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Consulta Publica B3 n2 01/2024 — DIE (Reforma do Regulamento do Novo Mercado)

Sugestdes e Comentdrios Previ

1. Bloco 1 — Tépicos Centrais da Reforma

1.1. Selo do Novo Mercado “em revisdao”

QUESTAO 1

A B3 deveria excluir ou acrescentar alguma outra hipdtese para colocar o selo em revisdo em relagao
as companbhias listadas no Novo Mercado?

Além disso, na hipdtese de erro contdbil material divulgado pela companhia por meio de fato
relevante, a B3 deveria estabelecer métricas presumidas minimas de materialidade, tais como 3% do
LAIR e 1% da Receita liquida? Dessa forma, na hipdtese de a companhia atingir tais percentuais e,
mesmo assim, ndo qualificar a falha contabil como material, devera justificar o seu posicionamento.

Sugestoes Previ

Sobre as situagdes listadas no material da consulta publica para revisao do Selo do Novo Mercado, a
Previ gostaria de registrar comentarios sobre incapacidade de manutencao de diretor estatutario na
funcdo em decorréncia de prisdo ou morte, sem que a companhia divulgue substituto ou plano de
sucessdo por mais de sete dias Uteis.

A Previ entende que deva ser pré-requisito para as companhias que solicitarem adesdao ao NM que
estas possuam - e divulguem de forma publica — uma Politica de Sucessdao, ou documento
equivalente, para seus administradores, e que referido documento contemple as providéncias a
serem adotadas inclusive em situac¢des de prisdo e morte de membros do conselho de administracao
ou diretor estatutario. Sugerimos que essa previsdo seja incluida na Secdo X, Documentos da
Companhia, Artigo 36, do Regulamento do Novo Mercado por ora sendo revisitado.

Referente a divulgacdo de fato relevante que demonstre a possibilidade de erro material nas
informacGes financeiras, incluindo aqueles relacionados a fraude, a Previ entende como desejavel
gue as companhias divulguem, de forma objetiva e transparente, os erros e fraudes cometidos, bem
como sinalizem no fato relevante especifico o tratamento das apuracdes realizadas e se houve
afastamento dos envolvidos até a conclusdo apuracgdes.

Com relacdo ao selo em revisdao por motivo de desastre ambiental envolvendo a companhia ou
acidente fatal envolvendo trabalhadores ou prestadores de servigos da companhia, que ndo seja
acompanhado de plano de acao, a Previ entende ndo ser garantido que a companhia sera tempestiva
para divulgacdo do evento por meio de fato relevante. Dessa forma, o inicio da verificacdo pela B3 do
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fato ocorrido poderia ser, também, por meio de fontes concretas e verificdveis, tal como noticias
veiculadas em periddicos de credibilidade. Para estas situa¢des, entendemos que a revisdao do selo
deverad ser aplicada também para subsidiarias (integrais e controladas).

Referente ao item f do paragrafo 52 do artigo 51 do RNM, que trata da apresentacdo de relatério de
analise do caso e planos de agdo especificos, passiveis de verificagdo pelos drgdos internos de
fiscalizacdo e controle da companhia, recomendamos a inclusao da periodicidade e do cronograma
nos referidos planos de agdo para solu¢do da questdo. Entendemos ainda como desejavel que a
companhia possua planos de gerenciamento de crises para questdes ASG com o mapeamento desses
riscos e procedimentos para solucdo dos mesmos.

A Previ sugere como outra hipétese, para fins de revisao do selo do NM, os casos em que a companhia
abra vacancia de membro independente do conselho de administracdo e, com isso, fique
desenquadrada do minimo estipulado no artigo 15 do Regulamento do Novo Mercado para esta regra
(nova proposta de 30% ou dois conselheiros independentes). O Selo do Novo Mercado devera ficar
“em revisdo” a partir da divulgacdo de fato relevante até que a vaga seja preenchida por outro
membro independente.

1.2. Maior alinhamento da atuac¢ao da alta administracdo com o interesse da companhia

1.2.1. Limitagdo de participacdao em conselhos de administragao

QUESTAO 2

A proposta de limitagdo de nimero de conselhos esta circunscrita as companhias abertas. No entanto,
considerando que conselhos de companhias fechadas podem tomar tanto tempo ou mais dos
conselheiros de administracdo, a B3 estd especialmente interessada em coletar insumos sobre a
abrangéncia desta regra.

Sugestoes Previ

Conforme preconizado no Cédigo Previ de Melhores Praticas de Governanga Corporativa, aos
conselheiros cabe possuir disponibilidade de tempo para dedicagdo ao exercicio do cargo com
gualidade e comprometimento. Isso posto, a Previ entende que a B3 também deveria considerar
conselhos de companhia fechadas (seja de administracdo ou fiscal) na limitacdo de participagcdo em
conselhos de administracao, bem como em diretorias executivas de companhias abertas e fechadas.

A Previ entende como ideal a participagcdo em, no maximo, 4 (quatro) assentos simultaneos, sendo
conselhos ou diretorias, considerando dedicacdo semanal a cada um dos assentos e, ainda, melhores
praticas defendidas por provedores de informacdes globais, como o MSCI.

Com relacdo a recomendacdo prevista no artigo 20 da minuta de novo Regulamento do NM, a Previ
entende — conforme recomendacdo expressa no Codigo Previ de Melhores Praticas ASGI - que as
companhias devam fazer constar previsdo estatutaria de que o cargo de presidente do Conselho de
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Administracdo nao deve ser acumulado por nenhum membro da Diretoria Executiva, sendo desejavel
gue os executivos da companhia nao participem dos seus conselhos.

1.2.2. Limite de mandatos para conselheiros independentes

Sugestoes Previ

Tendo em vista que o conceito de conselheiro independente previsto no artigo 62 da Resolugao CVM
168 considera, dentre outros fatores, a relacdo do conselheiro com o acionista controlador (quando
existir) e os administradores da companhia, a sugestdo é que os nomes indicados por acionistas
controladores ou pela administracdo de companhias listadas no Novo Mercado sé poderdo ter a
gualificacdo de independentes até o 82 ano de mandato ininterruptos ou ndo de sua atuacdo no
conselho. Esta sugestdo considera que a relagdo pré-existente entre conselheiro e controlador e/ou
administracao ja traz uma fragilidade ao critério de independéncia desses conselheiros.

Para aqueles conselheiros independentes indicados por acionistas minoritarios, consideramos que a
regra de 10 anos de mandato ininterruptos ou nao é suficiente. A ideia é criar uma diferenciacdo na
qualificacdo de independéncia para os indicados dos controladores e os indicados dos minoritdrios.

A Previ entende que ndo deverd existir a possibilidade de o conselheiro ser reconsiderado
independente apds dois anos de perda dessa qualificagdo. Essa lacuna temporal é inadequada do
ponto de vista da regulamentacdo que define os critérios de independéncia. Por esse motivo,
propomos que a perda da qualificacdao de independente seja permanente para aquele conselheiro
gue completou 8 ou 10 anos de mandato ininterruptos ou ndo, respectivamente.

1.2.3. Minimo de independentes
A Previ considera adequado o percentual proposto.

1.3. Confiabilidade das Demonstragdes Financeiras

QUESTAO 3

A declaragao deveria ser dada também por outros administradores? Além disso, a B3 estd interessada
em receber comentdrios sobre o relatdrio de asseguracdo e sua extensdo. Seria necessario editar
regras especificas de auditoria para exigir a revisdo da avaliagdo da administracdo por auditores
independentes? Esta avaliacdo deveria tratar, além da eficdcia dos controles internos, de aspectos
operacionais, relatérios financeiros, compliance e cybersecurity? Por fim, em linha com praticas
internacionais, companhias em desenvolvimento, com faturamento abaixo de USD 1 bilhdo, teriam a
opc¢ao de obter o relatdrio de asseguracdo dos auditores apds cinco anos ou a partir do momento em
gue o faturamento atingir USD 1 bilhdo. Em vista disso, a B3 deveria conceder prazo adicional para
companhias de menor porte, nos termos da Lei 6.404/76, que se listem no Novo Mercado,
entregarem tal relatério?
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Sugestoes Previ

Conforme previsto no Cdédigo Brasileiro de Governanca Corporativa, o Conselho de Administracao
tem, como uma de suas atribuicdes, “avaliar periodicamente a exposicGo da companhia a riscos e a
eficdcia dos sistemas de gerenciamento de riscos, dos controles internos e do sistema de
integridade/conformidade (compliance) e aprovar uma politica de gestdo de riscos compativel com
as estratégias de negdcios.”

A Previ, em seu Cddigo de Melhores Praticas ASGI, recomenda que o Conselho de Administragdo,
além de suas atribuicGes legais e estatutarias, “delibere sobre as demonstragcdes financeiras
trimestrais e sobre o Formuldrio de Referéncia, bem como elabore manifestagéo sobre o relatdrio da
diretoria, as demonstragdes financeiras anuais e a proposta de destinagdo do resultado do exercicio.”

Nesse sentido, considerando o papel fiscalizador dos conselheiros com relagdo aos atos de gestdo nas
companhias em que atuam, a Previ sugere que a proposta inclua também a figura do Presidente do
Conselho como um dos administradores responsaveis por emitir declara¢do acerca da efetividade dos
controles internos da companhia para elaboracdo das suas demonstracdes financeiras.

A Previ entende que seria necessario editar regras especificas de auditoria para exigir a revisao da
avaliagao da administragao por auditores independentes, inclusive deixando clara a possibilidade de
a empresa de auditoria que ird auditar as demonstracdes financeiras poder emitir relatério de
asseguracdo das declara¢des emitidas pelos administradores da companhia. Entendemos que essa
possibilidade tornaria, de alguma forma, o processo de asseguracdo menos custoso para as
companhias.

O escopo de trabalho de asseguracao realizado por empresa de auditoria independente deve evitar
sobreposicao de alcadas com os trabalhos da auditoria interna, do Comité de auditoria e do Conselho
Fiscal.

Sobre as demais questdes, a Previ ndo possui propostas e/ou sugestdes.

1.4. Sangoes

1.4.1. Penalidade de inabilitagao

QUESTAO 4

A aplicacdo da sancdo de inabilitacdo abrangeria todos os 6rgdos da companhia responsaveis pelo
cumprimento das regras de fiscalizacdo e controle. A B3 tem especial interesse em receber
manifestacdes sobre a necessidade de limitar os administradores potencialmente sujeitos a esta
penalidade.

Sugestoes Previ

A proposta da B3 menciona que a penalidade de inabilitacdo serd em razdo de descumprimento de
guaisquer dos dispositivos previstos na secdo VIl do Regulamento, que trata das estruturas de
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fiscalizacdo e controle. A referida secdo trata mais especificamente do comité de auditoria
estatutario. Ndo obstante, a Previ entende que os administradores (na forma do Diretor Presidente,
Diretor Financeiro e conselho de administracdao), comité de auditoria — ou comité que trate
especificamente de riscos, além do conselho fiscal, fazem parte da estrutura de fiscalizagdo e controle
e, portanto, deveriam constar da san¢ao.

1.4.2. Aumento das multas no processo sancionador

QUESTAO 5

Considerando que as multas aplicadas com base no RNM tém faixas pré-definidas para cada
modalidade de infracdo, a B3 gostaria de receber manifestacbes sobre a conveniéncia de adotar
algum outro critério de limitagcdo quanto a aplicacdo de multa.

A Previ ndo possui sugestdes sobre o tema.

1.5. Arbitragem — Camara do Mercado

Sugestoes Previ

A Previ sugere que a B3 torne sua proposta mais clara, no sentido de melhor esclarecer a razao pela
gual entende necessdario credenciar outras cdmaras de arbitragem para atuar no dmbito do Novo
Mercado. A proposta deveria desde ja estabelecer quais seriam esses critérios técnicos para o
credenciamento das camaras pela CAM, de forma a contemplarem apenas camaras e profissionais de
“primeira linha”.

2. Bloco 2 - Topicos Acessorios da Reforma

2.1. Comité de Auditoria

2.1.1. Comité de Auditoria Estatutario

Sugestoes Previ

Conforme a 62 edicdo do Cddigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa do IBGC, o
Conselho Fiscal representa um mecanismo de fiscalizacdo, independente do conselho de
administracdo e da diretoria, para reporte aos socios. Apesar de ser um orgdo colegiado, os
conselheiros fiscais tém poder de atuar individualmente — por exemplo, cada membro tem a
prerrogativa de solicitar esclarecimentos e informacdes aos érgdos de administracao, sem precisar da
concordancia dos demais conselheiros.
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J4 o Cddigo Brasileiro de Governanca Corporativa ressalta que o Conselho Fiscal ndo substitui o
Comité de Auditoria. Enquanto este uUltimo é 6rgdo de assessoramento com func¢des delegadas pelo
conselho de administra¢do, aquele é instrumento de fiscalizagdo eleito pelos acionistas e, por lei, ndo
se subordina ao conselho de administracdo nem a diretoria.

Em mesma linha, a CVM concluiu, por meio do estudo “Revisao da Obrigatoriedade do Conselho Fiscal
em Companhias de Pequeno e Médio Porte”, publicado em julho de 2023, que o Conselho Fiscal ndo
possui um substituto natural na estrutura de governanga corporativa brasileira, devido ao papel
fiscalizatdério de carater amplo e genérico que o foi concedido, e devido ao seu papel Unico na
estrutura de governanca corporativa, respondendo diretamente aos acionistas, inclusive
minoritarios.

Conforme previsto no § 72 do art. 163 da 6.404/1976 (“LSA”), alterada pela Lei n2 14.195/2021, as
atribuicGes e poderes conferidos pela lei ao conselho fiscal ndo podem ser outorgados a outro érgao
da companhia. Compete ao Conselho Fiscal, conforme legislacdo citada, fiscalizar, por qualquer de
seus membros, os atos dos administradores e verificar o cumprimento dos seus deveres legais e
estatutarios.

Ainda em relacdo ao conselho fiscal, o Cédigo Portugués das Sociedades Comerciais, por meio do art.
420, atribui como uma das competéncias a fiscalizacdo da eficdcia do sistema de gestdo de riscos, do
sistema de controles internos e do sistema de auditoria interna, se existentes.

Apesar de ndo ser um 6rgao de governanca comum em outros mercados, o documento Proxy Voting
Guidelines da Institutional Shareholder Services (“ISS”) para o Brasil, em 2024, recomenda o voto pela
aprovacao dainstalagao do conselho fiscal. O entendimento é que a instalagao do referido érgao pode
melhorar potencialmente a supervisao da gestdao das companhias.

Conforme previsto em seu Cédigo de Melhores Praticas ASGI, a Previ entende que a coexisténcia do
Conselho Fiscal com o Comité de Auditoria é benéfica, devendo ambos os érgaos atuar de forma
independente e complementar, buscando evitar a sobreposicao de func¢des.

Diante do exposto, e considerando que o Novo Mercado estabeleceu, desde sua criagdo, um padrao
de governanca corporativa altamente diferenciado, a Previ propde que seja incorporada a
obrigatoriedade do conselho fiscal permanente no RNM, na Secao VIII: Fiscalizagdo e Controle.

2.1.2. Encontros trimestrais entre o comité de auditoria e o auditor independente

Sugestoes Previ

Com relacdo a recomendacdo prevista no artigo 24, paragrafo 42, da minuta de novo Regulamento
do NM, a Previ sugere ajuste no texto de forma a tornar mais evidente o entendimento de que o
comité deve reunir-se “no minimo” trimestralmente com o auditor independente.

Também é preciso deixar claro na proposta que as atribuicdes previstas para o comité de auditoria
ndo se sobrepdem as atribuicdes que sdo do conselho fiscal.
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Quanto aos demais itens do tema, a Previ ndo possui sugestoes.

2.2. Canais de dentincia, anonimato e divulga¢ao de dados
2.2.1. Coédigo de Conduta e Comité de Auditoria
2.2.2. Anonimato

2.2.3. Divulgag¢ao de dentncias

A Previ ndo possui sugestdes sobre os temas.

2.3. Mudanga do prazo para entrada em vigor de altera¢des
A Previ ndo possui sugestdes sobre o tema.

2.4. Prorrogacao de prazo para defesa e recurso
A Previ ndo possui sugestdes sobre o tema.

2.5. Adaptagdes normativas

A Previ ndo possui sugestdes sobre o tema.

3. Bloco 3 - Perguntas ao mercado

3.1. Remunera¢do da administra¢do (Clawback rule e clausula malus)

QUESTAO 6

Em sua opiniao, a B3 deveria demandar que as companhias listadas no Novo Mercado incluam, em
suas politicas de remuneracao, regras minimas de diferimento e recupera¢dao de remuneracao pela
companhia? No caso da clawback, tais regras deveriam restringir-se aos administradores que
estivessem diretamente ligados aos fatos que motivaram a recuperagao da remuneragado ou, uma vez
aplicada, deveria abranger todos os administradores? Sob uma perspectiva trabalhista, had alguma
preocupagao que entenda oportuno sinalizar?

Sugestoes Previ

A Previ entende, conforme posicionamento de sua area juridica, que a Resolugdo CMN n. 3.921/2010,
citada na Consulta (Nota 44), representa importante marco na introducdo da clausula clawback no
Brasil, a nortear a sua implementacdo para companhias listadas em bolsas, observadas as
particularidades do mercado de valores mobilidrios brasileiro, sendo uma delas a presenga,
atualmente, da maioria de companhias listadas em nivel diferenciado de governanca corporativa.
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De regra, ndo tem o administrador relacdo de emprego com a companhia, “[...] mas sim rela¢éo
orgdnica ou institucional porque integra um orgdo social” (Alfredo Lamy Filho, Temas de S.A. —
ExposicOes e Pareceres, p. 337).

Por outro lado, dispde a legislacdo vigente, no ambito do dever de informar atribuidos aos
administradores de companhias, a obrigacdo de indicar a assembleia geral ordinaria, a pedido de
acionistas que representem 5% (cinco por cento) ou mais do capital social, “as condi¢bes dos
contratos de trabalho que tenham sido firmados pela companhia com os diretores e empregados de
alto nivel” (letra “d”, do §12, do Art. 157, da Lei das S/A).

Adicionalmente, permite o artigo 444, da Consolidagao das Leis do Trabalho (“CLT”), que as relagGes
contratuais de trabalho possam ser objeto de livre estipulagdo entre as partes interessadas “em tudo
quanto ndo contravenha as disposigcées de protegdo ao trabalho, aos contratos coletivos que lhe sejam
aplicdveis e as decisbes das autoridades competentes”, especialmente no caso de “empregado
portador de diploma de nivel superior e que perceba saldrio mensal igual ou superior a duas vezes o
limite mdximo dos beneficios do Regime Geral de Previdéncia Social”, Prevé, ainda, o §19, do artigo
462, da CLT, a possibilidade de desconto: “Em caso de danos causados pelo empregado, o desconto
serd licito, desde que esta possibilidade tenha sido acordada ou na ocorréncia de dolo do empregado.”

Observa-se, assim, com base no ordenamento juridico brasileiro em vigor, a possibilidade de que
sejam celebrados contratos de trabalho entre a companhia e diretores e/ou empregados de alto nivel
e que sejam incluidas cldusulas de clawback em tais contratos, as quais prevejam a obrigacdo de
devolucdo e desconto de incentivos, inclusive a recuperagao de titulos outorgados (“recaptura de
opc¢oes de acdes”, p. ex.).

Assim, com base em legislacbes vigentes, a Previ entende que ndao ha dbice para que sejam
celebrados contratos de trabalho com previsao de clausulas de clawback com todos os diretores e
empregados de alto nivel, limitando-se, porém, e de modo a evitar risco trabalhista, a execucdo de
tais clausulas aos administradores que estejam diretamente ligados aos fatos que motivaram a
execucdo da obrigacdo de devolugdo, desconto e/ou recuperacdo de titulos e valores em razdo de ma
conduta ou desvios.

3.2. Integridade

QUESTAO 7

Em sua opinido, a B3 deveria exigir das companhias listadas no Novo Mercado uma politica de
integridade? Caso positivo, quais seriam os principais termos a serem contemplados? Deveria ser
estendida para fornecedores? Caso negativo, o cddigo de conduta deveria tratar de algum aspecto
especifico constante de politicas de integridade?
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Sugestoes Previ

A sociedade e o mercado vém reconhecendo maior valor as companhias comprometidas com a
Integridade, as quais tém obtido vantagem competitiva diante dos concorrentes e critérios
diferenciados na obtencdo de investimentos, créditos ou financiamentos.

Conforme preconiza o Cédigo Brasileiro de Governancga Corporativa, “A adog¢dio de um programa e de
um processo de acompanhamento da integridade/conformidade (compliance) de todas as atividades
da companhia tende a mitigar o risco de descumprimento de leis, requlamentos e normas externas e
internas, bem como o risco de atos de natureza ilicita.”

Pela relevancia do assunto, a Previ entende que a B3 deveria exigir das companhias listadas no Novo
Mercado uma Politica de Integridade com objetivo de disseminar as praticas de ética e integridade
em todos os niveis hierdrquicos da companhia, além de estabelecer as principais diretrizes para
atuacdo da 4rea de Compliance.

Para uma gestao efetiva da Integridade, recomendamos que essa Politica preveja a implementacao
de um Programa de Integridade, previamente aprovado pelo Conselho de Administragao, construido
sob os seguintes pilares: I. Comprometimento e apoio da alta administracdo; Il. Instancia responsavel;
lll. Analise de Perfil e Riscos; IV. Regras e Instrumentos; e V. Monitoramento continuo.

A implementagao de um estruturado Programa de Integridade visa fortalecer os controles internos,
a analise periddica dos riscos e a conformidade regulatéria nacional e/ou internacional, além de
favorecer registros contabeis fidedignos.

A Politica de Integridade devera considerar recomendagdes e regras relacionadas aos seguintes
temas: prevencao a fraude e lavagem de dinheiro; corrupcdo e suborno; combate ao terrorismo;
condutas que possam impactar a imagem e a reputacdao da companhia; seguranca da informacéo;
entre outros temas que sejam relevantes as suas atividades e no que diz respeito a conduta de seus
funciondrios, administradores e conselheiros. O documento devera ser aprovado, também, pelo
Conselho de Administragao.

A Previ entende que a referida Politica deve ser estendida aos fornecedores diante do impacto a
imagem e consequentemente financeiro que pode gerar as companhias.



