifica sobre o parcelamento dos créditos tributarios do devedor em
recuperacdo judicial, impde a aplicacdo das leis gerais de parcelamento do ente da Federacdo, in
casu, a Lei n.10.522/2002, que "dispde sobre o Cadastro Informativo dos créditos ndo quitados de
orgdos e entidades federais e da outras providéncias”, incluindo o parcelamento dos créditos
tributarios em 60 meses. VI - Recurso especial improvido.

(Superior Tribunal de Justica. REsp n2 1.578.158/SP. Relator Ministro Francisco Falcdo, Segunda
Turma, jul. em 03 de abr. 2018 e publicado no DJe em 09 de abr. 2018).

A Newsletter Moreira Menezes, Martins, Miranda Advogados é uma publicagdo exclusivamente informativa, nao
devendo ser considerada, para quaisquer fins, como opinido legal, sugestdo ou orientacdo emitida pelo Escritério.




