EXCELENTISSIMO SENHOR DOUTOR DESEMBARGADOR
FEDERAL DO EGREGIO TRIBUNAL REGIONAL FEDERAL DA 2*
REGIAO — RELATOR DES. GUILHERME DIEFENTHAELER

Processo n.° 0002888-21.2010.4.02.5101

, A ASSOCIACAO DOS INVESTIDORES NO MERCADO
DE CAPITAIS — AMEC [Amec], associa¢8o sem fins econoémicos, inscrita no
CNPJ/MF sob n.° 08.161.653/0001-64, sediada na cidade de Séo Paulo — SP, na
Rua Joaquim Floriano, n.° 1.120, 10° andar, conjunto 101, CEP 04534-004, a
ASSOCIACAO DOS ANALISTAS E PROFISSIONAIS DE
INVESTIMENTO DO MERCADO DE CAPITAIS — APIMEC [Apimec
Nacional], sociedade civil sem fins econdmicos, inscrita no CNPJ/MF sob o
n.°03.656.667/0002-16, com filial na cidade de S&o Paulo, na Rua Maestro
Cardim, n.° 1.170, 10° andar, sala 102, CEP 01323-001 ¢ a ASSOCIACAQO
CFA DO BRASIL [CFA Society Brazil], associac¢fio de direito privado, sem
fins lucrativos, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 06.916.255/0001-85, sediada na
cidade de Sdo Paulo — SP, na Rua Elvira Ferraz, n.° 250, 8° andar, conjuntos
807, 808, 809 e 810, CEP 04552-040 (em conjunto, as “Peticiondrias™) por sey
advogados ¢ bastantes procuradores que esta subscrevem (doc. n.° 01/0
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autos da Acdo de Procedimento Ordindrio ajuizada pelo Instituto Brasileiro
dos Executivos de Financas — IBEF Rio de Janeiro [IBEF] em face da
Comissio de Valores Mobiliarios — CVM [CVM], ora em fase recursal, vém,
perante Vossa Exceléncia expor e requerer o quanto segue:

I— DAS PETICIONARIAS

A Amec é uma associacio sem fins econdémicos que congrega
em seus quadros 58 (cinquenta e oito) gestores de recursos nacionais ¢
estrangeiros, que possuem patrimdnio sob gestdo de aproximadamente R$ 500
bilhdes em a¢des de empresas brasileiras.

A atuagio da Amec, nos termos do artigo 3° do seu estatuto
social, compreende, dentre outras iniciativas, a de “...estimular as boas praticas
de governanga corporativa, de defender os direitos e interesses de investidores
no mercado brasileiro de capitais, em especial de investidores detentores de
acbes ndo integrantes do bloco de controle de companhias abertas...”,

consoante se vé do artigo abaixo transcrito:

“Artigo 3° - A_AMEC atuara com a finalidade precipua de
promover acdes para o desenvolvimento do mercado de capitais
no_Brasil, de estimular as boas praticas de governanca
corporativa, de defender os direitos e interesses de investidores no

mercado brasileiro _de capitais, em especial de investidores

detentores de acdes niAo integrantes do bloco de controle de

companhias abertas, bem como promover a colaboracdo com a
atividade dos gestores de fundos de investimentos.

Paragrafo_tunico - Para atingir seus objetivos, a AMEC podera,

entre outras atividades:

a) interagir junto aos poderes legislativo, executivo e judiciario,

bem como junto aos Orgdos reguladores e autorreguladores,
especialmente a CVM - Comisséio de Valores Mobilidrios e Bolsas de
Valores, de modo a aprimorar as normas, regras de cond
procedimentos aplicaveis ao mercado de capitais;




b) analisar e atuar em casos especificos que envolvam investimentos

realizados e/ou administrados por seus Associados, bem como
operagdes societarias relevantes perante o mercado de capitais ou

que possam gerar paradigma prejudicial a interesses de acionistas

nio_integrantes de bloco de controle, com o objetivo de propor

solucdes para conflitos existentes ou sugerir medidas gue possam

ser tomadas com o intuito de preservar os direitos e os interesses
de acionistas mineritarios;

.y

A Apimec Nacional, por sua vez, foi criada em junho de 1988,
com a finalidade de congregar todas as Apimecs Regionais - Distrito Federal,
Minas Gerais, Nordeste, Rio de Janeiro, S3o Paulo e Sul. E a entidade
autorreguladora dos analistas de valores mobiliarios e concentra suas atividades
na certificagdo dos profissionais, representaco politica institucional frente ao
governo e entidades representativas congéneres do mercado, no intercadmbio
internacional com outras confederacées de profissionais.

A Apimec Nacional tem a responsabilidade de estabelecer regras
relativas a implementagio do programa de certifica¢fio visando a realizagdo do
CNPI - Certificado Nacional de Profissional de Investimentos ¢ do CIIA -
Certified International Investment Analyst.

A Apimec Nacional desenvolve estudos e pesquisas visando o
desenvolvimento do mercado de capitais e a capacitagéo dos profissionais.

Nos termos do artigo 4° de seu Estatuto Social:

“Artigo 4° - A Apimec Nacional tem por finalidade:

1. congregar as Apimecs Regionais;

II. promover, em toda a Repiblica Federativa do Brasil, a

representacio ¢ a defesa dos interesses dos Profissionais de

Investimento_filiados as Apimecs Regionais ou certificados
APIMEC,;




I[1. atuar para o desenvolvimento do mercado financeiro e de
capitais;
(...)

VIII. promover a cooperacio, inclusive com parcerias, entre a

Apimec e organizacdes ligadas aos mercados financeiro e de

capitais e assemelhados que possam ter relacio ou interesses em

comum, como também entidades e autoridades governamentais do

Brasil e do exterior:”

A CFA Society Brazil é uma associagdo sem fins lucrativos,
fundada em 25 de margo de 2004, que congrega os profissionais de
investimentos detentores da certificagdo Chartered Financial Analyst (CFA) ou
que a pretendem obter, assim como pessoas e entidades que tenham prestado
relevantes servigos 4 comunidade de investimentos, desenvolvendo atividades
educacionais e institucionais que levem informagdes e conhecimentos aos seus
membros e aos participantes do mercado de valores mobiliarios.

A miss@io da CFA Society Brazil, nos termos do artigo 5° do seu
estatuto social, é a de “liderar a profissdo de investimento no Brasil por meio
do estabelecimento dos mais elevados padrBes de ética, educagdo e
treinamento e exceléncia profissional, apoiando as iniciativas do CFA
Institute” — associac@o, esta, sem fins lucrativos, constituida de acordo com as
leis do Estado da Virginia, Estados Unidos da América, onde esta sediada, cujo
objetivo ¢ analogo ao da CFA Society Brazil, diferenciando-se somente pelo
seu ambito global.

A CFA Society Brazil possui os seguintes objetivos, dentre
outros, nos termos do artigo 6° do seu estatuto social:

Artigo 6°. A CFA SOCIETY BRAZIL tem, entre outros, os seguintes
objetivos:
(...)

IL. manter um programa ativo de treinamento e edu
continuada;



I1I. estimular a busca por padrdes elevados de conduta ética e
profissional e promover a integridade e o profissionalismo;

IV.  implementar, patrocinar, auxiliar e estimular a educagio,
pesquisa e atividades de informacfio para promover a missdo da
ASSOCIACAO;

V. implementar, manter e promover o Cédigo de Etica e os
Padrdes de Conduta Profissional do CFA Institute para os
profissionais de investimento;

VI.  estimular o intercimbio de ideias e a comunicacfio entre os
profissionais de investimento no Brasil e no exterior;

(..

X. atuar junto a o6rgios publicos, oferecendo sugestoes para o
aperfeicoamento do arcabougo regulatorio e das praticas de
mercado.

()

Feitos os esclarecimentos acima, as Peticionarias vém, com
fundamento nos seus Estatutos Sociais e no artigo 138 do Cddigo de Processo
Civil, requerer a sua admissdo na presente demanda, na qualidade de amici
curiae, o que fazem com fundamento nas razdes de fato e de direito a seguir

desenvolvidas.

II - DO BREVE ESCORCO HISTORICO DA QUESTAO DEBATIDA
NOS AUTOS

O IBEF ajuizou a presente demanda em margo de 2010 alegando
que a CVM, ao alterar a Instru¢io CVM n° 480/09 , teria instituido diversas
regras compulsorias para as companhias de capital aberto, impondo a
publica¢do, na rede mundial de computadores, dos valores médio, da maior ¢ da
menor remuneracdo individual pagas pelas companhias abertas agg”s
administradores.



Segundo o relato do IBEF, tal exigéncia supostamente colidiria
com o direito a privacidade e ao sigilo de dados, ambos protegidos pela
Constituicéio Federal.

Além disso, o IBEF externou entendimento de que a instrugéo
estaria criando exigéncia que deveria ser imposta por lei e nfo por norma

infralegal.
O MM. Juizo a guo julgou procedente o pedido do IBEF por

entender que: (i) a disposi¢fio regulamentadora colidiria com o quanto previsto
no artigo 152 da LSA, ja que a assembleia geral seria o 6rgdo competente para
fixar o montante global ou individual da remuneracfo dos administradores
(vicio de adequago); (ii) que a propria LSA conferiu aos acionistas detentores
de 5% ou mais do capital social o direito de requerer a revelagdo dos valores
pagos aos administradores, conforme previsto no artigo 157, §1° da LSA (lei
preexistente que ja regula a matéria); e (iii) a norma afronta o direito a
privacidade dos administradores e potencializa eventuais riscos a seguranga
destes e de seus familiares.

A CVM interpds recurso de apelagdo, distribuido a Vossa
Exceléncia, em que alega, resumidamente que:

a) a CVM dispde de competéncia normativa para a edigdo da instrugdo
atacada pelo IBEF (arts. 174 da CF; 8° inciso I, e 22, § 1°, da Lei n°
6.385/76);

b) a Instrugdo CVM n° 480/09 ndo violou os artigos 152 e 157 ou
qualquer outro dispositivo da Lei n° 6.404/76;

c) o principio do full and fair disclosure é a pedra fundamental dos
mercados de capitais,

d) foram expostos todos os motivos que fundamentam a necessidade de
divulgacdo institucional da informacdo acerca da remuneracdo dos
administradores (simples balizamento remuneratorio);

e) a divulgag¢do de informagbes quanto a estrutura remuneratoria das

companhias abertas eleva o nivel de transparéncia das informagde

Jornecidas aos poupadores populares no dmbito do mercado de



ao patamar minimo estabelecido em compromissos assumidos perante
organismos infernacionais. A restricdo a este tipo de informagdo,
portanto, prejudica, notadamente, os pequenos investidores, os quais mais

dependem da tutela estatal;

) as companhias abertas, pelo fato de poderem captar recursos da
poupanca popular, estdo sujeitas a um regime regulatorio diferenciado
das demais sociedades estritamente privadas;

g} os direitos a privacidade e a intimidade néo tém cardter absoluto,
devendo ceder passo, conforme a pacifica jurisprudéncia do STF, diante
do interesse publico e do interesse social, claramente presentes na
espécie;

h) a liminar impede a fiscalizagdo pelos acionistas e investidores da
dindmica de incentivos financeiros dados aos administradores das
comparnhias abertas. Tal fato poderd, em caso de concentragdo excessiva
de poder dentro dos orgdos de administragdo, impossibilitar a ciéncia
antecipada e o respectivo controle da politica financeira por parte dos
acionistas minoritarios;

i) segundo o art. 192 da CF/88, o sistema financeiro nacional, do qual faz
parte o mercado de capitais, deve ser “estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da

coletividade, em todas as partes que o0 compoem”;

Jj) a norma administrativa em comento foi fruto de um longo debate
publico, democrdtico e profundo, no dmbito do qual foram discutidos e
analisados todos os argumentos agora trazidos ao Poder Judicidrio;

k) a Instrucdo CVM n° 480/09 resultou de uma adequada ponderagdo de
interesses, tendo adotado uma solugdo intermedidria e proporcional, para
exigir apenas a divulgacdo institucional dos valores mdximo, médio e
minimo da remuneragdo atribuida a cada orgdo social (conselho de
administra¢do, diretoria e conselho fiscal); e

1) o alegado problema da seguranca ndo decorre, como visto, da edicd

da norma em questdo, e nem se mostra minimamente alterado apd



advento, sendo certo, inclusive, que outros paises com o problema em

nivel mais elevado foram muito além na regulagcdo do tema em tela.

Este é o epitome do necessario.

III - DO PEDIDO DE ADMISSAO DAS PETICIONARIAS NA
QUALIDADE DE AMICI CURIAE ¢ DOS ASPECTOS RELEVANTES
PARA O MERCADO DE CAPITAIS

O artigo 138 do Cddigo de Processo Civil vaticina que:

“Art. 138. O _juiz ou o relator, considerande a releviancia da

matéria, a especificidade do tema objeto da demanda ou a

repercussio social da controvérsia, podera, por decisdo

irrecorrivel, de oficio ou a requerimento das partes ou de guem
pretenda manifestar-se, solicitar ou admitir a participacio de

pessoa natural ou juridica, 6rgio ou entidade especializada, com

representatividade adequada, no prazo de 15 (quinze) dias de sua
intimagéo.
§1° A intervencdo de que trata o caput ndo implica alteragdo de

competéncia nem autoriza a interposi¢fio de recursos, ressalvadas a
oposi¢do de embargos de declaragéo e a hip6tese do § 3o.

§2° Cabera ao juiz ou ao relator, na decisdo que solicitar ou admitir a
intervenc#o, definir os poderes do amicus curiae.

§3° O amicus curiae pode recorrer da decisdo que julgar o incidente
de resolugdo de demandas repetitivas. (grifamos)”

A figura do amicus curiae, expressdo latina que significa “amigo
da corte” ou “amigo do tribunal”, é a pessoa fisica ou juridica, que néo possui a
qualidade de parte na demanda, mas que voluntariamente se coloca a disposicdo
do juiz ou tribunal, oferecendo esclarecimentos sobre questdes das quais tem
conhecimento especifico e que sfo essenciais ao processo.

O objetivo do amicus curiae € contribuir na analise e protecio de
direitos sociais lato sensu, com a apresentacdo de teses faticas ou juridj




defesa de interesses ptblicos ou privados e que, de alguma forma, receberfo o
impacto, positivo ou negativo, do desfecho da demanda.

Conforme informado anteriormente as Peticionarias, de forma
diligente e participativa, interagem com todos os agentes de mercado, incluindo
investidores, empresas, autorreguladores, reguladores, Poder Judicidrio e demais
partes interessadas, objetivando compartilthar seus conhecimentos e experiéncias
com o intuito de promover o desenvolvimento do mercado de capitais pétrio.

Nesse sentido, a Amec, a Apimec Nacional e a CFA Society
Brazil, na qualidade de entidades auténomas e representativas de relevantes
atores do mercado de capitais, tém defendido diversas melhorias nas préticas de
transparéncia das companhias abertas, que vdo além da mera divulgacdo de
informagdes sobre a remuneragdo dos administradores.

E importante destacar que o artigo 154 da Lei n.° 6.404/1976
estabelece que cabe ao acionista, em assembleia geral, aprovar o montante

global ou_individual da remuneracio dos administradores, beneficios de

qualquer natureza e verbas de representacio, tendo em conta suas
responsabilidades, o tempo dedicado as suas fungbes, sua competéncia e
reputagéo profissional e o valor dos seus servicos no mercado.

Todavia, na pratica, até mesmo por questdes estratégicas das
companhias, que por vezes precisam negociar uma nova contratacdo ou
renegociar um contrato em vigor, ndo é adequado divulgar ac mercado quanto
ganha, individualmente, cada um dos seus administradores, razdo pela qual sdo
rarissimos, praticamente inexistentes, casos de fixa¢do individual da
remuneracdio dos administradores.

Por outro lado, a fixagio do montante global se mostra
insuficiente a partir do momento em que os conselhos de administracdo possuem
a liberdade de fixar a remuneracdo de seus proprios membros € a dos demais
administradores da companhia. De se ressaltar que o poder de fixar de forma
discriciondria a remuneracdo dos administradores da companhia aberta deve vir
acompanhado da obrigacdo de prestar de contas, de dar transparéncia a_tei
decisdes.




Ressalta-se que a fixa¢8o do limite global ndo € um “cheque em
branco” outorgado pelos acionistas. A sua utilizag8o deve ser realizada de forma
prudente e fundamentada, sempre no interesse da companhia.

No entendimento das Peticionarias, a transparéncia nas praticas
de remuneragio de administradores é uma necessidade para as companhias
abertas, que administram patrimdnio de terceiros, mediante a captagdo da
poupanga de investidores, que fazem jus a tal informagao.

Neste diapasio € direito do acionista saber como o seu capital
estd sendo empregado, assim como a estrutura remuneratoria adotada pela
companhia, suas politicas, o nivel de remuneragdo da administragdo e os seus
reflexos subjetivos na forma de agir dos administradores.

Trata-se, portanto, de informac¢Ses minimas, mas relevantes para
que os acionistas possam entender o processo decisorio das companhias e,
eventualmente, optar por investir em seus valores mobiliarios.

A obrigagfio introduzida pela CVM na Instrugfo n°® 480/09 busca
dar o minimo de transparéncia necessaria ao mercado de capitais. N&o se trata da
divulgacdo ampla e irrestrita da remuneragfo individual e nominal dos
administradores da companhia, mas, tdo somente, o valor da maior, da menor e

da média da remuneracio praticada por 6rgéo social.

A R. Sentenga de {fls. acaba por afastar a necesséria transparéncia
que deve ser incentivada e nfo reprimida. Ressalta-se que a opacidade é um
agente facilitador para a proliferagdo de casos de malfeito de um modo geral, o
que ndo deve ser admitido.

IIL.a — DO CENARIO INTERNACIONAL

Como muito bem colocado pela Procuradoria Federal
Especializada — CVM em seu recurso de Apelagéo:

“(..) a sentenga ora recorrida se encontra na contramdo dos
esforcos mundiais que vém sendo adotados para garantir maior credibili

transparéncia ao mercado de capitais (...)”
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E importante destacar que a Amec, no Gltimo dia 13 de junho,
organizou um workshop sobre a temporada de assembleias ocorridas no corrente
ano - https://www.amecbrasil.org.br/amec-promove-workshop-para-discutir-

assembleias/ (doc. n.° 07).

Referido evento contou com a participa¢iio de Andrew Gebelin,
Diretor Sénior de Pesquisa da Glass Lewis, importante fornecedora
independente de servigos de orientagdo de voto, com abrangéncia mundial,
ajudando os investidores institucionais a entender € a se posicionar perante as
companhias em que investem.

As equipes da Glass Lewis estdo localizadas nos Estados Unidos,
Europa e Asia, e trabalham na anilise das propostas apresentadas pelas
companhias, tendo como foco os importantes problemas de governanga
enfrentados em cada mercado, formula orientagdes de voto sobre cada item
submetido a deliberagfio, com os respectivos motivos.

O Sr. Andrew Gebelin, em sua apresentagdo (doc. n.° 08),
informou que a Glass Lewis sugere voto contrdrio as deliberagdes sobre
remuneragfo de administradores quando a companhia ndo divulga o valor da
maxima, da média e da minima remuneragio paga aos seus administradores
(slide n.° 04).

Tal recomendagdo de voto baseia-se no fato de que a companhia
que deixa de informar o minimo necessario aos seus acionistas é uma companhia
descomprometida com o seu “socio”, com a transparéncia € com o mercado de
capitais como um todo.

Em 31 de agosto de 2016, o Presidente Executivo da Amec,
Mauro Gentile Rodrigues da Cunha, publicou artigo com o titulo “O Melhor
Desinfetante” (doc. n.° 09) na pagina da Amec na rede mundial de
computadores (www.amecbrasil.org.br), ressaltando que, nfo obstante a
evolugdo do mercado de capitais ao redor do mundo, no sentido de as
companhias serem mais transparentes sobre o tema remuneragdo de
administradores, discutido nos presentes autos, no Brasil a discussio_a

inicial.
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Segundo seu relato:

“Causa espanto aos observadores estrangeiros — notadamente os
investidores — o estdgio embriondrio das discussGes sobre
remuneragdo de executivos no Brasil. No mundo, trata-se de um tema
dentre os mais importantes, ndo apenas na agenda dos chamados
investidores ativistas, mas também dos reguladores. O debate possui
trés grandes frentes: transparéncia, estrutura e escrutinio.

A batalha da transparéncia ja foi ganha hd muito tempo. Empresas
abertas nos Estados Unidos e na Europa divulgam regularmente
informagdes detalhadas sobre a remuneragdo INDIVIDUAL de seus
administradores. Os prdprios CEOs concordam com esta realidade,
como ficou claro no documento Commonsense Principles of
Corporate Governance, assinado por 13 CEQOs, dentre eles, Jamie
Dimon (JP Morgan), Warren Buffett (Berkshire Hathaway), Jeff
Immelt (GE) e Mary Barra (GMC). Eles dizem que:

Companies should clearly articulate their compensation plans to
shareholders. While companies should not, in the design of their
compensation plans, feel constrained by the preferences of their
competitors or the models of proxy advisors, they should be prepared
to articulate how their approach links compensation to performarce
and aligns the interests of management and shareholders over the
long term. If a company has well designed compensation plans and
clearly explains its rationale for those plans, shareholders should
consider giving the company latitude in connection with individual

annual compensation decisions.””

Esses sdo apenas alguns exemplos do quanto referido assunto &
relevante para os acionistas e demais publicos estratégicos, como vem sendo

' Em traducio livre: As companhias devem articular claramente seus planos de remuneracgio aos

acionistas. Embora as empresas ndlo possam, em seus planos de remuneragdo, se sentir constrangidas pelas
preferéncias de seus concorrentes ou pelos modelos de conselheiros proxy, eles devem estar preparados para
articular como sua abordagem vincula a remuneragdo ao desempenho e alinha os interesses da
administragdo e dos acionistas a longo prazo. Se uma empresa possui planos de compensacdg. bem
planejados e explica claramente sua razdo de ser, os acionistas devem considerar dar a latitu

m relacdo a decisdes individuais de compensacdo anual,
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tratado no exterior e como, infelizmente, ainda vem sendo colocado em segundo
plano no mercado de capitais patrio.

Viviane Muller Prado, professora da Escola de Direito da
Fundag@o Getlilio Vargas e Doutora em Direito Comercial pela USP escreveu
artigo sobre a discussfio entabulada nos presentes autos, intitulado Inzerferéncia
do Poder Judicidrio na Regulac¢do do Mercado de Valores Mobilidrios: Caso da
Transparéncia da Remuneragdo dos Administradores no Brasil (doc. n.° 10),
publicado na Revista da Faculdade de Direito — UFPR, Curitiba, vol. 61, n.1,
jan/abr 2016, p. 247-272.

Referido artigo, de cunho académico, traz importantes dados
sobre o mercado de capitais patrio, como por exemplo, 0 volume negociado no
mercado secundario, em que a participagio de investidores institucionais gira
em torno de 52% em 08/2015 (ob. cit. p. 250).

Sobre a inspiracdo da norma, prossegue Viviane Muller Prado:

“Vdrias destas vegras administrativas encontram forte inspiracdo em

padroes regulatorios internacionais ou em normas existentes em
outros sistemas juridicos. Nos relatorios das audiéncias publicas da
CVM, muitas vezes encontram-se referéncias aos principios da
10SCO (International Organization of Securities Commissions), aos
normativos da SEC (Securities and Exchange Commission norte-
americana) e do Parlamento europeu, como é o caso da Markets in
Financial Instruments Directive (MiFID), seja para explicar a origem
e o contetido da nova norma, seja para justificar a importdncia da sua
adogdo.” (ob. cit. p. 252)

Resta demonstrado que em outros mercados de capitais ndo se
admite a opacidade, a informacgfo incompleta, muito pelo contrario, cada vez
mais é exigida a total transparéncia dos atos da administragdo, especialmente
quando se trata de companhias abertas e, para que o mercado de capitais
brasileiro alcance o tamanho e a importincia compativeis com as suas
dimensdes territoriais, ha necessidade de ser buscada a sua evolugio — e um dos

assos importantes nesse sentido € o acesso, por parte do piiblico investi
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informagdes a respeito da remuneragio dos administradores de companhias

abertas.
IMb - DA AUSENCIA DE OFENSA AS GARANTIAS
CONSTITUCIONAIS

Demonstrada a importdncia e a atualidade do tema para o
mercado de capitais, as Peticiondrias passarfo a tecer alguns comentarios sobre a
tese do IBEF-RJ sobre a ofensa a garantias constitucionais.

Conforme é amplamente divulgado por aqueles que defendem a
manuten¢do da R. Sentenga, a norma objeto da presente demanda estaria
supostamente violando garantias constitucionais — direito & privacidade ¢ a

intimidade.

Inicialmente hé de ser destacado que a determinagdo da CVM
ndo ¢ a divulgacdo individual e nominal da remuneragido dos administradores de
companhias abertas, mas apenas garantir que o mercado de capitais conhega os
valores minimos, médios e maximos praticados, o que, por si 6, j4 é suficiente
para afastar tAo simpléria alegagio.

O direito a privacidade € um pleito muito legitimo, mas no para
empresas ¢ pessoas que tem a sua remuneragdo pagas por capital do publico.

As companhias t8m o dever de informar como os seus
administradores, aqueles que realmente sfo responsaveis pelas tomadas de
decisdo, estdo sendo incentivados.

Tal informagéo € fundamental para se entender o perfil de risco
da empresa, a capacidade de retencgéo de talentos e até mesmo o padrio ético da
companhia.

Também néo se sustenta a alegagfio de suposto risco & seguranca
dos administradores por diversos motivos.

Inicialmente, tal argumento carece de qualquer fundamentagfo
baseada na realidade. N&o se tem noticia de qualquer administrador de
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aberta no Brasil que tenha sido vitima de violéncia por conta de dados de
remunera¢ado disponibilizados informes financeiros divulgados ao mercado.

Tampouco se tem noticias de que sequestradores sejam leitores
assiduos e qualificados dos formulérios de referéncia da CVM e, ainda que o
fossem, € pouco provavel que a abertura das remunerac¢des nos limites propostos
pela CVM trouxesse qualquer informacdo adicional que motivasse um
incremento no numero de sequestros de administradores de companhias abertas
e/ou de seus familiares.

Ainda nesse sentido, € essencial dizer que diversas companhias
divulgam a remuneragio de seus administradores, sendo certo que nfo ha
registros de taxas de violéncia maiores confra tais executivos.

Alias, as estatisticas de seguranga publica mostram, claramente, o
decréscimo desse tipo de agdo criminosa ao longo dos Gltimos anos, ndo sendo
crivel que possa ocorrer uma reversio nessa tendéncia pela mera divulgacéio da
informag&o sobre remunera¢fo minima, média e maxima dos administradores de
companhias abertas.

Cabe destacar que seria um desarranjo esperar que a CVM nio
possa tomar acgles consonantes com o avango das melhores praticas
internacionais € com os seus objetivos por conta de eventuais problemas
verificados em esferas da vida publica (i.e. seguranca publica) sobre as quais
ndo tem poder ou competéncia legal de atuago. Logo, pretendemos esclarecer
que quaisquer disfungdes de seguranca piblica ndo devem ser arroladas como
impedimento para o avanco da regulagdo do mercado de capitais, em matéria
que seja de competéncia da CVM.

Por fim, apenas para pér pa de cal sobre tal infrutifera discusséo,
¢ certo que em decorréncia da lei de acesso a informacdo (Lei 12.527/2011 e
Decreto 7.224/2012), ha vérios anos se tornou obrigatdria a divulgacio da
remuneragdo individualizada dos agentes piblicos, nestes incluidos, além dos
ocupantes de cargos nos Poderes Executivo, Legislativo e Judicidrio, os
conselheiros e diretores das sociedades de economia mista, conforme a

contida no artigo 7° de referido decreto, que diz:
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“Art. 7° E dever dos orgdos e entidades promover, independente de
requerimento, a divulgacdo em seus sitios na Internet de
informagdes de interesse coletivo ou geral por eles produzidas ou
custodiadas, observado o disposto nos arts. 7° e 8°da Lei no 12.527,

de 2011.

()

$ 3° Deverdo ser divulgadas, na segéo especifica de que trata o §1°,
informacoes sobre:

(..)

VI - remuneracio e subsidio recebidos por ocupante de cargo,

posto, graduacdo, funcdo e emprego publico, incluindo auxilios,

ajudas de _custo, jetons e quaisquer outras vantagens pecuniarias,

bem_como _proventos de aposentadoria e pensdes daqueles que

estiverem_na_ativa, de maneira individualizada, conforme ato do

Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestdo;” (grifamos)

Mesmo depois da entrada em vigor de tal obrigagdo, ndo se tem
noticias de que os casos de sequestro aumentaram por causa de referida
divulgacéo.

E mais, se as sociedades de economia mista ja séo obrigadas, por
lei, a divulgar a remuneragfo de seus administradores, nada justifica que as
demais companhias permane¢am na opacidade em um mercado de capitais em
que a transparéncia se faz necessaria.

Portanto, pelas razdes expostas na presente peticdo, devera ser
reformada integralmente a R. Sentenca de fls., restabelecendo a validade da

norma editada pela CVM sobre remuneracéo de administradores, como medida
de direito.

IV - DO PEDIDO

Diante de todo o supra exposto, que demonstra o legitimo
interesse e condi¢des das Peticiondrias contribuirem positivament
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discussdo travada nos presentes autos, vém pela presente, com fundamento no
artigo 138 do Codigo de Processo Civil, requerer se digne Vossa Exceléncia
admitir a interven¢io destas no presente feito na qualidade de amici curiae,
sendo recebidas as razdes apresentadas neste petitorio.

As Peticiondrias, ainda, se colocam a disposi¢@o para auxiliar
Vossa Exceléncia no que necessario for, inclusive mediante o aditamento das
presentes razdes e/ou apresentagdo de outros documentos ou estudos, tudo para
que, ao final, seja a R. Sentenga de fls. integralmente reformada,
restabelecendo, por completo, a exigéncia incluida pela CVM na Instrugdo
480/09, sobre a divulgagdo da remuneracdo minima, média e maxima, dos
administradores.

Nestes termos,

Pede deferimento.

De Sdo Paulo/SP para Rio de Janeiro/RJ, 11 de agosto de 2017.

ASSOCIACAO DOS INVESTIDORES NO MERCAD CAPITAIS - AMEC
p.p. Walter Luis Bernardes Albertoni
OAB/SP 123.283

Eseeeet

ASSOCIACAO DOS ANALISTAS E PROFISSIONAIS DE INVESTIMENTO DO
MERCADO DE CAPITAIS — APIMEC

p-p. Eduardo Boccuzzi
OAB/SP 105.300

A SOCIACAO CFA DO BRASIL
p-p- Renato da Silva Vetere
OAB/SP 219.742
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