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Sao Paulo, 13 de abril de 2020

A

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado — SDM
At.: Sr. Antonio Carlos Berwanger

E-mail: audpublicaSDM0320@cvm.gov.br

Ref.: Edital de Audiéncia Publica SDM N° 3/20
Prezado Senhor,

A B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), em atencdo ao Edital de Audiéncia
Publica SDM N° 3/20, de 6 de abril de 2020 (“Edital”’) submete, a esta Comisséo
de Valores Mobiliarios (“CVM”), seus comentarios a minuta de instrucdo
(“Minuta”) alteradora da Instrucdo CVM n°® 481/09, que dispbe sobre
informacdes, pedidos publicos de procuracao, participacdo e votacao a distancia
em assembleias de acionistas.

A fim de facilitar a visualizacéo, todas as sugestdes de inclusdes feitas no texto
da Minuta estdo sublinhadas e destacadas em azul, enquanto as sugestbes de
exclusdes foram identificadas por um tachado simples e destacadas em
Sotpeonn

l. Introducéo

1. Conforme informado no Edital, a Minuta regulamenta o §2°-A do art. 124
da Lei n® 6.404, de 1976 (“Lei n° 6.404/76”), introduzido pela Medida Provisoria
n® 931, de 30 de marco de 2020, e, nesse sentido, propde ajustes pontuais a
Instrucdo CVM n° 481/09 para assegurar que assembleias gerais realizadas
unicamente por meios digitais observem integralmente a legislacdo societaria e
propiciem aos acionistas condi¢des de participagdo analogas as que teriam caso
participassem presencialmente.

2. Inicialmente, parabenizamos a CVM pela agilidade e eficiéncia das
medidas adotadas para enderecar o atual cenario imposto pelo Covid-19, com
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impactos na economia como um todo. A presente audiéncia publica, assim como
as iniciativas dessa Autarquia em outras frentes, certamente contribui para a
continuidade das atividades dos emissores e participantes do mercado de
capitais, resguardando os direitos dos investidores.

3. Em especial, o aprimoramento do regime das assembleias digitais, ainda
que pontual, & bastante oportuno e vai ao encontro de necessidades reais das
companhias abertas que precisam viabilizar o conclave anual, além de outras
assembleias, garantindo a ampla participacéo acionaria, sem deixar de observar
as medidas de seguranca sanitaria deliberadas pelo Governo Federal.

4. Assim é que a B3, na qualidade de companhia aberta e de
autorreguladora dos mercados por ela administrados, apoia a integralidade das
propostas apresentadas pela CVM no Edital. Ndo obstante, gostariamos de
apresentar as sugestfes abaixo relacionadas, principalmente, ao escopo de
aplicacdo da norma, ao funcionamento da assembleia digital, bem como
aprimoramentos pontuais no texto.

Il Assembleia digital e participacdo a distancia

5. Nosso primeiro comentario, de carater mais geral, diz respeito as
diferentes denominacdes utilizadas pela Minuta e pela Instrucdo CVM n° 481/09
(assembleia digital e participacao a distancia, respectivamente) para se referir
ao mesmo fenbmeno: a realizacdo de assembleias das quais o0 acionista
participe remotamente.

6. A fim de afastar qualquer possivel mal-entendido relacionado as
definicdes dessas expressfes, sugerimos que essa Autarquia adote uma sé
nomenclatura que integre os conceitos de assembleia eletrbnica, remota, digital
e ndo presencial, sob a perspectiva da forma pela qual os acionistas participam
da assembleia (além da mesa e dos demais participantes). Nesse caso, sera
preciso fazer as devidas adapta¢cdes na norma.

1. Disposicdes preliminares

7. O primeiro ajuste proposto no art. 1° da Instrucdo CVM n° 481/09 amplia
a possibilidade de realizagédo de assembleias digitais a quaisquer companhias
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abertas, ainda que ndo enquadradas nos critérios definidos nos paragrafos dos
artigos, dentre eles, o registro como categoria A e a autorizagao para negociacao
de acdes de emissdo da companhia em bolsa (81°).

8. Na nossa leitura, tal proposta viabilizaria também a ado¢c&o da norma para
assembleias de titulares de outros valores mobilidrios que ndo acdes
(debenturistas, por exemplo) tanto para as companhias categoria A, quanto
categoria B. Essa interpretacao, além de possivel diante da redacao da proposta,
€ condizente com a atual realidade visto que companhias emissoras de valores
mobiliarios diversos de acdes enfrentam os mesmos desafios impostos pela
atual pandemia no que diz respeito ao deslocamento fisico.

9. Se for esse o entendimento da CVM, sugerimos a seguinte alteragcéo
pontual no 84° do art. 1° da Instrucdo CVM n° 481/09, deixando clara a leitura
acima e trazendo mais seguranca juridica aos emissores:

Art. 1°(...)

§ 4° As companhias abertas que ndo se enquadrarem nos critérios estabelecidos nos
881°, 2° e 3° poderdo realizar assembleias gerais, inclusive de titulares de outros valores
mobilidrios que ndo acgbes, de modo parcial ou exclusivamente digital desde que
cumpram integralmente os requisitos estabelecidos para tanto nesta Instrucéo.

10. Alternativamente, entendemos que eventual esclarecimento no proprio
Relatorio de Audiéncia Publica poderia suprir a necessidade de alteracdo do
dispositivo regulamentar.

V. Apresentacdo de documentos

11. Tratando-se de revisdo especifica da norma devido ao contexto
decorrente da Covid-19, e considerando o ineditismo da medida, seria relevante
observar que eventuais limitac6es tecnoldgicas podem ocorrer, ainda que as
companhias empreguem seus melhores esforcos na disponibilizacdo de
manuais e técnicos para auxiliar os acionistas em sua participagao.

12. Notadamente, a habilitacdo de acionistas para participarem da
assembleia via sistema eletrénico pouco tempo antes do horario estipulado para
abertura dos trabalhos pode, eventualmente, ndo garantir tempo habil para o
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atendimento dos requisitos de autenticidade exigidos pela norma — a exemplo da
criacdo de usuério e senha. Sugerimos, portanto, que essa antecedéncia possa
ser de até dois dias uteis, conforme fixado pela companhia.

13. Além disso, em que pese o 81° admitir a possibilidade de protocolo por
meio digital, 0 §2° € omisso quanto a este formato para os casos de documentos
apresentados por acionistas até o horario estipulado para a abertura dos
trabalhos. Portanto, para que ndo haja davidas, sugerimos que seja incluido um
novo paragrafo no dispositivo, dizendo que o protocolo de documentos por meio
digital € admitido em qualquer hipotese.

14. Considerando o acima exposto, trazemos a seguinte sugestdo para o
mencionado dispositivo:

Art. 5° O anuncio de convocacdo deve listar os documentos exigidos para que 0s
acionistas sejam admitidos a assembleia.

§ 1° A companhia pode solicitar o depésito prévio dos documentos mencionados no

anuncio de convocacéo, se o estatuto o exigir-devendo-seradmitide-o-protocelo-permeio
dgital.

§2° O acionista pode participar da assembleia desde que apresente os documentos até
o horério estipulado para a abertura dos trabalhos, ainda que tenha deixado de deposita-
los previamente.

83° No caso de admitir participacao por meio de sistema eletrénico, a companhia podera
exigir que o acionista manifeste o seu interesse em participar por meio do sistema em
até 2 (dois) dias Uteis antes da data de realizacdo da assembleia.

84° Admite-se a apresentacao dos documentos mencionados nos 881° e 2° deste artigo
por meio de protocolo digital.

V. Ferramentas tecnoldgicas

15. A B3 concorda com a opcéo dessa Autarquia pela ndo especificacéo das
condicdes de acesso e funcionamento das ferramentas tecnologicas utilizadas
pelas companhias para a realizagdo das assembleias. Com efeito, séo diversas
as solugbes que podem ser adotadas pelos emissores para essa finalidade de
acordo com a dinamica prépria de cada companhia.

B3.COM.BR
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16. Por outro lado, é fundamental a observancia de principios bésicos para
assegurar a plena participacédo dos acionistas no conclave. Nesse sentido, 0s
requisitos minimos sugeridos no Edital sdo extremamente relevantes para
resguardar as condi¢Oes adequadas de participacdo remota do acionista.

17. N&o obstante, quanto aos requisitos do sistema eletronico adotado,
importa destacar que, embora a “gravacao integral da assembleia”! seja, de fato,
recomendavel, o seu uso deveria ser restrito ao arquivo da companhia para
eventuais evidéncias que futuramente se facam necessarias.

18. Desse modo, evita-se possivel inibicdo da participacdo ativa de
acionistas, bem como a eventual publicidade imediata das gravacfes (antes
mesmo da divulgacdo da ata da assembleia) e sem o devido cuidado com
informacdes que poderiam colocar em risco interesse legitimo da companhia.

19. Diante disso, sugerimos a complementacédo do art. 21-C, 81°, inciso V, ja
considerando o texto da Minuta, bem como a simplificacdo da reda¢édo dos §82°
e 3°, conforme adiante descrito:

Art. 21-C. Sem prejuizo do disposto no art. 21-B, a companhia pode disponibilizar aos
acionistas sistema eletrénico para: (...)

§1° O sistema eletrdnico a que se refere o caput deve assegurar, no minimo: (...)

V — a gravacéo integral da assembleia pela companhia e para seus préprios arguivos.

§ 2° Caso disponibilize sistema eletrdnico para participacao a distdncia na assembleia,
a companhia deve:

| — manter servico de auxilio técnico, inclusive em tempo real, para sanar davidas de
acesso ou uso do sistema; e

Il — dar ao acionista as seguintes alternativas:

L Art. 21-C, 81°, inciso V, conforme redacéo da Minuta (pg. 9 do Edital)
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b} de acompanhar e-votarna a assembleia ou também apresentar manifestacdo de voto,
situacdo em que todas as instru¢des de voto recebidas por meio de boletim de voto a
distancia para aquele acionista, identificado por meio do nimero de sua inscricdo no
Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF ou no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas —
CNPJ, devem ser desconsideradas se assim for solicitado pelo acionista.

8 3° Desde que atendidos os requisitos estabelecidos nesta Instrucdo para adocéo de

sistema eletronico, aA companhia qa&dﬁpembm,zar—aesﬂaem{%ta&e—sisten%ele#emee

gy

; ] —podera realizar
a assembleia geral de forma exclusivamente digital.

VI. Participacdo remota e assembleia hibrida

20. Além das consideracgdes de carater tecnoldgico supracitadas, destacamos
gue, por analogia a disposicao legal que permite a participacédo de acionistas de
forma fisica ou a distancia (art. 127, paragrafo Unico, da Lei n° 6.404/76),
entendemos também possivel a realizacdo de assembleia cuja mesa esteja a
distancia (art. 128 da Lei n°® 6.404/76).

21. Igual interpretacdo nos parece ser cabivel para o caso de membros de
Orgaos cuja presenca seja obrigatdria, quais sejam, ao menos um administrador
da companhia e o auditor independente (art. 134, 81°, da Lei n° 6.404/76), ao
menos um conselheiro fiscal (art. 134, §2°, da Lei n°® 6.404/76) e o coordenador
ou outros membros do Comité de Auditoria Estatutario, se houver (art. 31-B, §2°,
inciso Il, da Instrugcdo CVM n° 308/99).

22. No caso da mesa, o Edital chega a mencionar que o presidente e
secretario podem também participar pelos sistemas eletrdnicos na assembleia
exclusivamente digital?, porém sem correspondéncia no texto da Minuta. Ja as
demais hipéteses ndo foram inseridas em nenhum contexto.

23. A nosso ver, a possibilidade de participacdo remota destas pessoas
deveria ser expressamente prevista a fim de conferir seguranca juridica ao
processo, além de abarcar também o cenario da assembleia hibrida, ou seja,

2 “A forma para realizacdo da assembleia geral por meio digital continuam sendo o sistema
eletrdnico a que se refere o artigo 21-C da Instrugdo CVM n° 481, de 2009. A regra dispde, ainda,
gue a assembleia realizada exclusivamente de forma digital serd considerada como realizada na
sede da companhia e que, nessa hipotese, o presidente e secretario podem também participar
pelos sistemas eletrdnicos” (pg. 4 do Edital).
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quando a assembleia ndo é exclusivamente realizada digitalmente, conforme
possibilidade também vislumbrada pelo Edital®.

24. Nesse patrticular, apesar da referéncia a assembleias hibridas no Edital,
sugerimos que o texto da norma esclareca o conceito de assembleias
parcialmente digitais, a fim de dirimir qualquer dulvida a respeito dessa
possibilidade e conceituagao.

25.  Assim sendo, sugerimos a inclusdo de dois novos paragrafos no art. 21-
C, ja considerando o texto da Minuta, nos seguintes termos:

Art. 21-C. Sem prejuizo do disposto no art. 21-B, a companhia pode disponibilizar aos
acionistas sistema eletrénico para: (...).

8 5° Considera-se parcialmente digital a assembleia em que 0s acionistas podem
participar tanto presencialmente quanto a distancia, sem prejuizo do uso do boletim de
voto a distdncia como meio para exercicio do direito de voto.

8 6° Independentemente de a assembleia ser realizada de modo parcial ou
exclusivamente digital, sera admitida a participacdo a distancia dos integrantes da mesa,
bem como de membros de érgaos cuja presenca seja obrigatéria por lei, requlamentacéo
ou determinacao estatutaria.

VIl. Escopo de aplicacdo

26. Finalmente, destacamos mais uma vez a grande contribui¢cdo da iniciativa
desta Autarquia para que 0s conclaves anuais das companhias abertas ocorram
normalmente, ressaltando a importancia do contetdo previsto no art. 2° da
Minuta, que flexibiliza a antecedéncia e o modo de divulgacdo de informacdes
pelas companhias aos seus acionistas.

27. A nosso ver, faz sentido que essa flexibilizacdo se aplique apenas aquelas
assembleias que ja tenham sido convocadas quando da entrada em vigor da

8 “Assim, desde a edicdo da Instrucdo CVM n° 561, é possivel as companhias realizarem
assembleias gerais hibridas, isto €, assembleias em que os acionistas podem participar tanto
presencialmente quanto a distancia, sem prejuizo do uso do BVD como meio para exercicio do
direito de voto. A despeito da previsdo normativa, verifica-se que as companhias abertas vém
optando por realizar suas assembleias gerais somente por meio presencial, com a participagéo
remota se dando apenas por meio do BVD” (pg. 2 do Edital).
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nova norma, pois, exclusivamente nesses casos, hdo seria possivel incluir, no
respectivo andncio de convocacdao, as informacdes solicitadas pelos incisos Il e
[l do art. 4° da Instrugdo CVM n° 481/09.

28. Ademais, o dispositivo menciona apenas a realizacdo de assembleias
gerais ordinarias. A respeito, acreditamos que o melhor entendimento dessa
disposicéo é no sentido de permitir gue também as assembleias extraordinarias
pudessem se beneficiar do art. 2° independentemente se convocadas
cumulativamente com a assembleia geral ordinaria.

29.  Assim, sugerimos um ajuste no caput do art. 2° prevendo expressamente
a possibilidade de realizacdo de assembleias gerais extraordinarias nos mesmos
termos das ordinarias, bem como a inclusdo de um paragrafo Unico esclarecendo
0 escopo temporal de aplicacdo da regra.

30. A nova redacéo seria, portanto, a seguinte:

Art. 2° Exclusivamente no ano de 2020, todas as companhias abertas poderéo realizar
suas assembleias gerais ordinarias ou extraordinarias de modo exclusivamente digital,
ainda que ndo tenham fornecido, no anincio de convocacao, as informacdes exigidas
nos incisos Il e Il do artigo 4° da Instrucdo CVM n° 481, de 2015, desde que, com
antecedéncia de 5 (cinco) dias da realizagdo da assembleia, tais informacgfes sejam
fornecidas aos acionistas por meio de comunicado de fato relevante, observado, de
resto, o disposto na referida Instrugéo.

Paragrafo Unico. O disposto neste artigo aplica-se _apenas as assembleias gerais
ordinarias _ou extraordinarias cujo respectivo _anincio de convocacdo tenha sido
publicado até a entrada em vigor desta Instrucdo.

Sendo o que havia para 0 momento, renovamos Nnossos votos de estima e
consideracéao.

Atenciosamente,

B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO
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