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Relatério

Em 25.05.05, a Citigroup Venture Capital International Brazil, L.P. ("Acionista Solicitante"), acionista da Opportunity
Daleth S.A. ("Recorrente"), solicitou aos administradores da Recorrente a convocacdo de assembléia de acionistas (a
"AGE") para deliberar:

(a) a destituicdo dos membros do Conselho de Administragao e eleicdo dos novos membros;
(b) eleigdo do Presidente e do Vice-Presidente do Conselho de Administracdo;

(c) alteragdo da denominagao social; e

(d) mudanca da sede social da Companhia.

Em 01.06.05, a Recorrente encaminhou correspondéncia aos seus conselheiros de administracdo, com copia ao
Acionista Solicitante, convocando reunido do conselho de administracdo para o dia 09.06.05 (a "RCA").

Apos o transcurso do prazo de 8 dias contados da solicitacdo de convocagdo da AGE, em 06.06.05 (11 dias apds a
solicitacdo de convocacdao da AGE) e nos dois dias subseqlientes, o Acionista Solicitante fez publicar edital de
convocacao com data de realizagdo da AGE para o dia 22.06.05.

A despeito de a convocacdo da AGE diretamente pelo Acionista Solicitante ter sido publicada trés dias antes, no dia
09.06.05, o conselho de administracdo da Recorrente, deliberou a convocacdo da AGE para o dia 27.06.05. Os
editais de convocagdo dessa outra AGE foram publicados nos dias subseqlientes.

Em 13.06.05, tendo em vista a duplicidade de convocacgdes e datas para a realizagdo da AGE, a Recorrente solicitou
a CVM a sua manifestagdo quanto a validade da AGE, convocada diretamente pelo Acionista Solicitante, com
fundamento na alinea "c" do paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76.

Ainda no dia 13.06.05, a Superintendéncia de Empresas ("SEP") enviou o Oficio CVM/SEP/GEA-2/N°250/05 ("Oficio")
em resposta a solicitagdo da Recorrente.

No Oficio, a SEP informou que a Recorrente teria interpretado equivocadamente o disposto na alinea "c" do
paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76, pois em vez de convocar a AGE dentro do prazo de 8 dias, deixou
transcorrer 7 dias para, s6 entdo, convocar a RCA que deliberaria sobre a convocagdo da AGE. Por isso, o Acionista
Solicitante teria, ao convocar diretamente a AGE, agido nos termos do dispositivo legal.

Os fundamentos desse entendimento podem ser assim resumidos:

(a) a leitura da alinea "c" do paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76, em conjunto ao disposto no artigo
13, item "ii", do estatuto social da Recorrente, referente a competéncia para convocagdo de assembléia,
permite concluir que comando normativo em analise dirige-se ao conselho de administragdo;

(b) recebida a solicitagdo do Acionista Solicitante, os administradores da Recorrente deveriam adotar as
medidas necessarias a que, no prazo de 8 dias, fosse convocada a AGE;

(c) caso os prazos estatutarios impedissem a Recorrente de realizar a RCA em prazo suficiente para que a
convocagao da AGE dentro do prazo de 8 dias, o presidente do conselho de administragdao poderia convocar a
AGE ad referendum de deliberagdo do conselho de administracdo; essa deliberacdo deveria ser tomada antes
da AGE;

(d) o retardamento do prazo de 8 dias somente poderia ser admitido, em tese, caso, por forca de norma
estatutaria, os prazos de antecedéncia estabelecidos para a realizacdo da RCA impedissem o seu
cumprimento; e

(e) além disso, o Unico prazo a que se refere o estatuto social da Recorrente estd contido em seu artigo 10,
§19, que prevé o prazo de 5 dias Uteis de antecedéncia para a convocagdo da reunido do conselho de
administragao.

Insatisfeita com o entendimento da SEP, em 21.06.05, a Recorrente interpds recurso ao Colegiado da CVM, ,
alegando, resumidamente, o que se segue:

(a) o prazo estatutdrio para a convocacdao de reunides de conselho de administracdo é de 5 dias corridos e
ndo de 5 dias uteis;

(b) no entanto, a SEP ndo atentou para o prazo de 6 dias Uteis previsto na Secdo 2.03 do Acordo de
Acionistas da Companhia ("Acordo");

(c) mesmo que fosse utilizado o prazo estatutario, o cumprimento do pedido seria retardado, visto que tal
prazo de antecedéncia para convocagao também impede o cumprimento do prazo de 8 dias;

(d) o procedimento de convocacdo da AGE iniciou-se antes do término do prazo de 8 dias previsto na alinea
"c" do paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76;

(e) a interpretacdo correta do dispositivo descrito no item anterior ndo é o que impde a companhia ou a seus
orgaos de administracdo o dever de realizar em apenas 8 dias a convocacdo da assembléia, quando se sabe
que tal convocacdo é competéncia do conselho de administragdo. Ainda mais porque, no caso concreto, o



Acordo estipula que a convocacdo de reunides do conselho de administracdo deve ser feita com 6 dias Uteis
de antecedéncia e, ainda que assim ndo fosse, o estatuto social prevé que a convocagdo para uma reunido
do conselho de administracdo deve ser feita com a antecedéncia de 5 dias. A interpretacdo da SEP estaria,
portanto, em dissonancia ndo s6 com o que estabelece o Acordo, mas também com o que estabelece o
estatuto social da Recorrente;

(f) considerando que o pedido do Acionista Solicitante foi realizado numa quarta-feira, véspera de feriado,
ainda que, na sexta-feira fosse procedida a convocagdo da RCA, o conselho de administracdo, de acordo com
0 prazo minimo estabelecido no Acordo, somente poderia reunir-se na segunda-feira, dia 6 de junho, o que,
na melhor das hipoteses, permitiria a convocagdo da AGE no dia seguinte;

(g) para que o pedido de convocacdo da AGE pudesse ser atendido da forma como a SEP interpretou o
dispositivo legal, com a devida observancia do estatuto social e do Acordo seria necessario que

(i) o pedido fosse recebido pelo presidente do conselho de administracdo (que ndo
necessariamente estd na sede da Recorrente todos os dias) imediatamente no dia da entrega;

(ii) esse pedido fosse processado no mesmo dia; e

(iii) nada interferisse no seu tramite global, sendo ainda exigido que ndo fosse minimamente
verificado se o pedido preenche os requisitos legais;

(h) quando a administracdo recebe pedido de convocagdo de assembléia, deve verificar o atendimento dos
requisitos legais para tal pedido e avaliar até mesmo a sua admissibilidade, o que ndo se confunde com a
analise de mérito do pedido. No caso concreto, o pedido formulado pelo Acionista Solicitante ndo indicava
qualquer fundamento, a despeito da exigéncia da alinea "c" do paragrafo Unico do art. 123 da Lei das S.A.
nesse sentido;

(i) se a regra do art. 123 da Lei das S.A. deve ser aplicada em harmonia com o procedimento previsto no
Acordo e no estatuto social, o prazo de 8 dias para atendimento de pedido de convocacdo de assembléia de
acionistas se refere a, nesse prazo, serem iniciados os procedimentos necessarios para a convocacdo, e
nunca a serem totalmente esgotadas todas as etapas deste processo;

(j) quando a lei conferiu legitimidade e independéncia ao acionista para convocar assembléia geral, o fez no
pressuposto de esse acionista ndo ser atendido pela administragdo da companhia, sendo o ndao atendimento
configurado unicamente pela completa omissdao da administracao;

(k) ndo parece fazer sentido que um membro do conselho de administracdo, isoladamente, pudesse
proceder a convocacdao da AGE, visto que tal conduta estaria em desacordo com os preceitos legais e
estatutarios;

(I) por fim, solicita que o entendimento da SEP seja reformado para que ndo se reconhega hipotese nao
protegida pela Lei 6.404/76 (legitimidade de o acionista proceder a convocagdo de assembléia geral mesmo
quando o seu pedido de convocacdo tenha sido atendido pela companhia);

Em seu recurso, a Recorrente ainda afirma que em 28.06.05 foi disponibilizado no sistema IPE, "Termo de
Constatagdo de Ndo Instalagdo da Assembléia Geral Extraordinaria da Daleth Participacdes Designada para 27 de
junho de 2005", em razao de nao ter sido perfeito o quorum de instalagdo.

A SEP manifestou o seu entendimento quanto a esse Recurso nos seguintes termos:

"e guanto a falta de fundamentacdo do pedido:

C. a fundamentagdo do pedido de convocagdo da assembléia apresentado pelo acionista, requisito imposto pelo
art. 123, paragrafo Unico, alinea "c", da Lei 6.404/76, ndo deve ser objeto de analise pelos administradores,
mas sim discutida e apurada sua procedéncia no ambito da prépria assembléia(1l);

d. a despeito do protesto apresentado por determinados acionistas na AGE de 22.06.05, alegando que a
convocacgao do conclave pelo Citigroup estaria sendo questionada na esfera administrativa, ndo se tem
ciéncia de questionamento especifico quanto a auséncia de fundamentacdao do pedido, tendo as deliberagbes
constantes do edital sido tomadas em sua integra (fls.40/45);

€. portanto, ndo obstante a alegada auséncia do requisito legal, fato € que a companhia ndo criou dbice aos
termos do pedido ao prosseguir a convocacdao da reunido do conselho de administracdo. Ademais,
entendemos como superada a discussdao na assembléia, ndo cabendo a administracdo evocar agora tal
argumento;

"e quanto ao atendimento ao pedido de convocacdo:

f. conforme ja manifestado no entendimento da SEP, constante do Oficio CVM/SEP/GEA-2/N°250/05, o
momento em que se considera consumado o atendimento ao pedido do acionista é a ocasido em que o
conselho de administracdo efetivamente procede a convocacdao da assembléia;

g. a administragdo dar inicio aos procedimentos necessarios para a convocagdo da assembléia, ou seja, a mera
convocacao de reunidao de conselho de administracdo, ndo satisfaz o escopo do mencionado dispositivo legal;

h. nesse sentido, reproduzimos alguns trechos a seguir:

A letra ¢, do paragrafo Unico, citado, prevé a possibilidade de ser a assembléia geral
convocada por acionistas que representem, no minimo, cinco por cento do capital geral,
quando os administradores deixarem de atender, no prazo de oito dias, ao dever de proceder



tal convocagao, sob pedido do mesmo nuimero de acionistas(2).

Os administradores encontram-se no dever de convocar, no prazo de oito dias, contados do
pedido, assembléia-geral solicitada, fundamentadamente, e com indicacdo da pauta, por
acionistas representativos de, no minimo, cinco por cento do capital. A falta de atendimento ao
pedido de convocacdo confere aos acionistas interessados o direito de convocarem, eles
préprios, a assembléia(3).

Terao, entdo, os administradores, o prazo de oito dias para atenderem, convocando a
assembléia. Decorrido esse prazo, os acionistas pleiteantes poderdo convocar diretamente a
assembléia geral, indicando nos anulncios a razdo por que ela é feita(4).

"e quanto ao retardamento do prazo legal por forca de norma estatutaria:

i. o retardamento do prazo legal s6 poderia ser admitido pela existéncia de disposicdo estatutdria que fixe
prazo de antecedéncia para realizagdo da reunido do conselho de administragdo, inconcilidvel com o prazo
legal de 8 (oito) dias;

j. assim seria, por exemplo, na hipdtese de o estatuto estabelecer prazo de 10 (dez) dias de antecedéncia
entre a convocagdo da reunido do Conselho e a sua realizagdo, o que evidentemente inviabilizaria a
aplicagdo do prazo legal;

k. a companhia alega, no entanto, que valeria, para esses fins, o disposto na sec¢do 2.03 do Acordo de
Acionistas de 29.04.99, celebrado entre Opportunity Ldgica Rio Gestora de Recursos Ltda., Investidores
Institucionais FIA, Citigroup Venture Capital Brazil L.P., GEEMF II Water LLC e Opportunity Daleth, que
determina a regra de antecedéncia de 6 (seis) dias Uteis a convocacdo da Reunido de Conselho de
Administragao (fls.47);

|. note-se que o poder de disposicdo de interesses em acordo de acionistas encontra seus limites no
ordenamento juridico, bem como no estatuto social da companhia. Conforme se pode aferir, 0 acordo vai de
encontro ao regulado no estatuto no particular do prazo de convocacao de RCA;

m. ademais, diferentemente de disposicdo estatutadria que obriga todos os participantes do capital social,
inclusive, os de ingresso posterior a vigéncia do estatuto, seria, em nosso entendimento, questionavel a
imposicao, a todos os acionistas, de regra convencionada entre alguns deles mediante acordo;

Nn. logo, no presente caso, a despeito do alegado pela companhia, o prazo legal e a norma estatutaria de
convocacdo de RCA sdo concilidveis, na medida em que o artigo 10, §1°, do estatuto estabelece o prazo de 5
(cinco) dias de antecedéncia (fls.35/39);

0. sendo assim, apesar da particularidade do pedido da acionista ter sido formulado em uma quarta-feira,
véspera de feriado, a Companhia deveria ter diligenciado para que o mesmo fosse examinado no primeiro
dia util, no caso, sexta-feira;

p. logo, é razoavel conceber que a convocacdo de assembléia poderia ter sido atendida dentro do prazo legal
(até quinta-feira, dia 02.06.05), e em consonancia com a disposicdo estatutaria;

g. ao cogitar do Presidente do Conselho de Administragdo convocar a assembléia ad referendum da reunido do
conselho, ndo se estd dispensando o tramite legal e estatutdrio, mas sim se permitindo que seja realizada a
reunido apos a convocagdo da assembléia, porém antes da realizacdo desta, de forma a atender o prazo do
art. 123;

r. ndo obstante, a companhia somente convocou a reunido do conselho de administragdo 7 (sete) dias apds
recebida a solicitagdo do acionista, dos quais trés eram dias Uteis, e a realizou 8 (oito) dias ap0ds, totalizando
15 (quinze) dias entre o pedido formulado pelo acionista e a convocagdo de assembléia; e

S. dessa forma, caberia a administracdo forcejar a conciliacdo dos prazos de antecedéncia de convocacgdo de
RCA com o prazo legal, sendo inconsistente, a nosso ver, o argumento de impossibilidade de implementacdo
de medidas imediatas, sabendo-se da relevancia e, sobretudo, da iminéncia do evento da destituicdo do
conselho de administracdo da companhia e da eleigdo de novos membros em decorréncia do evento de
destituicdo do Opportunity do controle da Companhia".

E o Relatério.

Voto

Este recurso e o de numero RJ2005/3806, levado a julgamento nesta mesma data, sdo daqueles em que se discute
o procedimento e ndo o mérito. A discussdo procedimental desses recursos ndo € nem mesmo aquela na qual se
procura garantir os direitos que informam e fundamentam a necessidade de se definir em lei um procedimento para

o exercicio de um direito. O que se discute neste recurso é a "forma" com que foi feita a convocagdo da assembléia
na acepcao mais distante que essa palavra pode ter de "substancia", pois todos os direitos que o procedimento



legal pretendeu preservar (seja diretamente ou por meio da criagio de um procedimento especifico) foram
preservados, como se mostra nos paragrafos subseqlientes.

Isso porque, no caso concreto, ndo se discute (a) se o pedido do Acionista Solicitante para a convocagdo da AGE foi
ou ndao fundamentado, como exige a Lei 6.404/76, ou (b) se foi ou ndo dada oportunidade para que o conselho de
administragdo verificasse se os requisitos para convocacdo da AGE foram preenchidos, ou, ainda, (c) se a
convocacdo da AGE continha ou ndo os elementos exigidos por lei. Também ndo se discute se os acionistas tiveram
ou ndo prazo para formar seu juizo sobre as matérias constantes da ordem do dia da AGE.

Quando se analisa a cadeia de eventos relacionados a convocagdo da AGE objeto deste recurso e do outro a que me
referi, 0 que se observa é que:

(a) o conselho de administracdo das companhias analisou o pedido do Acionista Solicitante e considerou-o
legitimo a ponto de mandar convocar a AGE;

(b) as duas convocacgdes realizadas (a direta pelo Acionista Solicitante, fundamentada na alinea "c" do
paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76, e a realizada pela Recorrente) continham os elementos exigidos
por lei;

e, 0 que é mais importante,

(c) todos os acionistas estavam presentes a AGE convocada (exceto por alguns dos membros do conselho de
administracdo, que tiveram conhecimento do pedido de realizagdo da AGE na capacidade de administradores
da Recorrente e que sdo titulares de uma minima participacdo no capital social da Recorrente, o que leva a
crer que o objetivo dessa participagdo é, tdo somente, preencher o requisito legal para a investidura no cargo
de conselheira) tendo eles discutido e deliberado sobre a ordem do dia.

Ndo consegui entender o interesse da Recorrente na solicitacdo originalmente feita a CVM. Mais dificil ainda é
perceber o seu interesse no presente Recurso, uma vez que a AGE convocada pelos acionistas ocorreu com a
presenca de todos os acionistas, exceto, como mencionado, por alguns daqueles que fazem parte do conselho de
administragdo (e, portanto, diretamente interessados na nao realizagdo da AGE).

Digo isso porque, uma vez feita a convocagao pelos acionistas, tendo o conselho de administragdo reunido-se e
decidido também realizar convocagdo semelhante, parece-me que a posicdo mais razoavel seria a ratificagdo da
convocacdo feita pelos acionistas e ndo a realizacdo de uma convocagdo paralela, que, como reconhece o proprio
Recorrente, trouxe inseguranca, ao ponto de justificar, para a propria Recorrente, a apresentacdo da consulta.

Tivesse o conselho de administragdo ratificado na RCA a convocacgdo realizada pelo Acionista Solicitante, ndo poderia
ser discutida a legitimidade da AGE realizada no dia 22 de junho. Também ndo estariamos aqui tendo que enfrentar
as dificuldades argliidas pela Recorrente e, o que é mais importante, nenhum interesse legitimo dos acionistas ou
da propria companhia teria sido lesado.

A decisdo do conselho de administragdo de convocar a AGE, além de criar essa inseguranga juridica, imp0s custos
desnecessarios a propria Recorrente, a seus acionistas e a esta autarquia, obrigada a analisar um pedido que, de
ordindrio, ndo teria sido necessario, caso o conselho de administragdo da Recorrente tivesse adotado uma outra
posicdo.

O Unico interesse que consigo perceber neste recurso é o interesse da administracdo da Recorrente em prolongar
sua permanéncia, mesmo reconhecendo a legitimidade dos acionistas em tentar substituir-lhes. Esse
reconhecimento, repito apenas para esclarecer, deu-se quando o préprio conselho de administragdo da Recorrente
convocou a AGE conforme solicitado, s6 que para prazo minimamente diferenciado (5 dias de diferenca; 27 de junho
ao invés de 22 de junho).

Corrobora essa afirmacdo o fato de a solicitagdo de interferéncia da CVM né&o ter sido feito por qualquer acionista,
mas apenas pela prépria companhia.

Por estas razdes, seria de rigor reconhecer, preliminarmente, a perda de objeto deste recurso, uma vez que,
realizada a AGE com a presencga da (virtual) totalidade dos acionistas(e sendo certo que os acionistas ausentes
foram informados em prazo razoavel sobre a ocorréncia da AGE), qualquer irregularidade na convocacdo estaria
sanada, a teor do disposto no § 4° do art. 124 da Lei 6.404/76. Ou, quando muito, seria de rigor reconhecer-se a
falta de interesse recursal da Recorrente, pois somente poucos conselheiros que ndo compareceram a AGE, na
qualidade de acionistas, teriam interesse legitimo em obter resposta a consulta, visando a uma futura demanda de
anulagdo da assembléia.

Sem prejuizo das observagbes acima, tendo em vista que pode haver algum interesse para o mercado em que o
pleito especifico da Recorrente, bem como a deliberacdo tomada pelo seu conselho de administracdo, seja
respondido em definitivo por esta autarquia, visando a futuras situagdes semelhantes, passo a examinar se, em
razao do procedimento legal existente, deveria a AGE ser realizada no dia que se realizou primeiramente ou na data
posterior, conforme convocacao feita pelo conselho de administracdo, analisando, portanto, a corregdo, ou ndo, do
entendimento da SEP.

Na andlise do procedimento legal, o que se discute, é se o prazo de 8 dias conferido na alinea "c", do paragrafo
Unico do art.123 da Lei 6.404/76 ¢ um prazo para que a administracdo da companhia saia da inércia e inicie os
preparativos para a convocacdo da assembléia solicitada, concluindo a convocagdo em prazo razoavel, ou se tal
prazo é destinado a que a administracdo ndo sé saia de sua inércia, como convoque a assembléia.
Incidentalmente, discute-se se os prazos estatutarios (ou convencionais) para a convocacdao de reunido do conselho
de administracdo podem ser utilizados como justificativa para ndo se realizar a convocacdo da assembléia de
acionistas no prazo constante da lei.

Tendo definido os contornos da questdo juridica a ser enfrentada na decisdo desse recurso, gostaria de fazer as
seguintes observagdes:

(a) a alinea "c" do paragrafo Unico do art.123 da Lei 6.404/76 diz que os acionistas podem convocar a
assembléia quando "os administradores ndo atenderem, no prazo de 8 (oito) dias, a pedido de convocagéo"



apresentado pelos acionistas. Ou seja, em 8 dias o pedido deve ser atendido ou denegado, caso ndo
preencha os requisitos legais. Passado os 8 dias, sem pronunciamento da companhia resolvendo a questao,
a lei faculta aos acionistas solicitantes a convocacdo direta da assembléia de acionistas;

(b) em suma, a lei buscou conferir aos acionistas representando 5% do capital social o direito de solicitar a
administracdo da companhia a convocacdo de assembléia de acionistas e ter esse direito atendido no prazo
de 8 dias;

(c) no caso concreto, o pedido de convocacgdo foi realizado e a administragdo achou-o devido, mas o atendeu
em prazo posterior aos 8 dias.

(d) no que se refere a eventual alteracdo desse prazo em virtude de disposicdo estatutdria, deve ser
lembrado que disposicGes estatutarias sé sdo validas quando estejam de acordo com a lei. A concordancia
entre lei e disposicdo estatutdria se apura sempre que a disposicdo ndo esteja proibida pela lei ou que nédo
restrinja direitos que a lei pretendeu conferir;

(e) mesmo que o entendimento acima ndo esteja correto, e o prazo para que o acionista possa convocar a
assembléia diretamente seja alteravel em virtude de disposicdo estatutdaria ou convencional, no caso
concreto, a Recorrente levou 7 dias desde o recebimento do pedido do Acionista Solicitante (25.05) para
convocar a RCA que deliberaria a convocagao da AGE (01.06), ou seja, a Consulente restou inerte por quase
todo o prazo previsto na alinea "c" do paragrafo Unico do art. 123 da Lei 6.404/76, para s ao final do prazo
iniciar os preparativos para a convocacao da AGE; e

(f) ademais, a convocacao direta foi realizada no 11° dia, o que permitiria a Recorrente ter realizado a RCA,
observando o prazo previsto tanto no estatuto social quanto no Acordo, antes da convocacdo direta da AGE
pelo Acionista Solicitante.

Pelos motivos elencados acima, findo o prazo de 8 dias contados do recebimento pela Recorrente da solicitacdo de
convocacao da AGE pelo Acionista Solicitante, deixando o conselho de administracdo de realizar a convocacao da AGE
ou de denegar tal pedido, a convocacdo de AGE pelo Acionista Solicitante deve ser considerada como legitima,
especialmente tendo em vista que o conselho de administracdo da Recorrente, poucos dias apds a primeira
convocacao da AGE, deliberou ser devida a convocacdo da AGE nos termos requeridos e, se tivesse agido
prontamente apds o recebimento do pedido do Acionista Solicitante, a convocacdo da AGE pela Recorrente teria
ocorrido antes da convocacgdo direta por esse acionista. Ndo ha, portanto, nada o que se reformar a esse respeito no
entendimento manifestado pela SEP sobre o assunto.

Antes de concluir meu voto, no entanto, gostaria de tecer algumas observagées sobre o entendimento da SEP, pois
discordo da interpretagdo de que "o retardamento [do prazo de convocacdao] somente poderia ser admitido, em
tese, caso, por forca de norma estatutaria, os prazos de antecedéncia estabelecidos para a realizagdo de reunido
do Conselho de Administragdo impedissem o seu cumprimento" (grifos constantes do original).

Entendo que a norma estatutdria ndo pode, de forma alguma, limitar o direito previsto em lei, pelos seguintes
motivos:

(a) a liberdade de contratar no estatuto social é limitada pelas disposi¢cdes legais que, conferem direitos a
terceiros, sem disposicdo permitindo a limitagdo desses direitos (ou que sejam consideradas como cogentes
por outros motivos);

(b) esse é o caso da disposicdo sobre convocacdo de assembléia de acionistas diretamente por acionista
representativo de mais de 5% do capital social, conforme permitido pelo art. 123, paragrafo Unico, alinea "c"
da Lei 6.404/76, assim, o prazo estatutario ndo pode ser utilizado como justificativa para a postergagcao do
prazo legal que autoriza a convocagdo direta pelo acionista;

(c) o prazo estatutario pode, no maximo, ser admitido como excludente de responsabilizacdo dos membros
do conselho de administracdo pela ndo convocagdo da assembléia, quando esse prazo ndo permita que o
procedimento seja concluido em tempo e a (i) ndo antecipacdo voluntaria desse prazo pelos membros do
conselho de administracdo seja justificAvel ou (ii) a administragdo da companhia ndo tenha tomado as
providéncias necessarias para cumprir, de outra forma legalmente facultada, com o disposto em lei;

(d) adicionalmente, ndo se deve esquecer que o prazo da convocagdo ndo é prazo peremptdrio, que
determine a anulabilidade da reunido do conselho de administragdo convocadas sem observacdo do prazo
estatutario, pois esse prazo pode ser desconsiderado caso todos os membros do conselho de administracdo
aceitem a alteracdo do prazo de convocagdo ou estejam presentes a reunido do conselho de administracgédo.

Por esses motivos, entendo ser necessaria a alteragdo do entendimento da SEP de que, em tese, o prazo
estatutario pode legitimar o retardamento da convocacdo com base na alinea "c" do paragrafo Unico do art. 123 da
Lei 6.404/76, para que se deixe claro que a regra estatutdria ndo pode servir de base para postergar o direito do
acionista convocar a assembléia de acionistas legitimamente requerida, apds o prazo de 8 dias previstos em lei.

E assim que voto.

Rio de Janeiro, 21 de julho de 2005

Pedro Oliva Marcilio de Sousa
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