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Aos senhores

Marcelo Barbosa
Presidente da Comissao de Valores Mobiliarios

Antonio Carlos Berwanger
Superintendente de Desenvolvimento de Mercado

Assunto: edital da Audiéncia Publica SDM 09/20 - alterag¢des da Instrugdo CVM 480, ora vigente, que trata
do registro de companhias abertas.

Prezados senhores,

Agradecemos a CVM a oportunidade de nos manifestarmos na presente audiéncia publica, que propde
alteragGes a Instrugdo CVM 480, com objetivo de reduzir o custo de observancia e de aprimorar o regime
informacional dos emissores de valores mobilidrios, incorporando, ainda, informacdes que reflitam aspectos
sociais, ambientais e de governanca corporativa.

Inicialmente, parabenizamos a autarquia pela iniciativa, que trara grandes beneficios para o mercado de
capitais. Acreditamos que a simplificacdo do formulario de referéncia, somada a reforma das normas das
ofertas publicas, revolucionara o mercado de capitais, conferindo celeridade e desburocratizagdo ao processo
de obtencgdo do registro de companhia aberta, bem como sua manutencdo, impulsionando, por conseguinte,
novas emissdes e desenvolvendo o mercado de capitais.

A nova estrutura do formuldrio de referéncia proposta pelo presente edital veio bastante em linha com os
esforcos de redugao de custos discutidos pela Associagao. Nao obstante, gostariamos de registrar ser de
extrema relevancia que os prazos dispostos na norma objeto do edital estejam alinhados com os da nova
norma das ofertas publicas, cujo edital devera ser disponibilizado em breve, buscando agilidade dos ritos.

Para andlise do edital de audiéncia publica em questdo, a ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais) reuniu representantes de bancos estruturadores e gestores de
investimento, que discutiram sugestdes de melhorias na troca de informagdes, reduzindo o custo sem afetar
as informagoes a serem disponibilizadas ao investidor no ambito de uma oferta publica. Para avaliagdo das
informagdes relacionadas aos aspectos sociais, ambientais e de governanga corporativa, foi envolvido o
Grupo Consultivo responsavel por essa agenda na Associacao.
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Para facilitar a leitura deste oficio, organizamos nossa resposta seguindo a ordem prevista na nova resolucao
proposta no edital, buscando deixar claro o que esta previsto na norma vigente e o que esta na norma
proposta.

ANALISE DO EDITAL

Redacdo da nova resolucdo que substituird a atual Instrucdo CVM 480, conforme proposta no edital.

“Capitulo Ill — Obrigag¢bes do Emissor

Sec¢do | — Regras Gerais

Art. 13. O emissor deve enviar a CVM as informagdes periddicas e eventuais, conforme conteudo, forma e
prazos estabelecidos por esta Instrugdo.

§ 22 0 emissor deve ainda colocar e manter as informagdes referidas no caput em sua pdgina na rede mundial
de computadores por 3 (trés) anos, contados da data de divulgacdo, caso atenda ewrHativerente aos
seguintes requisitos:

| — esteja registrado na categoria A e possua agées ou certificados de depdsito de acbes em circulagdo; ou

Il — possua valores mobilidrios admitidos a negociagcGo em mercado de bolsa por entidade administradora de
mercado organizado; e~

Comentario ANBIMA: considerando que a divulgacdo de informacdes é relevante ndo apenas para as
companhias que possuam registros na categoria A, sugerimos que os requisitos ndo sejam cumulativos. Desta
forma, as companhias cujos valores mobilidrios sejam admitidos a negociagdo, mas que possuem registro na
categoria B, também estardo abarcadas pelo referido artigo. Adicionalmente, sugerimos a unido dos
requisitos dispostos nos incisos | e lll, por entendermos que estdo interligados.

“Subsegdo Il — Formuldrio de Referéncia

Art. 24. O formuldrio de referéncia é documento eletrénico cujo contetdo reflete o Anexo 24.

[..]

§ 32 O emissor registrado na categoria A deve atualizar os campos correspondentes do formuldrio de
referéncia, em até 7 (sete) dias uteis contados da ocorréncia de qualquer dos seguintes fatos:

[..]

Xl — qualquer dos seguintes eventos envolvendo administrador ou membro do conselho fiscal:

ANBIMA — informacéo publica | Oficio 007/21

Associagdo Brasileira das Entidades Rio de Janeiro S3o Paulo : /
dos Mercados Financeiro e de Capitals Praia de Botafogo, 501, bloco Il, conj. 704 - Botafogo Av. das Nacoes Unidas, 8501, 21° andar conj. A -
Rio de Janeiro - RJ - CEP: 22250-042 Pinheiros - Sao Paulo - SP - CEP: 05425-070

www.anbima.com.br Tel.: +55 21 2104-9300 Tel: +55 11 3471-4200



¢

ANBIMA

Edital SDM 09/20

a) qualquer condenacgdo criminal;

b) qualquer condenacGo em processo administrativo da CVM, do Banco Central do Brasil ou da
Superintendéncia de Seguros Privados; ou

¢) qualquer condenagdo transitada em julgado, na esfera judicial ou decisdo final na esfera administrativa,
que o tenha suspendido ou inabilitado para a prdtica de uma atividade profissional ou comercial qualquer.

Comentdrio ANBIMA: sugerimos a inclusdo do trecho acima, com o intuito de esclarecer a redacao,
considerando que, ao falarmos em processo administrativo, o termo correto seria “decisdo final”, e ndo
“transito em julgado”, como em um processo judicial.

§ 42 O emissor registrado na categoria B deve atualizar os campos correspondentes do formuldrio de
referéncia, em até 7 (sete) dias Uteis contados da ocorréncia de qualquer dos seguintes fatos:

[...]
VIl — qualquer dos seguintes eventos envolvendo administrador ou membro do conselho fiscal:
a) qualquer condenagdo criminal;

b) qualquer condenacdo em processo administrativo da CVM, do Banco Central do Brasil ou da
Superintendéncia de Seguros Privados; ou

¢) qualquer condenagdo transitada em julgado, na esfera judicial ou decisdo final na esfera administrativa,
que o tenha suspendido ou inabilitado para a prdtica de uma atividade profissional ou comercial qualquer.

Comentdrio ANBIMA: sugerimos a inclusdo do trecho acima, com o intuito de esclarecer a redagao,
considerando que, ao falarmos em processo administrativo, o termo correto seria “decisdo final”, e nao
“transito em julgado”, como em um processo judicial.

“Segdo Il

Suspensdo e Cancelamento de Oficio

Art. 54. A SEP deve cancelar o registro de emissor de valores mobilidrios, nas seguintes hipdteses:
| — exting@o do emissor;

Il — suspensdo do registro do emissor por periodo do superior a 32-{deze} 24 (vinte e quatro) meses; e
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Il — euséneia-de-quando o emissor ndo houver apresentado pedido de registro de oferta publica de distribuigéo
de valores mobilidrios no montante minimo de RS 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais), nos 24 (vinte e
quatro) meses posteriores a obtengdo de registro de companhia aberta de-emisser.” (NR)

Comentario ANBIMA: sugerimos a extensao do prazo de que trata o inciso Il e lll para 24 meses, considerando
gue muitas vezes o plano de emissdo podera ser superior a 12 meses, assim como a realizacdo de uma oferta
publica de distribuicdo de valores mobiliarios dependente de condicdes de mercado especificas que podem
restringir o seu acesso em um prazo reduzido, tal como aquele proposto de 12 meses.

Nova redacdo para a Instrucdo CVM 481

Art. 10. Sempre que a assembleia geral for convocada para eleger administradores ou membros do conselho
fiscal, a companhia deve fornecer, no minimo, as informacdes indicadas nos itens 12-6-¢42108 7.3 a 7.6 do
formuldrio de referéncia, relativamente aos candidatos indicados ou apoiados pela administracdo ou pelos
acionistas controladores.

Comentario ANBIMA: sugerimos ajuste de redagdo apenas com o intuito de corrigir a referéncia na norma,
uma vez que os itens 12.6 a 12.10, na nova numeragao do formulario de referéncia, ndo correspondem
aqueles mencionados na redacdo original.

Resposta ao interesse da CVM sobre os seguintes assuntos:

1) Limitar a um exercicio social o disposto no atual item 10 (comentarios dos diretores), visto que foi o Unico
item mantido a se referir as trés ultimas demonstragées financeiras.

Comentario ANBIMA: sugerimos manter a padronizagao do formuldrio de referéncia para referir apenas ao
ultimo exercicio social, visto que se trata de mera atualizagao, concordando com a proposta da CVM. Caso
haja a necessidade de informacgdes referentes aos anos anteriores, elas estariam disponiveis nos formularios
antecedentes. Adicionalmente, para a emissao de novas ofertas, continuaria em vigor a obrigacdo da mencgao
as trés ultimas demonstragoes financeiras, de tal forma a assegurar um amplo e devido acesso ao mercado
das informacdes financeiras consolidadas da companhia no contexto de uma oferta publica.
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2) Limitar a exigéncia de comentarios sobre alteracGes significativas antes cada de item das demonstra¢des
financeiras, conforme previsto no atual item 10.1. h, para apenas os itens das demonstragdes de resultados
e de fluxo de caixa.

Comentario ANBIMA: sugerimos manter a redacdo atualmente proposta, com a finalidade de uniformizar as
informacgdes extraidas dos dados financeiros e contdbeis da emissora, expostos por meio das demonstragoes
de resultados e de fluxo de caixa, visto que nao hd a necessidade de limitar os comentarios sobre alteracdes
significativas a apenas a DRE (Demonstracao de Resultado) e DFC (Demonstracdo do Fluxo de Caixa), desde
que as variagcles relevantes sejam realmente significativas, e que ndo tenham sido explicadas em outros
pontos da prépria DRE e/ou DFC, ou tal explicacdo ja esteja em outro item do proprio formulario de
referéncia.

3) Possivel revogacdo dos itens 13.5 a 13.7 (dados especificos sobre remuneragdo baseada em ac¢des) ora
vigentes.

Comentario ANBIMA: concordamos com a revogagdo dos itens 13.5 a 13.7, conforme proposto pela CVM.
Em adicdo, gostariamos de ressaltar que nosso objetivo é prever o maior numero de informacgdes, de forma
direta, objetiva e clara para o investidor, evitando também o maior nimero de redundancias, com duplicacdo
de informagdes, causando duvida ao invés de clareza, o que parece ser o caso com a manutengao dos itens
13.5a13.7.

Formulario de referéncia proposto no Edital

Item — 2. Comentdrios dos diretores

2.5. Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas demonstragoes financeiras do
emissor, indicando:

2.5 a. “os ativos e, caso representem algum risco, os passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente,
que ndo aparecem no seu balango patrimonial (off-balance sheet items), tais como:”

Comentario ANBIMA: visto que as operagoes off balance nao abarcam o passivo previsto nas demonstragées
financeiras do emissor, os comentdrios acerca de tais passivos devem ser indicados somente em casos que
representem efetivamente algum risco para o investidor em sua tomada de deciséo.
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Item — 2. Comentdrios dos diretores

2.7. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negdcios do emissor,
explorando especificamente os seguintes tépicos:

2.7 a. investimentos, incluindo:

(...)

“(iv) descri¢cdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos previstos em
relagdo aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) materiais para o negdcio do emissor, incluindo
os percentuais de receitas e lucros atuais com cada ODS ou grupo deles.”

Comentario ANBIMA: sugerimos a inclusdo do subitem acima, de forma a prever quais investimentos a
emissora esta fazendo relacionados ao objetivo de desenvolvimento sustentdvel material vinculados ao
negdécio do emissor, visando ao seu bom andamento.

Item — 3. Proje¢oes
“3.3. Caso o emissor possua investimentos previstos relacionados a Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel
(ODS) materiais para o seu negdcio, descrever os lucros almejados com referido investimento.”

Comentario ANBIMA: sugerimos a inclusdo do item acima, de forma que a emissora inclua no formulario de
referéncia as proje¢des de investimentos materiais futuros ou almejados relacionados ao desenvolvimento
sustentavel vinculados ao negdcio do emissor. Isto permite ao potencial investidor avaliar os resultados
previstos com o investimento.

Item — 5. Politica de gerenciamento de riscos e controles internos

()

5.3. Em relagdo aos mecanismos e procedimentos internos de integridade adotados pelo emissor para
prevenir, detectar e sanar desvios, fraudes e irreqularidades e atos ilicitos praticados contra a administragdo
publica, nacional ou estrangeira, informar:

()
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“(e) se o emissor possui medidas relacionadas as diligéncias aplicdveis envolvendo os impactos de suas
atividades sob aspectos ambientais, sociais e/ou governamentais.”

Comentario ANBIMA: sugerimos a inclusdo do subitem acima, de forma a prever se a companhia tem ou nédo
medidas internas relacionadas as diligéncias por ela tomadas quanto aos impactos de suas atividades, no que
diz respeito aos aspectos ambientais, sociais e/ou governamentais.

Item 6. Controle e grupo econémico
6.5. Inserir organograma dos acionistas do emissor e do grupo econémico em que se insere, indicando:

6.5. a. “todos os controladores diretos e indiretos (até o nivel da pessoa natural) e, caso o emissor deseje, os
acionistas com participagdo igual ou superior a 5% de uma classe ou espécie de agcées.”

Comentdrio ANBIMA: sugerimos a inclusdo do paréntesis no texto acima, pois entendemos que dessa forma
capturariamos um organograma mais completo, principalmente se considerarmos os grupos em que a
estrutura societaria é mais complexa, conseguindo assim refletir em uma ilustragdo na forma de organograma
a informacao sobre a estrutura acionaria de controle e do grupo econémico mais completa e mais precisa, de
modo consistente com o que é exigido no item 6.1(h) ora proposto.

Item — 7. Assembleia geral e administragdo

7.3. Em relagdo a cada um dos administradores e membros do conselho fiscal do emissor, indicar, em forma
de tabela:

(...)

7.3. m. descrigdo de quaisquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os ultimos 5 anos:

(...)

iii. “condenagdo transitada em julgado, na esfera judicial ou deciséo final na esfera administrativa, que o
tenha suspendido ou inabilitado para a prdtica de uma atividade profissional ou comercial qualquer:”

Comentdrio ANBIMA: sugerimos a inclusdo do trecho acima, com o intuito de esclarecer a redacgao,
considerando que, ao falarmos em processo administrativo, o termo correto seria “decisdo final”, e ndo
“transito em julgado”, como em um processo judicial.
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Por fim, desde ja agradecemos a apreciacdo das consideracdes apresentadas e, contando com a habitual
atencdo desta autarquia na avaliacdo de nossas consideracGes, permanecemos a disposicdo para quaisquer
esclarecimentos adicionais que se facam necessarios.

Atenciosamente,

José Eduardo Laloni Sergio Mychkis Goldstein
Presidente do Férum de Estruturacdo de  Vice-presidente do Férum de Estruturagado
Mercado de Capitais e vice-presidente da de Mercado de Capitais

ANBIMA
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