CAM-CC5C

CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Sao Paulo, 12 de abril de 2021.

A Superintendéncia de Desenvolvimento de Mercado - SDM

Via e-mail audpublicaSDM0121@cvm.goVv.br

Ref.: Edital de Audiéncia Publica SDM N©° 01/21 - Sugestdes do CAM-CCBC a
proposta de alteragdao a Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009,

para criacdo de um novo comunicado sobre demandas societarias.

Prezados Senhores,

Em atencao ao Edital de Audiéncia Publica SDM N° 01/21 (Edital), o Centro
de Arbitragem e Mediacdo da Camara de Comércio Brasil-Canada (CAM-
CCBC) encaminha abaixo comentarios e sugestdes a proposta de alteracao a
Instrucao CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, para criagdo de um novo

comunicado sobre demandas societarias.

Conforme orientacdes do Edital, as contribuicdes deste centro de arbitragem
seguem organizadas segundo o dispositivo especifico a que se referem,
devidamente acompanhadas de argumentos, fundamentagoes e, sempre que
possivel, dados numéricos; além de sugestdes de alternativas a serem

consideradas.

Desde ja agradecemos e congratulamos a Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM) pela iniciativa de flexibilizar de forma ponderada a confidencialidade
dos procedimentos arbitrais e regular o assunto, visando fomentar a

transparéncia e a seguranca juridica.
Cordialmente,

,.//“i' 4 A y
."EIeLe‘ncrra"Cb‘el‘rm‘*—*
Presidente do CAM-CCBC

Ruado Rocio, 220 ¢j 121, 12° andar 55114058 0400

04552-000 S&o Paulo SP Brasil www.cchc.org.br CAM-CCBC Carta 155
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CAM-CC5C

CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

Art. 10 O art. 30 da Instrugao CVM no
480, de 7 de dezembro de 2009, passa

a vigorar com a seguinte redagao:
“Art. 30. (...)

XLIII - comunicagao sobre a intengao de
aquisicdo de debéntures de proépria
emissao, conforme procedimento
previsto em norma especifica, na
mesma data do envio ao agente

fiduciario e aos debenturistas; e
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

XLIV - comunicacao sobre demandas

societdrias, nos termos e prazos

estabelecidos no Anexo 30- XLIV.” (NR)

Art. 2° A Instrucao CVM n© 480, de 7 de
dezembro de 2009, passa a vigorar
acrescida do Anexo 30- XLIV, conforme

o Anexo A a presente Resolucdo.

Art. 3° Esta Resolucao entra em vigor
dia atil do

subsequente a sua edicao].

em [primeiro més

A sugestdao considera que um maior
da

as

prazo para entrada em vigor

Resolugao possibilitara que

instituicbes tenham mais tempo para se
adequar aos eventuais impactos que as
tenham. Além

publicacOes disso,

Art. 3° Esta Resolucao entra em vigor
em 120 dias, aplicando-se aos marcos
previstos no art. 29, do Anexo 30-XLIV,

ocorridos apos a entrada em vigor.
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

sugere-se que a obrigacao de informar
se dara apenas em relacdao aos marcos
ocorridos apds a entrada em vigor da
Resolugao, a fim de garantir maior

clareza e seguranca juridica.

ANEXO A A RESOLU(;I\O CVM Ne° [X]
Anexo 30-XLIV

Comunicacao sobre demandas

societarias

Art. 10 Este anexo se aplica as
demandas societarias em que o emissor,

seus acionistas controladores ou seus

CAM-CCBC Carta 155



CAM-CC5C

CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

administradores figurem como partes,

nessa qualidade, e:

I - que envolvam direitos ou interesses
difusos, coletivos ou individuais

homogéneos; ou

II - nas quais possa ser proferida
decisdo cujos efeitos possam atingir a
esfera juridica da companhia ou de
outros titulares de valores mobiliarios de
emissao do emissor que nao sejam
partes do processo, tais como agao de
anulacao de deliberagao social, acao de

responsabilidade de administrador e
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

acao de responsabilidade de acionista

controlador.

§ 19 Para fins deste anexo, considera-se

demanda societaria todo processo
judicial ou arbitral relativo a matéria
prevista em legislacdo societaria e do
mercado de valores mobiliarios, ou nas
normas editadas pela Comissao de

Valores Mobiliarios.

§ 29 As obrigagcdes de divulgacao
previstas neste anexo nao podem ser
de

arbitragem, regulamentos de camaras

afastadas por convengoes

de

institucional

“regras um oOrgao arbitral

ou entidade
especializada” ¢é a terminologia

adotada pela Lei n°. 9.307/1996 para

§ 2° As obrigagcdes de divulgacao
previstas neste anexo nao podem ser

por de

regulamentes—de

afastadas convengoes

arbitragem,
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Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

arbitrais ou por qualquer outra

convencao, respeitadas as hipoteses e

observados os limites de sigilo

decorrente de lei.

identificar os  “regulamentos das
camaras de arbitragem”. Vide arts. 59,

13 §39, 16 §1% e 21.

O art. 13 8§49, introduzido pela Lei n©
13.129/2015,

“regulamento

utiliza a
do

institucional ou entidade especializada”.

terminologia

orgdo  arbitral

camaras—arbitrais regras de orgaos

arbitrais institucionais ou por
qualquer outra convengao, respeitadas
as hipdteses e observados os limites de

sigilo decorrente de lei.

§ 3° Na hipdétese de uma informacdo
acerca da existéncia de demanda ou de
de

configurar ato ou fato relevante, nos

algum seus desdobramentos

termos  estabelecidos em norma

especifica, o emissor deverd também
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

observar (O} termos e prazos

estabelecidos naquele normativo.

Art.

mercado as informagdes relevantes da

29 O emissor deve divulgar ao

demanda, incluindo:

I - noticia acerca da sua instauragao, no
prazo de 3 (trés) dias uteis a contar,
conforme figure a parte na condigao de
demandante ou demandado, da data de
propositura da agcao ou da citagao ou,

em caso de arbitragem, da apresentagao

Considerando que a noticia sobre a

instauragdo da demanda tem por
objetivo garantir que acionistas tenham
acesso a informagdes suficientes para
avaliar o seu interesse em compor a

demanda; e

I - noticia acerca da sua instauragao, no
prazo de 3 (trés) dias Uteis a contar,
conforme figure a parte na condigao de
demandante ou demandado, da data de
propositura da acao ou da citacao ou,
em caso de arbitragem, da apresentagao
do requerimento de sua instauragao ou

do seu recebimento, bem como da
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(;AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

do requerimento de sua instauragao ou

do seu recebimento, indicando:

Considerando que o objeto das

arbitragens sera composto pelas

demandas apresentadas por todas as
partes que

compde a relagao

processual;

Sugerimos que a noticia sobre a
instauracdo seja complementada com a

evolugao do procedimento.

de
assinatura do termo de arbitragem
da

indicando na primeira noticia:

apresentacéio resposta e

ou estabilizacao demanda,

a) partes no processo;

b) valores, bens ou direitos envolvidos;
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

C) principais fatos; e

d) pedido ou provimento pleiteado;

I - no caso de processo judicial,
(de

indeferimento) e

eventuais decisdes provisorias

deferimento ou
resultado de julgamentos de mérito em
gualquer instancia, no prazo de 3 (trés)
dias (teis a contar de seu conhecimento

pela parte;

ITII - no caso de arbitragem, eventuais

decisbes provisorias (concedidas ou

da

divulgacdo é dar informagdes adequadas

Considerando que o0 objetivo

II - no caso de arbitragem, o

resultado de eventuais decisoes sobre
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(;AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

denegadas), decisdes sobre jurisdicao
dos arbitros (positiva ou negativa),
decisdbes sobre impugnacao de
arbitros (acolhendo ou rejeitando) e
resultado de sentencas de mérito, no
prazo de 3 (trés) dias uUteis a contar de

seu conhecimento pela parte; e

e necessarias para a protecao de direitos

de acionistas minoritarios;

Considerando que o principio de que o
direito dos acionistas a informacgao nao

€ absoluto;

Considerando que a noticia sobre a
instauracdao da demanda, cumulada com
atualizacbes até a estabilizacdo da
demanda, demonstra-se suficiente para
gue acionistas avaliem o seu interesse

em compor a demanda;

Considerando que as demais

informagdées que constam do rol

medidas cautelares ou de urgéncia
(concedidas ou denegadas); decisdes
sobre a existéncia, validade e
da de

arbitragem (positiva ou negativa);

eficacia convengao

resttade—de sentencas de—mérite

arbitrais, parciais ou finais; e
decisao do pedido de
esclarecimentos as sentencas

arbitrais, no prazo de 3 (trés) dias uteis
a contar de seu conhecimento pela

parte; e
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracdo da Instrucio Comentarios

CVM 480 - Edital de Audiéncia (argumentos e fundamentagdes, incluindo Sugestoes CAM-CCBC
L referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,
Publica SDM N° 01/21

dados numéricos, entre outros)

exemplificativo a serem divulgadas se
prestam ao acompanhamento do
acionista sobre a evolugao da disputa e
de discussOes eventualmente de seu

interesse?;

O artigo 2, inciso III, poderia esclarecer
gue as decisdbes nao deverdao ser
divulgadas em sua integralidade, como
a redacao proposta ja esclarece quanto
a divulgacdo do “resultado de sentengas

de mérito”.

1 “"CVM could create a form to be published on its website listing which pieces of information the company would have to disclose in different steps of the dispute (at least
shortly after the filing, when the terms of reference are signed, when a settlement is proposed and at the final award). CVM has created a similar form for related parties’
transactions — for which similar conflicts of interests exist — and, while good quality disclosure will still depend on effective enforcement and market participants”™ oversight,
the form on arbitration proceedings will provide some guidance for companies from the moment the regulation is enacted.”. Disponivel em
http://www.oecd.org/corporate/ca/Shareholder-Rights-Brazil.pdf
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracdo da Instrucio Comentarios

CVM 480 - Edital de Audiéncia
Publica SDM N° 01/21

(argumentos e fundamentacoes, incluindo

Sugestoes CAM-CCBC

referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

A medida sugerida segue as praticas
adotadas internacionalmente na

protecdo de investidores?.

Sugere-se ainda a adaptagao da
terminologia conforme a Lei nO.
9.307/1996. Assim, estariam no escopo
das decisdes proferidas pelos Tribunais
Arbitrais a seguinte lista de etapas do

procedimento:

2 “In practice, publicly-held companies very frequently include disclosures regarding significant international arbitrations in which they are involved in their securities filings.
These disclosures typically identify the subject matter of the arbitration and the salient aspects of the arbitral process (e.g., summaries of the parties’ respective claims, the
procedural status of the arbitration, the expected future procedural steps in the arbitration). (60) As with disclosures with regard to other dispute resolution proceedings (e.g.,
litigations in national courts), such descriptions are almost always relatively objective and accurate. Parties do not ordinarily append copies of arbitral submissions to their
securities filings.” ('Chapter 20: Confidentiality in International Arbitration’, in Gary B. Born, International Commercial Arbitration (Third Edition), 3rd edition (© Kluwer Law
International; Kluwer Law International 2021) pp. 3001 - 3062)
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Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

e decisoOes sobre medidas

cautelares ou de urgéncia
(concedidas ou denegadas),

e decisOes sobre existéncia,

validade e eficacia da convencao

de arbitragem (positiva ou
negativa),

e sentencgas arbitrais, parciais ou
finais, e

e decisao do pedido de

esclarecimentos as sentencgas

arbitrais.

A divulgacao das decisbes sobre a
impugnacdo de arbitros parece de

menor interesse para a protecao do
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Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

acionista minoritario no
acompanhamento da demanda. Além
disso, observa-se um numero reduzido

de impugnacoes.

No CAM-CCBC, das 413 arbitragens em
andamento em 2019, foram registrados
apenas 8 Comités Especiais constituidos
para julgar objecdes a imparcialidade ou
independéncia dos arbitros. No mesmo
sentido, em 2020, de 418 arbitragens
em andamento, registramos apenas 4

Comités constituidos.
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

IV - qualquer proposta de acordo ou
qualquer acordo celebrado no curso da
demanda, no prazo de 3 (trés) dias Uteis
da apresentacao da proposta ou de sua

celebragao, conforme o caso.

A divulgacao de propostas de acordos no
curso das demandas, que possivelmente
inclui a obrigatoriedade de divulgacao de
do

pode se

eventuais contrapropostas ou

término das negociagoes,

demonstrar um grande desafio para o

emissor, dado o dinamismo das
negociagoes de acordos.
Pode ainda se demonstrar um

desincentivo para a autocomposicao,

considerando eventuais reflexos
negativos no mercado decorrentes da

divulgacao dessas informagoes.

IV - qualquer-proposta-de-acordoou
qualquer acordo celebrado no curso da
demanda, no prazo de 3 (trés) dias Uteis

da apresentacao da—prepesta—oeu de
sua celebragao;—eoenferme-e—caseo.
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

Por fim, o conhecimento de tais

propostas de acordo que eventualmente

sejam infrutiferas e que cheguem ao

conhecimento dos arbitros, pode
influenciar indesejavelmente uma
decisao posterior proferida no

procedimento arbitral.

Assim, a obrigacao poderia se restringir
a divulgacao das informacbes para os
efetivamente

casos de acordo

celebrado.

Sugestdo de novo paragrafo.

§19° - os nomes dos arbitros deverao ser

considerados sigilosos e, portanto,
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CENTRO DE ARBITRAGEM E MEDIA(:,AO

Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

Considerando que é imperioso garantir
seguranca a atuacdo dos arbitros nos
procedimentos arbitrais societarios;

nao

Considerando que os arbitros

podem ser equiparados aos juizes
estatais (que tém seus nomes publicos
vinculados aos processos judiciais), eis
gue nao possuem as mesmas garantias
e prerrogativas, tampouco podem ser
pessoalmente atrelados a decisdes
proferidas pelos tribunais arbitrais, eis

gue sao formadas colegiadamente;

de

relativas a demandas arbitrais.

omitidos quaisquer divulgacdes
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Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

Sugere-se que os nomes dos arbitros
sejam expressamente sigilosos nas

divulgacdes objeto desta Resolucao.

Art. 3° Os acionistas controladores e os
administradores que figurarem como
parte em demandas que se enquadram
em algum dos critérios previstos no
artigo 19 devem fornecer, em tempo
habil, todas as informacbes e
documentos necessarios para que o
diretor de relagdes com investidores

cumpra as disposicoes deste Anexo.
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Proposta de alteracao da Instrucao
CVM 480 - Edital de Audiéncia
Pablica SDM N° 01/21

Comentarios
(argumentos e fundamentacoes, incluindo
referéncias doutrinarias e jurisprudenciais,

dados numéricos, entre outros)

Sugestoes CAM-CCBC

Paragrafo unico. Os acionistas
controladores e os administradores sao
responsaveis perante a CVM pelas
informagdes que fornecerem ao emissor

nos termos do caput deste artigo.
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