Processo CVM n2 RJ2009/9588

Reg. Col. n? 6719/2009
Assunto: Pedido de autorizagao para adquirir agdes de propria emissao de forma privada.

Interessado: Aliansce Shopping Centers S/A
Relator: Diretor Eli Loria

Relatério

A companhia aberta Aliansce Shopping Centers S.A. ("Aliansce" ou "Companhia"), solicitou as fls.03/06, em 25/09/09, autorizagao para realizar operagao
de aquisicdo de agdes de propria emissdo em negociagado privada, para posterior cancelamento, nos termos do art. 23(1) da Instrugdo CVM n® 10/80,
uma vez que tal procedimento é vedado pelo art. 9%2) da mesma Instrugdo. A Superintendente de Relagdes com Empresas — SEP encaminha o assunto
favoravelmente ao pleito da Companhia, nos termos do RA/CVM/SEP/GEA-4/N® 102/09 (fls.29/33). Fui sorteado relator na Reunido do Colegiado
realizada em 20/10/09.

Conforme relatado pela SEP, a Companhia, ainda que esteja registrada como companhia aberta, ndo possui agdes em circulagdo no mercado tendo
protocolado em 30/09/09 pedido de registro de oferta publica inicial de suas agdes.

O Conselho de Administragcdo da Companhia autorizou a recompra de agdes de sua prépria emissdo (RC de 13/08/09 as fls.07/08) que haviam sido
subscritas por dois de seus diretores, fruto do exercicio de bénus de subscri¢ao, conforme reunido do Conselho de Administragao de 04/06/09 (fls.09/10).
As 354.236 agdes ordinarias a serem adquiridas e posteriormente canceladas representam 0,39% das ag¢des de emissdo da Companhia, no montante de
R$3.542,36.

A SEP informa que a operagao atende as condigdes do arts. 12 (3) e 2°(4) da referida Instrugdo, em especial quanto ao limite das reservas disponiveis e
ao fato dos diretores nao integrarem o grupo de controle.

Com relagédo ao disposto no art. 32(5) da Instrugdo CVM n® 10/80, a SEP anota que, néo existindo agdes em circulagdo no mercado, a quantidade maxima
passivel de ser mantida em tesouraria seria nula, entretanto, as agdes a serem adquiridas representam 0,39% do total de agbes emitidas e que o objetivo
da aquisigdo é o cancelamento.

Quanto ao art. 82(6) da citada Instrugéo, que foi atendido o disposto nas alineas "a" e "b" (objetivo e quantidade), ndo se aplicando ao caso as alineas "c",
"d" e "e" (prazo para aquisi¢do, quantidade de agbes em circulagéo e instituicdes intermediadoras). A SEP observa, ainda, que a ata da RCA de 13/08/09
somente foi disponibilizada em 25/09/09 pelo sistema IPE ndo havendo publicagdo da mesma ou divulgagéo de Fato Relevante, contrariando o disposto
nos arts. 10(7) e 11(8) da mesma Instrugédo e o art. 22, PU, V, da Instrugdo CVM n° 358/02. Entretanto, neste aspecto, "ndo se justifica a atuagao desta
Autarquia no caso em tela considerando: (i) 0 montante envolvido na operagao e ainda (ii) o fato de que néo existe disperséo acionaria do capital social da
Aliansce."

E o relatorio.
Voto

Como bem observou a SEP, em sua manifestagao, "o principio legal instituido através do art. 30 da Lei n® 6.404/76 é de que uma companhia ndo podera
negociar com as préprias agoes, ressalvadas as excegdes enumeradas no seu §1°." tendo a lei previsto a regulamentacdo da matéria pela CVM em seu §
22, 0 que foi feito com a edi¢édo da Instrugdo CVM n° 10/80.

Dessa Instrugdo destaca-se o disposto em seu art. 9° cujo comando a Companhia pleiteia que a CVM a excepcionalize:

"A aquisicdo de agbes, para cancelamento ou permanéncia em tesouraria, e a respectiva alienagao seréao efetuadas
em bolsa, salvo se a companhia s6 tiver registro para negociar em mercado de balcdo, vedadas as operacdes

privadas." (grifei).

Como ja me manifestei no ambito dos Processos CVM n? RJ 2008/4587, n°® RJ2008/2535 e n® RJ2008/6446, o caputdo art. 30 da Lei n® 6.404/76 é um
comando legal restritivo. Aceitar a companhia como sécia de si mesma é um contra-senso uma vez que inviabiliza a formagéo da vontade da sociedade.
Ademais, também como ja comentei em casos anteriores, a proibigdo da negociagdo com as proprias agdes se justifica por outras duas razdes: (i) a ndo
manipulagédo dos pregos das agdes pelos administradores e (ii) a manutengéo da integridade do patriménio social, de forma a evitar prejudicar eventuais
credores.

No caso em tela, verifico que a operagdo pretendida nédo violaria quaisquer dos principios acima citados, estando presentes condigbes especiais que
possibilitam a concesséo da excepcionalidade pleiteada.

Assim, considerando que (a) a Companhia jamais acessou a poupanga popular por meio de distribuicao publica de valores mobiliarios; (b) ndo existem
acdes em circulagdo no mercado; (c) as agdes de emissdo da Companhia ndo sdo admitidas a negociagdo em bolsa de valores; (d) as agdes
recompradas serao canceladas e representam apenas 0,39% do total de a¢des emitidas pela Companhia; (e) o prego estabelecido é igual ao prego de
emissdo, ndo existindo prego de mercado a comparar; e, (f) o montante da operagédo, R$3.542, ¢ irrelevante frente ao Patriménio Liquido da Companhia
em 30/06/09, representando apenas 0,3% das reservas disponiveis para fins de lastro a operagdes de recompra, Voto pelo deferimento do pleito da
Companhia de autorizagao de realizagdo de operagdo privada de aquisigdo de agdes de propria emissdo para cancelamento, nos termos do art. 23 da
Instrugdo CVM n® 10/80.

E como voto.
Rio de Janeiro, 27 de outubro de 2009.
Eli Loria
Diretor

(1) "Art. 23 - Respeitado o disposto no Art. 22, a CVM podera, em casos especiais e plenamente circunstanciados, autorizar, previamente, opera¢des da
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companhia com as proprias agdes que ndo se ajustarem as demais normas desta Instrugdo."

(2) "Art. 9° - A aquisicdo de agdes, para cancelamento ou permanéncia em tesouraria, e a respectiva alienagio serdo efetuadas em bolsa, salvo se a
companhia s6 tiver registro para negociar em mercado de balcéo, vedadas as operagdes privadas."

(3) Art. 12 - Poderdo adquirir agbes de sua emissdo, para efeito de cancelamento ou permanéncia em tesouraria, e posteriormente aliena-las, as
companhias abertas cujo estatuto social atribuir ao conselho de administragcdo poderes para autorizar tal procedimento.

(4) "Art. 2° - A aquisi¢ao, de modo direto ou indireto, de agdes de emissdo da companhia, para permanéncia em tesouraria ou cancelamento, é vedada
quando:

a. importar diminuigdo do capital social;

b. requerer a utilizagao de recursos superiores ao saldo de lucros ou reservas disponiveis, constantes do Ultimo balango;

c. criar por agao ou omissao, direta ou indiretamente, condigdes artificiais de demanda, oferta ou prego das agdes ou envolver praticas ndo equitativas;
d. tiver por objeto a¢des nao integralizadas ou pertencentes ao acionista controlador;

e. estiver em curso oferta publica de aquisi¢cdo de suas agdes."

(5) "Art. 32 - As companhias abertas ndo poderdo manter em tesouraria agdes de sua emissdo em quantidade superior a 5% (cinco por cento) de cada
classe de agdes em circulagdo no mercado, incluidas neste percentual as agdes existentes, mantidas em tesouraria por sociedades controladas e
coligadas."

(6) "Art. 82 - A deliberagao do conselho de administragdo que autorizar a aquisigdo ou alienagao de agdes da companhia devera especificar, conforme o
caso:

a. 0 objetivo da companhia na operagao;

b. a quantidade de ag¢des a serem adquiridas ou alienadas;

€. 0 prazo maximo para a realizagao das operagdes autorizadas, que nao podera exceder a trés meses;
d. a quantidade de agbes em circulagdo no mercado, conforme definigdo desta Instrugao;

e. nome e endereco das instituicdes financeiras que atuardo como intermediarias."

(7) "Art. 10 - A ata de deliberagédo do conselho de administragao, de que trata o Art. 79, serd publicada, de imediato, nos jornais onde a companhia efetuar
as publicagdes ordenadas pela LEI N© 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e pela Instrugdo CVM n? 02."

(8) "Art. 11 - A deliberagdo do conselho de administragdo que autorizar a aquisigdo de agdes, para cancelamento ou permanéncia em tesouraria, ou a
respectiva alienagdo sera comunicada, de imediato, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e a bolsa de valores onde forem negociados os titulos da
companhia, acompanhada da cépia da respectiva ata."
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