COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Relatério ne 34/2018-CVM/SEP/GEA-3

Assunto: Supervisdo: Adiamento/Interrup¢ao AGO
Braskem S.A
Processo CVM n° 19957.003828/2018-86

Senhor Gerente,
I. Introducao

1. Trata-se de manifestacdao da Geracao Futuro L. Par Fundo de Investimento em
Acoes (“Reclamante”), acionista da Braskem S.A. (“Braskem” ou “Companhia”), contendo
pedidos de:

a. inclusdo de candidatos ao conselho de administragdo no boletim de
voto a distancia para eleicio na assembleia geral ordindria da
Companbhia a ser realizada no dia 30.04.2018 (“AGQ”); e

b. suspensdo do prazo para realizacdo da AGO a fim de que o mercado
possa avaliar as novas indicacoes.

I1. Contexto: posicoes aciondrias de acionistas relevantes

2. Os seguintes dados ajudam a compreender os fatos que serdo narrados
posteriormente:

a. considerando o montante do capital social da Braskem e o contetido
do anexo 21-L-I a da Instru¢cdo CVM n° 481/09, os acionistas devem
ter participacdo de 1% da espécie relevante de agdes para incluir
candidatos no boletim de voto a distancia;

b. somente em conjunto com a Fundacdo de Seguridade Social da
Petrobrds — Petros (“Petros”) o Reclamante atinge 1% de acoes
ordindrias; [1]

c. independentemente de associar-se a Petros, o Reclamante atinge 1%
das acoes preferenciais;

d. a Petros é entidade patrocinada pela Petréleo Brasileiro S.A.
(“Petrobras”), que participa do controle acionério da Braskem.
IIL. Trocas iniciais de mensagens entre o Reclamante e a Braskem
3. Em 21.03.2018, o Reclamante dirigiu-se a Companhia para pleitear a inclusao
no boletim dos seguintes candidatos (SEI 0491398):

a. parao conselho de administracdo, na eleicdo em separado reservada a
titulares de acdes preferenciais: Walter Albertoni e Wilfredo Gomes,
como titular e suplente, respectivamente;



b. parao conselho de administracao, na eleicao em separado reservada a
titulares de acodes ordindrias: Robert Juenemann e Jodao Gustavo
Silveira, como titular e suplente, respectivamente;

c. para o conselho fiscal, na eleicio em separado reservada a titulares de
acoes preferenciais: Charles Lebarbenchon e André Dantas, como
titular e suplente, respectivamente; e

d. para o conselho fiscal, na eleicdo em separado reservada a titulares de
acOes ordindrias: Fabricio Debortoli e André Rezende, como titular e
suplente, respectivamente.

4, Foram fornecidas informacgoes exigidas pela regulamentacdo com relacao aos
candidatos indicados. Contudo, a Companhia identificou necessidade de complementacao
de informacdes com relacdo a Robert Juenemann, Jodo Gustavo Silveira e Fabricio
Debortoli. Foram também requeridos documentos de identificacdo e extratos de posicao
aciondria do Reclamante e de acionistas que haviam aderido a seu pedido.

5. A comunicacdo desses pontos ao Reclamante foi feita pela Companhia em
26.03.2018 (SEI 0491412).
6. No dia seguinte, 27.03.2018, a Petros encaminhou a Braskem solicitacdo de

inclusao, no boletim de voto a distancia, de dois candidatos que ja haviam sido indicados
pelo Reclamante — os Srs. Walter Albertoni e Wilfredo Gomes (SEI 0491417).

7. Porém, a Petros os indicou para concorrer ao conselho de administracdo tanto
na vaga reservada aos preferencialistas, como na reservada aos ordinaristas, como, ainda, na
vaga que seria preenchida pela cumulacdo das acoes entre preferencialistas e ordinaristas,
na hipdtese do art. 141, §5°, da Lei 6.404/76.

8. Em 28.03.2018, o Reclamante reapresentou suas indicacoes (SEI 0491425). Ao
mesmo tempo em que repetiu os candidatos ao conselho fiscal, aparentemente buscando
suprir as informacodes faltantes que haviam sido apontadas pela Companhia, nada
mencionou quanto a candidatos ao conselho de administracao.

9. Ainda em 28.03.2018, por meio de outra manifestacdo (SEI 0486463), o
Reclamante ratificou a manifestacao da Petros que havia sido apresentada no dia anterior.

10. Em 05.04.2018, a Companhia encaminhou ao Reclamante carta resposta aos
documentos que haviam sido reapresentados (SEI 0491456). Nesse documento, informa que
ndo consideraria a indicacao feita pela Petros, por entender que ela ndo possui direito de
eleicio em separado reservado aos minoritdrios, em linha com posicionamentos da CVM
sobre o tema.

11. Ao tomar ciéncia dessa posicdao por parte da Companhia, o Reclamante

apresentou a CVM a manifestacdo que deu origem ao presente processo (SEI 0486449).
IV.Pedido

12. O Reclamante reconhece que as decisoes da CVM sao claras ao impedir que

entidades patrocinadas votem como minoritdrios nas eleicoes em separado das suas
patrocinadoras. Todavia, contra-argumenta que:

a. aBraskem ndo é patrocinadora da Petros;

a Petrobras ndo possui influéncia preponderante na administracdo da
Braskem;

c. tal impedimento de voto estd restrito aos casos em que ha influéncia
determinante do controlador ou patrocinador na decisao de voto da
entidade de previdéncia privada complementar; e



d. se aplicaveis, eventuais restricoes apenas o seriam no momento do
exercicio do direito de voto e ndo por oportunidade da indicagao —
em conjunto com outro acionista — de candidatos.

13. Diante do exposto, o Reclamante solicita:

a. aimediata republicacao do boletim de voto a distancia; e

b. a interrupcdo do prazo para realizacao da AGO a fim de que o
mercado possa avaliar as indicacoes.

V. Continuidade da comunicacdo entre o Reclamante e a Companhia

14. Em manifestacao por e-mail de 09.04.2018, a Braskem alerta o Reclamante que
0 prazo para apresentacdo dos documentos terminaria no dia seguinte e, assim, 0s
solicitava por e-mail, com brevidade (SEI 0491429).

15. Das interacoes por e-mail que entdo ocorreram no proprio dia 09.04.2018 e no
dia 10.04.2018 (SEI 0491454), pode-se ver que:

a. o Reclamante remete a documentacdo que ja havia sido apresentada
em 28.03.2018 e informa que Robert Junemann e Jodo Gustavo Silveira
ndo contavam mais com indicacdo dos acionistas; e

b. consultado pela Companhia especificamente sobre esse ponto, o
Reclamante informa que Walter Albertoni concorreria pela vaga
reservada a minoritdrios ordinaristas (e que, caso nao houvesse
quorum, concorreria na eleicio em que acdes de minoritdrios
ordinaristas e preferencialistas seriam agregadas).

VI. Resposta da Companhia

16. No dia 10.04.2018, a Companhia apresentou a CVM sua resposta ao pedido
feito pelo Reclamante (SEI 0491348). Preliminarmente, defende que:

a. aAGO nao foi convocada com menos de 30 dias, logo nao seria o caso
de discutir-se a suspensao de seu prazo de convocacao; e

b. o pedido de interrup¢ao tampouco é vidavel porque (i) trata-se de
assembleia ordindria e a Lei 6.404/76 s6 o admite para assembleias
extraordindrias e (ii) precisamente por se tratar de assembleia
ordindria, ndo estdo incluidos na pauta temas de que por sua
complexidade ou potencial ilegalidade justifiquem a¢do da CVM.

17. Quanto ao mérito do pedido, a Companhia alega que ndo divulgou antes as
candidaturas ao conselho de administracao porque o Reclamante nao havia lhe fornecido a
documentacdo completa, mas que interagiu com ele ao longo de vdrios dias para sanar as
pendéncias.

18. A Companhia mantém, todavia, o entendimento de que os senhores Walter
Albertoni e Wilfredo Gomes nao podem ser incluidos no boletim de voto a distancia
porque, sem a Petros, o Reclamante ndo perfaz a participacdo suficiente para tal indicacao,
nos termos do anexo 21-L-I da Instru¢cdo CVM n° 481/09. E a participacdo da Petros, por seu
turno, ndo poderia ser considerada, em razdo de suas relacoes com a Petrobras e destas com
a Braskem.

19. Segundo a Companhia, e em referéncia a decisao da CVM no PAS 11/12:

“se um acionista é impedido de participar votar em uma votacao em separado por
ser uma entidade com clara influéncia determinante do controlador ou de acionista



relevante signatario de acordo de acionistas com o controlador, como € o caso da
Petrobras, que é uma das patrocinadoras da Petros, esse acionista ndo deveria
tampouco poder indicar candidatos para tal procedimento. Essa indicacao,
sobretudo (mas ndo apenas) no ambito do processo regulamentado e disseminado
do boletim de voto a distancia, em que se exige quérum para realizd-la, seria uma
interferéncia indevida em todo o procedimento de escolha de conselheiros por
acionistas ndo vinculados aos acionistas controladores ou participantes de acordo
de acionistas com o controlador, processo este que deve caber a tais acionistas
desvinculados, e apenas a eles.”

20. Diante dessas circunstancias, a Companhia requer que seja negado o pedido
do Reclamante de suspensdo ou interrupc¢ao do prazo de antecedéncia da AGO.

VII. Divulgacdo do boletim de voto a distancia
21. O boletim de voto a distancia foi divulgado em 10.04.2018:

a. para o conselho fiscal, na eleicao de que participam os minoritarios
titulares de acoes preferenciais, constaram os nomes de Charles
Lebarbenchon e André Dantas, como titular e suplente,
respectivamente; e

b. para as demais votacoes reservadas a minoritdrios, seja no conselho
de administracdo, seja no fiscal, os candidatos desejados pelo
Reclamante ndo foram incluidos.

22. Todavia, as demais candidaturas foram comunicadas por aviso aos acionistas
divulgado na mesma data.

VIII. Complementacao do pedido do Reclamante

23. Ao constatar a divulgacdo feita pela Companhia por meio de aviso aos
acionistas em 10.04.2018, o Reclamante apresentou nova manifestacdo a CVM (SEI 0494208),
na qual questionou a auséncia, no boletim de voto a distancia, de mencao a possibilidade
de acionistas minoritdrios ordinaristas e preferencialistas agregarem suas acoes nos termos
do art. 141, §5°, da Lei 6.404/76.

24. Adicionalmente, o Reclamante incluiu cépia de nova carta enderecada a
Companhia (SEI 0494214), em que menciona que os Srs. Walter Albertoni e Wilfredo Gomes
deveriam ser considerados candidatos incluidos pelos titulares de acoes preferenciais, em
linha com o art. 141, §4°, II, da Lei 6.404/76. Consequentemente, o boletim deveria ser
reapresentado com os devidos ajustes.

25. Por fim, a Companhia consultou a CVM (SEI 0495716) sobre como deveria
proceder, com os boletins de voto a distancia e com o0s proxy cards, tendo em vista esse
posicionamento mais recente do Reclamante.

IX. Manifestacao da Petros

26. Como tanto o Reclamante quanto a Companhia fizeram consideracoes a
respeito do posicionamento da Petros, porém ela prépria ndo havia se manifestado, foi-lhe
enviado oficio a fim de esclarecer sua posicao.

27. Em resposta (SEI 0493337), a Petros informou ndo possuir interesse na
indicacdo dos Srs. Walter Albertoni e Wilfredo Gomes ao conselho de administragdo da
Companbhia.

X. Analise
28. Neste momento, analisa-se apenas a suficiéncia do boletim de voto a

distancia, com vistas a subsidiar a decisdo de determinar ou ndo a sua reapresentacao. A
andlise do pedido de suspensao do prazo da AGO propriamente dito serd realizada em



momento posterior, mesmo porque pode ser influenciada pela decisao quanto ao boletim.

29. Diante dos documentos apresentados, nao é possivel afirmar que a
Companhia tenha agido com objetivo de obstar ou protelar a inclusao dos candidatos
desejados pelo Reclamante no boletim de voto a distancia. Apesar das diversas exigéncias
feitas pela Companhia, ela manteve interlocucdo constante com o Reclamante, inclusive
lembrando-o de prazos para seu cumprimento.

30. Adicionalmente, o Reclamante, ao indicar expressamente que os Srs. Walter
Albertoni e Wilfredo Gomes deveriam figurar como candidatos em eleicdo reservada a
minoritarios ordinaristas, terminou por concorrer para que essa inclusao nao fosse efetuada
pela Companhia. Afinal, isso atraiu uma série de controvérsias que ndo se colocariam caso
simplesmente tivesse mantido aquele que parecia ser seu propdsito original: o de indicar
esses candidatos para a eleicao reservada aos minoritarios preferencialistas.

31. A despeito de tudo isso, uma vez que esse proposito parece ter enfim restado
esclarecido, como se nota nas manifestacdes mais recentes do Reclamante, e considerando
que ainda h4 tempo habil para reapresentacdo do boletim, ndo hd razdo para que tal
medida deixe de ser adotada. Em principio, a divulgacdo de candidaturas é benéfica a
coletividade dos acionistas e ndo deve ser impedida por questdes operacionais ou
dificuldades de comunicacao.

32. Diante disso, propomos orientar a Companhia a reapresentar o boletim de
voto a distancia, com base no art. 21-A, §3°, I, da Instru¢cao CVM ne 481/09.

33. Frise-se que, uma vez incluido o candidato na eleicio em separado ao
conselho de administracao, deverd também ser observado o item 21-J da Instru¢cdo CVM n°
481/09. Consequentemente, devem ser incluidas perguntas direcionadas aos titulares de
acoes ordindrias e preferenciais, nos termos dos itens 13-A e 14-A do anexo 21-F a Instrucao
CVM n° 481/09, sobre a agregacdo de acoes nos termos do art. 141, §5°, da Lei 6.404/76.

34. Em relacao aos proxy cards, tendo em vista nao serem regulados pela CVM, nao
ha providéncias especificas a serem transmitidas a Companhia. Limitamo-nos, assim, a
ressaltar o principio geral segundo o qual os administradores, em linha com seus deveres
fiducidrios perante os acionistas, devem envidar seus melhores esforcos para a viabilizacao
e divulgacdo de candidaturas, sem prejuizo de considerarem na decisdo que vierem a tomar
eventuais custos a serem incorridos pela Companhia.

XI. Conclusao
35. Pelo que foi exposto acima, propomos:
a. orientar a Braskem a reapresentar o boletim de voto a distancia, nos
termos indicados acima; e
b. dar continuidade a andlise posteriormente, no tocante ao pedido de

suspensao do prazo da AGO.

Atenciosamente,

[1]1 Na verdade, o Reclamante atinge esse percentual agregando também participacoes de
outros acionistas, notadamente fundos de investimento geridos por Alaska Investimentos
Ltda.
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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Relatério n° 37/2018-CVM/SEP/GEA-3

Assunto: Adiamento/Interrupcao AGO
Braskem S.A
Processo CVM n° 19957.003828/2018-86

Senhor Gerente,

L. Introducao

1. Este relatério da continuidade a andlise iniciada no Relatério n° 34/2018-
CVM/SEP/GEA-3 (“Relatério 34/18”, SEI 0496345), cuja leitura é necessdria para
compreensao dos fatos, pedidos, argumentos e conclusoes descritos a seguir.

IL. Novos fatos e pedidos

2. Ap6s a producao do Relatério 34/18 e sua comunicacdao a Braskem, a
Companhia reapresentou seu boletim de voto a distancia, com a inclusdao dos candidatos
Walter Albertoni e Wilfredo Gomes, como titular e suplente, respectivamente, a
concorrerem na eleicdo em separado reservada a titulares de acoes preferenciais.

3. Foi seguida, portanto, a orientacdao da SEP a Companhia quanto ao tema.

4, Ainda antes de tomar ciéncia dessa reapresentacao, o Reclamante apresentou a
CVM mais uma manifestacdo, reiterando seus pedidos originais, mas também
acrescentando que a divulgacdo tardia do boletim aquela altura ja seria prejudicial a
viabilidade de suas pretensdes, de modo que uma das seguintes solucdes deveria ser
adotada:

a. realizar a AGO, porém excluindo de sua pauta a elei¢cdo para o conselho de
administracao;

b. realizar a eleicdo, porém ndo proceder a eleicio do membro na votacao
reservada a minoritérios, o que s6 deveria ocorrer ap6s a regular divulgacao
do boletim e do proxy card; ou, ainda,

c. suspender o prazo de realizacdo da AGO, em linha com seu pedido inicial.

I11. Analise



5. O contetdo do boletim de voto a distancia da Braskem apés a reapresentacao
estd em conformidade com o anexo 21-F da Instrucao CVM ne 481/09. Essa reapresentacao
ocorreu 12 dias antes da AGO, portanto, em prazo compativel com os procedimentos de
transmissdo de instrucoes de voto pelo sistema de votacdo a distancia.

6. Além disso, a reapresentacao se deu ndo porque houvesse uma clara
irregularidade antes, mas para esclarecer uma controvérsia em parte causada pelo proprio
Reclamante, ao informar em determinado estdgio de sua interacdo com a Companhia que
gostaria que os candidatos incluidos no boletim a seu pedido concorressem a votagao em
separado entre minoritérios titulares de acdes ordindrias, e nao preferenciais.

7. Cabe também destacar que a candidatura dos Srs. Walter Albertoni e Wilfredo
Gomes ja havia sido informada por aviso aos acionistas com 20 dias de antecedéncia, prazo
bastante para que os investidores pudessem formar sua decisdo quanto aos candidatos em
quem votar nas vagas para o conselho de administracao.

8. Para além dessas questoes, também se discutiu no processo a possibilidade de
um acionista, a despeito de impedido de participar de eleicio em separado, indicar um
candidato para essa eleicdo no boletim de voto a distancia, caso tenha participacao
aciondria suficiente para essa indicacao, nos termos do anexo 21-L-I da Instru¢do CVM n°
481/09. Ocorre que, com a manifestacdo da Petros negando interesse na indicacdo de
candidato ao conselho de administracdo, a discussao perdeu objeto para esse caso concreto
e, desse modo, ndo requer posicionamento da CVM nesse momento. A SEP, todavia,
avaliard a conveniéncia de revisitar o assunto futuramente, em beneficio da melhor
orientacao aos participantes do mercado.

9. Os pontos acima destacados sao suficientes para concluir que nao estao
presentes pressupostos para que a CVM exerca as prerrogativas previstas em qualquer dos
incisos do art. 124, §5°, da Lei 6.404/76.

IV. Conclusao

10. Tendo em vista a andlise deste relatério, propomos encaminhar o presente
processo a SGE, para posterior envio ao Colegiado, nos termos da Instru¢do CVM n° 372/02,
com a recomendacdo de nao interromper ou suspender o prazo de convocacao da AGO da
Companbhia.

Atenciosamente,
Michel Ferreira da Silva Raphael Souza
Analista Gerente de Acompanhamento de Empresas 3
De acordo,

ASGE,



Fernando Soares Vieira

Superintendente de Relacdbes com Empresas

Ciente.

A EXE, para as providéncias exigiveis.

Alexandre Pinheiro dos Santos

Superintendente Geral
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