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Guilherme Guerra

Advogados

Mariana Borges de Souza

Heads jurídicos

Dayana Dallabrida

Fundadores

Bruna Pereira Marchesi

Ana Carolina Loiola

Carmen dos Santos Oñoro
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Luiz André Velasques

Edilson Zapora
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Thainá dos Santos

Wesley Vinicius Ceccon

Yasmin da Silva Leite

PÁG. 6PÁG. 2 PÁG. 4

para contribuições para�scais

STJ limita em 20 salários 
mínimos a base de cálculo

da Covid-19

Aumento abusivo de preços 
durante a pandemia

A prescrição sobre a pretensão 
de reparação civil decorrente 
de responsabilidade contratual

ARGUMENTO É UMA P VGP ADVOGADOSUBLICAÇÃO DO 

PUBLICAÇÃO TRIMESTRAL
JUNHO DE 2020
ANO 10  |  EDIÇÃO 35

www.vgplaw.com.br
VGP Advogados

VGP Advogados é
eleito entre os escritórios de 
advocacia mais admirados do 
país pelas grandes empresas.

A adaptação ao novo formato de atendimento foi rápida e precisa. As 

mais de 50 mil horas trabalhadas até aqui resultaram em centenas de defe-

sas elaboradas, trabalhos desenvolvidos, liminares obtidas e artigos produzi-

dos. VGP deseja que tudo volte ao normal – ou ao novo normal - o quanto 

antes. Enquanto esse dia tão esperado não chega, o escritório segue pronto 

para superar mais um desa�io ao seu lado.

Em março de 2020, o Brasil praticamente parou. A grave doença respi-

ratória descoberta na China já havia desembarcado no paıś. No mesmo mês, 

a Organização Mundial da Saúde declarou a Covid-19 como pandemia, tra-

zendo diversas mudanças inesperadas e emergenciais. Consequentemente, 

empresas de todos os setores e portes tiveram que restringir ou paralisar o 

atendimento.

Diante desse cenário, o Vernalha Guimarães e Pereira Advogados (VGP) 

decidiu se adaptar e criar um novo conceito de atendimento: o escritório 

digital. Somando quase três meses de isolamento social, agora os colabora-

dores atendem clientes e parceiros institucionais usando a tecnologia. 

A robusta infraestrutura tecnológica do escritório, construıd́a ao longo 

dos anos, foi a principal aliada no momento da decisão pelo home of�ice. Os 

advogados e paralegais do escritório contam com grande parte das melhores 

ferramentas disponıv́eis no mercado, como G Suite by Google Cloud, softwa-

res na nuvem e CPJ Remoto, por exemplo.

Entre o leque de aplicativos e sistemas utilizados no atendimento, desta-

ca-se o novo Portal do Cliente VGP. Lançado recentemente, o ambiente virtual 

concentra todas as informações de relacionamento e prestação de serviços 

jurıd́icos especializados. A criação do espaço reforça quatro pilares de dispo-

nibilidade entre o VGP e seus clientes: transparência, informação, tecnologia 

e relacionamento.

O ANO EM QUE O VGP ADVOGADOS CONTINUOU 
EM MOVIMENTO QUANDO QUASE TUDO PAROU

Aponte	a	câmera	do	seu	celular	para	os	QR	

codes	e	saiba	como	o	VGP	está	atendendo	

os	seus	clientes	durante	a	pandemia.
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C í ve l  Co r p o ra t i vo

Desde o advento Código Civil de 2002, alguns posicionamentos 

divergentes em relação ao prazo prescricional aplicável para o exer-

cıćio da pretensão de reparação de dano de origem contratual se esta-

beleceram nos tribunais. Isso se deve, principalmente, ao fato de que, 

embora o Código Civil de 1916 não estabelecesse prazo especial para 

a prescrição da pretensão de reparação de danos, o atual Código, por 

sua vez, em seu artigo 206, estabeleceu diversos prazos especı�́icos 

que deram margem à interpretação, especialmente quando conju-

gado à responsabilidade contratual.  

Depois de 17 anos e muitas decisões em ambos os sentidos, ao 

que parece, por ora, o Superior Tribunal de Justiça, em julgamento 

dos Embargos de Divergência nº 1.281.594/SP proferido pela Corte 

Especial, chegou a um posicionamento majoritário (mas não unâni-

me) sobre a questão.

Dentre as teses e posições discutidas nos tribunais constam, por 

exemplo,  (i) a de que o dever de indenizar nas relações contratuais 

seria acessório à obrigação contratada, de modo que, enquanto não 

prescrita a pretensão de cumprimento da obrigação contratual prin-

cipal não poderia estar prescrita a pretensão acessória; (ii) a de que 

as diferenças de disciplina entre reparação civil por dano contratual 

ou extracontratual são pontuais e sempre expressas (quando exis-

tentes), razão pela qual não se poderia supor que o art. 206, §3º, V, ao 

fazer referência ao gênero “reparação”, tenha excluıd́o a reparação 

contratual, até porque o Código, quando se utiliza do termo respon-

sabilidade civil, o faz tanto para a responsabilidade contratual como 

extracontratual; e ainda (iii) o argumento de que não seria isonômico 

estabelecer um prazo prescricional para a reparação civil extracon-

tratual e outro (maior) para a reparação civil decorrente de relação 

contratual.

Da leitura dos artigos 205 e 206 do Código Civil é possıv́el, sim, 

concluir pela intenção legislativa de diminuir os prazos prescricio-

nais de forma geral. A redução dos prazos de prescrição civil teve por 

�inalidade precıṕua, sem dúvida alguma, a antecipação da estabiliza-

ção das relações sociais e jurıd́icas. O que não signi�ica a�irmar, sim-

plesmente, que esse argumento seja su�iciente para fundamentar a 

posição de que, sobre a pretensão de reparação de danos decorren-

tes da relação contratual, incida o prazo prescricional de três anos. 

A posição prevalente entendeu que a expressão “reparação civil” 

empregada pelo art. 206, §3º, V do Código Civil restringe-se aos da-

nos decorrentes de ato ilıćito não contratual. Isso porque o termo “re-

paração civil” somente é utilizado no Código Civil na parte especı�́ica 

que trata sobre responsabilidade civil extracontratual. Nos casos em 

que o diploma legal se refere à inadimplemento contratual não há 

menção alguma da expressão “reparação civil”. 

Desta forma, por observância à lógica e à coerência das disposi-

ções do Código Civil, há que se compreender que quando o artigo 

206, §3º, V menciona o prazo prescricional para pleitear “reparação 

civil” está, da mesma forma, tratando especi�icamente das situações 

de responsabilidade extracontratual. Partindo-se desta interpreta-

ção literal e sistemática, o prazo prescricional de dez anos, então, 

deve ser aplicado a todas as pretensões do credor nas hipóteses de 

inadimplemento contratual, incluindo o da reparação de perdas e da-

nos por ele causados. 

Além do argumento da imperativa interpretação sistemática que 

deve ser dada ao Código Civil, o voto vencedor, que direcionou o jul-

gamento da Corte Especial do STJ, ainda ressaltou, em defesa do 

prazo decenal,  a tese de que o contrato e o seu cumprimento consti-

tuem regime principal, ao qual segue o dever de indenizar, de caráter 

acessório. A obrigação de indenizar assume, nesse caso, caráter aces-

sório, pois advém do descumprimento de uma obrigação principal 

anterior. 

Assim, enquanto não prescrita a pretensão principal referente ao 

cumprimento da obrigação contratual, não pode estar prescrita a pre-

tensão relativa às perdas e danos advindos do descumprimento de 

tal obrigação. E isso em observância à necessária congruência legis-

Sócia da área cível corporativo
Por Wyvianne Rech Zanicotti

Após	17	anos	de	divergência	doutrinária	e	jurisprudencial,	Corte	Especial	do	STJ	estabelece	posição	majoritária	sobre	prazo	prescri-
cional.

A prescrição sobre a pretensão de reparação 
civil decorrente de responsabilidade contratual
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Dispute board nos contratos administrativos
Por Karina Yumi Ogata
Advogada da área de infraestrutura e projetos

Difundido	nos	contratos	de	infraestrutura	no	Brasil,	o	Comitê	de	Resolução	de	Disputas	está	contemplado	no	projeto	da	nova	lei	de	

licitações.

Além desse, outros contratos adminis-

trativos preveem a utilização do dispute bo-

ard  como, por exemplo, a concessão do Aero-

porto Regional da Zona da Mata, em Minas 

Gerais, e a concessão do Complexo Penal da 

região metropolitana de Belo Horizonte.Para dirimir tais con�litos de maneira e�i-

ciente, técnica e célere no curso da execução 

contratual - afora a possibilidade de se recor-

rer aos tradicionais métodos alternativos de 

resolução de con�litos (notadamente, a arbi-

tragem) -, a constituição dos dispute boards 

é instrumento cada vez mais comum no âm-

bito de tais contratações. 

Trata-se de método heterocompositivo e 

alternativo de prevenção e solução de con�li-

tos decorrentes da execução de grandes 

obras ou contratos de infraestrutura. Sua 

aplicação em âmbito nacional teve origem a 

partir de exigências de instituições interna-

cionais de �inanciamento, a exemplo do 

Banco Mundial, como condição à liberação 

dos recursos.

Como exemplo do uso do instituto em 

projetos de infraestrutura, cite-se o contrato 

da concessão do Hospital de Subúrbio, na Ba-

hia, no qual o comitê técnico tem a função de 

solucionar divergências de natureza técnica 

e econômico-�inanceira do contrato.

Embora comum a previsão desses comi-

tês, em especial nos contratos administrati-

vos de obras públicas, inexiste legislação ge-

ral sobre o tema. 

Pioneiro, o municıṕio de São Paulo regu-

lou o instituto por meio da Lei nº 16.873/18, 

que prevê a possibilidade de incluir no con-

trato e edital de contratações continuadas 

�irmadas pela Administração Municipal di-

reta e indireta a previsão de um Comitê de 

Em regra, o dispute board é composto 

por número ıḿpar de membros, formado, 

usualmente, por especialistas em Direito e 

Engenharia Civil, que constituem um comitê 

técnico que auxiliará as partes contratantes a 

evitarem ou superarem quaisquer con�litos, 

técnicos ou patrimoniais, que surgirem no 

âmbito da execução contratual. Este comitê 

técnico poderá ser instituıd́o no inıćio da exe-

cução do contrato, acompanhando a evolu-

ção da obra e dos serviços, ou apenas 

quando surgir o con�lito entre as partes, a de-

pender das disposições �ixadas pela cláusula 

contratual de dispute board. 

Concessões e parcerias público-privadas 

são contratos complexos que regem uma am-

pla gama de direitos e obrigações e cuja exe-

cução se projeta por longo intervalo de tem-

po. A diversidade de escopos aliada à carac-

terıśtica de longevidade, tão necessária à 

amortização dos vultosos investimentos que 

tais projetos envolvem, tornam esses contra-

tos suscetıv́eis a vicissitudes ao longo de seu 

ciclo de vida. 

lativa, pois não seria lógico ou coerente admitir que a prestação aces-

sória prescrevesse em prazo próprio diverso da obrigação principal. 

No que se refere à observância do tratamento isonômico, por �im, 

reconheceu-se que um mesmo prazo prescricional incidente sobre a 

pretensão de reparação civil extracontratual e contratual acabaria 

por ferir o próprio preceito de isonomia. Ou seja, existem muitas dife-

renças de ordem fática, de bens jurıd́icos protegidos e regimes jurıd́i-

cos aplicáveis entre a responsabilidade civil contratual e a extracon-

tratual que justi�icam o tratamento distinto atribuıd́o pelo legislador. 

Não há, portanto, qualquer ofensa ao princıṕio da igualdade estabe-

lecer prazos distintos para a reparação civil extracontratual e contra-

tual. 

C í ve l  Co r p o ra t i vo
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Prevenção e Solução de Disputas para diri-

mir con�litos atinentes a direitos patrimoni-

ais disponıv́eis. 

O comitê pode se limitar a emitir reco-

mendações, decisões vinculantes ou pode 

atuar em um regime hıb́rido, caso em que 

caberá à parte requerente de�inir a compe-

tência vinculativa ou não do comitê. Segundo 

a lei municipal, as decisões do comitê, 

mesmo quando vinculantes, poderão ser sub-

metidas à jurisdição judicial ou arbitral em 

caso de inconformidade de uma das partes. 

Seguindo a linha do municıṕio de São Pa-

ulo, o tema tem sido tratado no projeto de lei 

que atualiza o marco legal das Licitações e 

Contratos Administrativos (PL 1.292/1995). 

Esse projeto de lei, atualmente em trâmite 

no Senado Federal, possibilita a utilização de 

meios alternativos de solução de controvér-

sias nos contratos administrativos, dentre os 

quais o dispute board, inclusive para a solu-

ção de questões referentes ao equilıb́rio eco-

nômico-�inanceiro. Apesar de prever o insti-

tuto, o PL não engessa o mecanismo, admi-

tindo que diretrizes e procedimentos sejam 

disciplinados por regulamento ou até 

mesmo no âmbito dos contratos. No entanto, 

afastando futuras discussões sobre o tema, é 

expresso quanto à sua aplicação vinculada a 

direitos patrimoniais disponıv́eis.

A previsão dos dispute boards na nova 

lei geral de licitações trará maior objetivi-

dade e segurança jurıd́ica ao uso desse ins-

trumento, afastando discussões acerca de 

seu alcance no âmbito do regime jurıd́ico de 

Direito Público, atendendo a anseios do mer-

cado e dando maior conforto aos �inanciado-

res. Tal medida permitirá difundir o uso 

desse instrumento em contratos de todas as 

instâncias federativas, viabilizando a conso-

lidação das melhores práticas internacionais 

nos contratos de infraestrutura no Brasil.

I n f ra e s t r u t u ra e P ro j e to s

P e n a l E m p re s a r i a l

Aumento abusivo de preços durante a pande-
mia da Covid-19

Por Henrique Dumsch
Sócio da área penal empresarial

Saiba	quando	o	aumento	do	preço	de	um	produto	ou	serviço	pode	caracterizar	crime.

Como antecipado pelo Ministério da Saúde e demais órgãos do 

Poder Executivo atuantes no combate à pandemia, desde então a situ-

ação apenas se agravou. Agora, próximo ao �inal do mês de maio, o 

Brasil já é o terceiro colocado na lista de casos identi�icados por paıś 

(250 mil casos con�irmados) e registra aproximadamente 700 mor-

tes em 24 horas.

Paralelamente à difusão do vıŕus, a economia foi severamente 

impactada. Ainda que o Governo Federal tenha determinado a libera-

ção de verbas a tıt́ulo de auxıĺio emergencial para os mais vulneráve-

is, a medida não foi su�iciente para evitar a retração econômica.

Embora transcorrido um perıódo superior a três meses da notı-́

cia do primeiro caso de infecção em território brasileiro, os especia-

listas não conseguem precisar quando as medidas de distancia-

mento social e fechamento do comércio deverão ser abrandadas a 

contento.

Prevendo este cenário, desde março o Ministério Público alerta-

va, junto com os Procons de diversos Estados, para a proibição de au-

mento abusivo de preços. Apenas a tıt́ulo de exemplo, o Ministério 

Público do Estado de Santa Catarina (13.03), Paraná (18.03), Minas 

Gerais (18.03) e São Paulo (19.03) já haviam publicado naquele mês 

notıćias e notas técnicas sobre o tema.

Mesmo assim, a imprensa tem noticiado diariamente o descum-

primento à lei, havendo, inclusive, projetos de lei em trâmite no Se-

nado para criminalizar expressamente o aumento abusivo de preços 

em epidemias. 

Em 11.03.2020, a Organização Mundial de Saúde - OMS declarou 

o status de pandemia em relação à doença causada pelo novo Coro-

navıŕus (Sars-Cov-2). A primeira morte pela doença no Brasil ocor-

reu apenas cinco dias depois da declaração, em 16 de março, em São 

Paulo.
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Atualmente, de acordo com o Código de Defesa do Consumidor, é 

vedado ao fornecedor de produtos ou serviços elevar, sem justa cau-

sa, o preço (art. 39, X). Igualmente, é nula e abusiva a obrigação que 

coloque o consumidor em desvantagem exagerada (art. 51, IV).

Claramente não se proıb́e que um determinado produto tenha 

acréscimo no seu preço se, porventura, tenha ocorrido aumento im-

previsıv́el em algum insumo necessário para sua fabricação, ou di-

ante de qualquer outra circunstâncias que, justi�icadamente, acabe 

por impactar seu preço �inal. 

O que é vedado ao fornecedor ou produtor é o aumento injusti�i-

cado que visa tão somente o lucro. E�  neste sentido que o art. 36, in-

ciso III da Lei nº 12.529/11 determina que constitui infração contra a 

ordem econômica, independentemente de culpa, aumentar arbitra-

riamente os lucros.

Na mesma linha, conforme o art. 3º, VI da Lei nº 1.521/51, con�i-

gura crime punıv́el com pena de dois a dez anos de detenção provo-

car a alta ou baixa de preços de mercadorias, tıt́ulos públicos, valores 

ou salários por meio de notıćias falsas, operações �ictıćias ou qual-

quer outro artifıćio. A justi�icativa para a criminalização de tais con-

dutas é compreensıv́el. 

Por �im, é importante ressaltar que não existe uma escala obje-

tiva para auferir se o aumento do preço de determinado produto ou 

serviço poderá ensejar a penalização, ainda que uma das notıćias 

mencione elevação superior a 20%. 

Em situações de calamidade, há de se ter em mente que se espera 

da população em geral e, principalmente, das empresas e comercian-

tes - que exercem função social - solidariedade e esforço mútuo para 

superar a crise, na contramão do interesse individual de obtenção de 

lucro exacerbado.  Infelizmente, de acordo com o Procon de São Pau-

lo, os setores que mais sofreram autuações do órgão foram as farmá-

cias, seguidas pelos supermercados. 

Foi neste sentido que o Ministério Público apresentou recomen-

dações que vão desde a realização continua de vigilância e �iscaliza-

ção por parte dos Procons quanto ao aumento de preços em produ-

tos voltados à prevenção, proteção e combate ao COVID-19, até a soli-

citação de que o consumidor denuncie a conduta ilıćita, que pode en-

sejar, a depender do caso, prisão em �lagrante.

Conforme exemplo mencionado pelo Ministério Público de São 

Paulo, “é	possível	que	o	álcool	gel	custe,	por	exemplo,	R$	5,00	em	uma	

loja,	e	R$	7,00	em	outra.	Lado	outro,	o	estabelecimento	que,	valendo-se	

da	escassez	do	bem	e	sabendo	da	alta	procura	em	razão	da	pandemia	

do	coronavírus,	decide	cobrar	para	o	mesmo	produto	R$	20,00,	perce-

be-se,	sem	grandes	esforços,	um	aumento	arbitrário	nos	lucros”. Logo, 

não é qualquer aumento injusti�icado que se tornará alvo de investi-

gação criminal, mas aquele excessivo, que gere efetivo prejuıźo ao 

consumidor e à coletividade. 

Mesmo no cenário constatado de alta de 950% nos relatos de pre-

ços abusivos, a maior parte será resolvida administrativamente nos 

próprios órgãos de proteção ao consumidor, em âmbito mais propı-́

cio e célere para resolução da controvérsia do que a justiça criminal. 

JUNHO DE 2020  |  05
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D i re i to Tr i b u t á r i o

Ocorre que, apesar da manutenção do limite, muitos órgãos arre-

cadadores não vinham respeitando o disposto na Lei nº 6.950/81, 

alegando que o limite de 20 salários mıńimos também teria sido revo-

gado pelo Decreto-Lei nº 2.318/1986 no que diz respeito às contri-

buições para�iscais. 

Isso porque o STJ �ixou o entendimento de que existe um valor 

limite a ser considerado na base de cálculo das contribuições sociais 

por conta de terceiros ou para�iscais. 

Em razão do difıćil cenário econômico imposto atualmente, inú-

meras empresas estão recorrendo à contratação de linhas de crédi-

tos bancárias a �im de �inanciar suas folhas de pagamento que, na ma-

ior parte das vezes, correspondem a grande parcela de seus custos.

O que muitos empresários não sabem é que, em razão de uma de-

cisão proferida pelo Superior Tribunal de Justiça - STJ, é-lhes possıv́el 

reduzir custos relacionados a suas folhas de pagamento ou até 

mesmo obter o ressarcimento de alguns valores pagos indevida-

mente nos últimos cinco anos.

Tendo o Superior Tribunal de Justiça paci�icado o entendimento 

dos Tribunais a respeito do tema, está aberta a possibilidade às em-

presas de, por meio de medidas judiciais, recuperar os valores pagos 

a maior, isto é, calculados com base no valor integral da folha de paga-

mentos ou qualquer outro valor maior que o correspondente a 20 ve-

zes o maior salário mıńimo vigente nos últimos 5 anos. 

Ao ser provocado a se manifestar sobre o assunto, no AgInt no 

REsp 1570980/SP, a 1ª turma do Superior Tribunal de Justiça negou 

seguimento ao recurso interposto pela Fazenda Nacional e �irmou 

entendimento no sentido de que, em razão do disposto na Lei nº 

6.950/81, a base contributiva das empresas para a Previdência So-

cial e das contribuições para�iscais por conta de terceiros continua 

submetida ao limite de 20 salários mıńimos. 

No mesmo sentido, caso o Fisco, utilizando a referida Instrução 

Normativa ou qualquer outro argumento, se mostre resistente em 

aplicar o limite de 20 salários mıńimos às contribuições de terceiros, 

as empresas podem utilizar-se de medidas judiciais como mandados 

de segurança, a �im de assegurar o seu direito de recolher tais contri-

buições utilizando como base de cálculo valor dentro do limite esta-

belecido. 

Estas contribuições incidem sobre a totalidade da remuneração 

paga aos empregados e trabalhadores de empresas ou entidades 

equiparadas, ou seja, sobre a folha de pagamento das empresas, e são 

arrecadadas pela Receita Federal. 

Exemplo disso são as contribuições destinadas ao INCRA, ao 

SEBRAE, ao Fundo Aeroviário e ao chamado “Sistema S” (SESC/ 

SENAC, SESI/SENAI, SEST/SENAT, SESCOOP etc.).

A controvérsia acerca da existência ou não do limite para estas 

contribuições teve inıćio com a Lei nº 5.890/73 que, em seu art. 14, 

previa que as contribuições para�iscais incidentes sobre a folha de 

salários submetiam-se a mesma forma, prazos e condições que a con-

tribuição previdenciária patronal, sendo que a base de cálculo de am-

bas se restringia a 10 vezes o salário mıńimo mensal de maior valor 

vigente no Paıś.

Posteriormente, a Lei nº 6.950/1981 estabeleceu, em seu art. 4º, que 

“o limite máximo do salário de contribuição, previsto no art. 5º da Lei 

nº 6.332/1976, é �ixado em valor correspondente a 20 vezes o maior sa-

lário mıńimo vigente no Paıś”. Estabeleceu, ainda, em seu parágrafo úni-

co, que “o limite a que se refere o presente artigo aplica-se às contribui-

ções para�iscais arrecadas por conta de terceiros”. 

Ocorre que, com a edição do Decreto-Lei nº 2.318/1986, a base 

de cálculo da contribuição patronal para a Previdência Social deixou 

de se submeter ao limite de 20 vezes o valor do maior salário mıńimo 

vigente no Paıś, por expressa previsão do seu art. 3º. Entretanto, res-

tou mantido tal limite no que diz respeito às contribuições para�isca-

is, tendo em vista que a norma sequer a mencionou. 

Sendo assim, embora a Receita Federal tenha editado a Instrução 

Normativa nº 971/2009 que, em seu art. 57, incisos I e II, determina 

que os contribuintes devam aplicar a respectiva alıq́uota das contri-

buições sociais sobre o valor integral de sua folha de pagamento men-

sal, este entendimento não deve prevalecer. 

STJ limita em 20 salários mínimos a base de cál-
culo para contribuições parafiscais

Por Ana Luisa Lopes Gomes
Trainee acadêmica do VGP

Medidas	judiciais	podem	ser	adotadas	por	empresas	a	�im	de	obter	a	restituição	dos	valores	pagos	a	maior	em	anos	anteriores.



M e rc a d o d e C a p i t a i s

Para mais, em seus principais aspectos, o sistema eletrônico pelo 

qual será realizada a assembleia digital deverá conter e assegurar: 

(i) o registro de presença dos debenturistas e dos respectivos votos; 

(ii) a possibilidade de manifestação e de acesso simultâneo a docu-

mentos apresentados durante a assembleia; (iii) a possibilidade de 

comunicação entre debenturistas; e (iv) a gravação integral da as-

sembleia que será de responsabilidade de quem realizou sua convo-

cação.

A modernização dos instrumentos e da forma de trabalho cresce 

a cada dia no Brasil. Em razão da pandemia que se instalou no Paıś, 

órgãos, instituições �inanceiras e empresas estão se digitalizando 

para continuar atendendo suas demandas e cumprindo suas obriga-

ções. Seguindo esta linha, e com o objetivo de preservar a realização 

dos atos essenciais ao funcionamento do mercado de capitais, a Co-

missão de Valores Mobiliários - CVM, em 14.05.2020, editou norma 

que regulamenta a realização de assembleias digitais por titulares 

de tıt́ulos representativos de dıv́ida. Tal medida é fundamental para 

a manutenção destes tıt́ulos e operacionalização de seus instrumen-

tos.

Em 30.03.2020, foi publicada a Medida Provisória - MP nº 931, 

que determinou, dentre outros aspectos, a possibilidade da realiza-

ção de reuniões e assembleias à distância com o objetivo de viabili-

zar o cumprimento das obrigações societárias empresariais. Se-

guindo esta ideia, a CVM regulamentou os meios e formas e realiza-

ção de assembleias digitais em companhia aberta. Agora, a CVM deu 

mais um passo rumo à modernização do mercado de capitais haja 

vista que, por meio da Instrução CVM nº 625, estende aos titulares 

de tıt́ulos representativos de dıv́ida a possibilidade de realização de 

assembleias digitais. 

De inıćio, a ICVM nº 625 é clara ao não impor a obrigatoriedade 

de realização da assembleia digital. A medida é facultativa e não será 

realizada quando houver vedação expressa na escritura de emissão. 

As assembleias poderão ser realizadas de forma exclusivamente ou 

parcialmente digital e na  sua convocação deverá constar a forma de 

realização e os meios digitais que serão utilizados para sua instru-

mentalização. Ressalva-se que caso seja admitido, o debenturista po-

derá realizar seu voto de forma prévia à realização da assembleia. De 

todo modo, caso o debenturista opte por votar em assembleia digi-

tal, o voto anteriormente recebido deverá ser desconsiderado.

 A edição da ICVM 625 foi realizada de forma célere, dez dias 

após o �im do prazo da audiência pública para tratar sobre o tema a 

instrução já havia sido publicada. O foco principal da norma relacio-

na-se às assembleias de debenturistas (tıt́ulo de dıv́ida mais negoci-

ado em mercado). A instrução abrange os tıt́ulos de emissores regis-

trados na CVM, as debêntures de emissores não registrados, mas 

ofertadas por meio da Instrução CVM nº 476 e outros valores mobi-

liários representativos de dıv́ida ofertados publicamente ou admiti-

dos à negociação em mercado.

 Assim, a ICVM nº 625 que regulamenta a assembleia digital por 

titulares de tıt́ulos representativos de dıv́ida entrou em vigor na data 

da sua publicação – 14.05.2020 – e alterou o art. 10 da ICVM nº 583 

(que dispõe sobre o exercıćio da função do agente �iduciário), bem 

como o art. 17 da ICVM 476 (que dispõe sobre ofertas públicas de 

valores mobiliários com esforços restritos). 

A regulamentação editada pela CVM con�irma uma nova era que 

está se instalando no Paıś em decorrência da COVID-19. A alteração 

dos costumes e formas de realização de negócios está em mutação 

constante. Nesse sentido, a edição de ICVM nº 625 assegura de 

forma inteligente a realização dos atos essenciais à manutenção dos 

tıt́ulos de dıv́ida, preservando os aspectos formais necessários para 

a consolidação destes atos.  

Quanto à votação, essa poderá ser feita de três formas, quais se-

jam: (i) presencial, aos que comparecerem ao local de realização da 

assembleia; (ii) por voto a distância previamente apresentado que 

tenha sido considerado válido; e (iii) por aqueles que tenham regis-

trado sua presença no sistema eletrônico de participação a distância. 

A certi�icação dos debenturistas que participarem de forma virtual e 

dos que votaram previamente poderá ser realizada pelo presidente 

da mesa ou pelo secretário, cujas assinaturas podem ser feitas por 

meio de certi�icação digital.

CVM regulamenta a realização de assembleias 
digitais para debenturistas

Por Leonardo Fiordomo
Advogado da área de mercado de capitais

A	inclusão	de	títulos	representativos	de	dívidas	no	rol	de	possibilidades	de	assembleias	digitais	é	a	grande	novidade.
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Notas e Agenda

► No dia 15 de maio, Clóvis	Bertolini	de	Pinho, 

sócio da área de direito administrativo do VGP, par-

ticipou do Ciclo de Palestras da Escola da Magistra-

tura do Paraná (EMAP). No evento on-line, Clóvis 

falou sobre "corrupção	e	administração	pública	

no	Brasil:	os	impactos	da	Lei	Anticorrupção". 

► No dia 04 de maio, Luiz	Fernando	Casagrande	

Pereira, sócio-fundador do VGP, participou de uma 

live promovida pela ESA Nacional, onde debateu 

sobre Direito,	 Processo	 e	 Tecnologia. Além de 

Pereira, o evento on-line ainda contou com a parti-

cipação de Francisco Laux e Erik Wolkart.

► No dia 12 de maio, Silvio	Guidi participou de 

uma live promovida pela Comissão de Direito à 

Saúde da OAB Paraná. A fala abordou sobre o 

Covid-19	no	dia	a	dia	e	a	saúde	suplementar. 

Guidi fez uma análise do momento da pandemia e 

também falou sobre as perspectivas para o futuro.

► No dia 24 de junho, Luiz	 Fernando	 Casa-

grande	Pereira participará da palestra on-line pro-

movida pela EJE do TRE-ES. O debate com o tema 

“Tutela	de	Urgência	no	Direito	Eleitoral” contará 

com a participação de Pereira, e também do advo-

gado Ludgero Ferreira Liberato.

► No dia 11 de maio, Silvio	Guidi, sócio da área de 

healthcare e lifesciences do VGP, participou de um 

workshop on-line sobre o pós-pandemia, organi-

zado por Tertius Rebelo. Na oportunidade, Guidi 

falou sobre Lei	Geral	de	Proteção	de	Dados	Pes-

soais e o novo normal após a Covid-19.

► No dia 04 de junho, Fernando	Vernalha, sócio-

fundador do VGP, participará do webinar “O	Labi-

rinto	das	Obras	Públicas”. O ciclo de debates regi-

onais é promovido pelo Coinfra e pela CBIC. Verna-

lha será um dos debatedores do painel “Controle 

Externo e a Relação Custo-Benefıćio à Sociedade”.
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