STOCCHE FORBES

ADVOGADOS

Rio de Janeiro, 6 de dezembro de 2019.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Rua Sete de Setembro, 111, 27° andar, Centro
Rio de Janeiro — R]

CEP 20050-901

Att:  Ilmo. Sr. Antonio Carlos Berwanger
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado
audpublicaSDMO0719@cvm.gov.br

Ref.: Edital de Audiéncia Publica SDM n.° 07/19

[ustrissimo Senhor Superintendente,

1. STOCCHE FORBES ADVOGADOS (“Stocche Forbes”), com fundamento no
Edital de Audiéncia Pablica SDM n.° 07/19 (“Edital de Audiéncia Publica”), e de acordo

com as orientagdes ali incorporadas, submete a esta D. Comissdo comentarios, ajustes e

sugestoes relacionados a minuta de instru¢ado que tem por objeto regular a reducdo dos
percentuais de titularidade de agoes representativas do capital social de companhias abertas
para o exercicio de certos direitos coletivos, especialmente para propositura de agdo
derivada contra os administradores e a propositura de acao de responsabilidade contra
sociedade controladora sem a prestagao de caugao (“Objeto”), nos termos dos artigos 159,
§ 4°, 250, § 1°, alinea “a” e 291 da Lei n.® 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das S.A.”

e “Minuta”, respectivamente).

2. A Minuta colocada a discussio por meio do Edital de Audiéncia Publica
visa propor medidas de aperfeicoamento dos mecanismos de protegao a investidores e

acionistas minoritarios.

3. Conforme a competéncia atribuida pelo artigo 291 da Lei das S.A., para
reduzir, mediante fixa¢ao de escala em fungao do valor do capital social, a porcentagem
minima aplicavel as companhias abertas para o exercicio de determinados direitos, a CVM
propoe dividir as companhias em cinco faixas, de acordo com o valor do capital social,

dado ser esse o critério previsto na lei, conforme escala abaixo:
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Intervalo do Capital Social (R$) Percentual Minimo ‘
0 a100.000.000 5%
100.000.001 a 1.000.000.000 4%
1.000.000.001 a 5.000.000.000 3%
5.000.000.001 a 10.000.000.000 2%
Acima de 10.000.000.000 1%
4. Ademais, a CVM pretende receber comentarios acerca da conveniéncia de

se estender a nova escala proposta a outros percentuais previstos no artigo 291 da Lei das
S.A., de modo a alterar as porcentagens minimas de participa¢ao acionaria necessarias a (i)
exibigdo por inteiro dos livros da companhia'; (i) convocagio da assembleia geral’; (i)
requisicio de informacdes ao administrador’; (iv) instalacio de conselho fiscal; e (v)

requisicao de informacoes ao conselho fiscal”.

5. Por fim, 2 CVM também esta interessada em receber comentarios acerca da
conveniéncia de se rever as escalas necessarias (i) ao requerimento do processo de voto
multiplo para a elei¢do dos membros do conselho de administracio de companhia aberta,
fixada pela Instrugio CVM n.° 165, de 1991 (“ICVM 165”)" e (i) ao pedido de instalagio
de Conselho Fiscal de companhia aberta, fixada pela Instrugao CVM n.° 324, de 2000
(“ICVM 324”).

0. Em suma, os objetivos da CVM ao colocar a Minuta a discussao por meio
do Edital de Audiéncia Publica sdo: (i) receber sugestdes acerca das faixas propostas,
incluindo a conveniéncia de se criar um maior numero de faixas; (ii) avaliar a conveniéncia
de se estender a nova regra aos demais percentuais previstos no artigo 291 da Lei das S.A.;
e (iii) a conveniéncia rever as escalas fixadas pela ICVM 165 e ICVM 324.

I Lei das S.A., artigo 105: “a exibi¢io por inteiro dos livros da companhia pode ser ordenada judicialmente
sempre que, a requerimento de acionistas que representem, pelo menos, 5% (cinco por cento) do capital
social”

2 Lei das S.A., artigo 123, § unico, “c”: “assembleia-geral pode também ser convocada: ¢) por acionistas que
representem cinco por cento, no minimo, do capital social”

3 Lei das S.A., artigo 157, § 1°: “o administrador de companhia aberta é obrigado a revelar a assembleia-geral
ordinaria, a pedido de acionistas que representem 5% (cinco por cento) ou mais do capital social: a) o
numero de valores mobilidrios de emissio da companhia ou de sociedades controladas (...); b) as op¢oes de
compra que tiver contratado ou exetcido no exercicio anterior; c) os beneficios ou vantagens, indiretas ou
complementares, que tenha recebido da companhia (...); d) as condi¢bes dos contratos de trabalho que
tenham sido firmados pela companhia (...); e) quaisquer atos ou fatos relevantes nas atividades da
companhia.”

4 Lei das S.A., artigo 161, § 2° “o conselho fiscal, quando o funcionamento nio for permanente, serd
instalado pela assembleia-geral a pedido de acionistas que representem, no minimo, 0,1 (um décimo) das
agbes com direito a voto, ou 5% (cinco por cento) das agdes sem direito a voto, ¢ cada periodo de seu
funcionamento terminara na primeira assembleia-geral ordindria ap6s a sua instalagdo.”

5 Lei das S.A,, artigo 163, § 6°: “o conselho fiscal deverd fornecer ao acionista, ou grupo de acionistas que
representem, no minimo 5% (cinco por cento) do capital social, sempre que solicitadas, informagoes
sobre matérias de sua competéncia”

6 A ICVM 165 foi posteriormente alterada pela Instrucio CVM n.° 282, de 1998.
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7. Com o intuito de aperfeicoar a compreensao da presente carta, e possibilitar
a melhor visualizagdo dos ajustes propostos, os comentarios e sugestoes foram
destrinchados em diferentes topicos. Em primeiro lugar, apresenta-se a fundamentagao e a
justificativa dos comentarios, e em seguida, quando for o caso, sugestao de reda¢ao para os

dispositivos em questao.
L ADOGCAO DA ESCALA COM CINCO FAIXAS

8. Conforme esclarecido no Edital de Audiéncia Publica, a propositura das
faixas teve como referéncia importante estudo realizado pela Assessoria de Analise
Econémica e Gestao de Riscos (ASA) que, além de contar com comentarios e diversas
contribui¢des feitas pela Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado (SDM) da
CVM, também teve como base sugestdes da Associagao de Investidores no Mercado de
Capitais (AMEC) para o aprimoramento das regras de porcentagens minimas aplicaveis as

companhias abertas.

9. Assim, as faixas propostas foram objeto de escrutinio de abundante
quantidade de informagbes, que resultaram na ado¢ao de metodologia para o
escalonamento das faixas e o uso de técnicas multivariadas, decorrentes de intenso estudo e

pesquisa detalhados.

10. Nesse cenario, uma vez que a Autarquia decida pela conveniéncia e
oportunidade acerca da reducdao dos percentuais, conforme poder discricionario conferido
pela lei, nao ha obje¢des aos percentuais de titularidade de agdes representativas do capital
social de companhias abertas para a propositura de a¢ao derivada contra os administradores
e para a propositura de a¢dao de responsabilidade contra sociedade controladora sem a

prestacao de caugao.

1I. EsCALLA FIXADA PARA REDUZIR AS PORCENTAGENS MINIMAS DE
PARTICIPACAO ACIONARIA NECESSARIAS A PROPOSITURA DA ACAO CONTRA OS
ADMINISTRADORES E DA ACAO DE RESPONSABILIDADE CONTRA SOCIEDADE
CONTROLADORA

11. A Minuta sob consulta publica visa fixar escala para redugao dos percentuais
de titularidade de agdes representativas do capital social de companhias abertas para
legitimacdo de acionistas para exercicio de determinados direitos coletivos, sobretudo para
propositura de acdo contra os administradores e de agdo de responsabilidade contra

sociedade controladora sem a prestagao de caugao.
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12. A Minuta visa reduzir, nos moldes da nova escala proposta, o percentual
minimo de 5% do capital social para a propositura por acionista, em nome proprio, de
acoes de responsabilidade contra administradores e sociedade controladora, no interesse da

companbhia.

13. Novamente, uma vez que a CVM entenda ser conveniente e oportuno
exercer seu poder discricionario de reducao do percentual para propositura das a¢oes de
responsabilidade contra administradores e contra sociedade controladora, nio ha objegdo a

adogdo dos percentuais propostos na Minuta.

III. REDUCAO DO PERCENTUAL PARA PROPOSITURA DE AGCAO PARA EXIBICAO POR
INTEIRO DOS LIVROS DA COMPANHIA (ARTIGO 105)

a. Comentirios Stocche Forbes

14. A exibicao de livros é mecanismos do acionista para o exercicio do seu
direito essencial de fiscalizar a gestdio dos negocios sociais. Consoante regra prevista no
artigo 105 da Lei das S.A., a “exibi¢do por inteiro” compreende os livros sociais e os

documentos relativos a escritura¢ao da companhia, e tem carater excepcional.

15. Com o objetivo de conciliar o direito de fiscalizagdo com o interesse social e
a dinamica da gestao empresarial, coibindo a atuacdo temeraria de acionistas minoritarios, a
Lei das S.A. fixou a exigéncia do percentual minimo de 5% do capital social para a
propositura de medida judicial requerendo a exibicao por inteiro dos livros. Devido a

pulverizagao do capital, no caso das companhias abertas, tal percentual pode ser reduzido
pela CVM.

16. Considerando que a ordenacao judicial para a exibi¢ao dos livros sé pode
ser requerida caso sejam apontados atos violadores da lei ou do estatuto social, ou caso haja
fundada suspeita de graves irregularidades praticadas pelos 6rgaos da companhia e que, a
exibi¢io judicial dos livros pode ser requerida como medida preventiva’ ou preparatéria de
acao de responsabilidade, ha patente conexao do artigo 105 com eventual propositura de

demanda contra administrador ou contra sociedade controladora.

17. Nesse sentido, se for adotada a redugao dos percentuais para ajuizamento
das demandas indenizatdrias contra administradores e sociedade controladora, seria logico
estender, para as companhias abertas, a nova regra de percentuais minimos para a exibicao

por inteiro dos livros da companhia, na mesma escala adotada. Afinal, do que adiantaria

7 Simula n° 390 do Supremo Tribunal Federal
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poder o acionista propor tais demandas se ele nido estiver legitimado para requerer a

exibi¢ao dos livros como meio de prova dos atos danosos a companhia?

b. Proposta inclusio de artigo na Minuta prevendo a redugio do percentual
minimo previsto no artigo 105

“Art. N: A exibicao por inteiro dos livros da companhia pode ser ordenada
judicialmente sempre que sejam apontados atos violadores da lei ou do estatuto,
ou haja fundada suspeita de graves irregularidades praticadas por qualquer dos
6rgaos da companhia, a requerimento dos acionistas que representem, no minimo,

participagao acionaria conforme escala abaixo:

d
C 410 Ao AP11d O D

0 a100.000.000 5%
100.000.001 a 1.000.000.000 4%
1.000.000.001 a 5.000.000.000 3%
5.000.000.001 a 10.000.000.000 2%
Acima de 10.000.000.000 1%

()"

IV.  NAO ALTERACAO DO PERCENTUAL PARA CONVOCACAO DA ASSEMBLEIA GERAL
PREVISTO NO ARTIGO 123, PARAGRAFO UNICO, ALINEA “C”

18. A importancia da assembleia geral para o funcionamento regular da
companhia e o desenvolvimento dos seus negocios é tamanha que, na omissao do conselho
de administracao ou da diretoria, a Lei das S.A. conferiu aos acionistas a competéncia para
convoca-la em trés hipoteses especificas. Porém, o acionista s6 estara legitimado para
convocar a assembleia geral quando os 6rgaos societarios nao o fizerem no prazo devido

ou quando nao atenderem ao pedido formulado pelo acionista para a convocagao.

19. Hoje, acionistas que representem pelo menos 5% do capital social podem
convocar a assembleia geral desde que: (i) formularam expressamente pedido de
convocagao aos administradores da companhia, devidamente fundamentado com a
indicacdo da ordem do dia; e (ii) tal pedido de convocagao nao tenha sido atendido pelos

administradores no prazo de oito dias.
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20.  Todo o quadro normativo que restringe a convocagao da assembleia geral
visa evitar a realizacio de conclaves desnecessarios, indteis ou até contrarios ao interesse
social. As despesas com a convocagao da assembleia geral sio de responsabilidade da
companhia e, portanto, tais reunides devem ser convocadas apenas quando forem

estritamente necessarias e uteis.

21. Ademais, no ano de 2015 a CVM editou regulamentagao visando reduzir os
custos para os acionistas e para a companhia com a realizagao das assembleias gerais, bem
como incentivar maior participa¢ao dos acionistas, por meio do regramento do voto a

distancia.

22. Dentro da atual sistematica do voto a distancia, companhias sujeitas a
Instrugao CVM 481, de 2009, devem incluir na ordem do dia das assembleias gerais
candidatos a cargos no conselho de administragio no conselho fiscal e matérias de
deliberacdo apresentadas por acionistas titulares de agdes representativas dos percentuais la

indicados.

23. O atual arcabougo ¢é assaz equilibrado, pois fixa percentuais relativamente
baixos para tais inclusées na pauta das reunides da assembleia geral que ird acontecer. E
relativamente facil e simples para os acionistas incluir matérias na ordem do dia. Como o
conclave ja estava programado pela companhia, a inclusio de matérias niao implica

incremento de custos.

24. Por outro lado, a consequéncia da reduciao do percentual nesse caso seria a
realizagdo mais frequente de assembleias gerais — o que além de gerar mais custos para a
companhia, poderia incorrer na realizagdio de reunides desnecessarias ou contrarias ao
interesse social e nos parece ir de encontro a tendéncia regulamentar que vem sendo
adotada pela CVM recentemente no sentido de reduzir os variados tipos de custos

incorridos na realizagiao de assembleias gerais.

25. Nesse sentido, pelas razdes aqui expostas, a extensio da nova regra
proposta pela Minuta para redu¢ido do percentual de 5% do capital social necessario a
convocacao da assembleia geral seria, neste momento, medida inconveniente as

companhias abertas.

V. NAO ALTERAGCAO DO PERCENTUAL PARA REQUISICAO DE INFORMACOES AO
ADMINISTRADOR PREVISTO NO ARTIGO 157, §1°

26. Para os acionistas de companhias abertas, a transparéncia das informagoes
reduz o risco nao s6 de atuagdao incompetente ou desonesta dos administradores, como

também do uso de informacdes privilegiadas. Acionistas bem informados podem exercer
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de maneira mais eficaz seu direito de voto e fiscalizar melhor os administradores no

exercicio dos seus deveres fiduciarios.

27. O artigo 157, §{1° da Lei das S.A. arrola informa¢oes que o administrador ¢
obrigado a revelar na assembleia geral ordinaria a pedido de acionistas que representem
pelo menos 5% ou mais do capital social. Ha de se destacar que tais esclarecimentos sé
podem ser exigidos na assembleia geral ordinaria, pois se referem ao exercicio anteriof,

objeto de apreciagao para aprovagao das contas.

28. A CVM possui competéncia, consoante artigo 291 da Lei das S.A., para
reduzir o percentual minimo de 5% do capital social para a requisicdo de informagdes ao
administrador. As informagdes, conforme §1° do artigco 157, referem-se a wvalores
mobiliarios e opgdes de compra que tiver adquirido ou alienado no exercicio anterior,
direta ou indiretamente, da companhia ou de sociedades do mesmo grupo, assim como os
beneficios e/ou vantagens auferidos ou contratos de trabalho que tenham sido firmados
pela companhia com os diretores e empregados de alto nivel. Por dltimo, o administrador
também pode ser obrigado a revelar quaisquer atos ou fatos relevantes das atividades da

companbhia.

29. Ha de se reconhecer que boa parte das informagdes previstas no referido
dispositivo ja ¢ amplamente divulgada ao mercado em geral conforme exigéncias impostas
pela Instrucio CVM n° 358/02, pela Instrucio CVM 480/09 ¢ pela Instrucio CVM n.°
481/09. Ainda que a divulgam de alguns dados seja de realizada de forma consolidada ou
agrupada, sem aberturas detalhadas, essas informagdes sao consideradas suficientes para

exercicio do direito de voto dos acionistas nas principais situagoes.

30. Ao mesmo tempo, algumas informacdes previstas no dispositivo legal em
tela podem afetar a intimidade e o sigilo bancario dos administradores. Apesar de tais
direitos individuais nao serem absolutos, relativizados pela propria norma em questao, é
preciso adotar cautela e parcimonia antes de se reduzir percentuais e facilitar o acesso de
acionistas a tais informagdes. Dado os impactos em esferas tdo sensiveis que podem
dimanar da reducao do percentual, e considerando que niao ha direta relagdo dessas
informagoes com a acao de responsabilidade, ndo parece prudente, neste momento, reduzir

o percentual nos moldes propostas na Minuta.
VI. REVISAO DA ESCALAS FIXADA NA ICVM 165
a. Comentarios Stocche Forbes

31. Nos quarenta e trés anos desde a promulgacdo da Lei das S.A., a CVM, no
exercicio de seu poder regulamentador conferido pelo caput do artigo 291 da Lei das S.A.,

Sao Paulo Rio de Janeiro Brasilia
www.stoccheforbes.com.br



STOCCHE FORBES

ADVOGADOS

editou apenas dois atos normativos fixando escala que reduz, em func¢ao do capital social,

os percentuais minimos de participagao acionaria.

32. O primeiro ato normativo foi a ICVM 165, e reduziu o percentual minimo
previsto no artigo 141, caput da Lei das S.A. para a adog¢do de voto multiplo na elei¢cio dos

membros do conselho de administracio de companhia aberta.

33, De acordo com o Edital de Audiéncia Publica, a CVM esta avaliando a

conveniéncia de se rever as escalas fixadas na ICVM 165.

34. Como bem apontado no estudo preparado pela ASA, a fixacdo desses
percentuais em funcao da cifra do capital social, na realidade atual, ndo tem relacao direta
com a liquidez e dispersao das a¢oes da companhia. Isso significa que essa estrutura de

escalonamento precisa ser amiude revista.

35, Desse modo, devido ao viés deste tipo de técnica normativa ¢ o longo
periodo sem atualiza¢do dos valores, nossa proposicao é que as faixas de capital social
previstas na ICVM 165 sejam alteradas e passem a adotar os mesmos intervalos de capital

social previstos na Minuta.
b. Proposta de revisiao das escalas fixadas na ICVM 165

“Artigo N Em funcdo do valor do capital social da companhia aberta, é facultado
aos acionistas representantes do capital social com direito a voto, esteja ou nao
previsto no estatuto, requerer a adogao do processo de voto multiplo para a eleigao
dos membros do Conselho de Administragdo, observada a tabela a seguir,

desconsideradas as acoes em tesouraria:

Percentual Minimo do Capital

Intervalo do Capital Social (R$) Votante para Solicitagdo de Voto
Multiplo
0 a2 100.000.000 10%
100.000.001 a 1.000.000.000 9%
1.000.000.001 a 5.000.000.000 8%
5.000.000.001 a 10.000.000.000 7%
Acima de 10.000.000.000 6%
(.)”
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VII. ADOCAO DE NOVOS INTERVALOS DE CAPITAL SOCIAL PARA OS PERCENTUAIS
NECESSARIOS A INSTALACAO DE CONSELHO FISCAL PREVISTOS NO ARTIGO 161, §2° E
ICVM 324

a. Comentarios Stocche Forbes

36. Um dos direitos essenciais dos acionistas ¢ o de fiscalizar os negbcios
sociais. O conselho fiscal possui a fungao essencial de exercer a fiscalizagdo permanente
dos 6rgaos sociais no que se refere as contas ¢ a legalidade e regularidade dos atos de

gestao dos negocios.

37. A despeito da existéncia do conselho fiscal ser obrigatoria, seu
funcionamento pode ser permanente ou eventual. Sendo eventual, seu funcionamento
dependera da solicitagao dos acionistas minoritarios que possuam 0s percentuais minimos
de participagao previstos no §2° do artigo 161 para que se instale e passe a funcionar

naquele exercicio social.

38. Assim, a CVM, no exercicio da competéncia que lhe foi conferida pelo
artigo 291 da Lei das S.A., fixou escala, em funcio do capital social, reduzindo as
porcentagens minimas de participagdo acionaria necessarias ao pedido de instalacio de
conselho fiscal por meio da edigao da ICVM 324.

39. Considerando que a CVM também esta interessada em receber comentarios
acerca da conveniéncia de se rever as escalas fixadas pela ICVM 324, sugere-se que os
percentuais minimos de participacdo acionaria necessarios ao pedido de instalagao de
conselho fiscal de companhia aberta atualmente previstos na ICVM 324 sejam mantidos,
atualizando-se apenas os intervalos de capital social, de modo que os intervalos passem a

ser 0s mesmos previstos na Minuta.

b. Proposta para adogdo de novos intervalos de capital social para os
percentuais necessarios a instalagdo de conselho fiscal previstos no artigo
161, § 2° e ICVM 324

“Art. N.: O Conselho Fiscal de funcionamento nao permanente das companhias
abertas sera instalado pela assembleia geral, a pedido de acionistas que representem,

no minimo, as porcentagens de agdes constantes da seguinte escala,

desconsideradas as a¢oes em tesouraria:

Capital Social da Companhia % de agées com % de agdes sem direito
Aberta direito a voto a voto
0 a1.000.000.000 10% 5%
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100.000.001 a 1.000.000.000 8% 4%
1.000.000.001 a 5.000.000.000 6% 3%
5.000.000.001 a 10.000.000.000 4% 2%
Acima de 10.000.000.000 2% 1%

()"

VIII. NAO ALTERACAO DO PERCENTUAL PARA REQUISICAO DE INFORMACOES AO
CONSELHO FISCAL PREVISTO NO ARTIGO 163, §6°

40. Como o conselho fiscal é 6rgao de informagao aos acionistas, a Lei das S.A.
estabelece a obrigacio de fornecer informagdes sobre matéria de sua competéncia a
acionistas com mais de 5% do capital social. Tais informagdes podem ser requisitadas a

qualquer tempo e o conselho nao pode recusar-se a presta-las.

41. A redu¢iao do percentual para o fornecimento de tais informagbes geraria
muito mais trabalho para o conselho fiscal, o que poderia ser improdutivo para seu bom
funcionamento. Além disso, abria-se margem para solicitagdes de informagoes
confidenciais e sigilosas cuja eventual negativa poderiam desaguar em discussoes perante a

CVM, aumentando o acervo de processos.

42. Por tais motivos, sugere-se manter o percentual previsto na Lei das S.A.
IX. ALTERACAO DA EMENTA DA MINUTA
a. Comentarios Stocche Forbes

43, A ementa resume o conteiddo do ato normativo para permitir, de modo
objetivo e claro, o conhecimento da matéria legislada. Conforme preconizado pelo Manual
de Redagao da Presidéncia da Republica, a sintese contida na ementa deve resumir o tema

central ou a finalidade principal do ato normativo.

44. Deve-se evitar, portanto, mencionar apenas um tépico genérico do ato
normativo, a multiplicidade de temas ou se for questio pouco relevante e ja estiver

relacionada com os demais temas explicitos na ementa.
b. Proposta de alteragio da ementa da Minuta

“Fixa escala reduzindo, em fungao do capital social, as porcentagens minimas de
participagdo acionaria necessarias a propositura de agdo derivada contra os

administradores, de a¢ao de responsabilidade contra sociedade controladora e de
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acao de exibi¢ao por inteiro dos livros da companhia e estabelece novas faixas de
capital social para o exercicio de direitos coletivos pelo acionistas, conforme
previsto no artigo 291 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976.”

X. Alteragao do artigo 1° da Minuta
a. Comentitios Stocche Forbes

45. O primeiro artigo do ato normativo devera indicar o seu objeto e o seu
ambito de aplicacao, de forma especifica, em conformidade com o conhecimento técnico
ou cientifico da area. Os primeiros artigos devem indicar, quando necessario, o objeto e o

ambito de aplicacao do ato normativo.

46. Conforme orientagdo do Manual de Reda¢ao da Presidéncia da Republica,
nao se deve confundir a indicagdo do ambito de aplicacdo do ato normativo com a mera
especificagao do tema central da lei, ja constante da ementa. Especificar o ambito de

aplicagao significa indicar relagoes juridicas para as quais a norma se destina.

47. De igual modo, a mengao a atribuicio de poderes normativos que

fundamental o ato deve estar no preAmbulo, € ndo no artigo inicial da instrugao®.
b. Proposta de alteracio do artigo 1° da Minuta

“Art. 1.° Esta Instruc¢do estabelece as porcentagens minimas de participacao
acionaria necessarias a propositura de acdo de responsabilidade contra os
administradores e sociedade controladora, de agao de exibi¢ao por inteiro dos livros
da companhia, ao requerimento de voto multiplo e a solicitagao de instalacio do

conselho fiscal.”
XI.  ALTERACAO DO ARTIGO 2° DA MINUTA
a. Comentarios Stocche Forbes
48. Considerando as demais sugestOes propostas, faz-se necessaria a alteragao

da redagao do artigo 2° da Minuta para todos os dispositivos legais que terdo suas escalas

de participagao acionaria em func¢io do capital alteradas estejam contemplados neste artigo.

8 “O preambulo contém a declaragio do nome da autoridade, do cargo em que se encontra investida e da
atribuiciio constitucional em que se funda, quando for o caso, para promulgar o ato normativo ¢ a ordem de
execu¢do ou mandado de cumprimento, a qual prescreve a forg¢a coativa do ato normativo” (Manual de
Redacido da Presidéncia da Republica, 2018 p. 135).
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b. Proposta de alteragao do artigo 2° da Minuta

“Em fun¢ao do valor do capital social da companhia aberta, os percentuais
previstos no § 4° do art. 159; no artigo 105 e no § 1°, alinea “a”, do art. 2406, todos
da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, observario a tabela a seguir (...)”

XII. REVOGAGAO DA ICVM 165 E ICVM 324 E INCLUSAO DE NOVOS ARTIGOS NA
MINUTA PREVENDO AS NOVAS ESCALAS FIXADAS

49. Considerando as sugestOes feitas para a alteragdo das escalas fixadas na
ICVM 165 e ICVM 324 e tendo em vista que tanto as instru¢gdes mencionadas como a
presente Minuta fixam escala reduzindo, em fungao do capital social, o percentual minimo
de participagdo acionaria necessario ao exercicio de determinadas prerrogativas pelos
acionistas, sugerimos, alternativamente que todos os percentuais minimos fixados pela

CVM sejam regulados em uma tnica instrucao.

50. Assim, com o intuito de evitar a existéncia de multiplos atos normativos da
CVM, propomos que apenas um unico ato normativo regule os percentuais minimos de
participagao acionaria para: (i) a propositura de agao derivada contra os administradores; (ii)
a propositura de a¢ao de responsabilidade contra sociedade controladora; (iii) a propositura
de agao de exibi¢ao por inteiro dos livros da companhia; (iv) o requerimento do processo
de voto multiplo para a eleicio dos membros do conselho de administracio de companhia

aberta; e (v) pedido de instalacio de conselho fiscal de companhia aberta.

Sendo o que havia para o momento, reiteram-se os votos de elevada estima e
consideragao e coloca-se a disposi¢do para prestar quaisquer esclarecimentos adicionais que

eventualmente se facam necessarios.
Atenciosamente,

STOCCHE FORBES ADVOGADOS
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