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Sao Paulo, 18 de fevereiro de 2022

A
Comissao de Valores Mobiliarios — CVM
Rua Sete de Setembro, n°® 111, 23° andar

Rio de Janeiro/R], CEP 20050-901

At.: Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado - SDM
(por e-mail: audpublicaSDM0921@cvm.gov.br)

Ref.: Comentarios ao Edital de Audiéncia Publica SDM N° 09/21.

Prezados Senhores,

Fazemos referéncia ao Edital de Audiéncia Publica SDM N° 09/21, de 21 de dezembro de 2021
(“Audiéncia Publica”), por meio do qual a Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") submeteu a
audiéncia publica, minuta de resolucdo (“"Minuta”) propondo alteragdes pontuais as Instrugdes CVM
n° 367, de 29 de maio de 2002, e 480, de 7 de dezembro de 2009 (“Instrucao CVM 367" e
“Instrucdo CVM 480", respectivamente).

Gostariamos de tecer comentarios e sugerir alteragbes a Minuta, notadamente em relacao a
presenca de membros independentes no conselho de administracao, que dispdem as redacOes
sugeridas para os novos artigos 4°-B, 4°-C e 4°-D da Instrucao CVM 367.

A Lei n° 14.195 de 26 de agosto de 2021 trouxe uma alteragdo relevante no artigo 140 da Lei
no 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das S.A.”), introduzindo em seu §2° disposicdo sobre
a obrigatoriedade da participacdao de conselheiros independentes na composicdo do conselho de
administracdo das companhias abertas.

Por sua vez, a CVM foi incumbida de definir os termos e os prazos da referida obrigagdo, e o fez
através das alteracOes sugeridas na Instrugdo CVM 367.

A presenca de conselheiros independentes no conselho de administracdo é de grande importancia
para o desenvolvimento sustentavel das empresas e para o fortalecimento da confianga no mercado
de capitais brasileiro, e ja é observada por grande parte das companhias abertas do Pais. No entanto,
ha diversos conceitos e critérios de independéncia, tanto na legislagdo em vigor (por exemplo, no
caso da Lei 13.303, de 30 de junho de 2016), como nas normas de autorregulagao, por exemplo o
Regulamento do Novo Mercado da B3, o Regulamento de Listagem do Nivel 2 da B3 ("Nivel 2") e
o Cddigo Brasileiro de Governanca Corporativa ("CBGC"), sendo que o CBGC trata o tema de
maneira principioldgica.
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Dessa forma, a Minuta proposta pela CVM acertou em nao colocar mais uma nova definicao e novas
regras relativas ao conselheiro independente que fossem diferentes das definicdes ja conhecidas
pelo mercado e utilizadas pelas companhias, mas talvez ndao devesse impor a todas elas, os
conceitos contidos no Regulamento do Novo Mercado sobre o tema.

Em que pese o intuito de tentar nivelar a governanga corporativa de todas as companhias abertas
brasileiras ao mais alto nivel de governanga corporativa do Pais, a Minuta ndao ponderou a existéncia
de companhias em segmentos de listagem especiais do Nivel 1 de Governanca Corporativa (“Nivel
1”) e do Nivel 2, companhias do mercado tradicional, companhias registradas na categoria A sem
acoes em circulacdo e as companhias registradas na categoria B.

Nada impede que companhias que nao sejam listadas no Novo Mercado adotem as regras sobre
conselheiro independente estipuladas pelo regulamento de tal nivel, mas que isso seja feito de forma
voluntaria e ndo exigida pela CVM. As companhias listadas no Nivel 2, por exemplo, deveriam poder
seguir o conceito de conselheiro independente contido no seu respectivo regulamento, apenas,
assim como aquelas companhias que tenham decidido seguir qualquer outro conceito de conselheiro
independente como o do CBGC (que, inclusive consta como um dos itens “pratique ou explique” da
Instrucao CVM 480), também deveriam poder fazé-lo.

Dessa forma, nossa sugestao é que a exigéncia da CVM fosse no sentido de dar a opgao as
Companhias, do uso dos conceitos e regras contidos no Regulamento do Novo Mercado, Nivel 2,
CBGC ou qualquer outro conceito de conselheiro independente, desde que respeitem um critério
minimo mais simples do que a aplicavel ao Novo Mercado como, por exemplo, exigir somente que
(a) ndo seja acionista controlador direto ou indireto da companhia, (b) ndo tenha seu exercicio de
voto nas reunides do conselho de administracdo vinculado por acordo de acionistas que tenha por
objeto matérias relacionadas a companhia; e (c) ndo ser conjuge, companheiro ou parente, em
linha reta ou colateral, até 2° grau do acionista controlador, administrador da companhia ou de
administrador do acionista controlador.

Ainda, considerando o atual contexto de esforco dessa D. Comissdao e de todos os agentes de
mercado voltado para a simplificacdo de regras e redugdo de custo de observancia, sugerimos que
as companhias registradas na categoria A e que nao sejam efetivamente listadas e aquelas
registradas na categoria B sejam dispensadas de tal obrigacdo, uma vez que o beneficio da
existéncia dos independentes talvez ndo justifique o custo adicional que tal obrigagao traz.

Agradecemos a disponibilidade da CVM para receber os nossos comentarios e as nossas sugestoes,
que entendemos oportunos no ambito da Audiéncia Publica, e ficamos a disposicdo para quaisquer
esclarecimentos que se facam necessarios.

Cordialmente,

Lobo de Rizzo - Sociedade de Advogados
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