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Sao Paulo, 13 de abril de 2020.

A

ComissA0 DE VALORES MOBILIARIOS - CVM
Rua Sete de Setembro, 111, 23° andar
Centro, Rio de Janeiro -RJ

CEP 20.050-901

Att.:  Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado - SDM
audpublicaSDM0320@cvm.gov.br

llustrissimo Senhor Superintendente,

O escritorio CARNEIRO DE OLIVEIRA ADVOGADOS (“Carneiro de Oliveira”), com fundamento no Edital
de Audiéncia Publica SDM n° 03/20 (“Edital de Audiéncia Publica”) e de acordo com as orientacdes
ali previstas, vem pela presente submeter a esta D. Comissdo comentarios e sugestdes
relacionadas a minuta de instrugdo que tem por objeto realizar altera¢des na Instrugdo CVM n°
481, de 17 de dezembro de 2009 (“ICVM 481/09"), especificamente com relagéo a participagéo e
voto nas assembleias gerais por meio digital e regulamentar o recém-editado § 2°-A do artigo 124
da Lei n° 6.404/1976 (‘Lei das S.A.”), estabelecendo as condi¢cbes para que as companhias
realizem assembleias inteiramente digitais.

A possibilidade de realizagdo de assembleias inteiramente digitais foi legislada pela Medida
Provisoria n° 931/2020 (“MP 931/20"), que considerou a atual situagdo da pandemia da COVID-19
e os riscos de contagio de acionistas nas assembleias presenciais. Assim, esta D. Comiss&o foi
incumbida pela MP 931/20 de regular a realizagdo de assembleias digitais para companhias
abertas.

Elogia-se aqui a proatividade e agilidade da CVM em enviar o referido Edital de Audiéncia Publica
para apreciagdo, demonstrando uma preocupagao fatica com a realidade do mercado. Desta
maneira, analisamos a proposta enviada sob uma ética juridica, com especial preocupagdo na
sistematica juridica do Direito Privado e na realidade fatica das Companhias.

E mister que as assembleias realizadas parcial ou exclusivamente de forma digital proporcionem
garantias para as companhias e seus acionistas de que serdo realizadas respeitando direitos e
prerrogativas de cada uma das partes, ndo devendo proporcionar desequilibrios nas relagdes
juridicas nem proporcionar abuso de direito. Neste sentido, destacam-se 3 (trés) pontos de maior
atencdo ao regulador, detalhados abaixo.
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l AUTENTICIDADE E GRAVAGAO INTEGRAL DA ASSEMBLEIA

Pela nova redagdo do paragrafo primeiro do art. 21-C da ICVM 481/09, proposta no Edital de
Audiéncia Publica, especificamente em seus incisos “II” e “V”, o sistema eletrénico que venha a
ser disponibilizado pelas companhias para participagéo de assembleia digital deve assegurar (i) a

autenticidade e seguranca das comunicagdes durante a assembleia e (i) a gravagao integral das
assembleias, conforme abaixo:

A, 29-Canee et
§ 1° O sistema eletrénico a que se refere o caput deve assegurar, no minimo:

I — a possibilidade de manifestagéo e visualizagdo dos documentos apresentados
durante a assembleia;

Il - a autenticidade e a sequranca das comunicacées durante a assembleia;

Il - o registro de presencga dos acionistas;
IV - o registro dos respectivos votos;

V - a gravacdo integral da assembleia.” (grifo nosso)

a) Comentarios Carneiro de Oliveira:
Autenticidade

Dado o rigor utilizado pelas companhias na andlise da documentagdo de representacdo dos
acionistas para participagdo em assembleias gerais, questiona-se a responsabilidade pelo uso nao
autorizado de credenciais de acesso individualizado para ingresso no sistema eletrénico que
venha a ser disponibilizado pelas companhias para 0 acompanhamento e votagdo na assembleia.

Cabera as companhias escolherem plataformas que garantam seguranca na emissdo de tais
acessos para 0 ingresso de acionistas em suas assembleias, no entanto, foge do controle, tanto
de tais plataformas, quanto das companhias, o compartilhamento de tais acessos pelos acionistas
ou seus representantes a terceiros ndo autorizados.

Assim, recomenda-se que, uma vez enviadas as credenciais de acesso a plataforma em que
ocorrera a assembleia, de acordo com o procedimento e seguranga adotados pela propria
plataforma, ao acionista ou seu representante, estes deverao responsabilizar-se por manté-las em
total sigilo e utiliza-las de modo exclusivamente pessoal, comprometendo-se a (i) néo transmiti-
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las, sob qualquer forma e pretexto, a terceiro ndo autorizado e (ii) ndo permitir que terceiros ndo
autorizados participem da assembleia assim realizada sob qualquer forma. Eventual
descumprimento de tal obrigagao ndo podera ser imputado de nenhuma maneira as companhias.

Por fim, os acessos e votos realizados por meio da credencial de acesso individualizada
disponibilizada pelas companhias devem ser considerados, para todos os fins de direito, como
verdadeiros, validos e aceitos em relagé@o aos usuarios, sendo, portanto, irrefutaveis (sujeitos ao
principio do ndo repudio), nos termos do artigo 10, §2° da Medida Proviséria N° 2.200-2/2001.

Gravacéo Integral da Assembleia

No Edital de Audiéncia Publica nao consta a finalidade da gravagao integral da assembleia, o local
e prazo de armazenamento, bem como sua forma de tratamento.

Pressupde-se que tal gravagéo sirva para garantir as partes envolvidas que, em caso de ddvida
sobre determinadas manifestagdes ou sobre a contagem de votos, tais questionamentos possam
ser sanados mais facilmente.

Assim, tendo em vista o grau de confidencialidade das matérias discutidas em assembleias,
corroborado pela propria legislagéo societaria ao impedir 0 acesso de terceiros nao autorizados a
tais reunides (art. 126 da Lei das S.A.) e o rigor adotado na analise da documentacéo de
representacdo de acionistas, bem como o fato de que uma exposicdo excessiva da Companhia
poderia afetar o equilibrio do mercado, propdem-se algumas restricdes com relagéo ao acesso as
gravagoes.

Sugerimos que a gravagao de assembleias tenha caréater sigiloso, sendo arquivadas em meio que
utilize medidas técnicas e administrativas aptas a proteger seu conteudo de acessos nao
autorizados e de situagdes acidentais ou ilicitas de destrui¢do, perda, alteragdo ou difuséo.
Adicionalmente, sugerimos que (i) as gravagdes sejam mantidas pelas companhias pelo periodo
maximo de 30 (trinta) meses, considerando que o prazo de prescricdo de agdes para anular as
deliberagdes tomadas em assembleia geral € de 2 (dois) anos (Art. 286 da Lei das S.A.) e (ii)
somente seja dado acesso ao conteudo das gravagOes a acionistas que tenham participado da
assembleia objeto da gravagao, mediante solicitagdo devidamente fundamentada e assinatura de
termo de confidencialidade, ndo sendo possivel, em nenhuma hipétese, a obtengéo de cdpias das
gravagoes.

A referida proposta tem como proposito coibir praticas abusivas no mercado, ao mesmo tempo em
que garante 0 acesso a tais gravagdes em casos especificos e devidamente fundamentados, tendo
em vista que ja existem outros documentos publicos que conferem seguranca aos acionistas
participantes das assembleias, tais como as atas, manifestacdes de voto e 0os mapas sintéticos e
detalhados de votag&o, nos termos da regulamentagéo aplicavel.
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b) Proposta de redagao:

Considerando o exposto acima, propde-se a seguinte redacéo alternativa para o paragrafo 2° do
o art. 21-C da ICVM 481/09:

AT A O
§ 1° O sistema eletrénico a que se refere o caput deve assegurar, no minimo:

| — a possibilidade de manifestagéo e visualizagdo dos documentos apresentados
durante a assembleia;

Il - a autenticidade e a seguranga das comunicagées durante a assembleia,
Il - o registro de presenga dos acionistas;

IV - o registro dos respectivos votos;

V — a gravacgéo integral da assembleia.

§ 2° Caso a companhia disponibilize sistema eletrénico para participacéo a distancia
na assembleia, deverdo ser observadas as sequintes disposicoes:

| - a companhia deve manter servigo de auxilio técnico, inclusive em tempo real, para
sanar duvidas de acesso ou uso do sistema; e

Il - a companhia deve dar ao acionista as sequintes alternativas:

a) de simplesmente acompanhar a assembleia, caso ja tenha enviado o boletim de
voto a distancia; ou

b) de acompanhar e votar na assembleia, situagdo em que todas as instrugoes de
voto recebidas por meio de boletim de voto a distancia para aquele acionista,
identificado por meio do nimero de sua inscrigdo no Cadastro de Pessoas Fisicas —
CPF ou no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ, devem ser
desconsideradas.

Il = os acionistas e seus representantes leqais, ao participarem de assembleia por
meio de sistema eletronico disponibilizado pela companhia, serdo responsaveis por:
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a) _manter a credencial de acesso recebida para esta finalidade em total sigilo;

b) utilizar a credencial de acesso de modo exclusivamente pessoal; e

¢) ndo transmitir a credencial de acesso, sob qualquer forma e pretexto, a terceiro
néo autorizado, bem como néo permitir que qualquer terceiro ndo autorizado participe
da assembleia assim realizada sob qualquer forma.

Il — as gravacdes inteqgrais das assembleias:

a) serdo arquivadas, pela companhia, em meio que utilize_medidas técnicas e
administrativas aptas a proteger seu contetdo de acessos ndo autorizados e de
situagcdes acidentais ou ilicitas de destruicdo, perda, alteragcdo ou difusdo, por um
periodo de 30 (trinta) meses a contar da data de realizacdo da respectiva assembleia,
e

b) terdo carater sigiloso, podendo ser acessadas apenas mediante solicitagdo por
escrito (i) da CVM ou (ii) de acionistas que comprovem sua participacdo na
assembleia objeto da gravagdo, mediante solicitagdo devidamente fundamentada e
compromisso _expresso _de manutencdo do carater confidencial da gravacéo,
cabendo, do indeferimento do pedido por parte da companhia, recurso a CVM e
observado que, em nenhuma hipotese, sera outorgado a qualquer acionista o direito
a uma copia das gravacoes.”

Il INSTABILIDADE DE CONEXAO
a) Comentarios:

A realizagao de assembleia com uso de sistema eletronico depende de variaveis que ndo sao de
controle da Companhia. Assim, ainda que esta utilize os melhores mecanismos para a perfeita
realizagao da assembleia, é possivel que a conexao de rede utilizada pela companhia ou pelos
participantes durante a assembleia sofra instabilidades.

Assim, embora n&o tenha sido proposta redagao especifica no Edital de Audiéncia Publica sobre
alternativas para evitar qualquer tipo de invalidade da assembleia, entendemos ser adequada a
inclusdo das seguintes previsoes:

(i) Com relagao a conexdo dos acionistas: as companhias ndo podem ser responsabilizadas
por quaisquer instabilidades de conexdo por parte dos acionistas ou seus representantes legais
que prejudiquem sua participagdo durante a assembleia. Nesse sentido, sugerimos a possibilidade
do acionista, comprovadamente presente na assembleia, enviar sua orientagéo de voto por escrito
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para o e-mail de relagdes com investidores da Companhia até o encerramento da assembleia,
mas, em qualquer caso, antes da lavratura da ata e

(i)

Com relagéo a conex@o do presidente ou secretario da mesa da assembleia: sugerimos

que seja prevista a possibilidade de suspenséo temporaria da assembleia a fim de reestabelecer
a conexdo de rede.

b) Proposta de redagao:

Considerando o exposto acima, propde-se a inclusdo de novo paragrafo 4° do art. 21-C da ICVM
481/09, com a renumeracao dos demais, conforme abaixo:

AT, 27-C ettt s

§ 4° Em caso de instabilidade de conexdo a rede mundial de computadores ou
oscilacbes no sistema eletronico, deverdo ser observadas as sequintes disposicoes:

| — 0 acionista que estiver comprovadamente presente na assembleia e experimentar
instabilidade podera enviar sua orientacdo de voto por escrito para 0 correio
eletrénico disponibilizado pela companhia para este fim (ou, na falta deste, para o
correio eletrénico do diretor de relagbes com investidores), até o encerramento da
assembleia, mas, em qualquer caso, antes da lavratura da ata;

Il = caso o presidente ou 0 secretario da mesa experimente instabilidade em sua
conexdo, serd facultada a suspencdo temporaria da assembleia a fim de
reestabelecer a conexdo da mesa;

Ill = caso o auditor independente ou qualquer dos membros da administracdo ou do
conselho fiscal da companhia que devam estar presentes a assembleia experimente
instabilidade _em sua conexdo durante o _momento _em que venham a ser
questionados por qualquer dos acionistas presentes, sera facultada a suspencédo
temporaria da assembleia a fim de reestabelecer a conexao.”

PARTICIPAGAO DE MEMBROS DA ADMINISTRAGAO, CONSELHO FISCAL E AUDITOR INDEPENDENTE

a) Comentarios:

Nos termos dos artigos 134 e 164 da Lei das S.A., é obrigatdria a presenca fisica na assembleia
de, ao menos, 1 (um) membro da administragéo administrador, 1 (um) membro do conselho fiscal,
se instalado, e do auditor independente para sanar eventuais ddvidas da acionistas.
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Entretanto, considerando que a participacao de tais pessoas de forma remota, caso a companhia
opte pela realizagdo de assembleia hibrida, ndo geraria prejuizo aos acionistas, que podem
solicitar esclarecimentos como se tais pessoas estivessem fisicamente presentes.

b) Proposta de redagao:

Considerando o exposto acima, propde-se a inclusdo de novo paragrafo 5° do art. 21-C da ICVM
481/09, com a renumeracéo dos demais, conforme abaixo:

AT, 27=C ettt

§ 5° Caso a companhia disponibilize sistema eletrénico para participacdo a distancia
na_assembleia, fica facultado aos administradores da Companhia, membros do
Conselho_Fiscal, se instalado, e auditores independentes também participar a
distancia da assembleia, desde que aptos a atender a pedidos de esclarecimentos
de acionistas.”

Sendo o que havia para 0 momento, reiteramos nossos votos de elevada estima e consideracéo
e colocamo-nos a disposicéo para prestar quaisquer esclarecimentos adicionais que se fagam
Necessarios.

Atenciosamente,

CARNEIRO DE OLIVEIRA ADVOGADOS



