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Ref.: Audiéncia Publica SDM n° 09/2014

Prezados Senhores,

Vimos, por meio desta, apresentar nossos comentarios e sugestdes

a Minuta de Instrugdio objeto da Audiéncia Publica em epigrafe (*Minuta”), que

visa a regulamentar a participagcdo e a votagdo a distancia de acionistas em

assembleias gerais de companhias abertas por meio de alteracdes nas

CVM n® 480/2009 e 481/2009.

Instrugbes
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Antes de fazé-lo, no entanto, gostariamos de parabenizar esta
Superintendéncia pela iniciativa, especialmente tendo em vista a forma gradativa
como a aplicacdo deste novo sistema de participagéc esta sendo proposta, uma

vez que nao inclui, ao menos por enquanto, todas as assembleias gerais

extraordinarias.

Por outro lado, conforme sera comentado adiante, entendemos ser
inapropriada a restricdo das regras de participag&o e votagdo a distancia, em um
primeirc momento, apenas as companhias que tenham aoc menos uma especie ou
classe de agbes de sua emissao compreendida no indice Brasil 100 ~ IBrX 100 ou
fndice Bovespa — IBOVESPA e, posteriormente, as companhias registradas na
categoria A e autorizadas por entidade administradora de mercado & negociagio

de agbes em bolsa de valores.

Registramos também que, a nosso ver, a Minuta ainda carece de
simplificagdo no que refere aos diversos prazos estabelecidos para o envio e

recebimento do boletim de voto a distancia diretamente ou por meio dos

prestadores de servigos.

Os dispositivos objeto de nossas consideragfes serdo transcritos na

medida em que forem analisados.
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I - COMENTARIOS E SUGESTOES A ALTERAGAO PROPOSTA NO ANEXO
24 DA INSTRUGAO CVM N° 480/2009 (ARTIGO 2° DA MINUTA)

ftem 12.2., “q”:

“12.2. Descrever as regras, politicas e préticas relativas as
assembleias gerais, indicando: {...)

g. formalidades necessdrias para aceitacdo do boletim de
voto a distancia, indicando se o emissor exige ou dispensa
reconhecimento de firma, notarizagdo, consularizagio e
tradugao juramentada.”

Conforme o Edital de Audiéncia Pablica SDM n° 09/2014 reconhece,
as dificuldades enfrentadas por acionistas estrangeiros que desejam participar de
assembleias gerais no Brasil se devem, em parte, as diversas exigéncias
formuladas pelas companhias no processo de representagdo, que podem
envolver a notarizagdo, a legalizagdo consular, a tradugao juramentada e o

registro das respectivas procuracgdes junto ao Registro de Titulos e Documentos
("RTD").

Conforme as alteragbes propostas para o item 12.2., “g", do Anexo
24 a Instrugdo CVM n° 480/2009, as companhias deverdo descrever em seu
formulério de referéncia as formalidades necessarias para a aceitacdo do boletim
de voto a distdncia, indicando se exigem ou dispensam o reconhecimento de

firma, a notarizacéo, a legalizagdo consular e a tradugdo juramentada.
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Ou seja, da leitura deste dispositivo infere-se que a CVM
estabeleceu uma faculdade para as companbhias, que, portanto, podem — ou ndo —

exigir a realizagdo destes procedimentos para aceitagdo do boletim de voto a

distancia.

Com efeito, o carater facultativo das exigéncias  de (i)
reconhecimento de firma; (i) notarizacdo; e (iil) legalizagdo consular no que se
refere a documentos privados, como € o caso dos boletins de voto a distancia,

parece-nos adequado, uma vez que inexiste qualquer previsdo legal que os

considere obrigatérios’.

Em verdade, a Unica hipdtese em que a notarizagdo e a legalizagdo
consular poderiam ser exigidas nos boletins de voto a distancia seria no caso de a
companhia requerer o reconhecimento de firma, pois, como este ato seria
expedido por autoridade de outro pais, para produzir efeitos no Brasil, seria

necessario submeté-lo ao “ciclo” notarial e consular, nos termos do artigo 3° do

Decreto n° 84.451/1080.

Ocorre que, em nosso ordenamento, o reconhecimento de firma

constitui mera faculdade do terceiro a quem sera apresentado o documento

o artigo 3° do Decrsto n° 84.451/1980, prevé que os procedimentos de notarizagdo e legalizagde consular
apenas s30 exigidos para que docurnentos expedidos por autoridades de outros paises tenham efeito no
Brasil. Portanto, a contrario sensu, verifica-se gue tal exigéncia ndo se aplica 2 documentos privados,
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assinado. Segundo o artigo 654, § 2°, do Codigo Civil, o terceiro com quem o
mandatario tratar podera solicitar que a procuracao traga a firma reconhecida do
outorgante. Do mesmo modo, a Lei das S.A. ndo obriga o reconhecimento de

firma por parte do outorgante da procuracio.

Alias, o proprio 6rgdo Colegiado da CVM, ao analisar consulta sobre
a possibilidade de utilizagdo de procuragbes de voto em forma digital em
assembleias gerais, ja decidiu que a companhia sempre podera dispensar o
reconhecimento de firma e a legalizagdo consular dos instrumentos de procuracio

outorgados pelos acionistas a seus representantes?.

Desse modo, considerando que inexiste obrigacdo legal de
reconhecer a firma, notarizar e consularizar documentos privados, entendemos
que a CVM deveria estabelecer uma regra determinando que as companhias nao
poderdo deixar de receber boletins de voto a distancia enviados tempestivamente

pelos acionistas, ainda que eles ndo tenham sido submetidos a tais

procedimentos.

De outro lado, contudo, a tradug&o juramentada e o registro junto ao
RTD de documentos redigidos em lingua estrangeira, sejam eles publicos ou

privados, s@o exigéncias estabelecidas em lei, de acordo com os seguintes

dispositivos:

2oV, Processo Administrativo n° RJ2008/1794, Rel. Diretor Sergio Weguelin, |. em 24.06.2008. Disponivel
em www.cvm.gov.br.
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Lei n® 10.406/2002 — Cédigo Civil
“Art. 224. Os documentos redigidos em lingua estrangeira serdo
traduzidos para o portugués para ter efeitos legais no Pajs.”

Lei n® 6.015/1973 — Lei de Registros Pablicos

“Art. 149. Os titulos, documentos e papéis escritos em lingua
estrangeira, uma vez adotados os caracteres comuns, poderdo ser
registrados no original, para o efeifo da sua conservagao ou
perpetuidade. Para produzirem efeitos legais no Pais e para
valerem contra terceiros, deverdo, entretanto, ser vertidos em
vernaculo e registrada a traducgdo, o que, também, se observara

em relagdo as procuracoes lavradas em lingua estrangeira.”
(grifamos)

Assim, diferentemente do que ocorre com o reconhecimento de
firma, com a notarizagdo e com a legalizagdo consular, entendemos que as
companhias ndo tém a faculdade de dispensar a tradugdo juramentada e o

registro junto ao RTD caso o boletim de voto a distancia tenha sido redigido em

lingua estrangeira.




CarvalhosasEizirik 7

ADVOGADOS

Il - COMENTARIOS E SUGESTOES AS ALTERAGOES PROPOSTAS PARA A
INSTRUGAO CVM N° 481/2009 (ARTIGO 7° DA MINUTA)

Artigo 21-B:

“Art. 21-B. O boletim de voto a disténcia deve ser recebido até
7 (sete) dias antes da data da assembleia e pode ser enviado
pelo acionista:

I - diretamente a companhia, por correio postal ou eletrénico,
conforme orientagées contidas no item 12.2 do formuldrio de
referéncia; ou

Il - por transmissédo de instrugcdes de preenchimento para
intermediarios aptos a prestar o servigo de voto a distincia, a
saber:

a) o custodiante do acionista, caso as agées estejam
depositadas em depositirio central; ou

b) a instituicdo financeira contratada pela companhia para
prestacdo dos servicos de escrituracdo de valores
mobilidrios, nos termos dos arts. 27 e 34, § 2°, da Lei n° 6.404,
de 1976, e da regulamentagio especifica sobre o assunto,
caso as agdes ndo estejam depositadas em depositario
central.

§1°. Somente custodiantes e escrituradores que sejam
participantes de depositirio central podem prestar servigos
relativos & coleta e fransmissio de instrugées de
preenchimento de boletim de voto a distincia.

§2°. O depositdrio central pode definir regras de organizacdo
e funcionamento das atividades relacionadas a coleta e
transmissao de instrugées de preenchimento de boletim de
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vofo a distancia nos seus Regulamentos de Operag¢do, nos
termos da regulamentagdo especifica sobre o assunfto.

§3°. A prestacdo do servico de coleta e transmissio de
instrugdes de preenchimento de boletim de voto a distancia é
obrigatéria para escrituradores e depositirios centrais e
facultativa para custodiantes.”

Em nosso entendimento, a redagdo deste dispositivo deve ser
ajustada para (i) esclarecer em quais situagdes se aplica o prazo de 7 (sete) dias
descrito no caput; (i) estabelecer que o prazo para recebimento do boletim de
voto a disténcia é de 7 (sete) dias Gteis antes da assembleia, de modo a conferir
tempo habil para a companhia ou para os prestadores de servico se organizarem;
e (iii) determinar que o envio do boletim de voto a distancia s6 pode se dar por
meio eletronico, com o intuito de agilizar o recebimento dos mesmos e evitar as

dificuldades associadas ao envio por meio postal.

A primeira sugestido mencionada visa a diferenciar os prazos para o
recebimento do boletim de voto a distancia pela companhia levando em

considerac&o o modo como este documento tenha sido encaminhado.

Isto porque, conforme prevé o artigo 21-T, inciso Il quando o
acionista envia o boletim de voto a um dos prestadores de servico, a companhia
receberd as respectivas instrugbes do escriturador em até 48 (quarenta e oito)

horas antes da assembleia geral.,
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Desse modo, a regra descrita no caput do artigo 21-B se aplica
exclusivamente aos acionistas, que tém o dever de enviar o boletim de voto a

distdncia & companhia —~ ou aos prestadores de servico — no prazo de 7 (sete)

dias.

A segunda sugestdo tem por objetivo aumentar o prazo para o
recebimento do boletim de voto. Em nosso entendimento, o prazo de 7 (sete) dias
corridos & curto, devendo, alternativamente, ser adotado o prazo de 7 (sete) dias
uteis, que garantird tempo habil para a companhia ou para os prestadores de

servigo se organizarem e processarem todas as informacbes recebidas,

A ultima sugestdo com relagdo a este dispositivo diz respeito ao
meio de envio do boletim de voto a distancia pelo acionista. Atualmente, diversos
6rgéos ja4 exigem o envio de documentos exclusivamente por meio eletrGnico,
como por exemplo, a Receita Federal do Brasil em relagéo & declaragéo de ajuste
anual de imposto de renda. Assim, entendemos que a CVM poderia estabelecer
que o envio do boletim de voto a distancia s6 podera ocorrer por correio

eletrénico, de modo a agilizar o seu recebimento e a evitar eventuais dificuldades

decorrentes do envio por meio postal.
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Face ao exposto, sugerimos as seguintes alteragbes na redagdo do

artigo 21-B:

Art. 21-B. O boletim de voto a distancia pode ser enviado pelo
acionista:

| — diretamente & companhia, por correio eletrénico, conforme
orientagbes contidas no item 12.2 do formulario de referéncia; ou

[l — por transmissdo de instrugbes de preenchimento para
intermedidrios aptos a prestar o servico de voto a distancia, a
saber:

a} o custodiante do acionista, caso as agOes estejam depositadas
em depositario central; ou

b) a instituicho financeira contratada pela companhia para
prestagao dos servigos de escrituracéio de valores mobiliarios, nos
termos dos arts. 27 e 34, § 2°, da Lei n° 6.404, de 1976, e da
regulamentacdo especifica sobre o assunto, caso as agbes ndo
estejam depositadas em depositario central.

§1°. O boletim de voto a distancia deve ser recebido até 7
(sete) dias dteis antes da data da assembleia pelo
custodiante, pelo escriturador ou pela companhia, neste
uitimo caso, quando o boletim de voto a distancia tiver sido
encaminhado diretamente pelo acionista.

§2°. Somente cuslodiantes e escrituradores que sejam
participantes de depositario central podem prestar servigos
relativos & coleta e transmisséo de instrugdes de preenchimento
de boletim de voto a distancia.

§3°. O depositario central pode definir regras de organizagéo e
funcionamento das atividades relacionadas a coleta e transmissédo
de instrucdes de preenchimento de boletim de voto a distancia nos
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seus Regulamentos de Operacéio, nos termos da regulamentacéo
especifica sobre o assunto.

§4°. A prestagdo do servigo de coleta e transmisséo de instrugbes
de preenchimento de boletim de voto a distancia & obrigatdria para
escrifuradores e depositarios centrais e facultativa parg
custodiantes.

Artigo 21-F, §1°, inciso |, e §2°:

“Art. 21-F.

§1°. O boletim de voto a distincia deve conter orientagoes
sobre:

! - o seu envio por correio postal ou eletrénico; {(...)

§2°. Além de orientagées para recebimento por correio postal
ou eletrénico, a companhia deve inserir no boletim de voto a
distincia orientacbes sobre o sistema eletrénico de
participagdo em assembleia, caso admita tal forma de
participacdo.”

Pelos mesmos motivos mencionados acima, entendemos que a
redacgdo destes dispositivos deve ser retificada para exigir gue o boletim de voto a

distancia seja encaminhado, exclusivamente, por correio eletrénico.

Artigo 21-G, incisos ll e IiI:

“Art. 21-G. A descrigdo das matérias a serem deliberadas em
assembleia no boletim de voto a distincia:

| — deve ser elaborada com linguagem clara, objetiva e que
nao induza o acionista a erro;
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Il - deve conter, no méximo, [+ caracteres;
Ml - deve ser formulada como uma proposta e indicar o seu

autor, de modo que o acionista precise somente aprovi-la,
rejeita-la ou abster-se; (...)”

G artigo 21-G trata da descrigio, no boletim de voto a distancia, das
matérias a serem deliberadas em assembieia, afirmando, ja em seu inciso |, que

tal descrig@o deve ser feita de modo claro, objetivo e que nio induza os acionistas

a erro.

A nosso ver, a fixagdo de um ndmero maximo de caracteres (inciso
il} poderia causar problemas praticos para a companhia, assim como tornar
incompleta a descricdo da matéria, razio pela qual consideramos esta regra

dispensavel e sugerimos que o inciso em questio seja suprimido.

Com relagao ao atual inciso 1!, a nosso ver, deveria ser conferida ao
acionista a possibilidade de fundamentar a orientagdo do voto proferido a
disténcia, bem como de apresentar eventuais protestos. Desse modo, inclusive, o
acionista poderia resguardar-se de eventuais alegagbes de que teria apresentado

voto abusivo, apenas rejeitando todas as propostas apresentadas sem uma

justificativa razoavel.
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Diante disso, entendemos que a redacéo do artigo 21-G deveria ser

alterada nos seguintes termos:

Art. 21-G. A descrigdo das matérias a serem deliberadas em
assembleia no boletim de voto a distancia:

t ~ deve ser elaborada com linguagem clara, objetiva e gue ndo
induza o acionista a erro:

Il — deve ser formulada como uma proposta e indicar o seu autor,
de modo que o acionista precise somente aprova-la, rejeita-la ou
abster-se, mas, querendo, possa apresentar a justificativa de
seu voto ou manifestar eventual protesto em espago
especialmente reservado para este fim;

Caso esta Ultima sugestao seja acatada, o Anexo 21 da Instrugio

CVM n°® 481/2009 ~ que contém o modelo do contetdo do boletim de voto a

disténcia —, também deve ser modificado para que passe a constar um campo

especialmente destinado a exposicdo das justificativas de voto dos acionistas

e/ou a manifestagéo de eventuais protestos.

Artigo 21-G, §1°:

“Art. 21-G. §1°. A administracdo da companhia pode refirar
matérias da ordem do dia a qualquer tempo, inclusive apos a
divulgagcdo do boletim de voto a distdncia, desde que

comunique a retirada ao mercado, Jjustificando as razées que
fevaram a tal medida.”
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Em nosso entendimento, apos a convocagéo formal da Assembileia

Geral, a administragdo da companhia néo pode retirar matérias da ordem do dia.

Assim, sugerimos que a redagéo do dispositivo em tela seja alterada
para esclarecer que a retirada de matérias da ordem do dia que eventuaimente ja&
tenham sido incluidas no boletim de voto a distancia somente pode ocorrer antes

da publicagéo do edital de convocagao, nos seguintes termos:

Art. 21-G. §1°. A administragdo da companhia pode retirar
matérias da ordem do dia, inclusive apés a divulgacéo do boletim
de voto a distancia, desde que antes da publicagédo do Edital de
Convocagio da Assembleia Geral, devendo comunicar a
retirada ao mercado, justificando as razées que levaram a tal
medida.

Artigo 21-K:

“Art. 21-K. O boletim de voto a distincia que ftratar da eleico
de membro do conselho fiscal deve dar ao acionista a opgédo
de indicar se deseja participar da eleicdo geral ou da eleigdo

em separado de que tratam os arts. 161, § 4° e 240 da Lei n°
6.404, de 1976.”

A nosso ver, a regulagio do boletim de voto a distancia para
assembleias que tratem da eleigdo de membros do conselho fiscal deveria ser

mais detathada — como foi feito em relaggo a eleicdo de membros do conselho de
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administragdo - ou, alternativamente, o dispositivo em tela deveria fazer remissdo

expressa a aplicagdo supletiva das regras previstas nos artigos 21-1 e 21-J no

que couber.

Além disso, para os casos em que a companhia nio tiver conselho
fiscal instalado, propomos que sejam incluidas no boletim de voto a distancia
campos que confiram ao acionista a op¢ao de indicar (i) que deseja instalar o
referido 6rgéo; e (ii) a sua orientagdo de voto, caso a instalacéo seja solicitada por
outro acionista. Nesta Ultima hipétese, o acionista poderia indicar, por exemplo,

que apoiara o candidato que receber mais votos.

Artigo 21-L, incisos [ e JI’

“Art. 21-L. Os acionistas da companhia podem:

I — incluir candidatos ao conselho de administracdo e ao
conselho fiscal da companhia no boletim de voto a distincia,
observados os percentuais de determinada espécie de acgoes
previstos no Anexo 21-L-I; e

Il — incluir propostas de deliberacdo no boletim de voto a
distdncia disponibilizado por ocasido da assembleia geral
ordindria, observados os percentuais do capital social
previstos no Anexo 21-L-1|.”

Em primeiro lugar, entendemos que a redagdo do atual inciso |
deveria ser alterada para explicitar que nio se trata da inclusdo de sugestdes de

candidatos nos campos do préprio boletim de voto a distancia, e sim de sugestbes
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a serem incorporadas no boletim de voto a distdncia antes dele ser disponibilizado

a0s acionistas.

Ademais, sugerimos que o inciso Il do dispositivo em anslise seja
excluido, pois todas as deliberagdes a serem tomadas em assembleia geral
ordinaria estdo previstas de forma exaustiva no artigo 132 da Lei n° 6.404/1976
("Lei das S.A), de modo que, com relagdo a AGO, ndo ha a possibilidade de

serem incluidas outras propostas de deliberacao.

Caso a intengdo da CVM tenha sido regulamentar a possibilidade de
inclusdo de quaisquer matérias na ordem do dia -~ o que resultaria em uma
assembleia geral extraordinaria a ser realizada em conjunto com a assembleia

geral ordinaria —, sugerimos que isto seja disciplinado em um capitulo especifico.

Assim, sugerimos que o dispositivo seja reformulado, passando a

dispor que:

Art. 21-L. Os acionistas podem requerer a inclusio de
candidatos ao consetho de administragio e ao conselho
fiscal da companhia no boletim de voto a distancia,
observados os percentuais de determinada espécie de agbes
previstos no Anexo 21-L-1,
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“Art. 21-L. §1°. A solicitagdo de inclusio de que trata o caput
deve ser recebida pelo diretor de relagbes com investidores,
por escrito e conforme orientagées contidas no item 12.2 do
formulério de referéncia, no periodo entre:

I - o primeiro dia util do exercicio social em que se realizara a
assembleia geral e até 45 (quarenta e cinco) dias antes da
data de sua realizacdo, na hipétese de assembleia geral
ordindria; ou

I - o primeiro dia Gtil apés a ocorréncia de evento que
Justifique a convocagéo de assembleia geral para eleigdo de
membros do conselho de administragdo e do conselho fiscal
e até 35 (trinta e cinco) dias antes da data de realizagdo da
assembleia, na hipétese de assembleia geral extraordinaria
convocada para esse fim).”

Como consequéncia deste dispositivo, a Companhia tera que

esperar 15 (quinze) dias a mais para realizar a assembleia geral ordinaria, além

dos 30 (trinta) dias que ela ja teria que esperar em razdo do prazo para a

disponibifizagéo do boletim de voto a distancia previsto no artigo 9° da Instrucao

CVM n° 481/2009, conforme alterado. No caso de assembleia geral para eleicdo

de membros do conselho de administragéo e do conselho fiscal, a companhia tera

que esperar 5 (cinco) dias adicionais aos 30 (trinta) j& exigidos.

Como néo se tratam de prazos curtos e no dia a dia das companhias

podem ocorrer situagbes emergenciais que demandem solugbes ageis,
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entendemos que seria interessante prever a possibilidade de que, se houver
urgéncia devidamente justificada, os prazos previstos nos incisos do §1° do artigo

21-L possam ser reduzidos, hipoteses nas quais sugerimos a utilizagéo de um

boletim de voto a distancia “padrao”.

Artigo 21-Q, §3°, inciso I

“Art. 21-Q. §3° Os custodiantes e escrituradores devem
adotar regras e procedimentos para comunicar ao acionista:

! - o recebimento das instrugdes de preenchimento do
boletim de voto a distincia, bem como o fafo de que as
informagées recebidas sdo coerentes e suficientes para que

tais instrugbes sejam repassadas pelo prestador de servigo a
companhia; {...)"

Com relagdo a este dispositivo, sugerimos apenas uma pequena
modificacdo na redacéo, substituindo a palavra “coerentes” pela expressdo “nio
conflitantes”. Em nosso entendimento, o termo ‘coerente” é impreciso, o0 que pode

gerar duvidas na interpretacéio do dispositivo.

A nosso ver, a redagado poderia ser alterada para:

Art. 21-Q. §3° Os custodiantes e escrituradores devem adotar
regras e procedimentos para comunicar ac acionista:

I - o recebimento das instrugtes de preenchimento do boletim de
volo a distdncia, bem como o fafto de que as informagdes
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recebidas sdo suficientes e nio conflitantes para que tais

instrugdes sejam repassadas pelo prestador de servico a
companhia;

Artigo 21-R:

“Art. 21-R. Até 6 (seis) dias antes da data de realizagdo da
assembleia, o custodiante deve encaminhar ao depositério
central em que as agbes estejam depositadas para
negociagio um mapa de votagio indicando as instrugoes de
vofo dos acionistas, identificados por meio do niimero de sua
inscricdo no Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF ou no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ.”

Este dispositivo estabelece a necessidade de, até 6 (seis) dias antes
da data de realizagdo da assembleia, o custodiante encaminhar ao depositario

central um mapa de votag&o indicando as instrugbes de voto dos acionistas.

A nosso ver, além do referido mapa de votagdo, seria interessante
que o custodiante enviasse ao depositario central uma lista com a identificacio
dos votos que eventualmente tenham sido rejeitados em decorréncia do envio de

instrugdes insuficientes ou conflitantes.

A finalidade desta medida — que também sers proposta nos artigos

subsequentes — seria a de verificar em que etapa da cadeia de transmissao a
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rejei¢do da instrugdo de voto ocorreu, ou seja, se foi o custodiante, o escriturador,

o depositario central ou a propria companhia quem a recusou.

Desse modo, quando a companhia divulgar o mapa de votacéo
consolidando os votos proferidos a distancia, nos moldes previstos no artigo 21—
W, §3° da Instrugdo CVM n° 481/2009, ela terd condigbes de disponibilizar
também uma lista compilada dos votos rejeitados, o que permitird ao acionista

tomar as medidas que entender cabiveis inclusive no sentido de comparecer

presencialmente a Assembleia Geral.

Diante do exposto, recomendamos que a redacdo do artigo 21-R

seja reformulada para:

Art. 21-R. Até 6 (seis) dias antes da data de realizagdo da
assembleia, o custodiante deve encaminhar ao depositario central
em que as agOes estejam depositadas para negociagdo um mapa
de votagdo indicando as instrugbes de voto dos acionistas,
identificados por meio do nimero de sua inscrigdo no Cadastro de
Pessoas Fisicas ~ CPF ou no Cadastro Nacional de Pessoas
Juridicas - CNPJ, assim como a lista com a identificacdo dos
votos que foram rejeitados por serem conflitantes com outras
instrugbes encaminhadas anteriormente.
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Artigo 218, incisos | e [i:

“Art. 21-8. O depositirio central em que as agdes estiverem
depositadas deve:

! - compilar as instrugées de votos que recebeu dos custodiantes,
fazendo as conciliagées necessirias e rejeitando as instrugdes de
voto conflitantes; e

Il - até 5 (cinco) dias antes da data de realizagido da assembleja,
encaminhar ao escriturador o mapa das instrugdes compiladas de
voto dos acionistas, identificados por meio do ntimero de sua
inscri¢do no Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF ou no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas - CNPJ, junto com o extrato de
posic¢do aciondria.”

O inciso I do artigo 21-S determina que o depositario central deve

compilar as instrugdes de voto que recebeu dos custodiantes, rejeitando as

instrucdes de voto conflitantes. O inciso I, por sua vez, estabelece que até 5

(cinco) dias antes da data de realizagdo da assembleia, o mapa com as

instrugbes de voto compiladas sefa encaminhado ao escriturador, junto com o

extrato de posigdo acionaria.

Conforme mencionado acima, a fim de facilitar a identificagdo da

etapa da cadeia de transmisséo em que determinada instrugdio de voto tenha sido

rejeitada por apresentar orientagbes conflitantes, sugerimos que, junto com o

mapa das instrugbes de voto dos acionistas, seja encaminhada ao escriturador

uma lista em que constem as instrugdes de votos recusadas.
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Além disso, entendemos que seria interessante incluir, dentre as
atribuicbes do depositario central, a de informar aos acionistas que as suas
orientagbes de voto foram rejeitadas por serem insuficientes ou conflitantes.
Dessa forma, caso seja de seu interesse, o acionista podera tomar as medidas

que considerar cabiveils, inclusive para participar da Assembleia Geral

presencialmente.

Com isto, a redagdo do artigo 21-S seria alterada nos seguintes

termos:

Art. 21-S. O depositario central em que as acghes estiverem
depositadas deve:

| — compilar as instrugdes de votos que recebeu dos custodiantes,
fazendo as conciliagbes necessarias e rejeitando as instrugdes de
voto conflitantes;

It — até 5 (cinco) dias antes da data de realizacdo da assembleia,
encaminhar ao escriturador o mapa das instrugdes compiladas de
voto dos acionistas, identificados por meio do nimero de sua
inscrigdo no Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF ou no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ, junto com o extrato de
posicdo acionaria ¢ com a lista dos votos rejeitados por
apresentarem instrugdes conflitantes.

lil -~ envidar seus melhores esforgos para comunicar aos
acionistas que seus votos foram rejeitados por apresentarem
instruges conflitantes.
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Artigo 21-T, inciso II:

“Art. 21-T. O escriturador deve:

I - compilar as instrucées de votos que recebeu dos
acionistas com aquelas vindas do depositario central,
fazendo as conciliagbes necessdrias e rejeitando  as
instrugdes de voto confiitantes, nos termos dos §§ 1°e 2° do
arl. 21-S; e

Il — até 48 horas antes da data de realizagdo da assembleia,
encaminhar & companhia o mapa das instru¢ées compiladas
de voto dos acionistas, identificados por meio do ntimero de
sua inscricdo no Cadastro de Pessoas Fisicas - CPF ou no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ, junto com o
extrato de posigdo acionaria.”

Mais uma vez, sugerimos que, além do mapa com as instrugdes de
voto compiladas, seja encaminhada 3 companhia uma lista com todas as

instrugdes de votos rejeitadas.

Alem disso, entendemos que o prazo de antecedéncia para a
companhia receber todos esses documentos deveria ser estendido, o que lhe
conferird mais tempo para se organizar e comparar o material enviado

diretamente pelos acionistas com aquele enviado pelo escriturador.

Em terceiro lugar, pelas mesmas razées apontadas em relagio ao

artigo 21-§, entendemos que seria salutar exigir que o escriturador informasse




Carvalhosa=Eizirik 24

APYOGADOS

aos acionistas que as suas orientagdes de voto foram rejeitadas por serem

insuficientes ou conflitantes.

Em vista disso, a redacdo deste dispositivo poderia ser alterada da

seguinte forma:

Art. 21-T. O escriturador deve:

I — compilar as instrugdes de votos que recebeu dos acionistas
com aquelas vindas do depositario central, fazendo as
conciliagbes necessérias e rejeitando as instrugBes de voto
conflitantes, nos termos dos §§ 1° e 2° do art. 21-S; e

Il — até 3 (trés) dias Gteis antes da data de realizagdo da
assembleia, encaminhar & companhia o mapa das instrugdes
compiladas de voto dos acionistas, identificados por meio do
nimero de sua inscrigdo no Cadastro de Pessoas Fisicas — CPF
ou no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ, junto com
o extrato de posicdo acionaria e a lista das instrucdes de votos
rejeitadas por serem conflitantes.

It — envidar seus melhores esforcos para comunicar aos
acionistas que seus votos foram rejeitados por apresentarem
instrugdes conflitantes, nos termos dos §81° e 2° do art. 21-S.
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Artigo 21-T, §1°:

“Art. 21-T. §1°. O mapa das instrugdes de voto de acionistas e
o extrato de posicdo aciondria aos quais se refere o inciso I
devem indicar a posi¢do acionédria de cada acionista em
relagdo a, no maéaximo, 5 (cinco) dias antes da data de
realizagdo da assembleia.

Em nosso entendimento, o dispositivo em tela deveria deixar mais
claro que a companhia apenas podera considerar como acionista com direito a
voto aqueles que o eram até 5 (cinco) dias antes da assembleia geral,
desconsiderando, assim, as negociagbes ocorridas no intervalo entre esta data e

a data de realizacdo da assembleia.

Com isto, evitar-se-a a utilizagdo do direito de voto por 2 (duas)
pessoas distintas: aquela que era acionista até 5 (cinco) dias antes da assembleia
e enviou seu voto a distancia por meio do boletim e aquela que comprou a agdo

em bolsa apds esta data e efetivamente compareceu a0 conclave.

Desse modo, sugerimos que o §1° do referido artigo seja alterado

para:

Art. 21-T. §1°. O mapa das instrugdes de voto de acionistas e o
extrato de posi¢do acionaria aos quais se refere o inciso Il devem
indicar a posi¢do acionaria de cada acionista em relagdo a, no
maximo, 5 (cinco) dias antes da data de realizacéo da assembleia,
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presumindo-se que os acionistas constantes desse extrato
s3o aqueles a quem de fato compete o exercicio do
correspondente direito de voto.

“Art. 21-W. A companhia deve computar votos:

I - conforme mapa das instrucées de voto dos acionistas
fornecido pelo escriturador; e

Il - conforme mapa de votagéo elaborado por ela com base

nos boletins de voto a distincia que receber diretamente dos
acionistas.”

A nosso ver, deveria ser inserido um novo inciso neste artigo

prevendo expressamente que também devem ser computados os votos dos

acionistas presentes

no conclave, conforme se segue:

Art. 21-W. A companhia deve computar votos:

I — conforme mapa das instruges de voto dos acionistas fornecido
pelo escriturador;

It — conforme mapa de votagdo elaborado por ela com base nos
boletins de voto a distancia que receber diretamente dos
acionistas; e

it — conforme as manifestagbes de voto apresentadas pelos
acionistas presentes na assembleia.
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“Art. 21-W. §3°. Na véspera da data de realizacdo da
assembleia geral, a companhia deve divulgar, por meio de
sistema eletrénico na pagina da CVM e na pagina da prépria
companhia na rede mundial de computadores, mapa de
votagdo consolidando os votos proferidos a disténcia,
conforme indicado nos mapas dos incisos | e Il do caput, de

acordo com as posigdes aciondrias fornecidas pelo
escriturador.”

Pelos motivos j& expostos anteriormente, sugerimos que, além do

mapa de votaglo consolidando os votos proferidos a distdncia, a companhia

também disponibilize a0 mercado uma lista com todas as instrugdes de votos

rejeitadas por serem conflitantes.

Caso tal proposta seja acatada, a redacao deste dispositivo passaria

a ser:

Art. 21- W. §3° Na véspera da data de realizagao da assembleia
geral, a companhia deve divulgar, por meio de sistema eletrénico
na pagina da CVM e na péagina da prépria companhia na rede
mundial de computadores, mapa de votagdo consolidando os
votos proferidos a distdncia, conforme indicado nos mapas dos
incisos | e Il do caput, de acordo com as posicbes acionarias
fornecidas pelo escriturador, bem como a lista das instrugdes
de votos rejeitadas.
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Artigo 21-W, §5°, inciso |

“Art. 21-W. §5°. A mesa da assembleia geral deve
desconsiderar a instrugdo de voto a distincia de:

! —~ acionistas ou representantes de acionistas que,
comparecendo fisicamente a assembleia geral, o solicitem;”

Com relagéo ao inciso |, do §5°, do Artigo 21-W, sugerimos apenas
uma pequena modificagdo na redacdo para deixar evidente que a mesa da
assembleia geral deve desconsiderar a instrugdo de voto a distancia de acionistas
ou representantes de acionistas que, comparecendo fisicamente 3 assembleia

geral, solicitem exercer o voto presencialmente.

Diante disso, recomendamos que a redagdo do dispositivo seja

reformulada, passando a dispor:

Art. 21-W. §5°. A mesa da assembleia geral deve desconsiderar a
instrugéo de voto a distancia de:

I - acionistas ou representantes de acionistas que, comparecendo
fisicamente & assembleia geral, solicitem exercer o voto
presencialmente.
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Il - ARTIGO 10 DA MINUTA

Artigo 10:

“Art. 10. Os art. 4°, 6° 7° @ 8° da presente Instrucdo entram
em vigor:

I — no primeiro dia do exercicio social imediatamente
subsequente a data de publicagédo da presente Instrucéo, para
aquelas companhias que, na data de publicagédo da presente
Instrucdo, tenham ao menos uma espécie ou classe de agdo
de sua emissdo compreendida em algum dos seguintes
indices gerais representativos de carteira de valores
mobiliarios:

a) Indice Brasil 100 — [BrX-100; ou

b) Indice Bovespa — IBOVESPA.

Il - no primeiro dia do exercicio social iniciado 24 meses apos
a data de entrada em vigor a que se refere o inciso I, para as
companhias abertas registradas na categoria A e autorizadas
por entidade administradora de mercado a negociacdo de
acoes em bolsa de valores.”

O dispositivo acima transcrito prevé que as regras sobre a

participagéo e o voto a distancia entraro em vigor, em um primeiro momento,

para as companhias que tenham ao menos uma espeécie ou classe de agbes de

sua emissdo compreendidas no IBrX-100 ou no IBOVESPA e, posteriormente,
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para as demais companhias registradas na categoria A e autorizadas por entidade

administradora de mercado a negociagéo de agbes em bolsa de valores.

Contudo, entendemos que tal restricdo é inapropriada, tendo em
vista que o paragrafo tnico do artigo 121 da Lei das S.A., incluido pela Lei n°
12.431/2011, determina, de um modo geral, que, “nas companhias abertas, o

acionista podera participar e votar a distdncia em assembleia geral”.

A nosso ver, embora a CVM tenha competéncia para regulamentar a
matéria, ela ndo poderia estabelecer que tais regras seriam destinadas apenas a

determinadas companhias.

Ou seja, em nosso entendimento, a Lei das S.A. nido permite que a
CVM faga distingdo entre as companhias abertas que podem - ou ndo - utilizar-

se do mecanismo de voto a distancia.

Assim, recomendamos que o artigo 10 da Minuta seja alterado para
que ela se aplique, indistintamente, a todas as companhias abertas da mesma

categoria.
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Sendo estas as consideragbes que entendemos oportunas,
permanecemos a disposicdo para quaisquer esclarecimentos que se facam

necessarios.

Atenciosamente,

Mool [l Ds oy,

Marcus de Freitas HenriQues

s -
(;(‘/V\,J‘)C)& Rt

Camila Tinoco




