COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
PARECER TECNICO N2 84/2024-CVM/SEP/GEA-3

Assunto: Recurso contra decisao de Superintendente

GAFISA S.A.
Processo CVM n? 19957.000294/2024-84

Senhor Superintendente,

Esclarecimentos iniciais

Trata-se de recurso interposto pelo fundo de investimento ESH THETA FUNDO
DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO (“ Recorrente”), na qualidade de acionista
da companhia aberta GAFISA S.A. (“Companhia”), em relacao ao
posicionamento da SEP contido no parecer técnico n® 63/2024-CVM/SEP/GEA-3
("PT 63" - 2089479).

A decisao recorrida foi proferida em processo que analisou reclamacdes
formuladas pelo Recorrente (1957049 e 1968068) a respeito de eventual
recusa da Companhia em pedido de acesso a lista de enderecos de acionistas,
conforme dispde o art. 126, § 32, da Lei Societaria.

A respeito, esta area técnica apresentou seu entendimento acerca dos
questionamentos trazidos pela Recorrente em suas demandas, concluindo pela
inexisténcia das supostas irregularidades descritas, entendimento este que é
objeto do recurso (2111627), conforme previsto no art. 49, inciso |, a alinea "a",
da Resolucao CVM n? 45/21.

Destaque-se que o recurso foi interposto de forma tempestiva, nos termos da
Resolucao CVM n? 46/21, uma vez que foi protocolado em 19.08.2024, ou seja,
dentro dos quinze dias Uteis contados da ciéncia da decisao pelo interessado,
que se deu em 03.08.2024 (2098408).

Todavia, cabe ressaltar que nao se identifica na decisao ora recorrida a
auséncia de fundamentacdo ou conclusao divergente do posicionamento
prevalecente do Colegiado, o que levaria ao nao conhecimento do presente
recurso, nos termos do § 52 do art. 42 da Resolucao CVM n? 45/21.

Nada obstante, caso tal questao preliminar seja superada pelo Colegiado,
entende-se que o posicionamento da SEP no presente caso deve ser mantido,
pelas razdes expostas a seguir.

Objetivo e mérito do recurso

Trata-se de recurso interposto contra decisao da SEP que nao encontrou,
considerando os fatos apresentados pelo Recorrente, irregularidades no
tratamento efetuado pela Companhia aos pedidos do Recorrente de acesso a



lista de acionistas. Os fatos foram apresentados pelo Recorrente em duas
reclamacdes, que foram analisadas em conjunto no ambito do PT 63, cujas
conclusdes foram objeto do presente recurso.

Reclamacao 1

8.

10.

11.

12.

No que se refere a primeira reclamacao analisada por esta area técnica, o
pedido de acesso a lista de enderecos foi feito de forma intempestiva, uma vez
gue foi efetuado em momento diverso daqueles previstos pela Resolucao CVM
n2 81/22 (“Resolucao 81").

A respeito, o art. 58, §19, da Resolucao 81, que regulamenta o pedido de
acesso a relacao de enderecos de acionistas a que se refere o artigo 126, §39,
da Lei das S.A., descreve que tais pedidos devem ser formulados,
alternativamente, entre:

i. o primeiro dia do exercicio social e a data da realizacdo da assembleia
geral ordinaria;

ii. a data da primeira convocacao e a data de realizacao de qualquer
assembleia geral extraordinaria; e

iii. a data da divulgacao ao mercado de ato societario que dependa de
deliberacao assemblear e a data de realizacao da respectiva assembleia.

No caso concreto, o Recorrente formulou seu pedido em 27.12.2023, que foi
negado pela Companhia pois: (i) nao havia qualquer assembleia convocada; (ii)
o exercicio social de 2024 nao tinha iniciado; e (iii) nao houve divulgacao de ato
societario que dependesse de deliberacao assemblear.

Entende o Recorrente que a iminéncia de convocacao de uma assembleia teria
se materializado com o pedido de convocacao de assembleia geral feito em
27.12.2013, o que deflagraria a obrigatoriedade do fornecimento da lista de
enderecos pela Companhia, conforme interpretacao emprestada ao item 7.1.3.
do Oficio Circular/Anual-2024-CVM/SEP:

A expressa referéncia do paragrafo 32 do artigo 126 ao paragrafo 1° do mesmo
artigo, aliada ao fato de a matéria estar regulada no artigo que dispée sobre a
representacdo em assembleia, ndo deixa duvida quanto a necessidade de uma
assembleia convocada, ou na iminéncia de ser convocada, para que a regra do
paragrafo 3° possa ter aplicacao.

Quanto aos demais pedidos negados pela Companhia, restou comprovado que
havia equivocos nas peticdes apresentadas, que deviam ter sido enderecadas
pelos legitimos interessados e na forma legal prevista.

Reclamacao 2

13.

14.

Em relagcao a segunda reclamacao, a area técnica entendeu que a prerrogativa
prevista no art. 126, § 32, deve ser exercida por meio da apresentacao de
fundamentos que justifiguem o fornecimento de tais informacdes para defesa
do direito em questao. Tal conclusao se baseia em entendimento consolidado
pelos julgados da CVM de que o exercicio do referido direito deve ser tratado
em conjunto com a apresentacao de fundamentos que justifiguem o

fornecimento de tais informacdes para defesa do direito em questdo 11,
Para tal, é essencial que o requerente fundamente como a lista de enderecos

se justifica na “defesa de direitos e esclarecimento de situacdes de interesse
pessoal ou de acionistas ou do mercado de valores mobiliarios”, o que nao foi



15.

16.

17.

18.

[I.
19.

20.

21.

22.

23.

feito pelo Recorrente.

Além disso, restou concluido no presente caso que os sucessivos pedidos feitos
a listagem de enderecos de acionistas com base em alteracao de base acionaria
nao seria motivo suficiente para a apresentacao do pleito, a nao ser que
houvesse indicacao clara da necessidade de obtencao de tais informacdes para
a defesa de um direito especifico, o que nao também nao foi apresentado pelo
Recorrente.

Todavia, o Recorrente sustenta que, de acordo com o §32 do art. 58 da
Resolucao 81, os pedidos de relacao de enderecos formulados por acionistas
detentores de 0,5% ou mais do capital social da companhia aberta devem ser

atendidos dentro de, no méaximo, 3 (trés) dias Uuteis, sendo vedado a
companhia:

i. exigir quaisquer outras justificativas para o pedido;
ii. cobrar pelo fornecimento da relacao de acionistas; ou

iii. condicionar o deferimento do pedido ao cumprimento de quaisquer
formalidades ou a apresentacdao de quaisquer documentos nao previstos
no paragrafo 22 do artigo 126 da Lei n? 6404/76.

Por ultimo, o Recorrente cita a instauracao do processo administrativo
sancionador n? 19957.008183/2024-16, instaurado por esta area técnica em
02.02.2024 para fins de apuracao de responsabilidade do diretor de relacdes
com investidores da Construtora Sultepa S.A. - Em Recuperacao Judicial, pelo
descumprimento ao art. 126, § 12, da Lei n? 6.404 c/c o art. 58, § 19, |, da
Resolucao CVM n¢ 81, tendo em vista a recusa no fornecimento da relacao de
enderecos de acionistas, no prazo de, no maximo, 3 (trés) dias Uteis da data do
pedido apresentado por acionista.

Pelas razbes acima expostas, requer que o0 presente recurso seja recebido e
enviado ao Colegiado da CVM, para que as conclusdes obtidas pela SEP no PT
63 sejam reformadas e que seja confirmada a ocorréncia das supostas
irregularidades mencionadas.

Analise

De acordo com a analise contida no PT 63, o pedido de relacao de enderecos de
acionistas previsto no art. 126, §3°, da Lei Societdria, tem por objetivo a
obtencao de procuracao para participacao em assembleias, e busca promover e
salvaguardar o direito de mobilizacao coletiva dos acionistas.

No caso concreto, restou entendido que o primeiro pedido realizado em
27.12.2023, e reapresentado em 02.01.2024, foi atendido pela Companhia em
12.01.2024 (1961388), apdés o saneamento das peticbes apresentadas pelo
Recorrente.

Nao houve, portanto, qualguer prejuizo ao Recorrente, que, ao ser informado
sobre os equivocos nos pedidos apresentados, apresentou novos pedidos, que
culminaram com o atendimento ao seu pleito.

O primeiro pedido realizado em 27.12.2023 foi entendido pela Companhia -
conclusao corroborada por esta area técnica - como fora dos prazos previstos
na Resolucao 81. Entendeu-se, assim, que o mero pedido de convocacao de
assembleia geral apresentado nao se traduz em “iminente” convocacao, como
tenta fazer crer o Recorrente.

Até porque os pedidos de convocacao de assembleia geral devem cumprir
requisitos legais que, porventura, podem ser desconsiderados pelas



24,

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

companhias, levando, assim, a eventual ndo convocacao do conclave.

N3o a toa o art. 123 da Lei Societaria, que trata da competéncia para
convocacao de assembleias, confere ao conselho de administracao ou aos
diretores de companhias abertas tal prerrogativa, que pode ser transferida aos
acionistas em casos excepcionais previstos no referido artigo.

Um exemplo seria o pedido de convocacao protocolado por acionistas que
representam cinco por cento, no minimo, do capital social da companhia, que
deve ser analisado e, caso cumpra os requisitos legais, atendido pelo conselho
de administracao dentro do prazo legal de oito dias, conforme dispde a alinea c
do paragrafo Unico do art. 123.

Portanto, nao assiste razao ao Recorrente quando afirma que a conclusao
contida no PT 63 contraria o Oficio Circular/Anual-2024-CVM/SEP, tendo em
vista que o0 pedido de convocacao de assembleia nao se traduz,
necessariamente, em iminente convocacao, pelos motivos acima expostos.

Em relacao ao segundo pedido de lista de enderecos apresentado em
24.01.2024 - ou seja, 12 dias apés o atendimento ao seu primeiro pedido - a
area técnica entendeu, em linha com os precedentes do Colegiado, que nao
havia justificativa razoavel para novo pedido, uma vez que o Recorrente nao
logrou éxito em indicar uma clara necessidade do novo acesso a lista para a
defesa de um direito em especifico.

Por ultimo, o Recorrente tenta se socorrer de decisao desta area técnica em
formular termo de acusacao em face do DRI de determinada companhia aberta
por conta de descumprimento ao art. 126, §39, da Lei Societaria.

Todavia, nao ha qualquer contradicao da d&rea técnica nas conclusdes
alcancadas no referido caso e no caso objeto do presente recurso, por dois
motivos.

Em primeiro lugar, o caso citado pelo Recorrente trata de recusa da companhia
em questao em pedido valido de acionista, uma vez que foi formulado entre o
primeiro dia do exercicio social e a data de realizacao da assembleia geral
ordinaria. Ou seja, nao havia justificativa plausivel para a negativa da
companhia com base em suposta inadequacao do momento da solicitacao.

Ademais, no caso sob analise no presente recurso, a Companhia ja havia
deferido em 12.01.2024 o pedido de acesso a lista de enderecos ao Recorrente,
gue, sem motivacao considerada razoavel por esta area técnica, protocolou
novo pedido somente 12 dias apds o primeiro pedido.

Assim, nao é possivel afirmar que houve divergéncia entre as mencionadas
conclusdes, que trataram de situacOes especificas de cada caso e que nao
guardam qualquer relacao entre si.

Ademais, conforme mencionado no §13, retro, a decisdao da area técnica no
presente caso seguiu entendimento consolidado pelos julgados da CVM, no
sentido de que o exercicio do direito previsto no art. 126, § 32, deve vir
acompanhado de indicacao expressa do objetivo do pedido de acesso a tais
informacoes.

Conclusao

Pelo exposto acima, a decisao ora recorrida foi devidamente fundamentada e
em consonancia com o posicionamento prevalecente do Colegiado, pelo que
esta drea técnica entende que o presente recurso nao deva ser conhecido, por
forca do § 52 do art. 42 da Resolugcao CVM n2 45/21.



35. Assim sendo, sugere-se o envio do presente processo a SGE, nos termos do

artigo 42 da Resolucao CVM n? 46/21, recomendando o seu posterior
encaminhamento ao Colegiado, colocando-se a SEP a disposicdao para fazer a
relatoria, conforme previsto no art. 15 da mencionada Resolucao CVM n? 46/21.
Atenciosamente,
Renato Reis de Oliveira
Analista
De acordo, a SEP,
Gustavo dos Santos Mulé
Gerente de Acompanhamento de Empresas 3

De acordo, a SGE,

Fernando Soares Vieira
Superintendente de Relacdes com Empresas

Ciente.
A EXE, para as providéncias exigiveis.

Alexandre Pinheiro dos Santos
Superintendente Geral

[1] Processos Administrativos CVM n°> R] 2004/0712 e R} 2004/0203.
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A autenticidade do documento pode ser conferida no site
https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo verificador
- 2118446 e o cédigo CRC D021A793.

* This document's authenticity can be verified by accessing

https //sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cddigo Verificador"
2118446 and the "Cdédigo CRC"D021A793.
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