COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

RELATORIO N° 59/2017-CVM/SEP/GEA-3

Assunto: Andlise da destinacao do lucro liquido - Plano Bienal de Supervisao Baseada em
Risco 2017-2018

Minasmaquinas S/A

Senhor Superintendente,

Trata-se de processo instaurado para analisar a proposta de destinacdo do
lucro liquido apurado no exercicio social de 2016 da Minasméquinas S.A. (“Minasmdquinas”
ou “Companhia”), no ambito do Plano Bienal de Supervisao Baseada em Risco 2017-2018.

I. Fatos

2. Nas demonstracoes financeiras relativas ao exercicio social de 2016, divulgadas em
27.01.2017, a proposta da administracdo da Companhia para a distribuicdo dos
resultados era a seguinte (Documento SEI n° 0222597):

Propomos a Assembleia Geral, a aprovacao de Dividendos Estatutdrios de 8% para
as acoes preferenciais e de 6% para as acoes ordindrias sobre um lucro final de
R$10.897.065,29 (ap6s o célculo da Reserva Legal), representando 14%, que perfaz
um total de R$ 1.525.589,14, cujo pagamento propomos que seja efetuado a partir
de junho/2017, ficando R$ 573.529,75, destinado a Reserva Legal e R$ 9.371.476,15
para Reservas de Lucro para Aumento de Capital.

Propomos ainda, a aprovacdo da Capitalizacio de R$ 9.381.749,07,
correspondentes ao saldo da conta de Reserva de Lucros para Aumento de
Capital. [Sem grifo no original]

3. Diante de tal proposta, a Companhia foi instada a apresentar explicacdes sobre a
destinacao de resultados para a referida “reserva de lucro para aumento de capital”,
dado que nao existe previsdao estatutdria para tal reserva nem or¢camento de capital
proposto para tal destinacao [1].

4. Em resposta datada de 06.02.2017, a Companhia informou apenas que a destinagdo de
resultados ja teria sido objeto de deliberacito em reunido de conselho de
administracado e, portanto, tal proposta seria apreciada regularmente pela assembleia
de acionistas a ser realizada em 07.03.2017 (Documento SEI n° 0225264).

5. Novamente questionada e notificada de possivel descumprimento dos arts. 194 e 202,
§ 6°, da Lei n° 6.404/76, [2] a Companhia informou, principalmente, que (Documento
SEI n° 0228530):

i. areserva para aumento de capital referida na proposta de destinacao do lucro
liquido era uma conta gerencial transitoria;



il.

iii.

na proposta da administracao, nas demonstragdes contédbeis e na ata da reuniao
do conselho de administracdo realizada em 02.02.2017 estava claro que, ap6s a
deducdo da reserva legal e dos dividendos propostos, o saldo remanescente do
lucro seria capitalizado; e

a proposta da administracdo seria reenviada para deixar mais claro que os lucros
ndo destinados a reserva legal e nao distribuidos seriam capitalizados.

6. Na assembleia geral ordindria e extraordindria de 07.03.2017, os acionistas da
Minasmdéquinas aprovaram, por unanimidade entre os presentes, 0s seguintes
assuntos, entre outros (Documento SEI n° 0267905):

1.

ii.

1ii.

iv.

Vi.

o aumento de capital da Companhia mediante a capitalizacdao de lucros da
Companhia no valor de R$ 9.381.749,07;

o aumento do limite do capital autorizado da Companhia, de R$110.000.000,00
(cento e dez milhdes de reais) para R$120.000.000,00 (cento e vinte milhoes de
reais);

a consolidacao do estatuto social da Companhia, com a atualizacdo do valor do
capital social, bem como do limite do capital autorizado, em decorréncia das
deliberacoes apontadas nos itens (i) e (ii) acima;

o relatério da administracdo e as demonstracoes financeiras da Companhia
relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016;

a seguinte destinacdo para o resultado do exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2016, cujo lucro liquido foi de R$11.470.595,04 (onze milhdes,
quatrocentos e setenta mil, quinhentos e noventa e cinco reais e quatro
centavos):

a. R$573.529,75 para a reserva legal da Companhia, montante correspondente
a 5% (cinco por cento) do lucro liquido da Companhia; e

b. R$ 1.525.589,14 para serem distribuidos aos acionistas a titulo de
dividendos, sendo que a distribuicdo realizada em observancia ao
montante do dividendo minimo obrigatério fixado pelo estatuto social da
Companhia.

apOs realizada capitalizacdo de parte dos lucros da Companhia, conforme item
(i) acima, e a destinacao do resultado aprovada neste item (v), inexiste saldo de
lucros ou resultados sem destinacao.

7. Cabe destacar que consta na ata da referida assembleia o seguinte registro:

REGISTROS: Preliminarmente ao inicio das deliberagoes, em atengdo ao Oficio n°
88/2017/CVM/SEP/IGEA-1 (“Oficio”), a administra¢do da Companhia apresentou aos
presentes copia, bem como copia das demais comunicagoes trocadas entre a
Companhia e a CVM acerca da proposta de destinagcdo do resultado de 2016,
ressaltando (i) o entendimento da CVM que qualquer destinagdo de resultados para
reservas que ndo estejam previstas no estatuto social da Companhia ou na Lei das S/A é
irregular; e (ii) a proposta de destinacdo de resultado da Companhia, no
entendimento da administragdo, ndo possui quaisquer irregularidades, haja vista que,
apos a constituicdo da reserva legal, pagamento de dividendos e capitalizagdo de
parcela dos lucros do exercicio de 2016, inexistird saldo de lucros sem destinagdo. A
administracdo da Companhia também reforcou que a proposta formulada possui,
inclusive, respaldo no entendimento proferido pelo Colegiado da CVM no dmbito do
Processo Administrativo Sancionador CVM RJ2006/3295.



10.

Destaca-se que, de acordo com a versdao do formuldrio de referéncia apresentado a
época dos acontecimentos, a administracdo da Companhia era composta pelos Srs.
Gilberto de Faria Andrade, Marcelo de Carvalho, Maximino Pinto Rodrigues -
membros do conselho de administracdo — e Clemente de Faria Junior — diretor
administrativo.

Em respostas similares, os referidos senhores afirmaram que estavam “cientes [dos
documentos, oficios da CVM e respectivas respostas] e anuiam com as opinides

expressas pela Companhia” (Documentos SEI n°% 0269407, 0269411, 0269416
e 0269420).

Por meio de entendimento exarado no Relatério de Anadlise n° 78/2017-
CVM/SEP/GEA-1, a Geréncia de Acompanhamento de Empresas 1 propds o envio do
presente processo para esta Geréncia para a apuracdo da conduta dos
administradores da Minasmdquinas, que teriam infringido os arts. 109, I, e 202, § 6°,
da Lei n° 6.404/76 (Documento SEI n° 0269628).

I1. Analise

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

A Lei 6.404/76 regula detalhadamente a destinagcdo de resultados, por meio de um
conjunto de normas interelacionadas, como dividendo obrigatério, necessidade de
justificativa e aprovacdo para montantes retidos, restricoes a vontade da maioria etc.

No caso especifico da Minasmdquinas, ndo existem disposicoes estatutdrias que
justifiquem a retencao de lucros em detrimento da distribuicdo de dividendos. O
estatuto social da Companhia é impreciso no que diz respeito a destinacdo de
recursos excedentes apos o pagamento de dividendos obrigatérios e minimos [3].
Tampouco foi elaborado orcamento de capital que justificasse a retencdao de
resultados. E nem sequer se cogita outro fundamento legal que impusesse ou
facultasse tal retencao.

Colocando a questdao de forma direta, o que a Companhia propos foi capitalizar
diretamente seus lucros, criando assim uma hipotese de retencdao que ndo estd
expressamente prevista nos art. 193 a 203 da Lei 6.404/76, embora o art. 192 da mesma
Lei assim o exija.

Poder-se-ia pensar que, como as companhias podem realizar aumentos de capital
integralizando-os com reservas de lucros existentes, o procedimento utilizado pela
Minasmadaquinas estaria simplesmente abreviando uma etapa, alcancando o mesmo
efeito que poderia produzir de modo indireto.

Porém, essa impressao é incorreta. Se a Companhia capitaliza lucros antes retidos, ela
teve de originalmente justificar essa retencao, o que significa ter dado aos acionistas a
possibilidade de (i) avaliar criticamente os motivos pelos quais os montantes
deixaram de ser distribuidos e (ii) cobrar os administradores caso essas finalidades
deixem de ser observadas.

Veja-se, nesse sentido, que toda a sistematica legal de destinacdo de resultado — os
exemplos vao desde a vedacdo legal a manutencdo de lucros acumulados até a
exigéncia de orcamento de capital nos casos do art. 196 — pressupoe a justificativa
perante o acionista do que a companhia pretende fazer com os recursos financeiros
que deixaram de lhe ser repassados.

Contrastando com essa sistemdtica, quando uma companhia retém dividendos para
imediato aumento do capital, ela estd essencialmente oferecendo uma espécie de
“nao explicacdo”, pois a unica diretriz que os acionistas poderdo esperar apos a
capitalizacdo é que os recursos serdo utilizados para qualquer fim alcancado pelo
objeto social.



18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

Em seu favor, a Companhia alega que tal pratica estaria em consonancia com o
precedente criado no julgamento do Processo Administrativo Sancionador n° RJ-2006-
3295, ocorrido em 25.06.2013.

O referido precedente, embora contenha particularidades distintas do caso em
andlise, aborda situacdo muito similar a ocorrida na destinacdo de resultados da
Minasmdquinas, quando se decidiu capitalizar parte do lucro liquido utilizando-se,
para tal, uma reserva criada especialmente para este fim.

Dentre as conclusdes exaradas no voto do entao diretor relator Otavio Yazbek,
acompanhado por unanimidade pelos demais diretores, é possivel destacar os
seguintes trechos:

Com efeito, a lei aciondria oferece apenas dois caminhos as companhias que
pretendem reter parte do lucro apurado em determinado exercicio para reinvesti-lo
na sua atividade empresarial: ou (i) se criam reservas estatutdrias para receber o
lucro, nos termos do art. 194 da Lei n.° 6.404/1976; ou (ii) se realiza a retencao,
acompanhada de or¢amento de capital que a justifique, mediante a criacdo de uma
reserva dita assemblear, com a observancia do art. 196 do mesmo diploma legal.

E evidente, porém, que tais cldusulas estatutdrias ndo atendiam a nenhum dos trés
requisitos elencados no art. 194 e que, portanto, ndo criavam nenhuma verdadeira
reserva de lucro estatutdria. E, na auséncia de reserva estatutéria, qualquer retencao
de lucro ficava, inevitavelmente, subordinada a aprovacdo de um orcamento de
capital que, por sua vez, nos termos do art. 196 da lei aciondria, deveria
compreender "todas as fontes de recursos e aplicacoes de capital, fixo ou circulante"
da Companbhia.

Como isto nunca foi feito, parece-me fora de divida que a constituicio e a
destinacdo de parcela do lucro liquido a "Reserva Especial” e a "Reserva para
Investimento e Capital de Giro", tal como realizada entre os exercicios de 1997 e
2001, feriu frontalmente o regime de alocacao do lucro liquido previsto pela Lei.

Da leitura dos trechos destacados até entao, é razodvel afirmar que o entendimento da
drea técnica estd em linha com a manifestacdo exarada pelo Colegiado no referido
caso.

Nada obstante, o precedente do Colegiado prossegue até fazer afirmacdes que
suscitam aparente contradicdo ao entendimento até aqui relatado.

Em tépico especifico que tratou de destinacdo de parte do lucro da Téxtil Renaux S.A.
(“Téxtil Renaux”), no exercicio de 2004, para um reserva intitulada de “Reserva para
Aumento de Capital”, o voto do diretor relator — repita-se, acompanhado por
unanimidade pelos demais diretores — ndo vislumbrou irregularidades na ado¢do de
procedimento essencialmente idéntico ao utilizado pelas Minasméquinas.

Naquele caso, a Téxtil Renaux destinou resultados a reserva criada especificamente
para este fim, sem, contudo, previsdo estatutdria anterior que dispusesse a esse
respeito.

Segundo o Colegiado, essa “reserva transitoria” seria a pratica contabil atual, com base
na Interpretacao Técnica ICPC 08 (R1), aprovada pela Deliberacao CVM ne 683/12, que
trata da forma de contabilizacdo da proposta de pagamento de dividendos.

Acrescenta, ainda, que a capitalizacao dos lucros naquele caso estaria de acordo com o
art. 169 da Lei Societdria [4].

Entendeu o Colegiado que a aprovag¢dao do aumento de capital — via capitalizagdo de
lucros — na mesma assembleia que aprovou a destinacao de resultados da companhia
em questdo nao desvirtua a sistematica de destinacao de resultados, tendo em vista
que o saldo referente ao valor retido de forma transitéria foi zerado ap6s o aumento.



28.

29.

30.

31.

32.

33.

Embora o voto descrito nao tenha sido especifico no que se refere a pratica contébil
referendada, entendo que o diretor relator fez mencdo ao item 24 do referido
pronuncioamento contabil, destacado abaixo:

Visando atender a conceituacdo de provisdo, reproduzida no item 17 desta
Interpretacdo, a parcela do dividendo que se caracterize efetivamente como
obrigacdo presente deve figurar no passivo da entidade. Mas a parcela que exceder
ao previsto legal ou estatutariamente deve ser mantida no patrimoénio liquido, em
conta especifica, do tipo “dividendo adicional proposto”, até a deliberacao definitiva
que vier a ser tomada pelos soécios. Afinal, esse dividendo adicional ndao se
caracteriza como obrigacdo presente na data do balango, ja& que a assembleia dos
s6cios ou outro 6rgdo competente poderd, ndao havendo qualquer restricdo
estatutdria ou contratual, deliberar ou ndo pelo seu pagamento ou por pagamento
por valor diferente do proposto.

Parece-nos, porém, que a discussao sobre o registro contdbil a ser dado ao valor que
aguarda deliberacdo da assembleia é uma questdo diferente e autbnoma da questdo
sobre se esses valores podem ou nao ser retidos de modo definitivo sem justificativa
adicional.

Ainda que fosse aceitavel a retencao transitéria de parcela do seu lucro liquido em
uma reserva sem qualquer previsao estatutdria — o que, segundo a Companhia, estaria
autorizado pelos citados precedente e pronunciamento contdbil — a auséncia de
explicagdo acerca da destinacdo final dos lucros persiste no caso concreto.

De todo modo, considerando que esse ndao foi o Unico argumento utilizado pelo
Colegiado a época para chegar a conclusao que prevaleceu ao final, é razodvel assumir
que a posicdao atual da CVM esteja em linha com a defendida pela Companhia,
embora, a nosso ver, ndo seja a leitura mais adequada da Lei 6.404/76.

Diante desse cendrio, é recomendavel que se defina, ndao somente neste caso, como
também para situacoes semelhantes que advenham de processos oriundos do Plano
Bienal de Supervisdao Baseado em Risco, a melhor interpretacdo a ser adotada para a
destinacao de resultados das companhias abertas.

Considerando isso e, ainda, as caracteristicas especificas desse caso concreto —
notadamente a aprovacdao unanime entre os acionistas, estando estes ja cientes do
posicionamento da SEP -, parece-nos que o melhor encaminhamento do presente
caso nao seria a instauracao de procedimento sancionador, mas sim a consulta ao
Colegiado para se posicionar sobre o entendimento a orientar futuros casos.

I11. Conclusoes

34. Pelo exposto, sugiro o encaminhamento deste processo ao Colegiado da CVM, via

SGE, de forma a dirimir as davidas levantadas no presente relatério de andlise.

Atenciosamente,

Renato Reis de Oliveira
Analista de Mercado de Capitais

Raphael Souza

Gerente de Acompanhamento de Empresas 3



Ao SGE, de acordo com a manifestacao da GEA-3

Fernando Soares Vieira

Superintendente de Relacdes com Empresas

Ciente.
A EXE, para as providéncias exigiveis
Alexandre Pinheiro dos Santos

Superintendente Geral

[1] Oficio n° 52/2017/CVM/SEP/GEA-1, de 01.02.2017 (Documento SEI n° 0222371).

[2] Oficios n°® 75 e 88/2017/CVM/SEP/GEA-1, de 07.02.2017 e 14.02.2017 (Documentos SEI
n°s 0225806 e 0229395).

[3] Art. 26° - No fim de cada exercicio social proceder-se-4 ao Balango Geral e feitas as
amortizacoes e depreciacoes legais, o lucro liquido terd a seguinte destinacao:

a) cinco por cento (5%) para o fundo de Reserva Legal;

b) “quantum” necessério para distribuir aos acionistas portadores de acoes preferenciais, o
dividendo de oito por cento (8%);

c) “quantum” necessdrio para distribuir aos acionistas portadores de acoes ordindrias, o
dividendo de seis por cento (6%);

d) o saldo que existir ficard a disposicao da Assembleia Geral.

[4] Art. 169. O aumento mediante capitalizacao de lucros ou de reservas importard alteracao
do valor nominal das acoes ou distribuicoes das acdes novas, correspondentes ao aumento,
entre acionistas, na propor¢ao do nimero de acdes que possuirem.

§1° Na companhia com ac¢des sem valor nominal, a capitalizacdo de lucros ou de reservas
podera ser efetivada sem modificacdo do niimero de acgoes.

§2° As acdes distribuidas de acordo com este artigo se estenderdo, salvo cldusula em
contrario dos instrumentos que os tenham constituido, o usufruto, o fideicomisso, a
inalienabilidade e a incomunicabilidade que porventura gravarem as acoes de que elas
forem derivadas.

§30 As a¢bes que ndo puderem ser atribuidas por inteiro a cada acionista serdo vendidas em
bolsa, dividindo-se o produto da venda, proporcionalmente, pelos titulares das fracoes;
antes da venda, a companhia fixard prazo ndo inferior a 30 (trinta) dias, durante o qual os
acionistas poderao transferir as fracoes de acao.

eil Documento assinado eletronicamente por Renato Reis de Oliveira, Analista, em
.;:?m.uu:\ L‘;;—_'y 05/06/2017, as 16:05, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto n° 8.539, de 8 de
| eletrbnica outubro de 2015.

~il -] Documento assinado eletronicamente por Raphael Acacio Gomes dos Santos de



T fﬂ Souza, Gerente, em 05/06/2017, as 16:05, com fundamento no art. 6°, § 1°, do Decreto
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eletrbnica ne 8.539, de 8 de outubro de 2015.

Documento assinado eletronicamente por Fernando Soares Vieira,
Superintendente, em 06/06/2017, as 18:39, com fundamento no art. 6°, § 1°, do
Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Alexandre Pinheiro dos Santos,
Superintendente Geral, em 07/06/2017, as 12:54, com fundamento no art. 6°, § 1°, do
Decreto n° 8.539, de 8 de outubro de 2015.

assinat u! a I‘lj
eletrénica

0 A autenticidade do documento pode ser conferida no site
.[_,_ + https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo verificador
Prs 0295634 ¢ 0 cédigo CRC CDF9D2F0

https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Codigo Verificador" 0295634 and the
"Codigo CRC" CDF9D2FO.


https://sei.cvm.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0&cv=0295634&crc=CDF9D2F0
https://sei.cvm.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0&cv=0295634&crc=CDF9D2F0

	SEI_19957.000881_2017_44.pdf
	Relatório 59 (0295634)




