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Recompra de agcdes por companhias abertas tem novas regras
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Em 18 de setembro de 2015, entraram em vigor as instru¢des n°s 567 e 568 da Comisséo de
Valores Mobiliarios (CVM), que modificam regras referentes a negociacdo de agbes de propria
emissdo por companhias abertas e divulgacdo de informacdes sobre alteracdo de participagéo
relevante. Com a unificacdo das normas que regulam esses temas, foram alteradas as
instrucdes n°s 358/02, 480/09, 481/09 e 552/14, e revogadas as n°s 10/80 e 390/03. A mudanca
regulatéria aumenta responsabilidades e deveres dos administradores das companhias abertas.

As instrugBes sdo uma resposta ao crescente movimento de recompra de agdes proprias por
companhias abertas para controlar as quedas de pregcos — decorrentes em grande parte da crise
econdmica — e buscam incorporar tendéncias interpretativas da CVM unificadas em decis6es de
seu colegiado.

Muitas das regras anteriores foram preservadas, como o limite de 10% de cada espécie ou
classe de a¢Bes em circulacdo no mercado que pode ser mantido em tesouraria. Para computo
de tal limite, entretanto, serdo levadas em conta também as posicbes em derivativos que se
traduzam em exposicdo econdmica da companhia a agGes de sua prépria emisséo, ainda que
néo traduzida em efetiva aquisicao.

Permanece sob a competéncia do conselho de administragdo a aprovacdo de recompra de
acoes pela prépria companhia, mas a ICVM n°® 567/15 estabelece hipéteses em que sera exigida
aprovacdo da assembleia geral: (i) negociac6es fora de mercados organizados, que envolverem
mais de 5% de espécie ou classe de a¢gbes em circulacdo e forem realizadas em menos de 18
meses; (ii) negociacfes fora de mercados organizados, a precos mais de 10% superiores, em
caso de aquisicdo, ou mais de 10% inferiores, em caso de alienagdo, as cotacdes de mercado;
(i) negociagdes que tiverem por objetivo alterar ou preservar a composicdo do controle
acionario ou da estrutura administrativa da sociedade; e (iv) negociacdes fora de mercados
organizados cuja contraparte for parte relacionada & companhia. Outra novidade da ICVM n°
567/15 com relacdo aos negoécios de recompra é que as restricdes se aplicam também a bénus
de subscricdo e quaisquer outros valores mobiliarios referenciados em acfes de emisséo das
companhias abertas. Além delas, as regras acima aplicam-se também a posicGes em
derivativos que se traduzam em exposicdo econdmica da companhia a acdes de sua prépria
emisséo, mesmo que sem efetiva aquisigéo.

Independentemente da competéncia para aprovar a recompra, a hegociacdo devera ser
liquidada em até 18 meses apés a aprovacdo pela assembleia geral ou conselho de
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. O descumprimento das regras restritivas da ICVM n° 567/15, configura infragdo grave, punivel
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Ja a ICVM n° 568/15 traz modificagBes as regras da ICVM n° 358/02 com relagdo ao dever de
divulgacado na hipétese de negociagBes relevantes tendo por objeto acdes de emissdo de
companhias abertas. O conceito de negdcio relevante agora € objetivo: a variacdo, para cima ou
para baixo, em patamares multiplos de 5%, de cada espécie ou classe de agbes. HaA também a
obrigacao de divulgacdo, pelo diretor de relagdes com investidores, a CVM e as bolsas de
valores ou as entidades do mercado de balcao organizado, de todos os negdcios realizados pela
companhia com seus préprios valores mobiliarios, no prazo de 10 dias contados do término do
més a que se referirem.

Finalmente, a ICVM n° 568/15 traz regras que permitem a ininterrupta negociacdo de a¢bes por
parte dos acionistas controladores, dos administradores e de determinados terceiros que tenham
conhecimento de ato ou fato relevante ndo revelado, sem configuracdo de insider trading.
Observados os respectivos planos individuais de investimento, referidas pessoas permaneceréo
autorizadas a negociar as acfes mesmo que detenham informacédo relevante, que esteja em
curso a aquisicdo ou a alienacéo de agbes de emissdo da companhia pela prépria companhia ou
gue a companhia esteja na iminéncia de divulgacéo de informagdes financeiras.
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