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SENADO FEDERAL

PARECERES N.” 888, 889 E 890, DE 1976

Sobre o Projeio de Lei da Cimara n° 74,
de 1976 (n.° 2.559-B/76, na Casa de origem),
que “dispoe sobre as sociedades por acoes”, e
Projeto de Lei do Senado n.® 162, de 1976, que
“assegura aos empregados o direito de preferén-
cia para subserever 20% dos anmentos de capi-
tal realizados por sociedades anénimas”.

PARECER N.° 888, DE 1976
Da Comissdo de Constitnicio e Justica
Relator: Senador Eurico Rezende,
I — RELATGRIO

O Senhor Presidente da Repiblica encaminhon
a0 Congresso Nacional, para apreciagiao no prazo pre-
visto no artigo 51 da Constituicio, a Mensagem n?
204, de 1976, relativa ao Projeto de Lei n.° 74, de 1976,
(nimero da’ Cimara dos Deputados 2.559/76) schre as
socledades por acOes. Em anexo, encontra-se a Ex-
posicdo de Motivos n.° 196, de 24 de junho de 1976,
do Senhor Ministro de Estado da Fazenda, bem como
“Exposicao Justificativa das Principais Inovacdes do
Projeto”.

2. O Projeto foi ¢laborado com base nas diretri-
zes da Exposicao de Motivos do Conselho de Desen-
volvimento Econdmico n.® 14, de 25 de junho de 1974,
e foi submetido a amplo debate por periodc superior
a um ano. A seu respeite, enfatiza o Senhor Ministro
de Estado da Fazenda:

“O Projeto visa, basicamente, a ctiar a es-
trutura juridica necessaria zo Iortalecimento
do mercado de capitais de risco no Pais, im-
prescindivel & scbrevivéncia da emp;esa. pri-
vada na fase atual da economia brasileira. A
mobiliza¢io da poupanca e o seu encaminha-
mento voluntario para o setor empresarial exi-
gem o estabelecimento de uma sistemitica que
assegure ao acionista minoeritirio o respeito a
regras definidas e equlbatwas as quais, sem
imobilizar o empresfrio em suas iniciativas, ofe-
recam atrativos suflclentes de seguranca ¢ ren-
tabilidade.”

3. Na Camara dos Deputados, o projeto fol obje-
to de meticuloso exame e, em segulda 4 sua aprova-
¢ao com algumas Emendas, veio & apreciacia do Se-
nado Federal.

I —.Consideracoes zobre a constitucionalidade e

a técnica legislativa do Frojeto

a} competéncia legislativa

4. A competéneia para legislar sobre direito ci-
vil e comercial é da Uhidg, por lei ordinaria, nos ter-
mos do artigo 8°, item XVII, “B”, da Constituigao,
nao havendo qualquer irnpedimento para que o Pre-
sidente da Republica, em $al caso, tome a iniciativa
do processo legislativo. Por conseguinte, é inteira-
mente regular o Projeto de Lei que dispée sobre 23
sociedades por acbes, matéria indiscutivelmente de
direito comerecial.

b) constitucionalidade material

5. O Brasil optou pelo regime de liberdace de
iniciativa, caracterizado pela preponderineia da eco-
nomia privada, & gual deve o Estado estimular e pre-
encher supletivamente os vazios. Nesse contexto, o
projeto das sociedades por agdes deve ser visto como
importante instrumento para a constituigio e funcio-
namento da grande enipresa nacional, a.],tamente ca-
pitalizada e capaz de tirar proveito dos beneficios da
economisa de escala, N

. * B desnecessiria repetir consideragdes sobre o
nascimento das sociedades andnimas no Pais, diante
da exposicao do Deputado Tancredo Neves em seu

- parecer emitido sobre o Projeto. Vale, eniretanto, sa-

lientar que, no Brasil, ¢ BEstado sempre esteve atento
a0 cumprimento equilibrado, pelas sociedades anéni-
mas, das fun¢Ges que lhe sdo proprias. E isto porque,
sendo inegavelmenie imprescindivel 4 economia, po-
dem, por desvio ou abuse, vir a opor-se poderosa-
mente ao0s interesses maiores da Nacao brasileira.

7. .Cabe, portanto ao legisiador, dentro desse
choque de interesses, buscar o ponto de equilibrio
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ideal, de forma a ndo ferir os prineipios, assim con-
templados pela nossa Constituigdo:

“Art. 160. A ordem econdmica_ e social tem
por fim realizar o deseunvolvimentc nacicnal e
& justica social, com base nos seguintes prin-
cipios;

I — liberdade de iniciativa;

_ II — valorizagio do trabalho ¢omo condi-
¢&o da dignidade humana;

III — funcio social da propriedade;

IV — harmonia e solidariedade entre as
categorias sociais de producio;

V — repressio ao abuso do poder econdmi-
eo, caracterizado pelo dominio dos mercados, a
eliminacéo da concorréncia e o aumento arbi-
trario dos lueros; e

VI — expansic das oportunidades de em-
prego produtive.”

-

8. Como se vé, a consideracdo isolada de guals-
quer desses principios poderia implicar, por oiensa
aos demais, a inconstitucionalidade da corresponden-
te norma. Por isso, sabio € o Projeto de Lei em eXa-
me, pois, atendendo a todos os principios, assegurou
a Constituicio o respeito e a homenagem devidos.

9. O Projeto favorece a liberdade de iniciativa,
ao oferecer, sem discriminacGes, modelo juridico de
organizagio empresarial capaz de ser utilizado seja
pelo grande empreendimento, seja pelos empreendi-
mentos de médio ou pequeno porte. Nesse sentido, pde
a disposicio dos interessados institutes legalmente
disciplinados, tais como o acordo de acionistas. socie-
dades cohgadas grupamento de sociedades, consorcio,
ete.

16. A funcdo social da propriedade é assegura-
da, cabendo mencionar, por exemplo, a figura do acio-
nista controlador, divisada come aquela pessoa cujo
poder s6 “é legitimo para fazer a companhia realizar
o seu objeto e cumprir sua func¢io social, ¢ enquanto
respeita e atende lealmente aos direitos e interesses
de todos agueles vinculados & empresa — 0s que nela
trabalham, os acionistas minoritarios, os investidores
dg m,ercado e 05 membros da comunidade em que
atua’.

11. O Projeto de Lei das sociedades por acoes
disciplina as relacdes entre minorias e malorias, en-
tre investidores e empresas, entre empresarios e ca-
pitalistas, entre sociedade e comunidade, com o obje-
tivo de reprimir ¢ abuso do poder econéomico e de ex-
pandir as oporfunidades de emprego produtive.

12. Finalmente, deve ser mencignado gque, con-
juntamente com o Projeto de Lei da Comissido de Va-
lores Mobiliarios gue ora tramita no Senado, consti-
tuird instrumento fundamental para o fortalecimen-
to do mercado de capitais,

¢) Técnica legislativa

13. A redacio do Projeto de Lei ora analisado
obedece & melhor técnica legislativa. Os seus 301 Ar-
tigos encontram-se distribuidos em 26 Capitulos. As
divisdes feitas nos Capitulos foram denominadas Se-
¢Oes; os Artigos foram divididos em Parigrafos; em
uns e outros, utilizou-se, quando necessiria, a divisao
em itens e destes em letras,

Visando ao aperfeicoamento do Projeto, apresen-
tamos as emendas que subseguem mencionadas, com
as respectivas justificativas,

EMENDA N2 1 — CCJ
Dé-se ao Art. 15 a seguinte redacio:

_ Art. 15, As acdes, conforme a natureza dos
direitos ou vantagens gue confiram a seus titu-
lares, sAo ordinarias, preferenciais ou de fun-
cio.

§ 1° As acdes ordinarias da companhia
fechada e as acoes preferenciais da companhia
aberta e fechada poderio ser de uma ou mais
classes.

§ 2.2 O niimero de agdes preferenciais sem
direito a voto, ou sujeitas a restricoes no exer-
cicio desse direito, ndo pode ultrapassar dois
ter¢os do total das acbes emitidas.

Justiticacao
A emenda visa:

a) a manuiengio de 2/3 de agdes preferenciais
sem direito a voto, como figurava originalmente no
Projeto;

_b) esclarecer gue somente as 'agées ordinarias
emitidas pelas companhias fechadas podem Ser de
classes diferentes;

¢} corrigir erro de impressao do Projeto publicado
pelo Senado, que se refere a “acdes preferenciais com
direito a volo”, guandc deveria referir-se a “acoes
preferenciais sem direito a voto”.

A manutencio de 2/3 de acbes preferenciais sem
direito a voto ou com restriches no exercicio desse
direito, como figurava originalmente no projeto, é
Justificada pelos seguintes motivos:

a) a orientacdo geral do Projeto de ampliar a U~
berdade do empresario privado nacional na organiza-
¢80 da estrutura de capitalizacho da sus empresa;

b) o objetivo de facilitar o controle por emypresa-
rios brasileiros de companhias com caplt,‘u ﬂiwnnui—
do no mercado;

¢) a conveniéncia de evitar a distribuigso. na fose
inicial de abertura do capital de companhias peque-
nas e meédiag, de duas espécies de acdes, em volume
insuficiente para gue atinjam grau razoavel de li-
guidez.

EMENDA N° 2 . CCJ
Dé-se a0 § 1.° do Art. 43 a seguinte reda¢io:
“ATE 43, L e eereaarearas M

§ 1. A instituicio financeira responde pela ori-
gem e autenticidade dos certificados das acdes depo-
sitadas.” )
’ Justificacao

A insgtituicdo financeira responde pela origem o
autenticidade dos certificados das acles depositadas
que permitird a emissio do certificado de deposito
dessas acdes.

O verbo deve, pols, concordar com “aghes” e nio
“certificados™.

EMENDA N° 3 — CCJ
Dé-se a0 artigo 56 a seguinte redacgio:

Art. 56. A debénture poderd assegurar ao
seu titular jurcs, fixos ou variaveis, participa-
¢io no lucro da companhia e prémio de reem-
bolso.

Justificacido

Toda nova regulamentagio de debénture visa a
tornar atraente esse titulo, e permitir 4 companhia
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— gue necessite de recursos para sobrevivéncia ou ex-
pansao de seus negocios — possibilidade de mobilizar
poupanca a longo prazo, e até sem prazo (debénture
perpétua). O juiz das condicbes de emissdo serdo os
préprios acionistas (a companhia) e uma eventual
participacio nos lucros pode ser elemento fundamen-
tal para obter tomadores, como redugdo dos juros
prefixados.
EMENDA Neo 4 — CCJ

Dé-se a0 § 1.% ¢ a0 § 3.9, alineas b e d do art. 66 a
seguinte redaczao:

§ 1.° Somente podem ser nomeados agen-
tes fiduciarios as pessoas naturais que satisfa-
cam aos requisitos para o exercicio de cargo em
orgdo de administracio da companhia e as ins-
tituices financeiras que, especialmente auto-
rizadas pelo Banco Central do Brasil, tenham
por objeto a administraciio ou a custédia de
hens de terceiros, .

. vevsaaa i sansaartesas

b) intituicde financeira coligada A compa-
nhia emissora o1 i entidade que.subscreve a
emissho para distribui-la no mercado, e jual-
quer sociedade por elas controlada;.

¢) ........ rreeraaanas fieieaes

d) instituican financeira cujos administra~
dores tenham interesse na companhia emissora,

Justificacio

O paragrafc 1.9 do artigo 66 visa a estabelecer
que somente as pessoas naturais e as instituicoes fi~
nanceiras podem ser apentes fiduciarios.

O paragrafo 3.9, alineas b e d, exclui esta possi-
bilidade as sociedades coligadas 3 companhia e as
sociedades cujos administradores tenham interesse
na companhia emissora,

A exclusiic de sociedades ja& fora feita no para-
grafo 10

Para esclarecer a matéria foi dada nova redagin
a0 § 1.2 e a0 § 3.9 alineas b e d.

EMENDA N° 5 — CCJ
Dé-se a0 § 1.° do Art. 87 a seguinte redagdo:
Art. 87, § 192

“Na assembléia, presidida por um dos fun-
dadores e secretariada por subscritor, sera lido
0 recibo de depdsito de gue trata o namero II1
do Art. 80, bem como discutido e votado o pro-
jeto de estatuto.”

Justificacao

. A expressio “recibo de depdsito” é mais apro-
priada que “certiddo de Qeposito” e guarda maior
harmonia com o Art. 83, § 2.9, alinea &,

EMENDA N° 6 — CCJ
Dé-se ao artigo 98 a seguinte redacao:

“Art, 98. Arquivados os documentos relati-
vos a constituicdo da companhia, os seus ad-
ministradores providenciariao, nos trinta diag
subseqiientes, a publicagho deles, bem como a
da certidao do arquivamento, em drgao oficial
do local da sua sede.
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Justificacie

A redacdo original mandava publicar os atos
constitutivos de companhias apenas em jornal ofi~
cial, gue circulasse no loeal da sede da_empresa. No
entanto, apresentou-se emenda de redagio, na Cima-
ra dos Deputados, para esclarecer qual o orgio ofi-
cial competente para a publicagiio daqueles atos -
O Diario Oficial do Estado; do Territorio ou do Distri-
to Federal, & nic o0 do Municipio. O texto resuitante
entra em choque com o artigo 291, gque ji estipula
que 86 o Diario Oficial da Unido e o Diario Oficial do
Estado podem publicar atos de companhias, além,
naturalmente, das hipdteses em que se obriga publi-
caclo também em jornal nio oficial,

EMENDA N° 7 — CCJ
Dé-se ao inciso IV do Art. 109 a seguinte redagio:
Art, 109, IV

“Preferéncia para a subscrigio de -acdes,
partes beneficidrias conversiveis em acoes, de-~
béntures conveérsivels em acdes e bonus de
subscricao, observado o disposto nos Arts, 171
e 172; ’ :

Justificacio

A remissfio do projeto ac Art. 173 nio esta correta.
A remissdo deve ser felta aos artigos 171 e 172,

EMENDA Ne 8 — CCJ )
Dé-se a0 caput do Art, 112 a seguinte redacdo:
Art, 112 .

“Someénte os titulares de acées nominati-
vas, endossiaveis e escriturais poderiao exercer
o direito de voto.”

Justificacio

A colocacio da virgula entre 0s vocdbulos “no-
minativas” e “endossdveis” é ngcessé.ria para afastar
qualquer divida de interpretacéo.

EMENDA N° 9 .— CCJT
Dé-se ao § 1.0 do Art. 126 a seguinte redacho:

“§ 1° O acionista pode ser representade
na assembléia geral por procurador constituido
ha menos de um ano, gue seja acionista, admi-
nhistrador da companhia ou advogado; na com-
panhia aberta o procurador pode, ainda, ser
instituicAo finanhceira, cabhendo ao administra-
dor de fundos de investimento representar os
conddminos.

Justificacio

O centro de estabilidade e decisdo na grande so~-
ciedade aberta é a administracio, e nio mais a As-
sembléia Geral. B evidente que se os administradores
lograram a confianc¢a dos acionistas para obter elei-
cio € conveniente que possam dirigir-se aos gleito~
res e solicitar-ihes rehovacio de confianca.

O administrador néo deve, nem pode votar, por
si, ou como procurador, as suas proprias contas, oum
assuntos em que tiver interesse contririo ou diverso
da sociedade: é o que prescrevem dois artigos do
Projeto (art. 115, § 1.°, e art, 134,-§ 1.9),

Afastadas essas hipoteses resta saber se lhe deve
ser facultada a possibilidade de dirigir-se aos acionis.
tas para solicitar-lhes procuracio para aprovar deli-
beracdo que julgue de importincia, e que necéssite
de quorum, ou mesmo parg reeleger-se.
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Observe-se:

1) a hipodtese s0 ocorre, na pratica, se ninguém
possui 51 por cento dos votos, pois, nesse caso, nio
precisa pedir procuragio para hada;

2) nas sociedades sem maioria pré-constituida, de
votacio dispersa, o quorum € sempre alcancado .por
via de mandato, dado que, em geral, os acionistas mi-
noritirios ndo comparecem as assembléias,

Nessas sociedades, realmente abertas, o centro de
estabilidade costuma ser a administracio, e os elei-
tores, que 14 lograram a confianca dos acionistas, de-
vem poder a eles dirigir-se para manter a continui-
dade administrativa. O grave perigo de abuso ja esta
coberto e impedido pelos §§ 2.° e 3.9 deste artigo,

Impedir que © administrador (observadas as
cautelas dos §§ 2.0 e 3.9 citados) possa dirigir-se aos
acionistas seria apenas evitar o jogo da verdade, pois
levara o administrador a usar um terceiro aclonista
para o mesmo fim, sem as responsabilidades do car-
go em que foi investide.

EMENDA N.° 10 — GCJ

Suprima-se o § 4.°,-do Art. 133, renumerando-se
08 Seguintes.
' Justificagio

A supressio se torna necessaria face 4 Emenda
n.? 27 aprovado pela Cimara dos Deputados, que eli-
minou a possibilidade de a pessoa juridica exercer
cargos de administracio em sociedades anonimas,

EMENDA N.° 11 — CCJ
Suprima-se 0 § 3.2 do Art. 147.
Justificacio
A supressio se torna necessiria face 4 Emenda
n.° 27 aprovada pela Camara dos Deputados, gue eli-

minou a possibilidade de a pessoa juridica exercer ¢ar-
gos de administracdo em sociedades andnimas.

EMENDA N° 12 — CCJ

_ Dé-se ao nimero II do Art. 209 a seguinte reda-
cho:
Art, 209, I1

“A requerimento do Ministério Piblico, &
vista de comunicacido da autoridade competen-
te, se 4 companhia, nos trinta dias subseqgiien-
tes & dissolugdo, nao iniciar a liquidacéo ou, se
apos inicia-la, a interromper por mais de quin-
ze dias, no caso da alinea e do ntmero I do

Art, 208.”
Justificacio

O projeto de lei encaminhado 3 Camara dos
Deputados faz remisao 4 alinea e do nimero I do
Art. 297, quando a remissio deveria ter sido feita &
alinea e do nimero I do Art, 206,

EMENDA Nf° 13 — CCJ

Lé-se ao § 1.° do Art. 237 a seguinte redacfo;
Art, 237, § 1°

“A companhia de economia mista somente
podera participar de outras sociedades gquando
autorizada por lei ou no exercicio de opcaoc le-
gal para aplicar imposto de renda em investi-
tn;e_ntfaf para o desenvolvimento regional ou se-

rial.

Justificacio

O paragrafo tUnico do texto original do Artigo
238 foi, na Ccamara dos Deputados, desmembrado nos
§8 102 e 20 do abual Artigo 237,

Este desmembramento, no entanto, em sua re-
dacio apresentada ag Senado, pode levar a interpre-
tagio de que seria necessaria autorizacio legislativa,
mesmo para a companhia de economia mista poder
aplicar imposto de renda em investimentos incenti-
vados.

Assim, eom a substituicio da virgula, apds o
substantive “lel”, pela conjuncdo “ou”, ter-se-i con-
seguido evitar inferpretacio lesiva aos interesses das
sociedades de economia mista,

EMENDA N©° 14 — CCJ

Dé-se ap art. 254 a redacio abaixo, suprimindo-
se o art. 255:¢ os §§ 1.2 e 2° do art. 276:

“Art. 254. A alienacéo do controle da com-
panhia aberta dependera de prévia autorizacan
da Comissfo de Valores Mobiliarios.

8 12 A CVM deve zelar para que seja
assegurado tratamento igualitario aos -acio-
nistag minoritarios, mediante simuliénea ofer-
ta pablica para aquisicBo de acdes.

§ 2.0 Se o numero de acdes ofertadas, in-
chiindo as dos controladores ou majoritarios,
ultrapassar o maximo previsto na oferta, sera
obrigatério o rateio, ha forma prevista no ins-
trumento da oferta publica.

§ 3.° Compete ac Conselho Menetaric Na-
cional estabelecer normas a serem observadas
na oferta plblica relativa a alienacéo do con-
trole de companhia aberta.”

Justificacao

Preocupado em defender tratamento egiiitativo
para os acionistas minoritarios, elaboramos a presen-
te emenda, tendo ouvido a respeito a Presidéncia e a
Assessoria da Bolsa de Valores do Estado de Sao
Paulo. Ademails, procuramog manter nossa emenda
perfeitamente dentro dos principios gque inspiraram
o Projeto gue visa, segundo a Exposicao de Motivos
do Excelentissimo Senhor Ministro da Fazenda:

“... basicamente, a criar a estrutura ju-
ridica necessaria ao fortalecimento do mercado
de capitais de risco no Pais, imprescindivel A
sobrevivéncia da empresa privada na fase atual
da economia brasileira. A mobilizagio da pou-
panca popular e 0 seu encaminhamento volun-
tario para o setor empresarial exigem, contu-
do, o estabelecimento de uma sistemdética que
assegure ao acionista minoritirio o respeito a
regras definidas e eqilitativas, as gquais, sern
imobilizar o empresario em suas iniciativas, ofe-
recem atrativps suficientes de seguranga e ren-
tabilidade.”

O item P, da CDE-14, do Conselho de Desenvol-
vimento, fixou como diretriz para elaboracio do pro-
jeto, no que se refere a alienagio do controle acio-
nario de companhia aberta, a seguinte orientacio:

“A lei estabelecerd mecanismos que impe-
cam que cada aclo do majoritario possua ura
valor potencial muito superior ao de cada acio
do minoritario. Para tanto a Lei deve prever ura
sistema de oferta piiblica para as transacoes
gue envolvemn uma parcela substantiva de trans-
feréncia do capital votante, de modo a assegu-
rar igualdade de acesso ao minoritario.”
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Tal orientacio, talvez por dificuldade, nao foi
objeto de mator detalnamento no- projetado. Ha duas
correntes prineipais a esse respeito. A primeira eonsi-
dera que o detentor do controle deverd obter preco
maior, pois nao esta simplesmente vendendo acoes,
mas ¢ controle politico da empresa. Assim, o preco
de venda seria um compdsito de venda de patrimonio
liquido mais o poder politico sobre todo o patriménio.

A segunda corrente gquer que o beneficio seja au-
ferido por todos independentemente do controle que
se passa, mesmo porgue, as sociedades de capital
aberto, para suprir a necessidade de capital, realizam
captacéo de recursos, pela colocagio de suas acoes no

mercado de capitais, junto ao piiblico investidor —
que subscreve ou adquire os titulos. A empresa —

capitalizada com a participacio da poupanca popu-
lar — alcanca novas condicdes econdmico-financei-
.ras e patrimoniais. Nada justifica que, na transfe-
réncia do conirole aciondric dessa sociedade — que
supriu a necessidade de capital junto ao piblico in-
vestidor — somente os acionistas tmajoritarios ou
controladores sejam beneficiados.

Além disso, as sociedades andnimas, para obte-
rem a condic¢io de sociedade de capital aberto, depen-
dem de autorizacio do Governo, concedida através de
certificado passado pelo Banco Central do Brasil. E,
ol_atida a condicao, a propria sociedade e seus acio-
nistas — inclusive os majoritirios — passam a gozar
de incentivos fiscais, como se verifica, o certificado da
condicdo de eapital aberto se constitui num intangi-~
vel da companhia, a semelhanca das cartas de auto-
Tlzacae para as sociedades que dependem de autori-
za¢ao do Governo para funcionar. E esse intangivel
pertence a todos os acionistas,

Assim, a alienacio do controle acionario de com-

banhia aberta, para que seja observado o prineipio.

da participacho eqiitativa e patrimonial idéntica a
do minoritario, devera: .

a) ser feita mediante prévia aprovacio de uma
oierta publica de compra;

l_n) todgs 05 vendedores interessados confirmario
sua intengdo, bem como quantidade e tipo de acdes;

_ &) dentro do montante da oferta de compra, sera
feito o rateio proporcional entre os ofertantes;

d) como o preco e quantidade das acdes tem de
constar da qferta publica de compra, todos os ven-
dedores gozdrio dos mesmos beneficios, na proporcio
de sua participacgao.

_ Visando a estabelecer o principio do tratamento
eqiiitativo dos acionistas minoritarios, a Caimara dos
Deputados aprovon a smenda do Deputado Herbert
Levy, que foi incluida no Projeto ora em exame no
Senado, no art. 276. No entanto, ao estabelecer o prin-
cipio de igualdade, deizou o referido art. 276 de con-
templar o mecanismo que viabilize a sua aplicacio,
qual seja 0 da oferta pfiblica, conforme previsto na
orientacdo do Conselho de Desenvolvimento Econd-
mico.

EMENDA N° 15 — CCJ

Dé-se ao art. 284 a seguinte redacdo:
Art. 284

“Apenas o socie ou acionista tem gualidade
para administrar ou gerir a sociedade e, como
diretor ou gerente, responder subsidiiria, mas
ilimitada e solidariamente, pelas obrigagdes da
sociedade.”

Justificacio

Suprimiu-se o perfodo “se o diretor ou gerente
for pessoa- juridica, essg responsabilidade ndo se es-
tenderd a pessoa natural por ela designada”, uma vez
que a2 Emenda n.? 121 da Cimara dos Deputados reti-
rou a possibilidade de diretor ou gerente ser pessoa
juridica.

EMENDA N2 16 — CCJ

Dé-se ao art. 293 a seguinte redacio:

Art. 293

“A Comissao de Valores Mobiliirios poderi
reduzir, mediante fixacio de esecala em funcio
do valor do capital social, a porcentagem mini-
ma aplicivel 4s companhias abertas, estabele-
cida no art. 105; na alinea e do paragrafe {nico
do art. 123: no art. 141; no § 1.2 do art. 157;
no § 4° do art. 159° no § 2.2 do art. 161; no § 6°
do art. 163: na alinea a do § 19 do art. 246;
e no art, 279.”

Justificacao
A remissdo 20 art. 246 deve ser feita da mesma
forma como se procedeu em relacio ao art. 123, com
a indtcacho da alinea e do _'oarégrafo que trata da
poreentagem sujeita a reducio.
EMENDA N° 17 — CCJ
Dé-se ao mimero IT do art. 206 a seguinte redacéo:
Art. 206, II

“Deixar de puhlicar os documentos de aue
trata o art. 133, desde gue seiam, por cdpias
antenticadas. aronivadas no reeistro de comér-
clo juntamente com a ata da assembléia, copias
autenticadas dos mesmos.”’

Justificacio

A remissdo deveria ter sido feita ao art. 133 e nilo
ao 182. uma vez que é o art. 133 que cuida da matéria
versada.

- EMENDA No° I8 — CCJ
Dé-se a0 § 3.2 do art. 298 a sepuinte redaciio:
Art. 208 5 390

“As companhias existentes deverao elimi-
nar, no prazo de cinco anos. a contar da data
da entrada em vigor desta lei. as participacdes
recinrocas vedadas pelo, art. 244 e seus para-
grafos.” :

Justificacae _

A remissao esta ineorreta. O artigo que veda par-
ticipacdes reciprocas enfre sociedades coligadas e suas
controladoras é o de n.? 244, na atual redacio, e nio o
de n° 253, que trata de direito de preferéncia na agqui-
sicio de acOes de subsidiaria integral.

EMENDA N° 19 — CCJ
Dé-se a0 § 6.2 do art. 298 a seguinte redacio:
“Art, 298.
§10
§ 20
§ 32
§ 40 vesnn
§ 50
§ 6° O disposto nos §} 1.2 ¢ 2.2 do art. 237

Nao se aplica as participacdes existentes na data
da publicacao desta lei.”

!
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Justiticacio

O paragrafo unico do texto original do art. 238
foi, na Camara dos Deputados, desmembrado nos
3% 12 e 2° do atual art. 237. Como a remissio do
art, 298, § 6.2, no projeto encaminhado ao Senado, é
feita somente aoc paragrafo tnico do texto original,
deverd ser feita modificacdo no § 6.° do art. 298 de
forma a que a l‘emlSSB-O se faga aos §§ 12 ¢ 2.° do

art. 237.
EMENDA N.° 20 — CCJ
Dé-se ao art. 300 a seguinte redacso:

“As companhiag existentes, com capital in-
ferior a cinco milhdes de cruzeiros, poderio no
prazo de que trata o art. 298, deliberar, pelo
voto de acionistas que representem dois tercos
do capital social, a sua transformacio em socie-
dade por gquotas, de responsabiildade limitada,
observadas as seguintes normas:”

Justificacdo

A Emenda visa 2 assegurar a transformacio da
sociedade andénima com dispensa da exigéncia legal
de unanimidade dos sdcios, assegurado aos dissiden-
tes o direito de retirada.

~ O dispositivo proposto visa a facilitar a transfor-
macio de pequenas sociedades anédnimas em outro
tipo de sociedade, tendo em vista que a nova disci-
plina das sociedades andmimas poderad justificar o
dese]o dessa transformacio pela grande maicria dos
s0cios, que ficard, todavia, na dependéneia da concor-
dgnclla uninime de todos os aclonistas, segunde a lei
atua,

A matéria deve ser examinada com extrema cau-
tela, pois a modificacio do tipo de sociedade tem
repercussées importantes sobre os direitos e obriga-
¢des dos sécios.

A redacdo atual prevé um quorum para deliberar
a transformacioc da sociedade, formado per acionistas
que representem mais da metade do capital’ social.
Parece-nos insuficiente essa percentagem, espec1a.1—
mente se nos lembrarmos dos 160% atualmente exigi-
dos, e se temos em vista que as sociedades de pessoas
se d:ferenciam radicalmente dasg anénimas em ponto
extremamente sensivel: o direito de retirada dos s6-
cios discordantes.

E injusfto gque uma metade de uma companhia
possa obrigar a outra metade a ingressar em outra
forma de empresa, ou a dela retirar-se.

Assim sendo, propomos a elevacdo do quorum,
para tal dellberac;ao para 2/3 (dois tercos) do capital,
montante que nos parece mais compativei com a gra-
vidade do assunto.

EMENDA N¢° 21 — CCJ

Acrescentar nas Disposicbes Gerais novo artigo
eom a seguinte redacio:

“Art. Ficam mantidas as disposicies so-
bre sociedades por acgoes constantes da legis-
lagcio especial sobre a aplicacio de incentivos
fiscais nas areas da SUDENE, SUDAM, SUDEPE,
EMBRATUR e Refllorestamento, bem como to-
dos os dispositivos das Leis n.os 4.131, de 3-9-62
e 4.390, de 29-8-64.

Justificacio

As referéncias feitas pela atual legislagio sobre
aplicacdo de incentivos fiscais, bem como pela legis-
lagdo sobre remessas de lucros para o exterior, as
sociedades andnimas introduziram diversas meodifi-
cacdes no Decreto-lei ne 2.627, de 1940. Parece con-
veniente manter essa legislacio inalterada pelo pre-

sente Projeto de lei, dado gue as disposigbes fiscais
e do sistema de remessa de lucros s6 deverao ser alte-
ragas por leis especificas, guando algum evento o
determiine. :

EMENDA N° 22 — CCJ )
Dé-se ao caput do art. 295 a seguinte redac¢iio:

“Art. 295. A Comissdo de Valores Mobilid~
rios podera autonzar as bolsas de wvalores a
prestar os servigos previstos nos arts. 27, 34 § 2.9,
39 § 1. 40, 41, 42, 43, 44, 72, 102 e 103.”

Justificacio

A Emenda visa a permitir que as bolsas de valores
bossam executar os servi¢cos imencionados nos arts.
39 § 10, 40, 42, 44, 102 e 103, estendendo-lhes a com-
petencla. que j4 havia sido concedxda na, Camara dos
Deputados pelo art. 295.

Denlro da orientagdo seguida, 2 aulorizacdo pode
ser estendida as bolsas de valores e ndo &s corretoras.

EMENDA N2 23 — CCJ

Acrescente-se um § 4.2 a0 art. 177, com a seguinte
Tedacio:
“As demonstracdes financeiras serdo assi-
nadas pelos administradores e por contabilistas
legalmente habilitados.”

Justificacio

A falta de texto no Projeto, determinando que
as demonstracdes financeiras sejam, obriagtoriamen-
te, assinadas por contabilistas, pode resultar, para
estes profissionais, em avultados prejuizos, face &
possibilidade de interpretagio que faculte a oufras
categorias a pratica de tais atos.

Assim, e para manter a tradicic de muitos decé-
nias em nossa legislacdo, entendemos necessario inse-
rir o paragrafo acima, mantendo intactas as prerro-
gativas dos contabilistas.

EMENDA N° 24 — CCJ
Substituir o0 § 2. do art. 137, pelo seguinte:

“§ 2.,° E facultado aos dérghos da adminis-
tracao convocar, nos dez dias subseqgiientes ao
término do prazo de que trata este artigo, a
Assembléia-Geral para reconsiderar ou ratifi-
car a deliberacio, se entenderem gue 0 paga-
mento do preco de reembolso das acgdes aos
acionistas dissidentes que exerceram o direito
de retirada, pdr a risco a estabilidade financeira
da empresa.”

Justificacio

A Emenda visa a eliminar o limite de 10% do
capital soeial para gue os Orgios da administracio
possam pedir & Assembléia-Geral que reconsidere a
deliberacgao que justifica o direito de retirada.

Como, pela nova lel, esse direito podera ser exer~
cido apOs a assembléia, esta delibers no desco=-
nhecimento do nimero de acionistas dissidentes. Se
esse numero for excessivo, podera colocar em risco
a estabilidade financeira ou a propria sobrevivéncia
da empresa.

O limite de 10% & arbitrérip e, dependendo da
estrutura de capitalizagio da empresa podera ser in-
suportavel.

Se a possibilidade de reconsideragfio da delibe-
ragaoc tem por fim preservar, no interesse geral, a
continuvidade da empresa, nio deve ficar subordinada
4 limite minimo de acionistas dissidentes.
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Encontra-se, também, em tramitagio no Senado
Federal, o Projeto de Lei n.® 162, de 1976, de autoria
do ilustre Senador Vasconcelos Torres, gue pretende
estender o direito de preferéncia na subscricac de até
20% do aumento de capital de companhijas, aos em-
pregados. Sem prejuizo da louvavel intencio do autor,
entendemos que a mavérig esta prejudicada, em face
da simuitdnes tramitacho do Projeto de Lel sobre
sociedade por acoes (Projeto de Lel n.o 74/76), que
sobre o final versa este parecer,

Il — Conclusio

Com as emendas supramencionadas, opinamos
favoravelmente ao Projeto de Lei da Camara n. 74,
de 1976, que é constitucional, observa a técnica legis-
lativa e consulta aos interesses nacionais.

Sala das Comissoes, em 27 de outubro de 1976, —
Accioly Filho, Presidente — Eurico Rezende, Relator
— Mattos Leao — Ottty Lehmann — Henrique de La
Rocque — Nelson Carneire, vencido em parte — Fran-
co Montoro, vencido em parte — Paulo Brossard, ven-
cido em parte — Helvidio Nunes — Gustave Capane-
ma — Heitor Dias — Italivio Coelho — Dirceu Cardoso.

PARECER N.° 889, DE 1976

Da Comissio de Econemia, sobre o Projeto
de Lei da Camara n® 74, de 1976 (n.° 2.559-B,
de 1976, na origem), que “dispde sobre as so-
ciedades por acoes”, e PLS n.° 162, de 1976, que
“assegura aos empregados o direito de prefe-

réncia para subscrever 20% dos aumentos de

capital realizados por sociedades anonimas”,
Relator:Senador Jessé Freire

Oriunde de Mensagem presidencial, chega ao Se-
nado Federal, apos tramitar na Camara dos Depu-
tados, onde receheu emendas, o Projeto 0.0 74/76, que
disciplina as sociedades andnimas.

O anteprojeto, gue se transformou no atual pro-
jeto, vem sendo discutido, intensa e extensamente,
desde 1974.

A matéria foi aberta a todos, transformando-se
num gigantesco forum nacional de debates, onde me-
receram estudos as opinides apresentadas e as su-
gestdes formuladas.

Realizou-se, em toda sua rica plenitude, o proce-
dimento que caracteriza o mais moderng e ¢xpressivo
processo do Governo de opiniao,

Poder-se-ia mesmo dizer gue a gigantesca di-
vulgacdo, com 4 imprensa profundamente interessa-
da no registro de todos os debates, acabou populari-
zando o projeto.

Mesmo os que ndo sio afeitos ao tema, dele toma-
ram conhecimento e acabaram atraidos pelo interesse
que desperta a exaustiva repeticdo de seu relevante
significado para a vida do mercado de capitais, so-
bretudo dentro da tonica, que vai cada vez mais che-
gando ag povo, relacionada i democratizacio do ca-
pital das empresas.

Diante desse guadro teria menor cabimenio repe-
tir, neste relatdrio,. a habitual descricio do projeto,
analisando os aspectos gque ¢ estruturam e definem.

Todos o conhecemos suficientemente, sabendo que
nele se justapdem duas areas distintas, uma total-
mente pacifica, onde a disciplina vigente & conserva-
da com os aprimoramentocs aconselhados pela expe-
riéncia, e outra vigorosamente polémica, sob cuja ju-
risdicio se alinham profundas inovacoes,

Sobre essa ultima & gue os debates se agitaram e
as discussoes se agigantaram, tornando-se quadro co-

mum, no dia-a-dia da imprensa, o registro de opl-
niges sobre 0s temas em maior evidénecia: proporcéo
das acbes preferencials sem direito a voto sobre o to-
tal das acGes emitidas; correcio monetaria do divi-
dendo; limites da intervengfo da lel dentro das com-
panhias fechadas com vistas & preservacio do maximo
de liberdade para o estatuto e soberania para os or-
gios de administragdo, especialmente a assembléia
geral; qualidade para desempenho da funcio de
Agente Emissor de Cerfificado; inovacoes tendentes a
reformular e revigorar o mercado de debéntures, on-
de se destaca a atribuicdo, a estas, do direito de par-
ticipar nos lucros da .ernpresa; 0 bonus de subscricio;
eriaciao das agles escriturais e das acdes sem valor
nominativo; exclusao do direito de voto para as acoes
ao portador; definicho e penalizagio do abuso do di-
reito de voio; conceituacio e regéncia da figura do
acionista controlador; disciplina dos acordos de acio-
nistas, mixime no campo do exercicic do direito de
voto; limitacDes para o acionista constituir procura-
dor; extensao da obrigatoriedade do Conselh¢e de
Administracio e possibilidade de membro desse orgao
inteprar a Diretoria; disciplina e extensao do voto
multiplo; reguisito da residéncia dos membros dos.
orgdos de administragdo e faculdade de 2 pessoa ju-
ridica ser eleita diretor ou conselheiro; Umites de re-
muneracio dos dirigentes vinculados ac esquema de
garantia de atribuicio de dividendo obrigatorio e con-
ceituacio de seu dever de lealdade; arrolamento do
conteudo que integra o dever de informar do admi-
nistrador diante do acionista; nova sistematica que
caracteriza o funcionamento, a constituicdo e a com-
peténcia do Conselho Figcal, inovacbes na area do
instituto da correcao monetaria, a partir de sua insti-
tucionalizacAo no prdprio projeto de lel das socleda-
des andnimas; regulacdo das hipoteses em que o di-
reito de preferéncia - nao é assegurado ac antigo acio-
nista; inovacdes eonsagradas na area das demons-
tracoes financeiras; o discutidissimo e apalxonante
tema do dividendo obrigatério; a regéncia normativa
dos problemas da transformagido, incorporacio, fu-
sa0 e cisdo das sociedades e o das sociedades coli-
gadas; A explicitacao do regime das sociedades de eco-
nomia mista; a controvertida e sempre polémica ma-
téria referente a alienacio e aguisicio de controle de
empresas abertas; a formalizacao dos grupos de so-
ciedades e dos consorcios; finalmente e sobretudo, o
esforco normativo para estabelecer um sistema ade-
quado de equilibrio entre maiorias e minorias,

2. A vigente lel sobre sociedades andnimas € de
1940, Numa época em ¢ue a vertigem das transfor-
maghes faz com que 08 anos se contem pelos meses,
o peso de mais de trés décadas e meia carrega forca
secular. Sobretudo no ultimo decénio o Brasil vem
sendo palco de gigantescas mutacdes na area econd-
mico-social, com reflexos diretos e imediatos no setor
confiado a disciplina do Decreto-Lei n.® 2.627, de 26
de setembro de 1944,

Vivemos, de hd muite, a certeza de que 0 conteli-
do, isto é, a realidade econdmico-social disciplinada,
sobrepujou o continente, isto é, a lei diseiplinadora.

Nem mesmo as extragordinarias virtudes presentes
no Decreto-Lel n® 2.827, conseguiram evitar que se
acumulasse séria e insuportivel divida, resultante da
disparada dos fatos na frente das normas que os de-
vein reger,

E essa divida gue o projeto objetiva liguidar, ofe~
recendo ao Pais 0 instrumento legal de que neces-
sita para adequada discipling de setor vital, situade
na frente de comando da marcha em busca do de-
senvolvimento,

3. Cumpre apurar se, pela diretriz que perfilha
e pelos dispositivos de que se vale, 0 projeto se apre-
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senta titulado a realizacdo de objetive tao relevanie,
guanto indispensavel.

Algumas criticas tém vindo A lume para acusi-lo
@e servil ao modelo americano. Contudo, ao oferece-
rem sugestoes alternativas, optam por modeles de
outros paises.

Talvez se o projeto tivesse acolhido formula di-
versa, os criticos advogassem a hecessidade de. filia-

gdo ap sistema americano, dadas as extensas linhas

de similitude gue com ele nos identificam.

Em matéria desse porte, enfrentam custo elevado
os que fogem do realismo pragmatico.

Nao teria sentido repetir o pagamento do preco
supertado pelos que ji pereorreram o mesmo camii-
Bho.

Nossa experiéncia é pequena exatamente Dorque
agora € que nos situamos no estagio de Nac¢io em de-
genvolvimento.

E experiéncia nfo se improvisa, nem se cria nos
laboratorios fechados da previsao.

A orientacido seguida é a que melhor nos convém,

O projeto € conservador no sentido de gque man-
tém, aprimorando, tudo o que na lei vigente se revela
atuahzado

_ O projeto é revolucionirie porque inecorpora ins-
titutos novos, que estagios mais avancados de desen-
volvimento comprovaram uteis e necessarios.

Em que pese sua fidelidade ao principic de que
deve ser mudado o minimo que a tradicio consagroun
como o melhor, teve larga visio ao encampar, com as
adaptacdées recomendadas pelas peculiaridades de
nossa realidade, as maiores conguistas alcancadas pe-
los paises gue ja passaram por onde estamos cami-
wmhando.

Importante sublinhar que, em todas as passa-
gens, nao se afastou do fundamento filoséfico que
qualifiea nosso regime polifico-econimico.

Sobretudo no campo das grandes inovacbes, €
sempre mais permissivo do gue imperativo.

Rasga novos horizontes, situando-os eomo possi-
bilidade que a lei faculta ao empresario para oporiu-
na e prudente utilizacio.

Manteve-se imperativo nos topicos onde declara e
justifica a necessidade de instaurar procedimentos
Jndispensavels & viabilizacho do mercade de capitais.
Para a garantia de realizacio desses propodsitos, os
preceitos legais aparecem avalizados por sancoes efi-
cazes,

Ao encontro do ponto de equilibrio, desse tormen-
toso equilibrio dindmico e instivel entre maioria e
minoria, dedicam-se inimeros e cuidadosos preceifos
do projeto, segundo formulacdes gue lembram muito
4 técnica dos freios e contrapresos respensaveis pela
alma do eguilibrio do regime pohtlco norte-ameri-
eano.

As minorias sfo¢ assegurados direitos, que eom-
pdem os'deveres das majorias, a0 mesmo passo que 03
direitos destas formam os deveres daqguelas.

O abuso, tanto da maioria, quanto da minoria,
merece séria repressiao.

O projeto exibe esmerada sistematizacfo. 0 regi-
me de vasos comunieantes, que interliga os preeceitos
enderecados ao mesmo objetivo, 0 mecanismo de ro-
das dentadas gque assegura uniformidade e simulta-
neidade de movimentos a dispositivos que se casam

. para solucio de problemas ynaiores, e a seguranga

com gque foram homogeneizadas as parcelas desting-
das a totalizar na soma, asseguram a sinergia que
lhe garante operaclonahdade

4. Nio faz mal confessar que o5 primeiros estu-
dos colocaram-nos em séria divergéncia com relacigp
a aigumas das principais inovacdes.

Impressionavam, mas, nio nos conveneiam ss
razdes invocadas para justificar a exclusio do direite
de voto da acfio ao portador e para legitimar a acio
sem valor nominal e a escritural. Estranhavamos al-
gumas incursdes mais desenvoltas em areas das com-
panhias fechadas, onde nos parecia melhor o slstema
da permlss1v1dade

Contude, ¢ aprofundamento do exame da maté-
ria, sobretudo a conversa viva e direta com os ilus-
trados juristas que respondem pela autoria do proje-
to, levaram-nos a significativa mudanga, gue gualifi-
camos de evolucgéo.

Nio ha como negar gue as agbes ao portador ca-
minham pelo plano inclinado que leva a extincao.

Alarmam os fatores que se alinham pa:. atestar
a inseguranca desse fipo de papel, onde, ao lado da
perda, surgem os terriveis processos de falsificacio.
Basta lembrar o caso recente das acdes da Vale de
Rio Doce, gue, falsificadas, foram negociadas através
da Bolsa de Valores de Sdo Paulo, a qual, para ga-
rantia dos investidores, assumiu o Gnus financeiro
ecorrespondente,

Enguanto jsso, a acio endossiavel, sobretudo por
endosso em branco, ostenta todas as qualidades gue &
permite substituir a aciio ao portador, sem as des-
virtudes gue condenam esta.

Embora o mecanismo da declaracio de bens sem-
pre constitua meio capaz de revelar a propriedade
das acoes, do modo a identificar o acionista eontro-
lador, ressalta evidente que o afastamento da acgio
ao portador garante mais Jmedxatxdade e agilidade
para realizacdo desse objetivo.

O problema da acio escritural deve ser entendi-
do a partir do principio de que se trata de uma fa-
culdade, cercada de cuidados especiais se e gquanda
adotada, num mundo em que tudo se torna cada vez
mais escritural,

O registro substitui o papel.

Ja é assim em muitas coisas relacionadas a va-
lores, tao ou mais importantes do que a acaoe.

A partir do velho e sempre novo deposito banea-
rio, certificado por 1s.m;ament9s em conta-corrente,
hoje sob controle da computacio.

As operacdes de compra e venda de letras de
eimbio vao se transformando num simples processe
de registro escritural.

Esse o caminho inexorivel da evolucio.

As acdes sem valor nominal, a par do objetivo de
eduecar o mercado, alertando-o contra a ilusio do
nominalismo, de modo a deixar patente que o termi-~
metro apenas registra, mas, ndoc faz a temperatura,
é mails um instrumento colocado & disposicio do em-
presario para, na medida que lhe seja oportuno e
conveniente, utiliza-lo em beneficio da realizacio do
empresamento econdmico.

Urge enfatizar a sabedoria do projeto gquando am-
plia, 0 horizonfe das faculdades que endereca a¢ em-
presirio. Correndo o risco do negocio, dispondo-se
sempre a enfrentar as vicissitudes do empresamento
de atividades, especialmente numa époea ende o lucre
é malis condenado do que compreendido, embora tu-

- dos saibam gue nele reside a alma do sistema econd-
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mico, impde-se dotar o homem, que & o centro de gra~
yvitacdo da economia, de meios e modos eficientes e
eficazes a realizacic de seus empreendimentos.

5, O exame do 7rojeto ha que ser feito sob a
luz do principio da coeréncia.

Nio é aceitavel o procedimento que da com 2 es-
‘guerda e tfoma com a direita.

Defendemos a orientacadc que consagra a formu-
la do maximo de liberdade, o que pressupde o minimo
de intervencao,

: Sempre gque possivel, deve ser reservada ao inves-
tidor a decisao sobre a melhor alternativa, dentre as
permitidas.

Todos reconhecemos que ha limites, a que corres-
pondem pardmetros, ¢condicionando a livre iniciativa.

O que nao se nos afigura correto é jogar com a
intervencdo do Estado, rechacando-a ou reclaman-
do-a segundo a conveniéneia de interesses episodicos,
mais de pessoas ou de grupos do que da coletividade.

Dai nossa tendéncia a nao acolher emendas ou

‘sugestdes que visam a transferir o regime de liberda- -

de, outorgado ao estatuto ou aos acionistas, para o
sistema da submissio 3 diretriz imperativa estabele-
cida pela lei.

. 6. O projeto, conforme salientamos, vem ocupan-
do o centro das atencdes da opinido phblica neste G-
timo biénio.

O Governo inicialmente e, a seguir, a Camara dos
Deputados escancararam suas portas para a discussio
do assunto, nio s6 na posicido passiva de receber sti-
gestoes, mas. também, na ativa de provoear o debate
€ solicitar criticas e colaboracdes.

E evidente que ai, mais do que em qualguer outre
gsistema. surge a necessidade de aplicar a parabola
‘tnuitos serio os enviados, poucos o5 escolhidos”.

O Governo tem orientacio politico-filoséfica,
dentro da qual se abre o estuario da diretriz pragma-
tica, por onde se estende o leito que limita e delimita
o curso dos prineipios e das definicdes, que condicio~
nam a aceitacio de emendas.

Hi muitas sugestdes que seriam validas caso nio
expressassem oposigdo & diretriz filoséfica a que o
projeto se mantém submisso.

De nossa parte, reeditamos o procediments ja
adotado pelo Governo quando da discussio do ante-
projeto,

Dedfeamos a melhor atenciio a todas as sugestdes

que nos foram encaminhadas por entidades de classe,”

empresarios, juristas e téenicos,

Recebemos e ouvimos todos o0s que nos procura-
ram, estabelecendo a discussio, de que nasce a luz.

7. Apesar da limitagdo resuliante da exigiildade
de prazo, fizemos, em termos sinbtéticos, a analise das
sugestdes recebidas, transformando em emendas 8s
que mereceram Nossa aprovacio,

8. Associacdo Comercial do Rio de Janeiro — O
trabalho contém varias sugestdes, todas amplamen-
te justificadas. Em que pese se tratar de estude que
honra as tradicoes da prestigiosa entidade, nio pode-
mos aproveita-lo porque abre dissidéncia com pontos
basicos da estrutura do projeto, este visualizado den-
tro do arcabouco da orientacidc politico-econdmica
estabelecida pelo Governo.

A ecoloeacio do projeto com referéncia s compa-
nhias fechadas é correta, 2 Iuz do principio da nae
intervencio, em resultade do qual pode e deve preva-
lecer a liberdade de iniciativa e de decisido.

Também nio ha per que aceitar o restabelecimen-
to do voto das acdes ac portador, embora boas razoes
militem nesse sentide.

O orientacdo do projete, conforme j4 assinalamos,
€ a melhor.

Ao invés de eliminar esse instituto de um 86 golpe,
o projeto cobre a primeira etapa, através da supres-
540 do direito de voto. :

A formula proposta, que consiste em acréscimo de
urn parigrafo ao art, 205, para permitir que os divi-
dendos sejam pagos nas acdes endossavels, mediante
simples ecarimbo de quitacio da companhia emissora,
nao pode ser acolhida porque, no fundo e em essén-
cia, transformaria a ehdossivel em ac¢io ao portador.

A norma contida no § 3.2 do art, 202 é de maior
importancia, expressahdo a politica de nac interven-
¢iio da lei nas companhias fechadas, em tudo aquilo
que & possivel deixar ap estatuto ou a soberania da
livre decisio da assembléia.

Parece-nos razoivel que, por deliberacio unini-
me, possa haver distribuicio de dividendo inferior ao
obrigatorio. Logo, inexiste fundamento para suprimir
o c}ispositivo, conforme propde a Associagio Comer-
eial.

A sugestdo apresentada ao art. 163, § 3.2, a res-
petto da presenca dos membros do Conselho Fiscal ja
foi atendida por emenda aprovada na Camara,

Emhora nos parega judiciosa a crifica sobre a ins-
titucionalizacio do processo inflacionario mediante &
incorporacio, & lel das sociedades andnimas, de nor-
mag permanentes, sobre corregiio monetaria, a gran-
de verdade é que o equacionamento da férmula atra-
vés de lei especial em pouco ou pada alteraria o mé-
rito da gquestio.

Se e quando vencido o terriyel mal, os preceitos
dedicados & correcdo tornar-se-ao neufros, sem vic-
tude operante.

Atento a gue a correclio é anual, ndo vemos fun-
damento maior capaz de legitimar a capitalizacio
trienalmente, conforme sugerido.

A formula que propugna a eliminacdo, do art.
177, § 2., da obrigatoriedade dos registros auxiliares,
defendendo a encantadora tese de que o regime iri-
butario deve ser baseado unicamente na escrituracio
contabil, configura o ideal que todos devemos perse-
guir, no sentido de torni-lo realidade o quanto antes.

Contudo, ainda néo estamos preparados para isso
em termos de administracao fazendaria e somente
essa razao nos obriga a dizer ndo a uma tese que te-
mos defendido e que continuaremos a defender para
futura adoc¢io.

A maodificacio enderecada ao item III, do art. 183,
nio se faz necessaria, dado que o projeto ja contem-
pla, no mesmo preceito, conjugado a ouiros, o que &
Associacido deseja. :

Finalmente, a coincicléncia do exercicio social da
subsidiaria integral com a de sua acionista afigura-
se-nos dado menos relevante diante do que o projeto
delas ja exige,

9. Confederacido Nacional da Indiséria — A pri-
meira sugestdo, objetivando eliminar do eaput do art.
152 as expressdes finais “e o valor dos seus servicos
no metcado”, j4 fol apresentada na Camara e apos
largas discussdes foi rejeitada.

As razdes invocadas ma justificacho nao bastam
& conviccio de que seria displicente o valor dadguela
cliusula final. Pelo .contrario, a evolucio de nosse
metcado de trabalho, onde g chamado Executivo vai
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ganhando erescente prestigio, aconselha sua perma-
néncia no conjunto dos critérios que, em conjuncao,
objetivam estabelecer o salaric justo para o adminis-
trador,

A segunda sugestio ja fol atendida por emenda
aprovada na Camara, incluida como § 6.° do art. 176
do projeto. O limite de capital para & dispensa nos
parece absolutamente razoavel, sobretudo porque se
trata de excecdo i regra do salutar principio de pu-
blicidade.

A ultima sugestdo da CNI visa a substituir os
eritérios estabelecidos no art. 162 do projeto para no-
meacio de membre do Conselho Fiscal, Ao invés de
se exipir que seja diplomado em curso de hivel uni-
versitario ou que tenha exercido, por prazo minimo
de 3 anos, cargo de administrader de empresa, a su-
gestdo pretende apenas o requisito de reconhecida
competéncia e idoneidade.

O Conselho Fiscal recepeu tratamento novo e
realista, nara o fim de lhe permitir o hom cumpri-
mento da missio que lhe foi confiada, sendo certo
que o pretendido pela sugestio ja consta do projeto
(art. 162, in fine e seu § 1.0},

10. Conselho Federal de Coniabilidade, Instituto
dos Auditores Independentes do Brasil, Federacio dos
Contahilistas de Fstado de Sio Paule, Sindicafos dos
Contabilistas de Sao Paulo e do Rio de Janeiro e As-
sociacdes dos Contabilistas dp Brasil, dos Contadores
do Brasil e dos Peritos Judiciais do Estado de Sas
Paulo — Com base no fato de gue a lei atual (art.
136, § 2.9 declara taxativamente gue os balancos e
demais pecas contabels devem ser assinados por con-
tabilistas habilitados, as entidades relacionadas rei-
vindicam o mesmo tratamento per parte do projeto.

Embora a auséncia da norma no projeto nao re-
presente gualquer restricdo & prerrogativa do conta-
bilista ji gue ela resulta de lei especial — no caso
0 Decreto-lei n0 9.295, de 1346 — o alarme que ad-
velo da lacuna, colocando a laboriosa classe em regi-
me de intrangililidade, justifica que o preceito seja
restabelecido.

Contudo, procuramos resolver, também, através
de uma sé emenda, outro problema — este grave —
relacionado a nomenclatura utilizada pelo projeto —
“demonstragoes financeiras” -— ao inves de “demeons-
tracdes contabeis”.

Embora claro e manifesto que as “demonstracoes
financeiras” englobam Unica e exclusivamente pecas
contabeis, o fato de no Decreto-lei n.° 9.295/46 nfo
haver referéncia direta aguelas poderia ensejar da-
vidas e controvérsias capazes de instaurar dificulda-
des nas linhas demarcatorias dos limites entre as
prerrogativas de profissionais vizinhos.

A redacho que adotamos na emenda resolve, si-
multaneamente e segundgc a melhor logica, os dois
prablemas.,

Argumentando que o projeto traz profundas alte-
ragdes na darea das demonstraqoes f1nance1ras 0
IAIB pleiteia que a execucic das mesmas S0 ocoIra A
partir de 1.° de janeiro de 1978. A argiiicAo nos con-
vence & para atendé-la elaboramos emenda.

11. Leojas Americanas — As duas sugestoes apre-
sentadas mereceram nossa acolhida.

A primeira visa a estabelecer o prazo de um ano
para vigéncia do preceito gue retira da acldo ao por-
tfador o direito de voto.

% o minimo gue a prudéncia aconselha porque,
sobretudo nas empresas com o capithl mais democra-
tizado, ha moita coisa a fazer para acertar o sistema
resultante da inovacdo.

O projeto, no § 5.2 do art. 295, estipula que “o
disposto no art. 199 ndo se aplica as reservas consti-
tuidas e aos lueros acumulados em balances levan-
tados antes de 1.° de janeiro de 1976",

O objetivo do legislador foi nfo permitir a re-
troatividade da lei sobre balan¢os ja encerrados.

Entretanto, a férmula nae abrange todas as si-
tnagbes, porque em grande numero de empresas o
exercicio social nao coincide com o ano eivil

A integral observancia do principio da nio-re-
troatividade impde gue, naguele preceito, seja subs-
titnido o ano 1976 por 1977.

BEssas as razdes gue j\_lstiﬁcam nossa emenda,
aceitando a segunda sugestio daquela empresa. -

12, Fundicio Tupy — As sugestfes dessa em-
presa nos foram remetidas pelo nobre Senador Otair
Becker.

A primeira pretende elevar, de 10% para 20%,
percentagem de acionistas necessdria para pedir o
funeionamente da Conseiho Fiscal nas sociedades em
qile o mesmo néaog for orgdo permanente,

Embora tanto 10%, quanfo 209% representem in-
dices nio libertos de um minimo de arbitrio, a gran-
de verdade é gue, & luz do principio que informa uma
das ambicbes maiores do projeto — a protecho das
minerias — 0 primeiro se apresenta mais credencia-
do ao bom cumprimento do objetivo zlmejada.

Na hipdtese, ndo podemos nos deixar levar pelos
temores de que, a.dqumndo tal percentagem de acoes,
o concerrente poderia inpressar no 6rgho que detém
poderes para penetrar o segredo da empresa.

A prevalecer ¢ argumento, indimeros outros pre-
ceitos teriam gue ser reformulados, especialmente o
relaclonado & constituicio do Conselho Administra-
tive (art. 141),

_ De outro tado, urge nio esquecer as graves san-
coes previstas, inclusive contra o abuso da minoria
(art. 115).

A segunda sugestdo tem por fim alterar a reda-
cio do § 1° do art. 163, invertendo a posicido do de-
ver imposto aos orgios de admmlstra(;ao que, ao In~-
vég de remeterem, deve colocar a disposicio dos mem-
bros do Conselho Fiscal os documentos que especi-
fica. :

A colocagio € correta e atende ao principio de
gue o documentario da empresa deve ser examinado
em sua sede.

Transformamas & sugestio em emenda do Rela-
for.

Nio nos convencem as razoes invocadas para
pleitear a supressdo do § 2.° e para dar nova redacio
20s §§ 3.2 e 4° do art. 163, porque o Conseiho deve
ter meios para realizar seus fins e suas obrigacdes
precisam ser rigorosamente definidas.

Os fundamentos invoeados para restabelecer a
redacio originiria dada ao paragrafo unico do art.
15, gue fixava em dois tergos o Himite mdximo das
agdes preferenciajs, reduzida para 50% mna Camara,
convenceram-nos sobretudo aquele vinculado & ga-
rantia de controle acionirio pelo empresarie nacio-
nal gue deseja ou preecisa dar participagdo ao capital
estrangeiro.

Trata-se de instrumento que garante maior fle-

xibilidade & empresa na busca de recursos, sem he-
cessidade de modificagio do controle dirigente.

A 1ltima sugestio, que objetiva alterar o sistema
de remuncracac dos administradores {(art. 152), em-
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bora escudada em justificacio ponderavel, ndo pode
ser aceita porque; de um lado, introduz elementos
que complicam demais o calculo, segundo uma escala
arbitraria de distin¢io de portes de empresa e, de
outro, retira uma das formas malis vigorosas de san-
¢ao de principio basico que o projeto adota, relativa-
mente 4 distribuicho de dividendos.

13. Gerhard Haentechel -—— Esse ilustre estudioso,
que tem abordado o problema do acionista minorita-
rio, sobretudo em trabalhos publicados no Jornal de
Brasil e no Estado de S. Pawnle, trouxe-nos diversas
sugestdes, que corporificam suas idéias sobre a me-
-lhor forma de tornar completa e eficaz a defesa do
pequeno investidor,

O projeto tem como uma de suas finalidades es-
-senciais a garantia de direitos dos minoritarios, dedi-
cando a esse propdsitc uma significativa parte de
suas normas. Entretanto, leva em consideracio que,
pars viabilizar a empresa, hi que existir equilibrio
entre esses dols importantes pdélos — maloria e mi-
noria.

Atento a gue o direito de um cessa e se trans-
forma em dever onde come¢a o direito de outro, o
projeto arma um paralelogramo de forcas de louvé-
vel cautela,

As sugestdes do eminente estudioso talvez pos-
sam e até devam transformar-se em lei num estagio
futuro, depois que, cumprida a formula do projeto,
tenhamos conguistado experiéneia gue nos permlta
decidir sobre a oportunidade de nove e considerivel
avanco,

Nesta, mais do que em qualquer outra matéria,

impde-se ter presente que a “natureza naoc da saltos”.

14. Associacao Brasileira de Bancos de Desen-

volvimento — As duas sueestdes apresentadas mere- .

ceram acolhida e constam de emendas aos §§ 1.2 e 2°
do art. 237, em cujas justificacdes declinamos os fun-
damentos que as legitimam,

15. Associacio Brasileira das Sociedades de Ca-
pital Aberto — A sugestio gue nos encaminhou a di-
namica entidade objetiva 2 supressic dos arts. 276 e
277 do projeto, salientando que o sistema “representa,
indiscutivelmente, uma restricio na negociabilidade
das acdes representativas do controle acionario, além
de se constituir um entrave ao desenvolvimento da
empresa”,

Prosseguindo, sallenta a ABRASCA: *“Trata-se de
uma restricio, porque se o vendedor e o comprador
das agdes do controle acionario interessaram-se ape-
nas por suas ac¢hes, nfio se lhes pede impor, sem que
isso represente uma indevida infervencado nos negi-
cios privados, a proibicdo de venda ou a obrigagio
de comprar as demals acdes. Admite-se a intervencio
estatal no dominic dos contratos, ‘ho gue diga res-
peito & fixacdo de precos, tas nfio se admite que
essa mesma intervengdo possa constranger uma das
partes & aquisicdo daquilo que ela nfo gueira com-
prar, Por ocutro lado, guem pratica ¢ ato licito de
compra e venda de acdes nfo estd sujeito ac paga-
mento de qualquer outra prestacio a ndo ser a do
prego, ndo encontrando justificativa alpuma, quer ju-
ridiea, quer econdraica, que o adquirente pague uma
1nden1za.gao por aquilo que nio estd comprando.

Se o projeto atribuj responsabilidades ao acionis-
ta controlador é porque reconhece, no controle, valor
pelo menos correspondente aquelas responsabilidades.
Entretanto, se o controle, pelo disposto nos arts. 276
e 277, se iguala 43 acdes minoritarias, resulta clare
que as responsabilidades do controlador deveriam
cair, para assegurar efetividade ao pnncxpm mate-
mitico de gque duas quantidades iguais a uma tercei-
ra sdo iguais entre si.

Um dos objetivos malores do projeto é facilitar
a abertura ao capital e, quando isso ja ocorrer, as-
segurar sua continuidade. A férmula consagrada noes
arts. 276 e 277 impde, praticamente, o fechamento da
empresa aberta, porque obrigs a conecentracio do ca-
pital nas maos do adqguirente,

A conta dessas razbes € das mventanadas ha jus-
tificacio da Emendz n.? 17, que trazemos a consi-
deracio deste Orgho Técnito, propomos a supressio
dos citados dispositives.

16. Federacio do Comércie do Estado do Parani
— a operosa entidade, com lastro em trabalho do
eminente comercialista, Prof. Rubens Regquifio, nos
encaminhou diversas sugestoes.

A exceléncia dessa colaboracio pode ger atesta=
da pelo fato de algumas das mais importantes ja te-
rem sido aceitas pela CAmara dos Deputados, apre-
sentando-se incorporadas ao texto da redacio final
encaminhada a esta Casa do Congresso.

Outras sugestdes mereceram, com peéquenas alte-
raches ou segundo alternativas, 0 nosso apoio, con-
substanciado em emendas que estamos submetendo .
& esta Comissao,

Ha outros aspectos que, relacionados ao sentido
e_ao alcance de determinados preceitos do projeto,
nio foram acolhidos porque, apbs andlise detida e
cuidadosa dos textos, prinmpalmente as argiiicdes da
Federacio, chegamos a conclusio de que nao ha ne-
cessidade do ajuste redacional ou terminolbgico pro-
posto

O depoimento da entidade sobre os topicos do
projeto sujeitos a aparente controvérsia fol de ex-
trema valiz para estudo que resultou na elaboragiao
deste relatério.

De todas as sugestdes, 2 mais importante se refe-
re a adocao, para as companhias abertas, do sistema
de intervencdo e liquidacao extra]udwlal previsto na
Lei n.° 6.024, de 1974,

O Prof. Requifo, em seu Curso de Direito Fali-
mentar, 2.2 vol, IV-Parte, Intervencio e Liquidagao
Extrajudicial, escreve:

“Amplia-se, corn efeito, cada vez mais a subs-
titnicio da faléncia e das concordatas pelo sistema
da Intervencio e da Ligquidac¢io Extrajudicial das di-
versas empresas gue hoje atuam no mercado como
instrumentos ou reflexos da intervencdo econdmica
do Estado. Sua exlensdo a ouiras empresas se nos
apresenta incoercivel. Logo abrangera, estamos cer-
tos, as socledades andnimas de capital aberto, pela
soma de interesses privados e pubhcos gque contém
em seu bojo”.

A opiniao do eminente Jurista tem feito carreira,
ja tendo obtido bhoa reeeptividade por parte do Mi-
nistro Mario Simonsen que, a4 vista de representacio
da Federacio do Comeércio de Sfo Paulo em defesa
dessa tese, proclamon ser de conveniéncia a prepara-
cio de lei nesse sentido.

O Globo de 6 de maio de 1676 publica o resultado
da mesa-redonda, realizada com varios juristas, to-
talmente favoravel & adocho do procedimento.

Ja existe opinido publica, sobretudo nos sebores
juridicos e especializados, no sentide de instauracfo
do sistema.

Aderimos a essa corrente.

J4 sdo chegados os tempos de abandonar o tor-
mentoso processo falimentar, substituinde por siste-
ma mais rapido, enérgico e menos dispendioso.
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O que nio nos parece possivel é institucionaliza-
lo através de simples emenda ao projeto de lei das
sociedades andnimas.

Por sua importancia, delicadeza e estatura me-
rece e reclama lei especial

Essa a anica razio por que, sendo favoravel 3 su-
gestdo, ndo podemos acolhe-la.

i7. Bolsa de Valores de Sio Paulo — A presti-
giosa entidade encaminhou-nos trabalho da maior
expressio, abordando dois aspectos: restabelecimento
do direito de vote para as acdes ao portador e nova
disciplina para alienacio do controle de companhia
aberta.

Para alcancar tais objetivos sugere a supressiéo
dos darts. 112; 255 e os §§ 1.° e 2.° do art. 276 e ofe-
Tece nova redacdo para o art. 254,

Em gue pese o brithantismo com gue as teses sdo
detendidas, apesar dos vigorosos argumentos inve-
eados, ndo nos convencemos de que seja essa a me-
lhor alternmativa. .

Qs dois problemas ji foram por nés abordades
especialmente 0 segundo, quando da analise da su-
gestio da ABRASCA e através da justificacae da
emenda do relator n° 17.

18. Projeto de Lei do Senado n.* 162, de 1976 —
A proposicio, de autoria do nobre Senador Vasconee-
los Torres, passou a tramitar conjuntamente com o
Projeto de Lei da Camara n.° 74, de 1976, por forca
de ter sido aprovado ¢ Reguerimento n.® 508, de 1976,
Ge iniciativa do ilustre Senador Gustave Capanema.

A partir de antiga tese de Gouveia Vieira, pre-
tende assegurar aos empregados o direito de prefe-
réncia para subscrever 20% dos aumentos de capital
realizados pela sociedade andnima empregadora.

Através dessa formula, a que procura dar exe-
cutoriedade a0 longo dos preceitos que compdem o
projeto, pretende integrar o trabalhador na empresa
a que presta seu eonecurso, do que resultaria, inclusi-
ve, uma alternativa para resolver o tormentoso pro-
blema de participacdo nos lucros.

Nio hi diavida de gue a idéia carrega muita neo-
breza.

Contudo, além de nido convencer sobre a viabili-
dade para atingir seu escopo, utiliza melo que desfi-
guraria instituto técnico-juridico de personalidade
definida e consagraga para garantir direito vinculado
.a direito preexistente.

Se a acdo é negociavel em Bolsa e sua cotagdo
estiver acima do valor nominal, a preferéncia pode,
- inelusive, ser negociada, eis que representa valor de
realizacdo imediata. Na hip6iese oposta, estando a
cotacdo abaixo do valor nominal, a preferéncia ja-
mais seria utilizada porque melhor negocic consisti-
ria em comprar no pregao.

De outro lado, embora a preferéncia resulte da
melhor logica no sentido de fazer justica a quem ja
participa do capital aplicado no risco do negéelo, a
tendéncia, presente na legislacio de outros poves, é
no sentido de elimina-la,

Urge também lembrar que cada vez se torna mais
habityal a exigéncla de agio na subscricio de au-
mento de capital nas empresas em boa situacdo pa-
{rimonial.

Dos fundamentos expostos e ga circunstineia de
opinarmeos pela aprovagao do Projeto de Lei da Cé-
mara n.° 74, de 1976, onde a preferéncia estd consa-
grada em sua expressao de direito vinculado 4 eondi-
cao de acionista, resulta prejudicado o Projeto de Lei

do Senado n.® 162, de 1976, impondo-se, consegiiente-
mente, sug rejeicfo. .

19, Sugestdes dos Senhores Senadores — A se-
guir, examinaremos as sugestoes gue, sob a forma de
emendas, nos encaminharam os ilustres Colegas.

Embora as tenha recebido, regimentalmente, co-
mo sugestdes, na apreciacio utilizaremos a mesma
técnica aplicada 4s emendas.

SUGESTOES N.os 1 a 4,
do Senador Virgilio Tavora

Propdem alteracoes aos arts. 15, 111, 137 e 173 do
projeto, visando a ressalvar a legislacio especial sobre
incentivos fiscais para o Nordeste e Amazdnia.

Parecer

Em termos estritamente juridicos nfo seria ne-
cessario o procedimento, eis gue, é pacifico e tran-
giiilo que a lei geral nio revoga a especial.

Contudo, como prever é melhor do que prover
e atento a que nem todos 05 que executam as leis
estio familiarizados com a técnica juridica, bem
como levando-se em conta a importincia da maté-
ria, deliberamos aceitar as sugestdes, englobando-a
em uma Unica emenda, de n.¢ 28, com redacéo abran-
gente,

SUGESTOES Nos 1 e 2

do Senador Arnon de Mello

Suprima-se o § 4.2 do art. 202 e dé-se a0 § 3.2 do
art. 143 a seguinte redacao:

§ 32 Os acionistas que representam, no
minimo, vinte por cento do capita! social com
direito a voto, esteja ou nap previsto no esta-
tuto, ¢ sem prejuizo de maijor representaciio
que resulte do estatuto ou de acordo de acio-
nistas, terio sempre direito de designar, um
membro da Diretoria. Se esta for constituida de
mais de cinco membros, a representacio da
minoria sera proporcional ao capital gue subs-
creven.”

Parecer

J4 salientamos gue o mecanismo de protecio das
minorias, um dos objetivos basicos do projeto, esta
bem concebido e cuidadosamente definido, sobretudo
dentro do conjunto onde se realiza o confronio com
os direitos e deveres da malioria, de modo a assegurar
0 equilibrio do sistema.

A experiéncia resultante da aplicacio da nova
lei é que podera nos dizer, em termos prudentes, so-
bre eventuais necessidades de avan¢ns ou recuos do
lado mineritario ou majoritario.

Como ponto de partida, o projete ja contém o
maximo.
E preciso sublinhar que a sugestfio visa a esten-

der a minoria o direito de eleger um membro da
Diretoria.

No sistema do projete, a minoria tem esse direito
em relacido ao Conselho de Administragio — que é
um orgio colegiado, que decide por maioria,

Seria, entretanto, totalmente prejudicial & em-
presa — cuja sobrevivéncia € do interesse Social,
pelos empregos que cria, e pelas funcoes que desem-
penha na economia — fosse ela destruida por dis-
cordancia entre os Diretores incumbidos de executar
uma politica que ¢ Conselho de Administracao apro-
vou.
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Dai porgue sempre Se entendeu, em administra-
cdo, que decidir pode ser func@o de muitos, mas
executar deve ser de um 86, vale dizer de uma orga-
nizacio hierarguica integra.

Asim, pode ser altamente danoso & empresa man-
ter Diretores eleitos por dissidentes, sobretudo quan-
do ja estarfo eles representados no Conselho de
Administracao, que toma as deliberacdes.

Finalmente, no sistema do projeto, o Conselho
pode nomear e destituir os Diretores: — como fazer
com 08 eleitos pels minoria?

Dadas as razdes expostas — pela rejeicio.

SUGESTOES Nos 3 e 4
do Senador Arnon de Mello

Suprima-se o § 6.° do art. 133 e dé-se ao art. 296
a seguinte redacdo:

“Art. 298. A companhia fechada que tiver
menoes de vinte sclonistas, cujo estatuto deter-
minar que todas as acles serdp nominativas,
nio conversivels em outras formas, & cujo pa-
triménio liquide for inferior ao valor nominal
de dez mil Obrigacdes Reajustivels do Tesou-
ro Nacional, poders:”

Parecer

O problema relacionado & publicacio dos atos
das sociedades andnimas estd resolvido, a contento,
através da Emenda n.? 19, que slaboramos com o
objetivo de atender a todas as sugestbes recebidas
versando essy matéria,

SUGESTAO N° 1
do Senador Henrigue de La Rocgue
Dé-ge a seguinte redacio ao art. 265 e ao ineiso
III do art. 271:

“Art. 265, A sociedade controladora e suas
controladas, bem como as sociedades controla-

das por um mesmo acionista controlador (art..

116) podem constituir, nos termos deste Capi-
tulo, grupo de socledades, mediante convencio
pela qual se obriguem a combinar recursas ou
esforgos para a realizago dos respectivos obje-
tos, ou a participar de atividades ou empreen-
dimentos comuns.

§ 1° O comando do grupo sera exercido
pela sociedade controladora ou, se for o easo,
pelo aclonista controlador, qué o exercera atra-
vés de uma das sociedades sob seu controle, por
ele livremente indicada.

§ 22 A sociedade de comando do grupo
hem como o acionista controlador devem ser
brasileiros, e exercer, direta ou indiretamente,
a de modo permanente, o controle das socieda-
des filiadas, como titular de direitos de sdcio
ou acionista, ou mediante acordo com outros
s0cios ou acionistas.

§ 3.2 A participacio reciproca das socie-
g‘i\des do grupo obedeceri ao disposto no art.
47

“Art. 271 e

IIT — declaracdo autenticada do ntmero
das acbes ou cotas de gue a entidade de co-
mando e as sociedades integrantes do grupeo
540 titulares em cada sociedade filiada, ou
exemplar do Iinstrumento de vmculacan de
acionistas que a estes assegura o controle de

sociedade f:liada uer por acordo de voto, quer
mediante controle comum {art. 116).”

‘Parecer

A Emenda do ilustre Senador Henrique de La Roc-
que visa & permitir .que a formacdo do Grupo de
sociedades possa fazer-se nio apenas com a “‘socie-
dade de comando” (como prevé o projeto), mas tam-
bém com o “acionista (aontrolador” pessoa fisica.

A justificacdo apresentada evidencia o perfeito
entendimento do que seja a nova figura do “Grupo
Societario”, mas chega a uma conclusio gue nio
procede.

Com efeito, em Se tratando de “grupo de socie-
dades” ou seja, uma sociedade de sociedades, a in-
clusiio de uma pessoa fisica no Grupo, por definicdo,
é esdrixula — mesmo admitido, como propde a
Emenda, que o controlador 1nd1que a sociedade que
exercera 0 comando. .

Por outre lado, a perenidade da vida societéria,
e do grupamento que o projeto pretende regular, é
incompativel com a precariedade da vida humana, e,
sobretudo, com a figura do acionista controlador, do
qual se exige esteja efetlvamente com o comando
(art. 116, alinea h).

Também o direito estrangeiro (vide a legislacio
alema de 1965, precursora no assunto) limitou o
grupamento-a sociedades.

E, finalmente, serd facil e mais operacional que o
controlador cologue 0 controle, que exerce, numa S0-
ciedade -~ 0 que atende aos objetivos visados pela
Emenda.

Por todos esses motivos, — pela rejeicfo.

SUGESTAQ N° 1
do Senador Paulo Guerra
Dé-se ao art, 1% a seguinte redacao:

“Art. 1.2 A companhia ou sociedade .and-
nima terd ¢ capital dividido em ac¢des, e a res-
ponsabilidade dos sdcios ou acionistas serd li-
mitada & expressio monetaria do valor de
emissio de cada uma das acdes, cessando com
a sua integraliza¢io.”

Farecer

A matéria ja foi longamente discutida na Ca-
mara dos Deputados, resultando o entendimento pa-
cifico de que a foérmula utilizada no art. 1° do
projeto € a correta e que leva a vantagem de corfi-
gurar a melhor tradicao brasileira,

A expressido pretendida pela sugestio — “expres-
sdo monetaria do valor” — presta-se a confusio com
valor decorrente da atualizacdo monetdria, consagra-
da no Brasil para sighifirar o valor corrigido em fun-
¢io dos indices inflacionarios.

SUGESTAO N.° 2
do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redacio ao art. 1.°:

“Art. 12 A companhia ou sociedade and-
nima terd o capital subscritc em acdes e a
responsabilidade dos socios ou acionistas serd
limitada & integralizacdo das acdes adquiridas.”

Parecer

Também pretende alterar a redacido do art. 19,
utilizando formula simplificada.

-
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Embora correta a explicacio de que aquisicio €
género, a divida prevalece na area relacionada a
subscricio, que em diversas situacbes ndo pode ser
conziderada espécie de aguisicdo, Basta analisar as
inumeras hipoteses possiveis.

Diante digso ¢ atente a que a redacio do art, 19
do projeto continua nossa tradicdo, ficames com esta,
SUGESTAO N° 3
do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redagio ao art. 3.9, § 6.°;

“§ 6° Os avaliadores e o subscritor res-
ponderdo perante a companhia, os acionistas
® terceiros pelos danos gue lhes causarem por
culpa ou dolo na avaliacdo dos bens, sem pre-
juizo da responsabilidade penal em gue tenham
incorrido. No caso de bens em condominlo a
responsabiildade dos subscritores é solidiria.”

Parecer

A férmula adotada pelo § 6.2 do art. 8°, do pro-
jeto € a correta sob 0 ponto de vista juridico, em que,
o0s avaliadores e o subseritor respondem perante a
companhia e ests € que responde peranie os acionis-
tas e terceiros. Al uma das vantagens e efeitos da
personalidade juridica.

SUGESTAQ No 4
do Senadar Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redacéio ao art. 10:

“Art. 10. A responsabilidade ecivil dos
subscritores ou acionistas cujas entradas nifo
constituirem em dinheiro serd jdéntica & do
vencedor.”

Parecer

Apesar de correta a tese exposta na justificacgio,
porque, realmente, dinheiro ¢ um bem, nio vemos
qualquer vantagem em alterar a linguagem do proieto
para adotid-la.

Como aconselham os hermeneutas, deve se evitar
a mudanca, na lei, de expressoes tradicionais gue vém
eumprindo, & contento, a missio gue lhes fol con-
fiaga. ’

SUGESTAO N° 5
do Senadar Paule Guerra

Ao art. 24, § 20

Em lugar ds

“mandatario”

Leia-se:

“procurador”

Parecet

Entendemos que i redacdo do projeto estid cor-
reta, porque mandalo é o contrato e procuracdo é
insttumento. £ a férmula do Codige Civil, arraigada
em hossas tradigées juridica e cemercial,

A lei deve evitar o perigo da sedugdo polémica.
SUGESTAQ N° 6
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 32, § 1.9, a
~ Em lugar de
“mandatario”
Leia-se:
“procurader™

Pareeer

Prejudicado, em funcio de ndo termos aceitado
a4 Sugestac n.° 5

SUGESTAQ N° 7
do Senador Paulo Guerra

Suprima-se 0s arts. 34 e 35, e de tudo quanto no
Proieto se refira &s pgbdes escriturais,

Parécer

Na parte inicial de nosso relatério analisamos
longamente a questio da acdo escritural, concluindo
Pela conveniéncia de permitir, sob a forma de facul-
dade, sua introducic no sistema juridico-comercial
brasileiro,

Nessa eonformidade, nio podemos aceitar a si-
gestao. .
SUGESTAO N2 8

do Senador Paulo Guerra
Dé-se ‘a seguinte redagio ao art, 84, II:
“Art. 84,
I —
II — A parte do capital a ser formada com
dinheiro e com outros bens, a discriminacgio

destes 1ltimos e o valor a eles atribuido pelos
fundadores.”

Parecer

Os argumentos gue nos levaram a rejeitar a su-
gestao n.° 4, constituem prejudieial,

Embora, sob ¢ adngulo de tese, a distingdo pre-
tendida possa ser acolhida, em termos de.aceitacdo
concreta, num dispositivo que ja tem tradigio legal,
nHo nos parece aconselhavel, nem prudente, perfilhar
a sugestio.

SUGESTAO N2 9

do Senador Paulo Guerra
Dé-se o sepuinte redagio ao art. 89:

“aArt. 89. A incorporacio de iméveis para
formacho do eapital social nio exige escritura
publica, valendo a respectiva ata da Assem-
bléia Geral Je aprovacio definitiva da in-
corporacio, apts arquivamento no Registro de
Comércio, como titule habil no registro e trans-
feréncia de propriedade ou na constituicdo de
direito real limitado em favor da sociedade.”

Parecer

A sugestio ja foi aceita na Camara dos Depu-
tados, estando incorporada ao projeto, através dos
arts. 89, 98 ¢ 8§ 22 ¢ 3°

SUGESTAO N.° 10
do Senador Paule Guerra
Ao art. 97, § 19: '
Em lugar de: “irregularidade”
Leia-se: “invalidade”.
Parecer

A substituiciio do termo irregularidade, bem como
de regularidade, respectivamente, por invalidade e
validade, significaria uma transformacdo radical na
tabua de valores de nossa terminologia juridiea. O
mal menor que dai reswltaria serla a perplexidade
do intérprete ¢ do aplicador da lei, Onde a tradi¢doe
demonstrou acerto, ndo convém mudar.
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SUGESTAQ N.° 11
do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redacio ao § 3.2 do art. 98,

“$ 3.2 A ata da Assembléia Geral que
aprovar a mcorporacao devera identificar o
bem com precisio mas poderi descrevé-lo su-
mariamente, dela constando obrigatoriamente
0 laudo de avaliacio dos peritos (art. 8.°, § 1.0,
contendo todos os elementos necessarios para
a transcricio no Registro Publico,

Parecer
A matéria ja estid resolvida, conforme esclarecido
ho exame da Sugestio n.° 9.
SUGESTAO N° 12
do Senador Paulo Guerra

Ag art. 103:
Em lugar de: “regularidade”.
Leia-se: “validade”,
Parecer

Prejudicada em virtude da rejeicho da Sugestao
ne 10

SUGESTAO N2 13
do Senador Paulo Guerra
Dé-se go art. 106 a seguinte redagio:

“Art. 106, O acionista é obrigado a reah-
zar, como previsto no estatuto ou no boletim

de subscricdo, a prestacdo correspondente as .

acdoes adquiridas.”
Parecer
Prejudicada em virtude do parecer contrario A
sugestao n.° 2,
SUGESTAO N.° 14
do Senador Paulo Guerra
Suprima-se o paragrafo {nico do art. 108.

Parecer

. - A experiéneia acumulada ao longo de quase 35
anos de pratica da lel em vigor, reveiou que a solucio
repetida, através do paragrafo unico do art. 108, do
projeto, € a correta.

Nos tempos moderncs, mais do que antes 0 prin-

cipio da temporariedade é fundamental a seguranca
juridica.

SUGESTAQO N° 15
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 110, § 1.°;
Em lugar de “acionista”,
“titular do direito de voto”.
Parecer

Os argumentos inventariados para justificar a
sugestdo pareceram-nos corretos, quando do primeiro
exame. Aprofundado este, concluimos diferentemente,
Em primeiro lugar, a substituicdo proposta, da pa-
lavra “acionista” pela expressdo “titular do direito
de voto”, ndo se revela possivel em varios dispositivos
do projeto. ensejando absurdo. Ademais, a nossa tra-
dicao juridica, gue tem, inclusive, dominio popular,
esta vinculada ao termo “acionista”.

Pela rejeigho.

Leia-se:

SUGESTAO N©° 1§
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 115;
Em lugar de “acionista”.
© Lela-se; “titular do direito de voto”.
Parecer
Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestao n® 15.

SUGESTAO N2 17
do Senador-Paulo Guerrg
Dé-se a seguinte redacio ao art. 115, § 3.2;

“& 32 O acionista responde pelos danes
causados pelo exr=-1‘e:c1o abusivo do direito de
voto.”

Parecer

A cliusula “ainda que seu voto nao haja preva-
lecido”, que a sugestdo visa a suprimir, nio é inécua

e, muito menos, contraditoria.

Trata-se de uma das mais eficazes formas de
punicio do abuso do direito de voto.

A companhia nido pode ficar a mercé de acio-
nistas que ameacam, expressamente, sua vida ou
integridade.

A medida revela integral propriedade dentro do
harmoniose esguema do projeto, no sentido de al-
cangar eguilibrio entre maioria ¢ minoria.

Pela rejeicio.
SUGESTAO N° 18
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 116:
Em lugar de “acionista”,
Lela-se: “titular do direite de vobo”
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestao n.° 15,
SUGESTAQ N° 19

do Senador Paulo Guerra
Ao art, 117:
Em lugar de ‘“acionista’”.
Leia-se: “titular do direito de voto”,
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestao n.° I5.

SUGESTAO N.° 20
- do Senador Paulo Guerra
Ao art 117, 8: '
Em lugar de “irregularidades”.
Leia-se: “invalidades”.
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer da Sugestido
n° 10.

SUGESTAQ N.° 20-A,
do Senador Paulo Guerra

Ao art, 118:
Em lugar de: “acionistas”.
Leia-se: ‘“titulares do direito de voto"”,
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Parecer

Prejudicada em virtude do parecer da Sugestio
ne is,

SUGESTAQ N.° 21
, do Senador Paulo Guerra
Ao art. 119:
Em lugar de “acionista”.
Leia-se: “titular do direito de voto”,
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestdo n.° 15.

SUGESTAO N& 22
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 119, paragrafo Ginico:
Em lugar de “mandatario”.
Leia-se: “procurador”,
Parecer
Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestio ne 5,
SUGESTAO N.° 23
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 120
Em lugar de
“acionista”
Leia-se:
“titular do direito de voio”
FParecer

Prejudicada em virtude do parecer dade na Su-
gestao no 15,

SUGESTAO N,© 24
do Senador Paulo Guelra
Suprima-se ¢ paragrafe anice do art. 122
Parecer

A solucdo adotada pelo paragrafo Gnico do artigo
122, ajusta se, sob medida, 4 realidade do mundo de
hoje, onde as coisas urgentes devem ser feitas com ur-
géncia.

Ora, se além dos administradores, se exige tam-
bém a concordancia do acionista controlador, absur-
do seria esperar uma convocacio de assembléia para
?Tada de decisdo a respeito de faléncia ou concor-

ata.

Ademais, a solucio apenas transforma em lei o
gue a jurisprudéncia ja consagrou, no sentide de dis~
pensar a Assembléia Geral para os casos de confissio
de faléncia ou pedido de concoerdata.

SUGESTAQ N¢2 25
_ do Senador Paulo Guerra
Ao art. 124 § 3.0
Em lugar de
“acionista”
Leia-se:
“titular do direito de voto”
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestio n.° 15.

SUGESTAQ N° 28
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 124, § 4.0
Em jugar de
“acionistas”
Leia-se:
‘titulares do du'e:to de voto”
Parceer

Prejudicada em virtude do parecer da:io na Su~
gestao n.e 15,

SUGESTAQ N.° 27
do Senador Paulo Guerra
Ao art, 125
Em lugar de
“acionistas”
Leia-~-se:
“titulares do direito de voto”
Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dade na Suy-
gestio ne 15.

SUGESTAO N.o 28

de Senador Paulo Guerra
No titulo do art. 126
Onde se 1é:
“Legitimacdo e Representacao”
Leia-se:
“Representagao”

: Parecer

A redacio do titulo estd correta.

Os requisitos necessarios & legitimacdo antece-
dem & representacao.

Embora a supressio do termo “legitimacdo” nao
traga prejuizo maior ao entendimento do capltulo a
grande verdade é que, permanecendo, enriguece-a,
garantindo-lhe maior ¢ melhor liguidez juridica.

SUGESTAOQ N~° 29
de Senador Paulo Guerra

Ao art. 126

Em lugar de

“aeicnistas”

Leia-se:

‘titulares do direito de voto”

Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na Su-
gestao no 15,

SUGESTAQ N.° 30
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 127
Em lugar de
“gecionistas”
Leia-se:
‘titulares do direito de voto”
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Parecer

' Prejudicada em virtucde do parecer dado na su-
restio n.° 15.

SUGESTAQ N 31
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 128
Em lugar de
*acionistas”
Leia-se:
‘titulares do direito de voto”
Parecer
Prejudicada em virtude do parecer dado na su-
rest2o n.° 15.
SUGESTAO N.° 32
do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redagfo ao Art. 129, §.2.%
“Art, 129,

§ 22 No caso do empafe serd efetuada no-
va votacio na mesma assembléia; persistindo o
empate, se o estatubo ndc estabelecer procedi-
mento de arbitragern e nao contiver norma di-
versa, podera ser convocada nova gssembléia
para deliberar sobre a matéria; se permanecer
o empate, depois de duas votacdes na nova as-
sembléia, e os acionistas néo concordarem em
cometer a decisdo a terceiro, poderia qualguer
aclonista pedir que o Poder Judiciario decida,
no interesse da companhia”.

R R T T I N Y Y Y RN

Parecer

A sugestdo insurge-se contra o prazo de dois me-
es estabelecido para realizacao da segunda assem-—
sléia quando se registrar empate na primeira.

Bsse prazo minimo de caréncia é extremamente
débio. Destina~se a esfriar os Animos. Uma segunda
issembléia, muito proxima da primeira, dificilmente
ionduzira a qualquer solucio til.

E preciso lembrar que o tempo se constitui exce-
ente remédic nessa situacio.

Pela rejeicao.
SUGESTAQ N.° 33
do Senador Paulo Guerra
Ao art, 129 § 20
Em lugar de
*“acionistas”
Leia-se:
‘titulares do direito de voto”
Pareéer

Prejudicada em virtude do parecer dado na su-
restao n.° 15.

SUGESTAO N.° 34
do Senador Paulo Guerra
Ao art. 130
Em lugar de
“acionistas” .
Leia-se:
“titulares do direito de voto”

Parccer

Prejudicada em virtude do parecer dado na su-
gestao n.© 15,

SUGESTAQ N.° 35
do Senador Paulo Guerra

Dé-se a seguinte redawao ao Art. 131, paragrafo
finico:

“Art. 131. feriiisenesevasessasnnravisanson

Paragrafo Gnieco, A Assembléia Geral Or-
dinaria e a Assembléia Geral Exiraordinaria
poderio ser cumulativamente convocadas e rea-
lizadas no mesmo local, data e hora, a ser ins-
trumentadas em umgy Unica ata”,

Parecer

Embora fosse possivel adotar a alternativa pro-
posta pela sugestao, que prevé a convocacio e reali-
zacdo simultinea das assembléias ordinarias e extra-~
ordinarias, ressalta evidente a superioridade da fér-
muta acolhida pelo projein. & mais simples e direto,
sem qualquer possibilidade de confusio. Daj nio acei-
tarmos a sugestio.

SUGESTAO N.° 36
do Senador Paulo Guerra
Acerescente-se ao final do § 12 do art. 134:
“..., salvo quando, nas sociedades fecha-
das, os diretores forem os unicos acionistas™.
Farecer

A ressalva pretendida pelo ilustre Senador Paulo
Guerra € necessdria, porque efetivamente, guando o8
Diretores forem os uUnicos acionistas, é evidente que
devem votar,

Acolhendo a sugestio, estamos apresentande a
emenda n.e §,

SUGESTAC N.2 37
do Senador Paulo Guerra -
Suprima-~se 0 § 2.2 do Art. 138,

Parecer

O principio colocado no § 2.2 do art. 138, longe de
sofisticar, objetiva simplificar a vida das empresas
que adotam o regime do capital autorizado. A exis-
téncia do Conselho de Administracio evitard a con-
vocacio da Assembléia Geral para decidir sobre ca-
pital autorizado.

SUGESTAO N° 38
Do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redacio ao art. 143, § 2.9:

“% 2.0 O estatuto pode estabe]ecer que
determinados atos sejam necessarlamente pra-
ticados por dois ou mais diretores, conjunta-
mente, ou gque sejam objeto de deliberat;éo da
diretoria, quando constituida esta por mais de
dois diretores.”

Parecer

A sugestio nio tem razdo de ser, porgue o gue
estabelece ¢ § 2.° do art, 143 é mera faculdade outor-
gada ao estatuto.

Se forem dois os aclonistas e diretores, o estatuto
determinard a formula adequada para deliberagio.
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SUGESTAO N.° 39
Do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redag¢io ao art. 144, parigrafo
finico;
“Art. 144,

Paragrafo umco Nos limites das suzas atri-
buicdes e poderes ¢é licito aos diretores constituir
procuradores da companhia, devendo ser espe-
¢ificados no instrumente os atos gue poderao
praticar e a duragio dos poderes, que quando
forem concedidos para certo e determinado
procedimento judicial ou administrativo pode-
rdo vigorar sem determinac@o de tempo, até o
término do respectivo procedimento.

Parecer

A férmula constante do parigrafo tnico do art.
144, resclve, habil e adequadamente, o problema equa-~
cionado na justificacio da sugestdo.

Nao vemos porgue adotar a altematwa oferecida,
quando nos parece manifesto que é superior a féormula
do projeto.

SUGESTAQO N.° 40
Do Senador Paulo Guerra

A¢ art. 144, paragrafo Gnico.

Em lugar de

“mandatario”

Leia-se:

“procurador”.

Parecer

Prejudicado em virtude do parecer dado na suges-

tdo no 3.
SUGESTAQ N.° 41
Do Senador Paulo Guerra
Inclua-se um inciso I, apds o art. 155, § 2.°, com
a seguinte redacao:
«g 9.0
I — & vedado ao administrador:
a) praticar atos gratuitos ou de renincia
em nome da sociedade;

b) sem prévia autorizacdo da Assembléia-
Geral, tomar empréstimo & companhia, ou usar
05 bens, servicos ou créditos da companhia em
proveito proprio, de sociedade em que tenha
interesse, ou de terceiros.”

Parecer

A sugestdo pretende corrigir o gue considera
enunciado insuficiente do texto do art. 155.

A leitura atenta do disposto nos arts. 154 e 155
nos permite firmar a conclusao de gue a férmula
adotada é a melhor, significando, com exatidao, tudo
0 que a sugestio pretende.

Em virtude dessas razdes, niao podemos acolhé-la.

SUGESTAO N©° 42
Do Senador Paulo Guerra
Dé-se a seguinte redacao ao art. 171, § 3.9:

“8 3.2 A subscricao de acoes cujas entradas
nio consistirem em dinheiro seri sempre pro-
cedida com observiancia do disposto no art. 8.2
e a elas se aplicara o dlsposto nos §§ 2°% e 3.2
do art. 98.7

Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na suges-

tdo n.o 4,
SUGESTAO N.O° 43
Do Senador Paulo Guerra

Suprima-se os §§ 1.2 e 2.2 do art. 202, e dé-se a
seguinte redagio ao caput do art. 202:

- “Art. 202. Os aclonistas tém direito de re-
ceber como dividendo obrigatorio, em cada
exercicio, a parcela dos lucros estabelecida no
estatuto, que nfo serd inferior a 25% do lucro
liquido do exercicio, dmunuldo ou acrescido dos
seguintes valores:

Parecer

O projeto, ao estabelecer a diferenca de trata-
mento entre sociedades existentes e sociedades gue
venham a se constituir, manteve-se fiel a4 esséncia da
filosofia politica que o informa, e que consiste no
principio da menor intervencioc na area reservada A
iniciativa privada.

A imperatividade tem gue prevalecer apenas para
as companhias existentes, porque elas foram consti-
tuidas antes de serem estabelecidas as regras do joge,

Depois destas, as que vierem a se constituir, ja saben-’
do o que a nova lei determina, decidirdo como acha-~

rem melhor e mais conveniente.

Nessa conformidade, somos de parecer contrarip

& sugestdo.
SUGESTAO N.2 44
Do Senador Pauloe Guerra

Acrescente-se ao art. 206, um paragrafo wunico,

com a seguinte redacao:

“Paragrafo unico. Ressalvada a hipotese
prevista neste artigo (inciso II, alinea b). Nio
serd permitida a dissolucdo pela vontade da
minoria, ainda que seja indeterminado o prazo
de duracado da sociedade.”

Parecer
Embora a tese de que seria possivel a um ou alguns

acionistas pedirem a dissolucido da scciedade anénima,:

por tempo indeterminado, tenha sido argiiida na jus-
tificativa da sugestdo, com base, inclusive, na opiniao
de dois ilustres juristas, nao vemos como transforma-
Ia em lei. A seriedade desta nao deve se compadecer

com 0 objetivo enderecado a eliminacido de posswell

davida, totalmente inconsistents.
Pela rejeicio.

SUGESTAQ N©° 45
Do Senador Paulo Guerra
Ao art. 297.
Em lugar de
“sessenta dias”
Leia-se: i
“cento e oitenta dias™.
Parecer

A sugestio de se estender o prazo para entrada
em vigor da lei, de sessenta para cento e oitenta dias,
nhao se justifica.

E preciso nao esquecer gue o paragrafo {nico, do
art. 297, jA prevé prazos mais longos pard aplicacho

dos dispositivos que reclamam, por sua complexidade,"

maior lapso de tempo.
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Ademais, através de diversas emendas do relator,
estamos prevendeo outros prazos, ainda mais longos,
para a vigéncia dos dispositivos que isso reclamam,

SUGESTAQ N.° 46
Do Senador Paulo Guerra
Suprima-se o § 4.2 do art. 298,
Parecer

Nosso parecer € contrario, na conformidade das
razdes constantes do parecer a Sugestio n.o 43,

SUGESTAO N©° 47
Do Senador Paulo Guerra

Acrescenfe-se onde convier, no Capitule XXV.
DisposicGes Gerais, o seguinte :

“Art. A presente lei ndo revoga a legis-
lacio especifica da SUDENE, SUDAM e da
EMBRATUR, na parte em que essa legislacio
alterou dispositivos da Lei no 2.627, de 26 de
set.embro de 1940, através de normas aplicaveis
as companhias beneflmanas de incentivos fis-
cais, que permanecem em vigor.”

Parecer

Na conformidade do gue esclarecemos quando do
exame de idéntica sugestdo apresentada pelc ilustre
Senador Virgilio Tavora, procuramos resolver a difi-
culdade através da Emenda n.° 28, que estamos tra-
zendo a Comissio,

SUGESTAO N° 1
Do Senador Franco Montoro
Ao art, 4. '

Renumere-se ¢ parigrafo iinico para § 1.9 ¢ acres-
cente o seguinte § 2.9:

“§ 2.° Cabera ao €Conselho Monetario Na-
cional fixar periodicamente as condicdes que,
para efeitos fiscais, a sociedade anénima é con-
siderada e capital aberto.”

Parecer

Inexiste perigo da possibilidade de confusio entre
as expressoes ‘‘sociedade aberta” e “sociedade de ca-
pital aberto”.

Os requisitos relacionados a “sociedade de capital
aberto” sio fixados pela legislaciio fiscal.

" O conceito do que seia companhia aberta é ofere-

cido pelo art. 4.° do Projeto em termos claros e incon--

fundiveis.
Pela rejei¢ao.
SUGESTAQ No° 2
Do Senador Franco Montoro

Ao art. 11 — Dé-se an eaput do artigo nova reda-
¢do, exclua os §§ 1.0 e 2.0 passando o § 3. a figurar
como pariagrafo Gnico:

“Art. 11. O Estatute fixari o niimere das
acdes em que se divide o capital social e ¢ res-
pectivo valor nominal,

Paragrafo tnico. O valor nominal das
acoes de companhia aberta nao podera ser infe-
rior 2o minimo fixado pela Comissio de Valores
Mobiliarios.”

Parecer

. As Bugestdes visam a proibir a constituicio de
companhias com ac¢des sem valor nominal, autorizada
ne art. 11 do Projeto.

Tma das camteristic‘as da companhia, ou socte-
dade andénima, como tipo de sociedade, € & organiza-
¢ao dos direitos dos seus socios em quotas-partes
figuais, denominadas acdes, Essa padronizacao ‘dos
direitos de sécios facilita a associacdo de grande
nimero de pessoas e a incorporaciio desses direitos
em valores mobiliarios, que sao0 titulos de massa, de
facil clrculagao no mercado. Bssa caracteristica da
sociedade andonima é enunciada no a.rt 12 da lei em
vigor (e no art. 1.2 do Projeto).

Na organizacio da socledade o que importa, por-
tanto, é o montante total do capital social e 0 nime~
To de acdes (ou quotas-partes padronizadas de direitos
de acionistas), cuja emissio deu origem as contribui-
¢des que formaram o capital social.

Na sociedade em que as a¢des tém valor nominal,
a contribuigio de cada acio para 0 capital é sempre
a mesma, pois a sociedace nao pode emitir acoes a
preco inferior ao valor noeminal, e a importancia gue
excede desse valor constitui reserva de capital. Nas

" soctedades com acles s¢m valor nominal essa contri-

buicdo pode variar, pols as novas emissGes podem ser
feitas a preco superior ou inferior ao das anteriores.
Essa flexibilidade pode ser exfremamente 1til para a
capitalizacio da companhia, especialmente em €pocas
de depressdao do mercado.

As agdes sem valor nominal foram adotadas, pela
primeira vez, na legislagdn do Estado de Nova Iorque,
em 1912, com ¢ objetivo precipuo de evitar o erro em
que em geral incorrem 08 investidores do mercade, de
confundirem ¢ valor nominal ¢com o valor econdmico
da acio. Esse erro é corrente no mercado brasileiro de
capitais, € o Projeto propée a autorizacio para que as
eompanhias possam ser constituidas com acdes sem
valor nominal com o mesmo fim de evitar ilusdes nos
investidores, que impedem o funcionamente normal
do mercado.

- A inexisténcia do valor nominal ebriga o acionis-
taa procurar verificar o verdadeiro valor da acho, que
nio é 56 patrimdnio, mas perspectivas de lucros, divi-
dendos distribuidos, cotacio em bolsa, etc.

Na pritica, tais acoes tiveram grande aceitacio
(a maioria das grandes sociedades a adotaram) e se
mostraram de inexcedivel valia para lancamento de
novas agoes gquando as eotagoes de Bolsa (como ocorre
geralmente no Brasil) sfo inferioyes ao valor nominal.
Com efeito, se a companhia sofrer perdas que baixem
seu ativo lignido a menos do valor nominal, ou se
ocorrer queda de cotacio em Bolsa, fica impossibili-
tada de lancar novas acdes, pois nao fterid tomadores
— justamente na époed em que delas mais mecessita.

As acdes sem vyalor nominal nio apresenfam ris-
cos nem problemas especiais, principalmente come
parte do sistema do Projeto. Em geral as agdes sem
valor nominal sdo apresentadaS come um risco para
05 acionistas minoritarics, se a maioria delibera no-
vas emissbes de acdes a preco injustificadamente in-
ferior ao valor nominal implicito das acdes (resul-
tante da divisio do valor total do capital social
pelo numero de acdes j& emitidas). Esse risco é maior
nos Estados Unidos, em qie nao se conhece o direito
de preferéncia dos acionistas para subscricio de no-
vas emissfes de acdes. A conjugacio desse direito de
preferéncia, reconhecido pela nossa legislacio, com o
preceito do § 1. do art. 171, relativo a determinacie
do preco de emissao, e, ﬂ.mda, com as normas sobre
a responsabilidade do acionista controlador (especial-
mente, a da alinea ¢ e do § 1.2 do art. 117) e a fisca-
llzag:a,o do mercado pela Comissdo de Valores Mobi-
liarios, permite a admissic de acdes sem valor
nominal com a Seguranca de gue ndo poderi se
prestar a distor¢des ou abusos,
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Nio pensamos que a acio sem valor nominal se
preste a mais “manipulacées do mercado de capitais”
do gue as com valor nominal —~ tendo presente a
experiéncia de 1971; nem parece haver gualquer di-
ficuldade de contabiliza-las (como nao ha nos varios
paises que a adotam, como além dos Estados Unidos,
Bélgica, Canada, México, Japdo e outros),

Pela rejeicdo. .

SUGESTAO N2 3
do Senador Franco Montoro

Art. 14. Suprima-se o artigo.

Parecer

As Sugestbes visam a proibir a cox_lstituigé.o de
companhias com acdes sem valor, autorizada mo art.
11 do Projeto.

Uma das caracteristicas da companhia; ou socie-
dade anonima, como tipo de sociedade, é a organiza-
¢ao dos direitos dos seus socios em quotas-partes
iguais, denominadas acdes. Essa padronizacac dos
direitos de soOcios facilita a associacho de grande
nimere de pessoas € a incorporaciao desses direitos
em valores mobiliarios, que sio titulos de massa, de
faeil circulacio ao mercado, Essa caracteristica da
sociedade andnima € enunciada no art, 1° da lei em
vigor (e no art. 1.2 do Projeto).

Na orgamzaqao da sociedade 0 gue importa, _por-
tanto, é 0 montante total do capital social e 0 nime-
to de acdes (ou guotas-partes padronizadas de direi-
tos de acionistas), cuja emissAo deu origem as
contribuicfes que formaram o capital social.

Na sociedade em que as agdes tém valor nominal,
a contribuicio de eada acfio para o capital é sempre
a mesma, pois a sociedade ndo pode emitir acoes a
preco inferior ao valor nominal, e a importincia que
excede desse valor constitui reserva de capital. Nas
sociedades com acdes sem valor nominal essa con-
tribuicao pode variar, pois as novas emissdes podem
ser feitas a preco superior ou inferior ao das ante-
riores. Essa flexibilidade pode ser extremamente 1til
para a capitalizacao da companhia, especialmente em
épocas de depressio do mercado.

As acOes sem valor nominal foram adotadas, pela
primeira vez, na legislacio do Estado de New York,
em 1912, com o objetive precipuo de evitar o erro
em que em geral incorrem os investidores do mercado,
de confundirem o valor nominal com o valor econé-
mico da acdo. Esse erro € corrente no mercado bra-
sileiro de capitais, e 0 Projeto propode a autorizacao
para que as companhias possam ser constituidas com
aclhes sem valor nominal com o mesmo fim de evitar
ilusoes nos investidores, que impedem o funciona-
mento normal do mercado,

A inexisténcia do valor nominal obriga o acio-
nista a procurar verificar o verdadeiro valor da acao,
que nao é sd patrimdnio, mas perspectivas de lucros,
dividendos distribuidos, cotacdo em bolsa, ete.

Na pratica, tais acdes tiveram grande aceitacao
(a maioria das grandes sociedades 4 adotaram) e se
mostraram de inexcedivel valia para lancamento de
novas acoes quando a5 cotacdes de Bolsa (como ocorre
geralmente no Brasil) sdo inferiores ao valor nominal.
Com efeito, se a companhia sofrer perdas que baixem
seu ativo liguido a menos do valor nominal, ou se
ocorrer queda de cotacio em Bolsa, fica impossibili-
tada de langar novas acdes, pois nao terid tomadoeres
— justamente na época em que delas mais necessita.

As acGes sem valor nominal nio apresentam
riscos nem problemas especiais, principalmente como
parte do sistema do Projeto. Em geral as acghes sem
valor nominal sio apresentadas cofn um risco para
05 acionistas minoritdrios, se a maioria delibera no-
vas emissies de acdes a preco injustificadamente in-
ferior ao valor nominal implicito das acles (resul-
tante da divisio do valor total do capital social pelo
nimero de agoes ja emitidas). Esse risco é maior nos
Estados Unidos, em que nao se conhece o direito de
preferéncia dos acionistas para subscricho de novas
emissoes de acoes. A conjugacio desse direito de pre-
feréncia, reconhecide pela nossa legislacio, com o
preceito do § 1.2 do art. 171, relativo 4 determinacao
do preco de emissdo, e, ainda, com as normas sobre
a responsabilidade do acionista controlador (espe-
ecialmente a da alinea e e do § 1° do art. 117) e a
fiscalizacao no mercado pela Comissio de Valores
Mobilidrios, permite a admissdo de agdes sem valor
nominal com a segurang¢a de que nio poderi se pres-
tar a distor¢coes ou abusos.

Nao pensamos que a acio sem valor nominal se
preste a malis “manipulacdes no mercado de capitais”
do que as com valor nominal — tendo presente a
experiéncia de 1971; nem parece haver qualquer difi-
culdade de contabiliza-las (como nio ha nos varios
paises que a adotam, como, além dos Estados Unidos,
Bélgica, Canada, México, Japéo e outros).

-Pela rejeicao.
SUGESTAQ N»° 4
do Senador Franco Montoro
Dé-se ao Paragrafo. inico do art. a seguinte re-
dacao:

“Pardgrafo Tnico. O nfimero de acdes
preferenciais sujeitas a resirigoes no exercicio
desse direito, néo pode ultrapassar a metade
do capital da companhia.

Parecer

Conforme ja esclarecemos emn nosso relatério, ao
apreciarmos sugestio da Associacdo Comercial do Rio
de Janeiro, nio podemos aceitar a modificacio pre-
tendida pelo nobre Lider do MDB, eis que a Supressac
do direito de voto da acio ao portador é de impor-
taneia vital para garantia da realizacio do principio
da Iilosofia que informa a proposicio.

SUGESTAQO N.° 5
do Senador Franco Montoro
Art. 16

Exclua-se no art. as expressdes:
Fechadas”,

“Companhias

Parecer

A Sugestfio pretende permitir que as companhias
abertas possam ter acoes ordinarias de mais de uma
classe, gue o Projeto s0 admiie para as companhias
fechadas.

Nas companhias abertas, cujos titulos circulam
no mercado, a possibilidade de a mesma companhia
ter, além de acoes preferenciais e ordinarias, di-
versas classes de acdes ordinarias, pode constituir fa-
tor de perturbacio, pela multiplicidade de titulos de
emissio da mesma cOmpanhia. A solucio adotada
pelo projeto, de somente admitir mais de uma classe
de ag¢des ordinarias nas companhias fechadas, parece
ser & mais prudente.

Pela rejeigao.
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SUGESTAQ N2 6
do Senador Franco Montoro
Art. 17
Dé-se aos §§ 22 e 3.° 2 segumt-e redacfo:

§ 2° Salvo disposi¢io em contrario do es-
tatuto, o dividendo prioritario nao ¢ cumulatwo
& acAo com dividendo fixo e dividendo minimo
participa dos lucros distribuidos em igualdade
de condi¢des com as ordinarias, depois de a es-
tas assegurar dividendo igual aeo figo e mini-
mo.

§ 3¢ O dividendo fixoc ou minimo e o©
prémio de reembolso estipulados em deternru-
nada importancia em moeda, ficardo sujeitos a
correcio monetiria anual, por ocasifio da as-
sembléia geral ordinaria, aos mesmos coeficien-

. tes adotados na correcio do capital social, des-
prezadas as fracoes de centavo. -

Parecer

A Sugestdo ao § 2.0 do art. 17 pretende estender
as acOes preferenciais com dividendo fixo ¢ direito de
participacio nos lucros distribuidos. A proposta é
inaceitavel pois o que distingue as agoes com divi-
dendo fixo das com dividendo minimo é que as pri-
meiras — tal como indica a palavra — somente tém
prioridade a dividendo predeterminado, sem partiei-
pacio nos lucros excedentes,

O problema da acio sem valor nominal ja foi por
nés abordado na parte inicial do relatorio, onde pro-
curamos demonstrar gue se trata de importante ino-
vagdo, apenas facuitada e nio imposta.

A Emenda ao § 3.2 do art. 17 visa a eliminar a
correcio monetaria do eapital a que a acio sem valor
nominal tiver prioridade de reembolso. Ndo hé razao
para excluir esse direito de prote¢io que o dispesitivo
assegura a todas as modalidades de prioridade das
acdes preferenciais, quando fixamos em importanecia
em moeda. No curso da inifracao, a fixacio em moeda,
sem correcao, do dividendo fixo ou minimg, do pré-
mio de reembolso ou da propriedade no recebimento
do capital, em caso de liquidacio, conduz a gradativa
reducdo da vantagem assegurada aos acionistas pre-
fereneiais,

' Pela rejeicao.
SUGESTAO N° 7
do Senador Franco Montoro
Art. 18

Altera a redacdo do eaput do artigo, acrescen-
te-se o § 1.°, passando o paridgrafo unico a figurar
eomo § 2.9:

Art, 18. Fiea assegurada a uma ou mais
classes de acOes preferenciais o direito de ele-
ger, em volagao em geparado, um ou mais
membros do Conselho de Administracéo.

§ 1.2 O Estatuto pode assegurar a uma ou
mais classes de acies preferenciais o direito de
eleger, em votacao em separado, um ou mais
membros da Diretoria.

§ 22 O -Estatuto pode subordinar as alte-
racdes estatutdrias que especificar & aprovacio,
em asSembléia especial, dos titulares de yma ou
mais classes de agdes preferenciais.

Parecer

O art. 18 do Projeto admite gue o Estatuto asse-
gure as acoes preferenciais o direito de eleger um ou
mais membros dos érgios de administraciao, A Su-

gestdo propde que esse direito seja assegurado, em
todas as sociedades, para a eleicho de membros do
Conselhc de Administracdo, facultando ac Estatuto
conceder o mesmo direite para a eleicio de membros
da Diretoria.

Néo ha razdes que justifiquem ftornar cogente
essa representacde, especialmente por se tratar de
agoes preferencials, em geral sem direito a voto, A re-
presentacio no Conselho cde Administracio dos acio-
nistas votantes ji é assegurada pelo art. 141 do pro-
jeto,

Pela rejeicio.

SUGESTAO N.©c 8
do Senador Franco Montoro
Artigo 22
Dé-se ao pariegrafo dnico a seguinte redacio:

Paragrafo 1Unico. As agdes ordindrias
quando tiverem a forma ao portador, serio
obrigatoriamente eonversiveis, a ventade do
aecionista, em nominativas ou endossaveis.

Parecer

A modifieacéio ‘propos.ta decorre da Sugestieo 2o
“caput”’ do art. 16, que pretende admitir acdes ordi-
narias de diversas classes na companhia aberta.

Pela rejeicde.
SUGESTAO N2 8
do Senador Franco Montoro

Artigo 24
Dé-se ao inciso IT e a0 § 1.° & seguinte redagio:

II — O valor co capital social, & data do
ato que o fiver fixado, o nimero de acoes em
que se divide e o valor nominal das agdes.

§ 1.° A omisso de qualquer dessas decla-
racbes da ao acionista direito 4 indenizac¢io por
perdas contra a companhla e contra os direto-
res na gestdo dos quais os certificados tenham
sido emitidos, sem embargo da responsabmda-
de destes gltimos previstas no art. 177, I do Cé-
digo Penal e art, 3., VII da Lei n? 1.521, de 26
de dézembro de 1951 (Lei de Economia Popu-
lar),

Parecer

A Supestao visa a proibir a constituicio de com-
panhias com acdes sem valer nominal, autonzada no

. art. 11 do pro_let,o

Uma das caract.eristicas da companhia, ou socie-
dade andnima, come tipo de sociedade, é 2 organiza-
c&o dos direitos dos seus socios em quotas-partes
iguais, denominadas agoes. Essa padronizacao dos di-
reitos de socios facilita a associacko de grande name-
ro de pessoas e a mcorpora(;ao desses direitos em va-
lores mobiliarios, que san titulos de massa, de faeil
circnlacio no mercado Issa caracteristica da socie-
dade andnima é enunciada no art. 1.2 da lei em vigor
(e no art. 1.° do projeto).

Nz organizacio da soeiedade o gue importa, por-
tanto, € o montante fotal do capital social e 0 niime-
ro de acdes (ou quotas-partes padronizadas de direi-
tos de acionistas}), cuja emissfio deu origem as con-
tribuicdes que formaram o capital social.

Na sociedade em gque as acdes tém valor nominal,
a contribuicio de cada acao para o capital &€ sempre
a mesma, pois a sociedade ndoc pode emitir agdes a
preco inferior ao valer nominal, e a importincia que
excede desse valor constitui reserva de capital, Nas



~

9022 Quinta-feira 28 DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Secio II) — Suplemento

Outubro de 19

sociedades com a¢des sem valor nominal essa contri-
buicdo pode variar, pois as novas emissoes podem ser
feitas a preco superior ou inferior ao das anteriores.
Essa flexibilidade pode ser extremamente ftil para a
capitalizacdo da companhia, especialmente em épo-
¢as de depressao do mercado.

As acdes sem valor nominal foram adotadas, pela
primeira vez, na legislacio do Estado de Nova Iorque,
em 1912, com o objetivo precipuo de evitar o erro em
que em geral incorrem os investidores do mercado, de
confundirem o valor nominal com ¢ valor econdmico
da acko. Esse erro é corrente no mercado brasileiro de
capitais, e 0 projeto Propoe a autorizacio para que as
companhias possam ser constituidas com acgdes sem
valor nominal, com ¢ mesmo fim de evitar iluses nos
investidores, que impedem o funtionamento normal
do mercado.

A inexisténeia do valor nominal obriga o acionis-
ta a procurar verificar o verdadeirc valor da acio,
que nao ¢ 86 patrimdnio, mas perspectivas de lucros,
dividendos distribuidos, cotacdo em bolsa, ete.

Na, pratiea, tais acoes tiveram grande aceitaciio (a
maioria das grandes sociedades s adotaram) e se
mostraram de inexcedivel valia para o langamento de
novas acdes quande as cotacdes de Bolsa (como ocor-
re geralmente no Brasil) sao inferiores ao valor no-
minal, Com efeito, se a companhia sofrer perdas que
baixem seu ativo liquido a menos do valor nominal,
ou se ocorrer queda de cotacdo em Bolsa, fica impos-
sibilitada de lancar novas a¢bes, pols nao tera toma-
dores — justamente na época em gue delas mais ne-
cessita.

As acdes sem valor nominal nio apresentam ris-
cos nem problemas especiais, principalmente como
parte do sistema do projeto. Em geral as acdes sem
valor nominal sio apresentadas como um risec para
os acionistas minoritarios, se a maioria delibera novas
emissdes de agdes a preco injustificadamente inferior
ao valor nominal implicito das acdes (resultante da
divisio do valor total do capital social pelo nimero
de acdes ja emitidas). Esse risco é malor nos Estados
Unidos, em que nio se conhece o direito de preferén-
cia dos acionistas para subscricio de novas emissdes
de acdes. A conjugacio desse direito de preferéncia,
reconhecido pela nossa legislacdo, com ¢ preceito do
§ 1.0 do art. 171, relativo & determinacio do prego de
emissio, e, ainda, com as normas sobre a responsabi-
lidade do acionista controlador (especialmente a da
alinea ¢ do § 1.2 do art. 117} e a fisealizacho do mer-
cado pels Comissdao de Valores Mobilidrios, permite a
admissio de acdes sem valor nominal com a seguran-
ca de que nio poderd se Dprestar a distarcdes ou
abusos.

Nao pensamos gue a acfo sem valor nominal se
preste a mals “manipulacdes do mercado de capitais”
da que as com valor nomial — tendo presente g ex-
periéncia de 1971; nem parece haver gualguer dificul-
dade de contabilizi-las (como 280 ha nos varios pai-
ses que a adotam, como, a2lém dos Estados Unidos,
Bélgica, Canadd, México, Japao e outros).

Pela rejeicao,

SUGESTAQ N.% 10

. do Senador Franco Monforo
Artigo 27
Altera a redaciio do “caput” do artigo, do seu §
1.2, syprimindo-se os demais paragrafos, nestes ter-
maos;
Art. 27. A companhla poderd executar di-
retamente 0s servicos de escrituragio e guarda
dos livrog de registro e transferéncia de acdes

¢ a emissdo dos certificados ou contratar ta

servicos com as Bolsas de Valores ou com

gt;idades por elas eriadas especialmente pal
1 fim,

Paragrafo Unico, & vedado s instituicd
financeiras a emissio de certificados e dema
encargos Previstos neste artigo,

Parecer

Para justificar s exclusdo proposta, o ilustre 8
nador Franco Montoro argumenta que ela visa “a in
pedir o favorecimento as grandes instituicbes finm
ceiras, outorgando-thes privilégios e concedendo-lh
0 monopolio de determinadas operagdes”. Essa nio
a realidade. As instituigbes financeiras foram esc
lhidas, em primeiro lugar, porque s&o fiscalizadas pe
poder plhblico, vivem sob regime especial de respm
sabilidade dos Diretores e estdo sujeitas & ligquidas:
extrajudicial, € finalmente porgue sio as 1nicas e
pecializadas nessa area. De qualguer forma, eias ni
tém monopolio e estio também sujeitas & autorizaci
e fiscalizacio da Comissfio de Valores Mobiliaric
Nio serd demals relembrar a faculdade constante ¢
art. 295 e a proibicio de seu paragrafo Gnico. -

SUGESTAO No° 11
do Senador Franco Montoro
Artigo 29
Dé-se ao artigo a seguinte redacéo:

Art. 29. As acdes somente poderio ser n
gociadas depois de realizados {rinta por cen
do preco de emissio,

Parecer

A filospfia do projeto, conforme ja tivemos opo
tunidade de sublinhar, é garantir liverdade para in
ciativa privada sempre que possivel. Na companh
aberta, em raZao de sua propria natureza, justific:
se o limite de 30% da realizagio do capital como cort
dicio para serem negociadas as a¢bes. Na companh
fechada, a situacio & completamente diferente, irt
xistindo razao capaz de legitimar a intervencio ¢
lel para exigir mais do gue a vontade dos aclonist:
que se somam Na empresa,

SUGESTAO N2 12
do Senador Franco Montoro
Artigo 34

Altera a redacio do “ecaput” e dos §§ 2.2 e 3.0
acrescenta o § 4.2 nestes termos:

Art. 34. O estatuto da companhia po:
autorizar ou estabelecer gue todas as ag¢bes «
uma ou mais classes delas sejam mantidas e
contas de depositos, em nome de seus tituli
res, sem emissio de certificados.

§ 1.° No caso de alteracio estatutiria,
conversio em agio escritural depende da aprn
sentacgio & do cancelamento do respectivo cert
ficado em circulagio.

§ 2° A companhia podera executar diret:
mente o8 servicos de deposito de acdes escrit
rais ou contratar tais servicos com as Bolsas (
Valores ou com entidades por elas criadas esp
“ecialmente para tal fim, -

§ 3.2 A companhia ou a entidade por ela cor
tratada responde pelas perdas e danos causadi
2os interessados por erros ou irregularidades x
gervico de ac¢des escriturais.

§ 4° £ vedado as Instituicdes financeiras mar
ter servigos de agdes escriturais.
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Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na
Sugestao n.° 10.
SUGESTAQ N~° 13
. do Senador Francoe Montoro
\rtigo 35
Dé-se a este artigo a seguinte redacgao:
Art. 35. A propriedade da acido escrifu-
ral presume-se pelo registro na conta de depo-
sito das acbes, aberia em nome do acionista

nos livros da companhia ou da entidade depo-
sitaria.

§ 1.° A transferéncia da acéo escritural opera- '

se pelo lancamento efetuado pela companhia ou
entidade depositaria em seus ivros, a débito da
conta de agdes do alienante e a erédito da con-
ta de acdes do adquirente, & vista de ordem
escrita do alienante cu de adtorizacio ou ordem
judicial, em documento habil que ficara em po-
der da companhia ou da entidade.

§ 2.2 A companhia ou entidade depositaria
fornecerd ao acionista extrato da conta de de-
posito das acdes escriturais, sempre que solici-
tada, ao término de todo més em que for movi-
mentada e, ainda qu2 nio haja movimento, ao
mmenos uma vez Dor ano.

§ 3.° O estatuto pode autorizar a companhia
ou a entidade depositaria a cobrar do acionista
o custo do servico de transferéncia de proprie-
dade de acfes escriturais, observados os limi-
tes maximos fixados pela Comissdo de Valores
Mohbilidrios.

Parecer

Prgjudicada em virtude do parecer dado na
Sugestao n.° 10,

SUGESTAQ N~ 14
do Senador Franco Montoro
Artigo 39

Dé-se aos itens I e Il e aos paragrafos a seguinte
redacio:

Art. 39. O penhor ou caugdo de acdes se
constitui:

I —se nominatlvas pela averbacao do res-
pectivo instrumento no livre de “Registro de
Acoes Nominativas” e no respectivo certificado;

I1 — se endossiveis, mediante enddsso pig-
noraticio que, a pedido do credor endossatario
ou do proprietirio da acido, a companhia aver-
bara no livro de “Registro de Acdes Endossa-
veis” e no respectivo cértifieado.

§ 1° O penhor da acdo escritural se cons~
titul pela averbacio do respective instrumento
nos livros da companhia ou da entidade deposi-
taria, a qual serd anotada no extrate de conta
de deposito fornecido ao acionista.

§ 22 Em qualguer caso, a companhia, ou
a entidade depositaria tem o direito de exigir,
para seu arquivo, um exemplar do instrumento
de penhor.

Parecer

A averbacao do instrumento do penhor ou cau-
'i0 no certificado da acdo nominativa e da acio en-
iossavel, nag se nos afigurs meio capaz de ampliar a
seguranca juridica que a operacio deve ter. No caso
la agdo endossavel, o prdpric enddsso ja é pignorati-
*io. A férmula do projeto ja oferece a garanti . neces-
saria, inclusive com relagdo a terceiros.

SUGESTAQ N.° ib
Do Senador Franco Montoro

Art, 40 — Dé-se aos itens I e II do arugo a se-
guinte redagdo:

I — Se nominativa, no livre de Reglstm-
de Acbes Nominativas e no certificado da acdo,

. IIT — Se escritural, nos livros, da compa-
nhia ou da entidade depositiria, que os anotari
no extrato da conta de deposito fornecido ao
acionista.

Parecer

Prejudicada em funcdo do parecer contrario dade
na sugestdo n.° 14,

SUGESTAOQ N.° 18
Do Senador Franco Montoro

Art. 41 — Dé-se ao artigo e ao seu paragrafo a
seguinte redacao:

“Art. 41 As Bolsas de Valores ou as entida-
des por elas criadas especialmente para a emis-
s&0 de certificados {art. 27) pode contratar
eustddia em que as acdes de cada espécie, classe
e companhia sejam recebidas em deposito como
valores fungiveis.

Pardgrafo tnico. As Bolsas ou entidades
de que trata este artigo ficam obrigadas a de-
volver ao depositante a guantidade de acdes
recebidas, com as modificacoes resultantes de
alteracdes ho capital social ou ne nimero de
acdes da companhia emissora, independente-
mente do niimero de ordem das acgdes ou dos
certificados recebidos em depdsito.

Parecer

Prejudicada na conformidade do parecer que
rejeitou a sugestdo n.° 10.

SUGESTAQ N.° 17
Do Senador Franco Montoro

Artigo 42 — Dé-se ac artigo e aos seus pardgrafos
12 ¢ 3.2 a seguinte redagdo:

Art. 42. As Bolsas ou as entidades por elas
criadas especialmente para os servigos de custéd-
dia representam perante a companhia ¢s titu-
lares das actes recebidas nos termos do art. 41,
para receber dividendos e acdes bonificadns e
eexrcer direito de preferéncia para subscricao de
acoes.

§ 1.9 Sempre que houver distribuicio de
dividendos ou bonificacdes de acgdes, e em qual-
Quer Ccaso, a0 Menos wma vez por ano, as Bolsas
de Valores ou as entidades por elas criadas para
05 servicus de custodia fornecerio a4 companhia
a Hsta dos depositantes de agbes nominativas e
endassaveis recebidas nos termos detse artigo,
assim como & quantidade das acdes de cada um.

§ 32 A companhizg nao responde perante
o acionista nem terceiros pelos atos da entidade
depositaria das acdes, As Bolsas ou as entidades
por elas criadas para 08 servicos de rustédia
respondem pelas perdas e danos causados aos
acionistas depositantes e a terceiros por errcs
ou irregularidades praticadas.

Parecer

Prejudicada em virtude do parecer dado na su-~
gestdo n.2 10,
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SUGESTAO N9 18
Do Senador Franco Montoro

Art. 43 — Dé-se ao ecaput do artigo, aos incisos
I e VIE e 20 § 1.%, a seguinte redacao:

Ar$. 43. As Bolsas de Valores ou as enti-
dades por elas especialmente criadas para exe-
cucac de servicos de agentes emissoras de certi-
ficados (art. 27) poderio emitir titulo repre-
sentativo das agdes endossaveis ou ao portador
que receberam em depdsito, do qual constario:

IT — o nome da entidade emitente e as assi-
naturas de seus representantes;

VII — o preco do depdsito cobrado pela en-
- tidade, se devido na entrega das acdes depo-
_sitadas;

§ 19 a entidade responde pela orlgem e
autenticidade dos certificados de acbes depo-
sitados.

Parecer

Prejudicada em virtude da rejeicao da Sugestdo
n.e 10. )
SUGESTAO N2 19
Do Senador Franco Montoro

Arf. 44 — Dé-se a0 § 4.° do artigo a seguinte
redacgio:

§ 4° O resgate e a amortizacao que nie
abrangerem a totalidade das acdes de uma mes-
ma ciasse serio feitos mediante sorteio; sor-
teadas as acoes custodiadas nos termos do art.
41, a entidade encarregada dos servicoos de
custddia, especificard, mediante rateio, as res-
gatadas ou amortizadas, se oufra forma hie
estiver prevista no contrato de custodia.

Parecer
‘Prejudicada porgue rejeitamos a Sugestdo n.° 10.

SUGESTAQ N.° 20
Do Senador Francoe Montoro
Art. 56 — Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

Art. 56. A debénture poderid assegurar ao
seu titular juros fixos ou variaveis, e prémio de
reembolso.

Parecer

As Sugestdes visam a suprimir a possibilidade de
atribuir-se a debénture eventual participacao no lucro
da companhia o que parece demais aos ilustres Auto-
res das Emendas.

Ocorre que toda nova regulacio de debéntures -

visa a tornar atraente esse titulo, e permitir A com-
panma — que necessite de recursos para sobrevivén-
cis ou expansio de seus negocios — possibilidade de
mobilizar poupanca a longo prazo, e até sem prazo
(debénture perpétua). O juiz das condigdes de emis-
80 serdo os proprios acionistas (a companhia) e uma
eventual participacio nos lucros pode ser elemento
fundamental para obter tomadores, com redu¢lo dos
juros prefixados.

Pela rejeicao.
SUGESTAO N.° 21
Do Senador Franco Montoro

Art. 582 — Acgrescente ao artigo 0 seguinte pari-
grafo 1.%;

§ 12 Q3 administradores da companhis
respondem peias perdas e danos causados i

clusdo das clausulas °

companhia ou a bterceiros por infracio dests
artigo, sem embargo da responsaebilidade. pre-
vista no art. 3.2, VII da Lei n° 1,521, de 26 de
dezembro de 1951 (Lei de Economia Popular)

Parecer

Cada lei deve ter condicdes para cumprir, auto;
nomamente, a missio que a sociedade lhe eonfia. (
mecanismo das remissdes 56 deve ser utilizado quand
absolutamente indispensivel. Nao € o gue acontee
no caso presente, E pecaminosa 2 técnica legislativs
gue chama, por remissao, 4 Lei de Sociedades Andni-
mas, diplomas de natureza punitiva. Como técnig:
nao pode ser aceita ¢ como ameaca nio teria sentido

Pela rejeicdo.

SUGESTAO N° 22
Do Senador France Montoro
~ Ao artigo .
Art, 64 — Altera a redacido dos itens XII e‘XI'\
acrescentando-se os itens de XV a XVII:

XII — o nome do agente flduclarm dos cle
benturistas;

XIV — autenticacdo do agente fiduciario
XV — o valor do empréstimo;
XVI — o valor de outros empréstimos an-

teriores ou simultineos por debéntures, cou
especificacio dos prazos de resgate;

XVII — o nimero e data de registro ds
emissao junto & Comissio de Valores Mobilia-
rios.

Parecer

- Nao vemos funda.mento capaz de justificar a ex-
‘se houver” e “se for o casn”
prewstas nos incisos XII e XIV, do artigo 64. Agente
fiduciario ¢ novidade gque o projeto institui. Tratat:

" do-se de novidade, a prudéncia aconselha que Si",]c

previsto como faculdade. Dai a razdo daguelas clau:
sulas de ressalva. . _

A matéria esta jurisdicionada a Comissao de Va.
lores Mobiliarios, Estabelecer novos requisitos pars
os certificados das debéntures serd apenas torna
complicada uma operacdo gue ja se apresenta com-
plexa. © mercado deve ter condicbes de agilidads
para operar.

Pela rejeicdo.
SUGESTAQO N.° 23
Do Senador Franco Montoro

Art. 66 — Suprima-se o § 2. o alterando a redacic
do § 1.° e passando o parigrafo 3 o g figurar como 2.2

§ 12 Os agentes fiduciarios serio obrigato-
riamente instituicdes financeiras. ‘

§ 22 Nao pode ger agente fiduciario:

a) instituicAo financeira que ji exerga 1
funciao em outra emissio da mesma compg
nhiz;

b} instituico financeira acionista da com:
panhia emissora;

¢) instituicdo financeira credora, por qma}
quer titulo, da companhia etissora;

d) instituicao financeira cujos admmistra
dores tenham interesse na companhia eimissera

e) instituicdo financeira que, de qualque
outro modo, se cologque em situacio de confliti
de interesses pelo exercicio da funcho. h
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Parecer

© agente Hduciario dos debenturistas constitul
movidade no Brasil, eonforme salientado no exame da
supestio anterior. Dai a razdo de permitir que pessoa
fisica possa ser agente fiducidrio, desde que aten-
didos 0s requisitos, positivos e negativos estabelecidos
nos artigos 66 e seguintes. Importante advertir gue a
Comissdo de Valores Mobilidrios podera estabelecer
gue o agente fiducidric seja instituicho financeira
(art. 66 § 2.2). Os impedimentos sa0 amplos conforme
estabelece o § 3.2 do art. 66. Adernais, a Comissio de
Valores Mebilidrios fiscalizard o exercicio da funcao
de agente fiducidrio (ari. 67, § unico).

Pela rejeicao.
SUGESTAO N.© 24
Do Senador France Montoro

Art. 67 — Dé-se ao Pariagrafo fnico do artigo a
seguinte redacio;
Parigrafo unico. A Comissdo de Valores
Mobiliarios fiscalizari a emissio de debéntures
e o exercicio da funcio de agente fiduciario,
podendo: -

v a) nomeat substituto pfovisério; nos ¢asos
de vacincia;

b) suspender o agente fiduciario de suas
funcoes e dar-lhe substituto, se deixar de cum-
prir os seus deveres;

i ¢) promover as acoes eivicas eontra o agen-

: te fiduciario e civis e penais contra os seus
administradores, no ¢aso de nao cumprimenio
dos deveres previstos no art. 68.

Parecer

) A matéria ja estd prevista e regulada no projeto
fue dispoe sobre a Comisséo de Valores Mobiliarios.
Nao teria sentido repetir o que ji consta no diploma
proprio,

L

SUGESTAO N° 25
Do Senador Franco Montoro

. " Art. 68 — IDE-se & letra “c” do § 1.9 a seguinte
redacio: .
¢) notiticar os debenturistas, no prazoe ma-
ximo de 5 dias ateis, gualguer inadimplemento,
pela companhia, de obrigactes assumidas na
eserituracho de emissao ou de gualquer indicio
ou prova de insolvéncia ou impontualidade em
suas obrigacdes comerciais.

Parecer

‘A Sugestio propde gue o prazo maximo de noti- ..

ficacho de inadimplemento seja reduzido de 90 para
5 dias uteis e que, além disso, o agente fiducidrio seja
obrigado a comunicar, no mesmo prazo de 5 dias,
“gualquer indicio ou prova de insolvéncia ou impon-
tualidade” da companhia emitente nas suas obriga-
pbes comerciais.

A experiéncia dos paises anglo-saxodes, onde foi
criada = figura do “trustee” de emissoes de debéntu-
res, gue serviu, de modelo aos dispositivos do Pro-
jeto, recomenda que o agente fiduciario tenha o li-
mite de 90 dias para comunicar o inadimplemento da
companhia. A razdo desse prazo é que muitas vezes
pequenos atrasos ho cumprimento de obrigacdes pela
companhia podem sér corrigidos, e a nao-divulgacio
desse atraso atende melhor aos interesses dos deben-
turistas. A ecomunicacido formal e phblica, feits. pelo
agente fidueidrio, de que a companhia se tornow ina-
dimplente, importard em regra, na faléncia da com-

panhia emitente, o que nio é do interesse dos deben~
turistas. Os requisitos € gqualificacbes exigidas de
agente fiduciario, assim como os deveres que lhe sio
impostos, . visam exatamente a obter que a funcao
seja exercida por pessoa ou instituicées com experién-
cla em negéeios e criteriosas, tenham eapacidade para
julgar se o interesse dos debenturistes é melhor pro-
tegido através da imediata comunicacie do inadim-
plemento da companhia, pu mediante a concessao de
prazos curtos para que esta possa corrigir o seu ina-
dimplemento, evitando mal maior do processo fali-
mentar. :

Pela rejeigio.
SUGESTAO N.° 26
de Senador France Montoro
Art. 60 — Dé-se ao artigo a seguinte redagde:

Art. 69. Ao agente fiduciario ,cabera_as
tuncoes de autenticar os certificados de deben-
tures, administrar o fundo de amortizacae,
manter em custodia bens dados em garantia e
efetuar os pagamentos de juros, amortizacao ¢
resgate, - .

Parecer

A Sugestio pretende “ornar cogente o exercicle,
pelo agente fiducidrio, de fung¢bes acessorias admiti-
das facultativamente na lei. Ndo hi razac que jus-
tifique tornar obrigatério o exercicio dessas funcoes
pelo agente fiductarie. Haverd emissbes em que uma
on mais dessas funcoes podem, com vantagem, ser
cometidas ao agente riduciario, e outras em gue esta
atribuiefio & impossivel

Pela rejeigao.
SUGESTAO N° 27
do Senador Franco Montoro

Art. 71 — Dé-se a0 capwt do artigo e ao sen § 1.°
a seguinte redacao: :

Art. 71. Os titulares de debéntures da
_mesma emissio ou série podem a gualguer tt‘am-
po Teunir-se em assembléia a fim de delibe-
rar sobre matéria de interesse da comunhfo de
debenturistas, inclusive para destituicio e subs-

tituicho do agente fiduciario,

§ 1° A assembléia dos debenturistas pode
ser convocada pelo agente fiduciario, pela com-
panhia emissora, por qualquer debenturista e
pela Comissao de Valores Mobilidries,

Parecer

A Sugestdo acrescenta no final do artigo com-
peténcia da Assembléia Geral para destituir e subs-
tituir agente fiducidrio. Mo Projeto, a substituicho do
agente fiduciario é matéria que deve ser regulada na
escritura de emissho, observadas as normas expedi-
das pela Comissdo de Valores Mobiliarios (art. 67).
A sclucio do Projeto da malor flexibilidade na aplica-
cao da lei, sem prejuizo do interesse dos debenturis-
tas, uma vez que as condigdes de substitvicio do
agente fiduciirio deverdo ohedecer as normas ex--
pedidas pelo orgio de policiamento do merecado.

O Projeto prevé ¢ue a assembléia de debentu-
ristas pode ser convocada Dor debenturistas que re-
presentem 10% no minime, dos titulos em circula-
¢do. A Sugestao assegura ¢ direitc de convocacio a
qualguer debenturista. Tratando-se de titnlos de mas-
sa, que circulam no mercado, de valor unitario em
geral peyueno, nio € aconselhavel que se atribua a
qualquer debenturista, independentemente de valer
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de seu interesse, o direito de convocar a assembléia.
De outro modo, ¢ titular de um unico titulo poderia,
por capricho, obrigar a fregilente realizacdo da as-
-gsembléia. Como o Projeto ji atribui 4 Comissio de
Valores Mobilidrios o direito de promover a convo-~
cacio, o titular de wma tnica debénture podera re-
querer a convocacdo 4 Comissdo de Valores Mobi-
lisrios, & qual cabera apreciar se, na hipotese, a
reunific da Assembliéla Geral se justifica.

Pela rejeicao.
SUGESTAO N9 28
do Senador Franco Montoro
Art. 72 — Dé-se ao artigo a seguinte redacdo:

Art. 72. As instituicdes financeiras pode-
rao emitir cédulas garantidas pelo penhor de
debéntures, que conferirdo aos seus titulares
direito de crédito contra o emitente, pelo valor
nominal e juros nelas estipulados. ‘

Parecer

Prejudicada em funcio de termos rejeitado a su-
gestao nt 10,

SUGESTAO N.° 29
do Senador Franco Montoro

Art. 73 — Altera a redaeio do caput do artigo,
acrescenta §3 1.9 e 2.0 passando o § 1°a4°e0 2°a
3.0, nos seguintes termos: :

Art. 73. Os créditos por debéntures emiti-
das no estrangeiro, com garantia real out flu-
tuante de bens situados no Brasil devem ser
obrigatoriamente aplicados em estabelecimentos
no territdério naciohal.

§ 12 A aplicacdo de créditos por debén-
tures emitidas no exterior em estabelecimento
fora do territério nacional dependera da prévia
aprovacio do Senade Federal, por indicacio
justificada de relevante interesse pablico pela
Comissao de Valores Mobiliarios.

§ 2° Em qualgquer caso de emissdo de de-
bénture no exterior, os créditos serao sempre
preféerides pelos credores por obrigacfes con-
traidas no pais.

§ 32 A emissdo de debéntures no estran-
geiro e sua negociagio no mercado de capitais
do Brasil depende de prévia antorizacio da Co-
missiao de Valores Mohiliarios.

Parecer

A Sugestdo ag art. 73 — emissio de debéntures
no exterior — visa, como declara seu ilustre Autor —
a “garantir, em qualquer hipétese, a preferéncia dos
credores brasileiros”.

Ora, grande parte dos créditos obtidos no exte-
rior -— € as empresas estatais estfo altamente inte-
ressadas na matéria, sobretudo a ELETROBRAS e a
Vale do Rio Doce — s&o garantidos por debéntures:
dar preferéncia, em todas as hipoteses, aos credores
por obrigacdes contraidas no Pais, significa inviabi-
lizar levantamento de fundos, pols nenhum credor es-
trangeiro emprestard na ciéncia de que seu crédito
serd preterido pelo quirografario brasileiro. Além de
prejudicial As empresas, estatais, mistas ou particula-
res, implica numa capitis diminuntie para as compa-
nhias brasileiras, em geral, dado gue as de todas as
demais nacionalidades do mundo ocidental gozam des-
sa faculdade,

Pela rejeigdo.

Outubro de 19

SUGESTAO N.° 30
do Senador Franco Montoro
Dé-se ao § 1.2 do art. T4 a seguinte redacdo;

§ 1° Caberd ao agente fiduciario fiscal
zar ¢ cancelamento dos certificados.
Parecer
A Sugestio propde a eliminacio da expressao *
a emissao tiver agente fiduciario”, obrigando em gqua
quer caso, ao agente fiduciario fisecalizar o cancel:
mento dos certificados. Uma vez gue se admite emi
s0es privadas, sem agente fiduciirio, niao se justif
ca a2 Emenda.
Pela rejeicio.
SUGESTAQ N.° 31
do Senador France Montoro

Art. B0 — Dé-ge ao item IIT do artigo a Seguin
redacao:

III — depodsito, no Banco do Brasil, de par
do capital realizado em dinheiro.

Parecer

O inciso IIT do art. 80 consagra formula dign
de aplauso: o depésito podera ser feilo no Banco ¢
Brasil ou em outro estabelecimento bancdrio autor
zado pela CVM, .

Absurda é a tese da sugést.ﬁo, que objetiva ins
tituir monopolio em favor do Banco do Brasil,

Néo_ hé como nem porque aceita-la.
SUGESTAO N.© 32

do Senador Prance Montoro

Art. 82 — Altera a redagao do caput do artigoe
da letra e do § 1.° nos seguintes termos:

Art. 82. A constituicdo de companhia
subscricio publica depende do prévio regists
da emissao na Comissio de Valores Mohili
rios.

§ 1.° — £) o prospecio, organizado e assins

do pelos fundadores.

Parecer

X A matéria estd disciplinada na Lei da CVM
além disso, apresenta-se prejudicada em virtude ¢
termos rejeitado a Sugestdao n.° 10.

SUGESTAO N.° 33
do Senador Franco Montoro

Dé-se aos itens 111 e XII do art. 84 as seguinte
redacoes:

I - 0 numero, ag espécies e classes ¢
acdes em gue se dividird o capital; o valor o
minal das acdes e o preco da emissio das acoe

XII — Todas as demais exigéncias que f
rem determinadas por Resolucio da Comiss?
de Valores Mobiliarios.

Parecer

A Sugestio propde duas alteracdes na listz d
elementos que devem constar do prospecto. No n.o II
elimina a referéncia s agbes sem valor nomiral,
que & decorréncia de Emenda supressiva desse ting «
acdes.

A outra proposta diz respeito ao acréscimo de u
itern XII autorizando a Comissio de Valores Mob
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irios a fazer outras exipéneins quanto ao prospec-
n A matéria j4 € regulada no § 2.2 do art. 82, sendo
spensavel o acréscimo proposto.

Pela rejeicio.

SUGESTAO N° 34
do Senador ¥Franco Montore

Suprima-se o paragrafo Gnico do art. 92 e passa
ste a figurar com a seguinte redacfo:

Art. 92. Os fundadores responderao, so-
lidariamente, pelos prejuizos decorrentes de
eulpa ou dolo nos atos de constituicio ou ante-
riores 4 mesma, na forma desta lei, da legisla-
¢ao civil e dos arts. 1'T7 do Codigc Penal e art.
3.2, inciso VII da Lei n° 1,521, de 26 de de-
zembro de 1851 (Lei de Economia Popular).

Parecer

A Bugestic visa a execluir a instituicio financei-
. da responsabilidade prevista no Projefo, ¢ ressal-
a2 a responsabilidade penal. A exclusfio da institui-
Zo financeira nio se justifica, e a referéncia a lei
enal nada acrescenta aoc texto.

SUGESTAO N.° 35
do Senador Franco Montoro

Dé-se ao art. 99 a seguinte redacio:

“Art. 99. Qs primeiros sdministradores sio
Solidariamente responsaveis perante a compa-

nhia, seus acionistas ¢ terceiros pelos prejuizes’

causados pela demora no cumprimento das for-
malidades complementares & sua constituicdio.”

Parecer

A sugestdo visa a declarar os primeiros adminis-
radores responsaveis direlos perante acionistas e
erceiros. O texto do projeto reproduz o da Lei em
igor. A responsabilidade dos administradores por
alta do eumprimento dos seus deveres legais é pe-
ante a companhia, ou seja, o conjunto dos acionis-
as, e nao em relagio a cada acionista, individual-
nente, e muito menos 3 terceiros, estranhos 2
ocledade. Os terceiros prejudicados acionam a com-
ianhia, e nho 05 administradores individualmente, e
. companhia tem acdo para haver perdas e danos
ontra os seus administradores. Os acionistas, quando
- por omissao da companhia — tém direito de pro-
aover essa ag¢do, o fazem em nome da companhis,
u Seja, da comunidade d¢s acionistas, e os resul-
a.céoos) da acdo deferem-se a companhia (art. 159,

SUGESTAQ N.° 36
do Senador Franco Montoro
Art, 102.
Dé-ge ao artige a seguinte redacho:

“Art. 102. A entidade depositaria de acies
escriturais devera formeecer a companhia, ao
menos uma vez por ano, copia dos extratos das
contas de depdsito das aghes e a lista dos acio-
nistas com a quantidade das respectivas agdes,
que serio encadernadas em livros autenticados
no Registro do Comércio e arquivados na com-
panhia.

Parecer

o i‘?é‘ejudicada em virbude da rejeigio da Sugest50
1 .

SUGESTAO N”° 37
do Senador Franco Montoro

Dé-se ao art. 103 ¢ seun pardgrafo vnico a seguinte
redacio:

“Art. 103. Cabe & companhia verificar a
regularidade das transferéncias e da constitui-
cio de direitos ou onus sobre os valores mobi-
liarios de sua emisséiio; nos casos dos arts, 27
e 34 essa atribuicho compete, respectivamente,
a0 agente emissor de certificados e & entidade
depogitaria das agbes escriturais.

Paragrafo Ynico. As duvidas suscitadas
entre o acionista, on gqualquer interessado e a
companhia, o agente emissor de certificados on
a entidade depositaria das agdes eseriturais, a
respeito das averbacgfes ordenadas por esta Lei,
ou sobre anotacdes, lancamentos ou transferén-
cias de agbes, partes beneficiarias, debéntures,
on binus de subscri¢cao, nos livros de registro
de transferéncia, serfo dirimidas pelo juiz com-
petente para solucionar as duvidas levantadas
pelos oficiais dos registros publicos, excetuadas
as questdes abinentes & substincia do direito.”

Parecer

A Sugestio pretende a substituicio de “institui-
¢ao financeira” por “entidade”, conforme seu enten-
dimento de que, através dd prestacfio desses servicos,
poderiam as ibstituigfes tfinanceiras e¢olotar-se em
posicio de dominincia sobre as companhias,

O Projeto estabelece em seu art. 27 que os servi-
cos de emissdc de certificados somente podem ser
executados por institnigho financeira autorizada pela
Comissdo de Valores Mobiliarios. Na legislacio em
vigot a eserituragfo dos livros soecials e a emissio e
substituicio de certificados cabe obrigatoriamente as
proprias companhias., Nas grandes companhias de
mercado, a execugio desses Servicos exige a manu-
tengdo de dispendiosos “Deparfamentos de Acionis-
fas”. O objetivo do Projeto & permitir gue esses ser-
vicos possam ser cohtratados pela companhia com
empresas especializadas, que funcionem como seus
agentes. A concentra¢io desses servigos nessas em-
presas tornari econdmica a utilizagdo de equipamen-
tos eletrénicos de controle & emissio de certificados,
teduzindo os custos, que sio suportados pelas com-
panhias do mercado.

Justifica-se a extenséo aos agentes emissores do
regime previsto na legislagio em vigor para as insti-
tuigbes financeiras, pois elas estardo emitindo, guar-
dandg e substituinde certificados que cirenlam no-
mer¢ado. Devem, por conseguinte, satisfazer a requi-
sitos de capacidade técnica, organizagio e idoneidade
morzl e financeira, que assegurem a protecio do pd-
blico investidor e da economia popular. A reserva dos
servigos 2 instituicbes financeiras, prevista na. lei,
nio significa atribui-los exclusivamente a estabeleci-
mentos banedrios. A Comissiao de Valores Mobiliarios
poderd licenciar para exeeycdo desses servicos quais-
guer outras pessoas juridieas, que nesge caso se tor-
narao, por for¢a da definicio do art. 17 da Lei
n.° 4,595, imstituigdes financeiras, embora nio ban-
carias, : )

A execuciio dos servigos em questio nio assegura
20 agenie emissor qualquer poder sobre a companhia.
Como indica a sua designacio, ele seri escolhido pela
direcio da companhia e agird como mandatario desta.
Podera, a qualquer tempo, ser destituido da fungio,
Além disso, 05 servicos consistem apenas em escritu-

. rar livros, expedir e substituir certificados, o que

nio implica em exercer quaisquer dos direitos dos
titulares desses certificados,
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A supestdo da Emenda que reserva esses servicos
as Bolsas de Valores, ou & instituicdes por elas cria-
flas, criaria monopoho para 0 pequenc numero de
bolsas de valores existentes no Pais. A Companhia
€ seus aclonistas poderfo ser melhor servidos se hou-
ver grande n(mero de pessoas ]undlca:; auterizadas
a prestar esses servigos em condigGes de competicio,
que permitam a companhla escolher o agente emissor
de sua conveniéncia.

Do ponto de vista pratico, a monopolizagio desses
servicos pelas Bolsas impediria grande parte dos be-
neficios da solucao adotada pelo Projeto. As Bolsas
de Valores hio de ser sempre em pequend numero,
Tuncionando apenas nos grandes centros do Pais. Os
acionistas das grandes companhias de capital aberto,
que residem em todos os pontos do Pais, poderio ser
bem servidos easo esses servicos possam ser executa-
dos por organizacdes com rede de agéncias em grande
namero de cidades,

Quanto aos servicos de acdes escriturais, manti-
das em contas de depésito a4 semelhanca dos deposi-
tos bancarios de moeda, a Emenda propde que pos-
sam ser executados pela priopria companhia, ou por
qualquer entidade depositaria, ao invés de “institui-
¢des financeiras” auntorizadas pela Comissgo de Va-
lores Mobiliarios, como previsto no § 2.° do art. 34
do Projeto.

A manutengido de a¢des escriturais pela prépria
companhia colresponderia a reduzir as acdes escri-
turais 2 uma subespécie das acdes nominativas, na
fual o certificado seria substituido por extrato de
conta, e cuja transferéncia somente poderia ser ope-
rada nos livros da companhia.

Para que as agbes escriturais possam ser ado-
tadas sem prejuizo da seguranca da companhia, dos
acionistas e do piiblico investidor, devem ser manti-
das. em depésito em entidade distinta da companhia,
coem Idoneidade moral comprovada e com capaci-
dade financeira para responder pelos prejuizos re-
sultantes de erros ou omissfes. Além disso, essa

modalidade de agio somente se justifica nas grandes.

companhias de capital pulverizado, nas quals a es-
erituracio da propriedade e movimentacic das acdes
€ mals econdémica quando executada em compu-
tadores eletrénicos.

Pelas razdes expostas anteriormente, 05 servicos
de custodia dessa natureza devem ser reservados —
tal como determina a legislacdo em vigor — a enti-
dades licenciadas e sob a fiscalizacio de Orgios do
Poder Publico. A substituicao, no Projeto, da refe-
réncia a instituicdes financelras por gualguer “enti-
dade depositaria”, ndo atingiri o objetivo pretendido
pela Emenda, pois de acordo com o disposto no
art. 17 da Lei n.® 4.595/64 tais servicos somente po-
dem ser executados por instituicdes financeiras, na
definigao da lei gue regula o sistema financeiro na-
cional,

Tal como ocorre, em relagio ao agente emisser
de certificados, o servigo de depdsito de agdes escri-
turais nao t.ransfere para a instituicio depositaria
quaisquer direitos do acionista, nem Ihe proporciona
poder sobre a companhia., A instituicio depositaria é
escolhida pela companhia, funciona como seu agente
on representante, e pode a gqualquer fempo, ser des-
tituida dessa funcio.

SUGESTAO N»° 38
do Senador Franco Montoro
Ao art. 105 — Dé-ze a seguinte redacho:

“Art. 105. A exibicdo por inteiro dos livros
da companhia pode ser ordenada judicialmente

sempre que, a requerimento de qualquer acic
nista sejam apontados atos violadores de 1
ou do estatuto, ou haja fundada suspeita o
graves Irregularidades praticadas por gualqus
dos 6rgics da ecompanhia,

Parecer

A Sugestao visa a permitir gue qualquer acic
nista possa pedir a exibicdo integral dos lvros ¢
conipanhiz, dispensando o requisito da lei atus
mantido pelo Projeto, de gue esse pedido seja fel
por acionistas que representem, pelo menos, 5% ¢
capital social. A exigéncia tem por objetivo evits
que gualquer acionista, titular de uma Gnica acdo,
consegiientemente, sem interesse econdmico apreci:
vel na sobrevivéncia da sociedade, possa abusar ¢
seu direito, em prejuizo da companhia. O Projeto |
adota providéncia para temperar esse requisito min
mo de 5%, ao dispor, no art. 282, que a Comissfo ¢
Valores Mobilidrios podera redugi-lo no easo de com
panhias abertas,

Pela rejeicio,
SUGESTAO N.° 39
do Senador Franco Montore-

Art, 110 — Acrescente ao artigo o seguini
paragrafo:

“$ 1. A cada acido preferencial correspor
de um voto nas deliberacoes da Assembiéi
Geral, na forma prevista nos estatutos soeiai
observado o art. 111.”

Parecer

A Sugestdo propde o acréscimo, no § 3.2, de di:
positivo sobre o voto das agdes preferenciais, qu
resulta da nova redacio proposta para o arp. 11L.

A nova redacao proposta para o art. 111 visa
modificar substancialmente a acdo preferencial,
como existe entre nds desde 1932, Segundo a Emend
ay restricbes ao direitc de voto das ag¢bes preferer
cizis somente poderiam dizer respeito a eleicio d¢
membros da Diretoria, e nac a todas as demais ing?
térias submetidas 3 deliberagiio da Assembléia Gera

No sistema da legislacio brasileira, a acdo pre
ferencial assegura prioridades nos direitos patrimd
niais dos acionistas (participacio no luero e no acerv
liquido da sociedade), tendo por contrapartida a re
tricao ou eliminacao do direito de voto. 8e a Jei pro
bir que restricbes ao direito de voto tenham
objeto tao-somente a eleicio dos membros da Dir
toria, a acio preferencial passara a ser um tipo inte
ramente diferente do que conhecemos. Na verdad
tal restricio representaria a sua eliminagio, po
deixaria de haver a razdo gue Justlfica as prioridade
nos direitos patrimoniais.

Pela rejeicao.
SUGESTAO N.° 40
do Senador Franco Montoro

Art. 111 — Altera a redacdc do eaput e do § 1.
syprime o § 2.° passando 0 § 3.2 a figurar cogao § 2.

Art. 111. O estatuto poderid restringir
direito de voto das ac¢Oes preferenciais apens
com referénecla a eleicdo dos membros da D
retoria, garantidos todos os demais direitos ¢
eonhecidos a5 acdes ordinarias, inclusive o ¢
votar todas as demais matérias submetidas
Assembléia Geral e o de eleger membros d
Conselho de Administracio e do Conselho Fis
cal na forma prevista nos arts. 18 a 176 dest
Lei.
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§ 12 As acides preferenciais com direito
de voto restrito adquirirdo o exerciclo pleno
desse direito se a companhia, pelo praza pre-
viste no estatuto, nao superior a trés exercicios
consecutlvos, deixar de pagar os dividendos
fixos ou minimos a que fizerem jus, conser-
vando-o até o pagamento, inclusive dos atra-
sados, se os dividendos forem cumulativos.

$§ 22 O estatuto poderd estipular que o
disposto no § 1.2 vigorara a partir do término
da implantacio do empreendimento inicial da
companhia”

Parecer

A Bupestio propde o acréscimo, no § 3.9, de dis-
posicio sobre 0 voto das agdes preferenciais, que
resulta da nova redacgko proposta para ¢ art. 111. As
razdes que recomendam o nio acolhimento da Emen-
da vém expostas pormenorizadamente em nosso Pa-
recer sobre a emenda proposta ao art. 110, do ilustre
Senador Franco Montoro.

Pela rejeicao.

SUGESTAQ N.2° 41
do Senador Franco Montoro

Dé-se ao artigo 112 a seguinte redagio:

“Art. 112. As acdes comuns ou ordinarias
poderio exercer direito de voto, e as preferen-
ciais exerce~lo-Ac na conformidade do disposto
nos paragrafos 1.9 ¢ 2.2 do artigo anterior.”

Parecer

O Projeto nega o exercicio do direito de voto as
acdes ao portador. As Sugestes visam 3 eliminacho
desse preceito, proibindo restricoes ao exercicio do
direito de voto em razio da forma do titulo, ou da
existéncia ou niao de certificados.

A Exposicao Justificativa do Projeto assim expli-
ca a recusa do voto as agdes ao portador:

“Entre a soluciio de gistinguir essa forma
de agae... e o de manté-las como sho, pelo
grande atrativo que sua facil circulabilidade
apresenta para o mereado, o Projeto opta por
exclui-las do exercicio do direito de voto. E que
os instrumentos da fraude fiscal e das fortunas
ocultas estio hoje minimizados com. a declara-
¢ao de bens ohrigatdria e o8 controles existen-
tes sobre investimentos estrangeiros; mas a res-
ponsabilidade no exercicio do vofo (bésica para
a defesa da minoria) é incompativel com acoes
gque trocam de méao sem deixar ginal, Como as
acoes ao portador podem ser convertidas em

nominativas ou endossaveis (art, 22, paragra- -

fo tnico}, ndo ha risco de excluirem-se os seus
detentores do direito de voto nas companhias;
‘mas, para exercé-lo, terdo de identificar-se,
mediante a conversio das acdes, credencian-
do-se para a participagio responsavel nas as-
sembléias gerais”.

) A solu¢do do Projeto ndo nega, portanto, o exer-

" gicio de voto a gualguer ationista, mas apenas subor-

dina a _gque esse exercicio seja precedido da conversédo
das acoes ordinidrias em neminatwas endossaveis ou
escrlturals A referéncia da emenda as acdes eseritu-
rais € dispensavel, j4 que estas, por swa natureza,
identificam os titulares, ¢ tém direito de voto asse-
gurado.

Pela rejeigao,

SUGESTAO N° 4
do Senador Franco Montoro

Artigo 112. Dé-se ao artigo a seguinte redagao,
suprimindo-se o seu paragrafo Anico:

Art. 112. Nio podem os estatutos estabe-
lecer quaiquer restricho ac direite de voto de
acdes em razido cde suma forma {(art. 20) ou da
existéncia ou nAo - de certificados (artigo 35).

Parecer

O Projeto nega 0 exercicio do direito de voto as
acdes ao portador. As Sugestoes visam a eliminacao
desse preceito, proabindo restricoes ao exercicio de
dirveito de voto em razfio da forma do titulo, ou da
eXisténcia ou ndo de cerfificados.

A Bxposicio Justificativa do Projeto assim ex-
plica a recusa do voto as acdes ao portador:

“Entre a solugido de distinguir essa forma
de acio.., e o de manté-las como sio, pelo
grande atrativo que sua faeil circulabilidade
apresenta para g mercade, ¢ Projeto opta por
exclui-las do exercicio do direito de voto. E que
os instrumenios da fraude fiscal ¢ das fortu-
nas ocultas estdo hoje minimizados com a de-
elaracio de hens obrigatdria e os eontroles exis-
tentes sobre investimentos. estrangeiros; mas a
respounsabilidade no exercicio do voto (hasiea
para a defesa da minoria) ¢ incompativel com
acoes que trocam de mio sem deixar sinal. Co-
mo as agdes ao portador podem ser converti-
das em nominativas ou endossaveis {(art. 22,
paragrafo finico), ndo ha risco de exeluirem-se
os seus detentores do direito de voto nas com-
panhias; mas, para exercé-lo, terao de identi-
ficar-se, mediante a conversao das agdes, cre-
denciando-se para a participacao responSavel
nas assembléias gerais”.

: A solucio do Projeto nfc nega, portanto, o exer-
cicio de voto a qualgquer acionista, mas apenas subor-
dina a que esse exercicio seja precedido da conversiao
das acgdes ordinirias em nominativas, endossaveis ou
eseriturais. A referéncia da emenda as ag¢des escritu-
rais €é.dispensavel, ja que estas, por sua natureza,
identificam os titulares, e tém direito de voto asse-
gurado.

Pela rejeigao.
SUGESTAO No° 43
do Senador Franco Montoro
Art. 115, Dé-se ao § 4.2 a seguinte redacio:

§ 4° A deliberacio tomada em decorrén-
cia do voto do acionista que tem interesse con-
flitante com o da eompanhia é nula; o acionis-
ta responderi pelos danos causados e sera obri-
gado a transferir para a companhia as vanta-
gens gue tiver auferido, sem embarge das co-
minagoes penais cabiveis.

Parecer -

A Sugestio propde gue a deliberacio tomada em
decorréncia do voto do acignista que tem interesse
conflitante com o da companhia seja nunla, ao invés
dé shulavel, como prevista no Projeto; e ressalva, no
final, as cominacdes penais cabiveis,

A anulabilidade da deliberacdo, proposta no Pro-
jeto, protege suficienfemente os acionistas,. que po-
dem pleitear a anula¢fo e exigir perdas e danos, Caso
entendam gue € convVeniente a4 companhia. Nap ha
vantagem em se prescrever a nulidade de pleno di-
réito da deliberagdo, o gue contribuiria para a inse-
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guranca dos negocios com as eompanhias. Quanto a
ressalva das cominacdes cabiveis, é dispensavel, pois
dependem exciusivamente da lel penal e nao estdo
excluidas pela responsabilidade civil definida pela lei
comercial.

Pela rejeicdo.

SUGESTAO N.° 44
do Senador Franco Montoro

Artigo 116. Dé-se ao artigo e seu paragrafo a
seguinte redacio:

Secio IV — CONTROLADOR

Art. 116. Entende-se por controlador a
pessoa natural ou juridica ou o grupo de pes-
5025 vinculadas por acordo de voto ou sob con-
trole comum, acionistas ou nac que: .

b) tém o poder de eleger a maioria dos ad-
ministradores da companhia,

Paragrafo Gnico. O confrolador deve usar
o seu poder com o fim de fager a companhia
Tealizar 0 seu objeto ¢ cumprir a sua funcao
social ¢ tem deveres e responsabilidades para
com os acionistas, a companhia, 08 gue traba-
Iham na empresa & para com o pais, cujos in-
teresses deve lealmente promover, respeitar e
cumprir,

Parecer

. A Sugestio propde a inversdo entre o eaput do
artigo e seu paragrafo GUnico, além de modificacoes
Lia redacido do dispositivo que enumers os deveres dad
acionista controlador {caput do artigo), e do gque de-
fine o acionista controlador {(paragrafo unice). No
que se refere & inversio entre o caput e o pardgrafo,
a emenda ja foi atendida, na redacac atualmente em
discricgo no Senado.

Na definicao de deveres, além de modificacoes
puramente redacionais, propde que deveres e respon-
sabilidades do controlador sejam para com “os acio-
nistas” (ao jinvés de “ps acionistas minoritarios”), “a
eompanhia” (ao invés de “a empresa”), ¢ “o Pais”
(a6 invés de “a comunidade em gue atua™, cujos di-

reitos devem “‘promover, respeitar e cumprir” {(ao in-

vés de “respeitar e atender”).

A substituicio *empresa” por “companhia” nao
se justifica. A vipculacao do uso do poder ao fim da
companhia ja é referida no inicio da frase. A empre-
sa é a unidade de producdo, que compreende tanto
a companhia quanto todas as demais pessoas que ne-
ia trabalham. A companhia é subsistema da empresa;
€ o grupo de pessoas gue se associam para exercer a
funcao empresarial.

A substituicio da referéncia dos deveres para com
“a comunidade em gue & empresa atua” por deveres
para com “o Pais” também néc melhora o conjunto
das disposicdes dos artigos 116 e 117. Os deveres re-
lativos aos aspectos econdmicos da atividade da com-
panhia ja estdo compreendidos na exigéneia do uso
do poder pars que a companhia cumpra “sua funcio
social” — gue é propria do sistema econdmico — e na
definicap, como modalidade de exercicio abusivo do
poder da orientagic da companhia para fim “lesivo
a0 interesse nacional”, ou para favorecer outra so-
ciedade, em prejuizo “da economia nacional” (alinea
a a0 § 1.2 do art. 117). A referéncia aos deveres para
com “a comunidade em que a empresa atua” diz res-
peito 4 significacdo social da empresa na comunida-
de a gual esta diretamente ligada.

A redacac do Projeto, ao dispor que © acionista
conirciador deve lealmente respeitar e atender os

v

direitos e Interesses das pessoas e grupos menciona-
dos, € mals precisa do que a proposta na Emenda, gue
fala em ‘“promover, respeitar e cumprir’ interesse
Parece improprio impor ao acionista da companhia
cujo. fim & o exercicio de atividade economica, o de-
ver de . “promaver” e “cumprir”’ os interesses das pes-
soas e grupos socials mencionados. O que a lei pode
razoavelmente determinar é que, no exercicio do po-
der empresarial, o acionista controlador respeite di-
reitos e atenda a interesses,

Quanto i eliminacio da referéncia aos acionista:
“minoritarios”, que fignrava na redacio originalmen.-
te remetida ao Congresso, ja fol atendida a Emenda
ho texto ora em discussiao no Senado.

A segunda parte da Sugestdo importa modifica.
¢40 radical ne principio proposto no Projeto, poi
substitui o conceito de ‘‘acionista controlador” pelc
de “controlador”, segundo definicio que compreendt
toda e qualguer pessoa gue exerca sobre a companhi:
qualquer modalidade de poder. O projeto visa a regu-
lar, como funcio da conipankia, o comporiamenls
do acionista que detém a maloria des votos nas deli-
beracdes da assembléiy geral e o poder de eleger :
maioria dos administradores, e que usa efetivaments
esse poder. Trata-se, portanto, de papel proprio d:
organizacio da companhia. A definigdo de controla

dor proposta na Emenda nao diz respeito a organi
zacgdo da companhia, mas compreende todas as rela
ecoes externas com os diversos ambientes sociais en
que se situa, Na definicaio proposta, o controlado.
compreende desde o poder publico — e cada um dw
drgaos piblicos que influem sobre a companhia — ats
a imprensa, os credores, os fornecedores, oS empre-
gados, e todos agueles que podem, de qualguer modo
influir sobre as politicas da companhia.
Pela rejeigio.

SUGESTAO N.° 45
do Senador Franco Montero
T)é-se ao Artigo e seus parigrafos ¢

Artigo 117.
seguinte redagio:
Art. 117. O controlador responde pelos ca.

nos causados por atos dolosos ou praticado
com abuso de poder, inclusive penalmente no
casos previstos no art. 117, VII do Cddigo Pena

.. e art. 29, 1 da Let n.c 4137, de 10 de setembr
de 1962 (Regula a repressic ao abuso do Fo
der Econdmico).

§ 1.0 S&o modalidades de exercicic abusin
de poder:

b) promover a liquidagdo de companhi
prospera, ou a transformacio, incorporagac
fusho, cisdo e venda de controle com o fito 4
obter para si ou para outrem, vantagem inde
vida em prejuizo da plena atividade e cumpri
mento do objeto social, dos acionistas, dos gqu
trabalham na empresa, dos credores ow dos in
vestidores em valores mobiliitios emitidos pek
companhia,;

¢) promover alteracio estatutaria, emissd
de valores mobiliarics ou adocio de politicas o
decisdes gue nido tenham por fim o interesse o
companhia e visem a causar prejuizo a acio
nistas, aos que trabalham na empresa, g credo
res ou aos investidores em valores mobilidrio
emitidos pela companhia;

§ 20 No caso da alinea e, o0 administrado
ou fiscal que praticar o ato ilegal responde s0
lidariamente com o controlador,
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§ 3° O controlador gue exerce cargo de
administrador ou fiscal tem também o0s deve-
res e responsabilidades préprios do cargo.

Parecer

A substituicdo  do “acionista controlador” por
jualquer modalidade de “controlador”, proposta na
Sugestdc desmerece acolhida, pois fere toda a siste-
matica do Projeto. A ressalva de dispositivos penais
¢ estranha aoc texto da lei comercial, e nada acres-
centa em termos de reforgo da norma em questio.

AS modificacdes propostas na letra b do § 1.¢ do
artige 117 dao tal amplitude 4 responsabilidade dos
acionistas controladores — e gue constitul inovacao
do Projeto — que tornaria impraticivel a qualguer
pessoa prudente aceitar a funcio de acionista con-
trolador de uma companhia.

A Sugestfio proposta & alinea ¢ do § 1.0 do artigo
117 consiste em acrescentar og eredores entre aqueles
gue sfo protegidos contra 0 abuso de poder pelo acio-
nista controlador. A disciplina do uso do poder do
acionista controlador diz respeito as relagdes inter-
nas da corpanhia (acionistas e orgios da sociedade),
as pessoas que trabalham na empresa, e aos investi-
dores do mercado, do gual a companhia participa.
Os credores sho estranhos a essas relacbes criadas
pela companhia, e estao protegidos por normas espe-
cificas, adequadas ao tipe de relagdes contratuals gue
mant.em com a sotiedade.

As redacdes- propostas para os §§ 2.2 e 3.9 do ar-
tigo 117 em nada alteram o texto do Projeto.

SUGESTAO N.° 46
do Senador Franco Montoro

Dé-se a0 art, 118 do Projeto a seguinte redacfio:

“Art. 118. Os acordos de acionistas, zobre
a compra e venda de suas aces e preferéneia
para adquiri-las, deverio ser observados pela
companhia, quando arquivados na sua sede so0-
cial.

§ 1° As obrigagbes ou oénus decorrentes
desses acordos somente serfo oponiveis a ter-
ceiros depois de averbados nos livros de regis-
tro e nos certificados de acdes, se emitidos.

§ 2.° Esses acordos nao poderde ser invo-
cados para eximir o acionista de responsabili-
dade no exercicioc do poder de controle.

§ 3.2 Nas condicOes previstas no acordo,
os acionistas podem promover a execugio es-
pecifica das obrigagdes assumidas.

§ 4° As acdes cujos registros ou certifica-
dos forem averbados nos termos deste artigo
nac poderdoe ser negociadas em bolsa ou no
mercado de halcao,

§ 5.9 A ohservincia do acordo pela com-
panhia, a sua oponibilidade ‘a terceiros ¢ a
execucao especifica das obrigacdes neles assu-
midas, na forma prevista neste artigo, ficam
condicionadas & que os Seus termos nao con-
trariem o disposto no art, 35.

Parecer

O objetivo malis importante dos acordos de acio-
nistas €, exata e precisamente, 0 que se refere ao di-
reito de voto.

E precisc lembrar gue os acionistas sio malores,
devem saber 0 gue guerem € o que fazem.

O importante é deixar margem de flexibilidade
de modo a tornar dindmica 2 vida da administra¢io
da sociedade,

Pela rejeicio.
SUGESTAO N.°o 47
do Senador Franco Montoro

Artigo 122. Dé-se ao paragrafo unico do artigo
a seguinte redacio:

Parigrafo unico.. Em caso de urgéncia, a
confissdo de faléncia ou o0 pedido de con-
cordata podera ser formulado pelos adminis-
tradores, convocando-se¢ imediatamente a As-
sembléia-Geral, para manifestar-se scbre a
matéria.

Parecer

O paragrafo uUnico do artigo 122 prevé consulta
a0 controlador, nas hipdéteses que menciona, o que a
Sugestdo visa a suprirhir, O texto do projeto vem ape-
nas convalidar a dispensa de Assembléia-Geral gue
05 juizes ja tém admitido, para os casos de confissao
de faléncia ou pedido de concordata, gque nao se
compadecert com a publicidade exigida pela lei para
a convocagio de uma Assembléia-Geral, A alternativa
sugerida pela Sugestio, de convocagdo de assembléia
para outros fins, com a inclusdo da deliberacdo so-
bre faléncia ou concordata entre “outros assuntos de
interesse social”, ndo se ajusta aos principios de
convocacao da Assembléia. O requisito do Projeto, que
submete & deliberacéio dos administradores a aprova-
cido prévia do acionista controlador, se houver. egui~
vale ao Prévio conhecimento e aprovacfo, pela maio-
ria, sem os inconvenientes de publicidade que pode
impedir que a companhia cumpra ¢ dever legal de
confessar faléncia, ou o éxite de pedido de concor-
data preventiva.

Pela rejeicao.

SUGESTAO N 48
do Senador Franco Montoro

Artigo 123. Dé-se a leira'e do paradgrafo unico
a seguinte redacao:

¢} Por qualquer acionista, com autorizaciao
judieigl, se companhia fechada, ou da Comissao
de Valores Mobilidrios, se companhia aberta,
quando 05 administradores nio atenderem, no
prazo de oito dias, o pedido de convoeagdo gue
qualquer acionista apresentar, devidamente
fundamentado. com indicacdo das matérias a
serem tratadas.

Parecer

A lel em vigor (art. 89, paragrafo tGnico, letra d)
somente admile a convocacho da assembléia por
acionistas que representem 20% do capital social. O
Projeto reduz essa porcentagem para 5%, e prevé no
artigo 293 que nas companhias abertas essa porcen-
tagem possa ainda ser reduzida pela Comissio de Va-
lores Mobiliarios, mediante a fixacio de escala em
funcio do valor do capital social. A Sugestao propde
gue a assembléia possa ser convocada por gualquer
acionista, embora precedida de autorizacao judicial
(nas companhias fechadas) ou da Comisséo de Valo-
res Mobiliarios (na companhia aberta). A Sugestio
na verdade nfo aumenta os direitos dos acionistas
minoritdrios, uma vez que subordina a eonvocacdo
da assembléia, mesmo quando satisfeltos os requisitos
minimes do Projeto, a autorizacdo prévia da autori-
dade judicial ou da Comissdo de Valores Mob111ar1os
Nao se justifica, pois, a alteracio proposta

Pela rejeicao.
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SUGESTAQ No 49
do Senador Franco Montoro

Artigo 124. Dé-se ao § 3.2 do artigo a seguinte
redacio:

§ 3.2 Qualguer acionista sera convocado
por telegrama ou carta registrada, expedidos
com a antecedéncia prevista no § 1.9 desde
que o tenha solicitado, por escrito, & compa-
nhia, com a indicacao do endereco completo e
do prazo de vigéncia do pedido, nao superior a
dois exercicios sociais e sempre renovével; essa
convocacdo nao dispensa a publicacio de aviso
previsto no § 1.2 e sus inobservancia dara ao
acionista direito de haver, dos adminisiradores
da companhia, indenizacio peles prejuizos so-
fridos, sem embargo das demais sancées legais
cabiveis,

Parecer

O Projeto assegura aos acionistas de companhia
fechada com mais de 5% do capital social o direito
de ser convoeado por carta ou telegrama. A Sugestao
pretende estender esse direito & todo e gualguer acio-
nista, de companhia aberta ou fechada, independen-
temente de minimo de participacao. Esse direito nio
existe na legislacdo em vigor, e sua criacio, com a
amplit;ude proposta na Emendsa, poderia represén-
.tar dnus insuportivel para as companhias — prin-
cipalmente as abertas. O custo do telegrama ou da
carta registrada ao acionista titular de uma unica
acio excederia varias vezes o valor da sua participa-
¢ao na sociedade.

Pela rejeigdo.

SUGESTAQO N.° 50
do Senador Franco Montoro

Artigo 125. Dé-se ao paragrafo Unico do artige
a seguinte redacao:

Paragrafo unico, Os acionistas com voto
restritc podem discutir na assembléia-geral
gualguer matéria submetida & deliberacao.

Parecer

A Sugestio substitul a referéncia a “acionistas
sem direito a voto™ por “actonistas com voto restri-
to”. Decorre. de outra Emenda, ao artigo 111, dque
elimina as acdes sem direito a voto. A redacio do
Projeto & a mesma do artigo 90, parigrafo 1inico, do
Decreto-lei n.@ 2.627.

Pela rejeicio.

SUGESTAO N.c° 51
do Senador Otto Cyrilic Lehmann
Dé-se ao § 1.2 do art. 126 a seguinte redacio:

“$ 1.° O acionista pode ser representado
na assembléia-geral por procurador constituido
ha menos de um ano, que seja acionista ou ad-
vogado, ndo participante da Diretoria, do Con-
selho de Administracao ou do Conselho Fiscal
da sociedade; na Companhia aberta, o procura-
dor pode, ainda, ser instituicdo financeira, ca-
bendo 20 administrador de fundos de investi-
mentoe representar os condoéominos.”

Parecer

A proibicio ac administrador de representar ¢
scionista, em assemblélas-gerais, j4 condta do texto
do Projeto de Lei, em discusic no Senado (art. 128,
§ 1.°). Nesse passo a Sugestio ja esta prejudicada.

No que se refere a exigéncia de que o procurador
seja advogado, somos pela aprovacio da emenda, que
restaura o texto original do Projeto, alterado pela
Camara dos Deputados. De fato, a presenga de advo-
gado — estranho & companhia — numa assembléia

de s0cios, Justmca-se porgue O procuratério é Ine.
rente a0 exercicio de sua profissdo, o que nio ocorr:
com 05 demais profissionais liberais.

Pela rejeicao.
SUGESTAQO N.¢ 52
do Senador Franco Montoro

Artipo 130. Passam 0§ §§ 10 e 3.2 a figural
com a seguinte redacio:

§ 1° A ata devera reproduzir o inteire
teor dos fafos ocorridos e conter a transecrigic
de todas as deliberagdes tomadas, bem como
declaracio de voto ou dissidéncia ou proteste
apresentados.

§ 3° A ata deveria ser publicada no set
inteira teor, consoante o § 1.° deste artigo.

Parecer

O Projeto, no § 12 do artigo 130, procura simpli-
ficar a redacdo das atas das assembléias, sem pre-
juizo de exercicio de direito pelos acionistas presen-
tes, e no § 3.° procura reduzir os custos das publics.
¢oes de atas. A Sugestio pretende, ao contrario, gus
as atas transcrevam todas as declaracdes de voto o
dissidéncia e os protestos apresentados, e que sejan
publicadas na integra. As normas propostas né
aperfeicoam a seguranca do direito dos acionistas e
eriam onus gue podem ser apreciaveis nas compés-

a.hs abertas e insuportaveis para as fechadas.

A dissidéncia é um fato, que deve constar da afa
Niao se deve, todavia, favorecer o abuso de certa
minorias gque procuram servir-se de ata, através cle
declaracoes de voto, para atender a interesses estra-
nhos oun opostos ao da sociedade. Daf a regulamenta-
¢ao prevista no § 1.9 ’

Pela rejeicao.

SUGESTAO N.° 53
do Senador Franco Montoro

Artigo 135. Dé-se ao artigo a seguinte redacho:
Art. 135. A assembléia-geral extraordini-

ria que tiver por objeto a reforma do estatulc
somente se instalard em primeira convocacic
com a presenca de acionistas gue representeir
mais que a metade do capital social, mas po-
dera instalar-se em segunda com qualquer nil-

mero.
Parecer

A Sugestdo pretende alterar, de 2/3 do capital vo-
tante, para metade de todo o capital, o quorum de
instalacio de assembléia-geral destinada a modificat
o5 estatutos socials.

A Sugestao apresentada poderia levar a conse-
qiléneias indesejaveis, tal como a possibilidade de
acionistas titulares apenas de acoes preferenciais —
que, por definiciio, ndo exercem poder politico sobre
a empresa — poderem mudar 0s estatutos, & revelis
dos titulares de acodes ordingrias, na hlpotese de sel
o capital dividido em 1/3 de ag(’)es ordinarias e 2/7
de acoes preferenciais,

A Sugestdo apresentads fere a sistematica de
Projeto, pelo que se recomenda sua rejeig¢ao.

SUGESTAO No° 54
do Senador Franco Montoro
Artigo 136. Deé-se ao caput do artigo, ao inclsc
VI e ao seu § 2.2 a seguinte redacio:

Art. 136. E necessaria a aprovacfio de acie-
nistas que representam metade, no minimo, dad
ag¢des do capital secial, para deliberacio sobre.

VI — fusio, cisdo, incorporacio, como in-
corporadora ou incorporada.
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§ 2° A Comissio de Valores Mobilidrios
pode auforizar a reducao do quorum previsto
neste artigo no casc de companhia aberta com
a propriedade das acoes dispersas no mercado
e cujas trés ultimas assembléias tenham sido
realizadas com a presenca de acionistas repre-
sentando menos da metade das agdes do ca-
pital social. Neste caso, a autorizagio da Co-
misséo de Valores Mobiliarios serd mencionada
nos avisos de convocacio e a deliberacio com
quorum reduzido somente podera ser adotada
em terceira convocaciio,

Parecer

A Bugestio visa a aumentar o quornm de delibe-
1080, nas matérias que menciona, de metade do ca-
ital votante para metade de todo o capital.

A Bugestio apresentada poderia levar a eonse-
iénecias indesejaveis, tal como a possibilidade de
ma deliberacdo, sobre aquelas matérias, ser adotada
penas com ¢ voto dos titulares de acoes preferen-
ais -— que, por definicdo, ndo exercem poder poli-
co sobre a empresa — & revelia dos titulares das
»0es ordinarias, na hipdtese de ser o capital dividido
n 1/3 de acdes ordinarias e 2/3 de acdes preferen-
ais. . -

A Sugestio apresentada fere a sisteméatica do
rejeto, pelo que se recomenda sua rejeicao.

SUGESTAQ N2 55

do Senador Franeo Montoro

Art. 137. Dé-se ao art. e seus §§ 12 ¢ 3.° nova
dacido, acrescendo o § 4.9:

Art, 137, A aprovacio das matérins previs-
tas nos numeros I, I1, IV, V, VI e VII do art. 136
da ao acionista dissidente direito de retirada da
companhia, mediante reembolso do valor de
suas acdes (art, 45), se o reclamar i compa-
nhia no praze de 120 {cento e vinte) dias con-
tados da publicacio da ata da assembléia geral.

§ 1° Idéntico direito de retirada terdi o
aclonista nas hipdteses de cessiio de controle
da companhia, de compra de acdes, de con-
trole de fusdo e incorporacio de fato.

§ 22 O acionista dissidente de deliberaciio
da assembléia, inclusive o titular de acdes pre-
ferenciais com voto restrito, pode pedir o reem-
bolse das acdes de que, eomprovadamente, era
titular na data da assembléia, ainda que se
tenha abstido de votar contra a deliberagio ou
nao tenha comparecido 4 reuniao.

§ 4° Prescreveri o direito de retirada do
aclonista que o nio exercer no prazo fixado.

Parecer

A Sugestio — como reza a Justificagio — “pre-
nde ampliar o direito de retirada”,

Em principio o direito de retirada — que nio
iste nas demais sociedades, 2 menos que contrata-
— & uma especificidade do nosso sistema, e deve
¢ reduzido a0s casos em que € absolutamente ne-
384rio, porque pde em risco a sobrevivéncia da com-
nhia, da qual o acionista pode sempre e a qualquer
mpo retirar-se pela alienacfio de suas acoes.

A sugestio estende o direito de recesso aos ea-
i de “cessio de controle” e de “compra da cessio
controle” — o que tornar extremamente vulneri-
! a vida da empresa, que é do inieresse geral pre-
'Yar,

Quanto ao direito de recesso do acionista da in-
corporadora, ja estd previsto e regulamentado no
art. 265, § 3.° do Projeto - Unica hipdtese em que
se justifica — em termos que buscam o imprescindi-
vel equilibrio de interesse entre. maloria e minoria
—, sem o qual ndo subsistirs nenhuma sociedade and-
nima.

Finalmente a Sugestdo suprime o direito de re-
tirada no caso de participacdo em grupo (inciso VIII,
do art. 136) e substitui caso de decadéncia por pres-
cricdo — o que nao parece acertado.

Pela rejeicao. ;
" SUGESTAO No° 56
do Senador Franco Montoro

Art. 141, Dé-se ao artigo e a seu § 1° a se-
guinte redacio; -

Art. 141, Na eleicio dos conselheiros ¢ fa-
cultado aos acionistas que representam no mi-
nimo um vigésimo do capital social, esteja ou
nao previsto no estatuto, requerer a ado¢ao do
processo de voto miultiplo, atribuindo-se a cada
acace tantos votos quantos sejam os membros
do Conselho, e reconhecido ao acionista o di-
reito de cumular os votos num s6 candidato ou
distribui-lo entire varios.

§ 1.9 A faculdade prevista neste artigo de-
veri ser exercida pelos acionistas durante a
assembléia geral, cabendo A mesa gue dirigir
os trabalhos informar aos acionistas, & vista do
livro de Presenca, o nimero de votos necessa-
ﬁi]os para eleicio de cada membro do Conse-

0. ‘

Parecer

A Supgestio propde gue seja reduzido de um dé-
citmo para um vigésimo ¢ minimo de aclonistas gue
podem requerer a adocio do processo de voto multi-
plo para a eleicio do Conselho de Administracio. Nas
companhias fechadas, a reducfio ndo se justifica, e
nas companhias abertas ja estd prevista no art, 292,

Peia rejeiciio,
‘SUGESTAO N.° 57
do Senador Franco Montoro
Art. 142, Acrescente-se ao artigo o seguinte item

X — O Conselho de Administracio repre-

senta a sociedade nos procedimentos judiciais

e extra-judiciais intentados contra membros da

Diretoria. : :
Parecer

O Conselho de Administracio € orgio de delibe-

racio interna da sociedade, tal como 3 sua Assem-

bléia Geral. A representaciio perarie terceiros com=
pete exclusivamente aos Diretores. O preceito cor-

responderia & atribuir ao Presidente da Mesa da As-

sembléia Geral poder de representacio da sociedade
perante terceiros. :

Pela rejeigio. )
SUGESTAO No° 58
do Senador Franco Montoro
Art, 143. Dé-se a0 § 1.° a seguinte redac¢ho:

§ 1° E vedazdo aos membros do Conselho
de Administracio serem eleitos para cargos de
diretores.



#034° Quinta-feira 28 DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Secio II) — Suplemento Qutubro de I

- Parecer

A Coordenaciio entre ¢ Conselhe de Administra-
¢ap e a Diretoria Executiva recomenda que ac me-
nos 0 chefe executivo seia membro do Conselho. A
sohicao do Projeto. de limitar o nimero de membros
do Conselho gue podem ser eleitos para cargos de
Diretores, é a recomendada pela téenica de adminis-
tracdo € a usual nos paises que adotam o sistema
de direcio por orgédo colepiado.

Pela rejeicio.
SUGESTAO N.© 59
do Senador Franco Moritoro

Art. 146, Dé-se ao caput do artige a seguinte
redacio; ~

Art. 146.. Poderao ser eleitos para mem-
bros dos orgaos de admmjstragao pessoas na-
turais residentes no pais, devendo os membros
do Conselho de Admlmstra(;ao ser acionistas e
o8 diretores acionistas ou néo.

Parecer

A Sugestdo estd prejudicada, posto que & reda-
¢cio do art. 146 do texto em debate no Senado Federal
€ exatamente a que estd sendo proposta, em virtu-
de do acolhimento, pela Cimara dos Deputados, de
emenda nesse sentido.

Pela rejeicao.
' SUGESTAQ N° 60

do Senador Franco Montoro
Art. 147, Suprlma se o artigo.

Pal'eeer

A Bugestao estd prejudicada, posto que o artigo
cuia supressio se pretendip — aquele que permitia
gue o administrador da companhia fosse pessoa ju-
ridica -—— ja ndo consia do texto em debate no Se-
nado Federal, em virtude de acolhimento. pela Ca-
mara dos Deputados de emenda nesse sentideo,

SUGESTAOD N»° 61
do Senador Franco Montoro
Dé-se ao art. 152 a seguinte redacio:

“Art. 152. A Assembléia Geral fixara o
montante global ou individual da remuneracao
dos administradores.

§ 12 O estatuto poderd atribuir aos admi-
- nistradores percentagens sobre os lucros liqui-
dos da companhia, depois de feitas as deducbes
para reservas, amortizaces, exaustdes e de-
preciacoes, inclusive os fundos destinados a
financiamento de Dlano de expansio da em-
presa.

§ 2° Os administradores somente poderao
reeeber percentagens sobre os lucros liquidos do
exercicio social quando aos acionistas for dis-
tribuide ¢ dividendo minimo de que trata o
art. 2027

Parecer

O nobre Senador Franeo Monforo apresenta duas
solicdes antipodas e incompossiveis para o mesmo
- problema através desia e da sugestho seguinte, gue
tomou n.© §1-A. A Insegulanca que a formula alter-
nativa faz presumir, robustece nossa confianca no
mecanismo estabelecido pelo projeto no art. 152. Nao
sera demais insistir que um dos objetivos solares da
projeto € a salvaguarda dos direitos da minoria. To-

da limitacdo é dolorosa e s6 deve ser admitida qua
do legitimada por razao maior. E a razio maior, v
tamos a insistir, € a reserva de uma parcela mirir
dos lueros para distribuicio aos acionistas. Cumj
notar tambeém que a remuneracio dos administrac

-res seri fixada livremente pela assembléia geral.

Pela rejeiciio.

SUGESTAO N.° 61-A
do Senador Franco Montoro
Dé-se a0 art. 152 a seguinte redacdo:

“Art. 152. A Assembléia Geral fixarj
montante global ou individual da remunerac
dos administradores, tendo em conta suas r
ponsabilidades. o tempo dedicado as suas fu
coes, sua competéncia e reputacio profissio
€ o valor dos seus servicos no mercado.

§ 1o O estatuto da companhia que fi:
o dividendo obrigatoric em 25% (vinte e ti1
por cénto ou mais do lucro liguido, pode ai
buir aos administradores participacac no lu
da companhia desde que o seu total ndo uit
passe a 1/3 (um terca) dos dividendos dist
buidos nem a 1/10 (um deéeimo) dos lucres, p
valecendo ¢ limite gue for menor; -~

§ 20 A participacdo individual de et
Diretor nio podera exceder, per capita, os
guintes percentuais do total dos lucros;

. a) nas pequenas empresas, com até 1.
{vm mil} empregados — 3% (tres por cen
per capita (por diretor};

b} nas empresas médias, de 1.000 (unfl n
g 10.000 (dez mil) empregados: 2% (dois
eento) per capita;

€) nas empresas grandes, de 10.000 (
mil) a 35.000 (trinta mil) empregados; 1% (
por cento) per eapita;

d) 05% (meio por cento nas macro- emp
sas, cujo numero de empregados seja supe:
a 30.000 (trinta mil).

§ 30 Aos presidentes das companbias
Estatuto podera atribuir valores até 50% {«
giienita por cento) acima dos liniites fixados
paragrafo anterior;

§ 4° Os Administradores somente fa
jus & participaciao dos lucros do exercicio so
em. que for pago aos acionistas o divide
obrigatorio de que trata o art. 202.”

Parecer

A proposicio ja foi apreciada guando exami
mos as sugestoes da Fundicio Tupy, a qual taml
a encaminhoy ao nobre lider da minoria, que & s
creven.

Q esquema proposto é complicado e inviavel

Partindo de um escoloramento totalmente a
trario, propée um sistema de resultados imprey
veis. Niao podemos aceita-la.

SUGESTAO N° 62
. do Senador Franco Montoro
Art. 154, Deé-se a letra b-a seguinte redac

“B) tomar por empréstimo recursos ou 1
da companhia ou usar em proveito proprio
sociedade em que tenha interesse, ou de
ceiros, og seus bens, servi¢gos ou credltos
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Parecer

A Sugestdo visa a proibir o uso de bens, servigos
créditos da companhia por Diretores, mesmo quan-
autorizados pela Assembléia-Geral ou pelo Con-
ho de Administraciio. O preceito do Projeto re-
yiuz ¢ principio do Decreto-lei n.® 2. 627 (art. 168,
m 3), constante também do Cédigo Penal (art. 177,
.2, n.° IIT). Nada aconselha a modificacio do pre-
te tradicional na nossa legislacao.

Pela rejeicao.

SUGESTAO N° 63
do Senador Franco Montoro

Art. 157. - Suprima-se o § 52 ¢ dé-se a0 } 1° a
uinte redagio:

“$ 1.2 O Administrador da companhia &
obrigado a revelar 4 assembléia-geral ordindria,
a pedido de gualguer acionista:”

Parecer

A Sugestao propde que os administradores de
apanhias abertas sejam obrigados a revelar 4 As-
abléia-Geral Ordinaria, independentemente de pe-
0 -de acionistas que representam 5% do capital so-
1 1‘::a_;amatéria. relacionada nas alineas do § 1° do

Trata-se de norma inteiramente nova na legisla-

. que cria modalidade de direito de informacio
; acmmstas Parece prudente que, na sua implan-
a0, esse direito fique reservado a acionistas que
tham interesse relevante na companhia, expresso
porcentagem minima do capital social. A reduga.o
sa porcentagetn nas companhias abertas ja esta
vista no art. 292 do projeto, por decisio da Comis-
+ de Valores Mobiliarios.

Pela rejeicao.

SUGESTAO N.° 64
do Senador Franco Montoro

Art, 158, Acreseente o § 6.2 e dé ao “caput” do
igo a seguinte redac¢io:

“Art. 158. O Administrador nio & pessoal-
mente responsavel pelas obrigacdes que contrair
em nome da sociedade em virtude de ato regu-
lar de gestéo; responde, porém, civil e penal-
mente pelos prejuizos e danos que causar,
quando proceder:

§ 6.2 Nos casos dos §§ 1.2 e 4.2 0 adminis-
trador de cempanhia aberta deverd comunicar
imediatamente & Comissdo de Valores Maobilid-~
rios a sua divergéncia e os atos ilicitos de sen
conhecimento.”

Parecer

A Sugestio pretende acrescer a referéncia i res-
isabilidade penal, que é regulada em lei especial
zi de S.A. deve regular apenas a responsabilidade
L

A Sugestio conduziria, ainda, a intervencio exa-
ada da Comissio de Valores Mebiliarios em toda e
lquer divergéncia nos drgios da administracio da
ipanhia, impedindo o funcichamento normal e re-
iar dos demais 6rgdos no exercicio de suas atribui-
i de fiscalizacdo e controle.

Pela rejeicio.

SUGESTAO N.* 65
do-Senador Fﬂaneo Montore

Exclua-se do art. 159 os 4§ 3.2, 42 ¢ 6.2, passando
6 5" a3%e dando aocapntdourhigoeseui 1° a se-
guinte redacio:

“Art. 159. Gompete a companhia, median-
te deljberagao da Assembléia, a gualquer acio-
nista ou a Comissio de Valores Mobilidrios a
acdo de responsabilidaie civil e a representa-
¢40 penal contra os administracores, pelcs me-
tuizos ou danos causados a0 seu patrimoénio.

§ 1. A deliberagao. podera ser tomada em
assembléia-geral ordinaria ou extraordinatia
mesmo se nao previsto ma ordem do dia.”

!‘nraoe'r :

A atribuicdo, a qualquer acionista, d. agao de
responsabilidade ecivil contra o adm:mstrador pode
prestar-se a abusos de minoria, através de ages tem-
poranas Dbromovidas por aelonistas titulares de uma
anica agao, que ndo tém interesse econdmico na so-
brevivéncia da companhia, Pode, inclusive, através de
prestanomes, servir de instrumento para gue concor-
rentes procurem destruir a ‘eompanhia. O Prpjeto %
40 do art. 160) reserva essad acio acs acionistas que
representem pelo menos 5% do capital social, porcen-
tagem que, nas companhias abertas, pode ser reduzi-
da nos termos do art. 292, -

A Comissio de Valores Mobilidrios, de acorde com

o Projeto que a institul, devera comunicar ao Minis-

tério Publico gualguer crime de que tome conheci-

mento no exercicio de suas atribuicoes, mas nio deve

ser parte em agdo penal. Nio se justifica, outrossim,

outorgar a orgao piblico aqﬁo eivil para defender in-
teresses privados.

A Sugestiao propoe que a dellberagao de promover
acao contra administrador possa ser tomada em As-
sembléia Extraordinaria, ainda que hao prevista na
ordem do dia. A assembléia ordinaria é a oportuni~
dade para apreciar as contas dos administradores,
e a assembléia extraordinaria somente deve deliberar
sobre assuntos constantes da ordem do dia.

Pela rejeicio.

SUGESTAO N® 86
do Senador Franco Montoro

Dé-se ao art. 161, §§ 2°-¢ 4.2 letras a e b, a se-
guinte redacio:

“% 2.2 O Conselho Fiscal, quando o funeio-
namento nao for permanente, seri instalado
pela assembléia-geral a pedido de acionistas
gue representem, no minimo, ¢ince por cento
das ag0es do capital social, cada periodo de seun
funcionamento terminari na primeira assem-
bléia-geral ordinaria apds a sua instalac¢iao.

§ 4°

a) os titulares de agdes preferenciais com
voto restrito, terdo direfto de eleger, em votacae
em separado, um membro e respectivo suplente;
igual direito tera cada grupo de acionistas que
represente cineo por cento ou mais das acoes
do capital social.

b) os demais acionistas poderao -eleger
niamero de membros e respectivos suplentes.
igual ao dos eleitos nos termos da alinea =
mais um.

.......... I T T Y]
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Parecer

As modificagoes propostas resultam da Sugestio
a0 art, 111, que elimina as agdes Sem direito a voto.

Pela rejeigdo.
SUGESTAOQ N.° 67
do Senador Franco Montoro
Dé-se a0 § 6,2 do art. 163 a seguinte redacfo:
“§ 6° O Conselho Fiscal devera fornecer
a gualquer acionista, sempre gue solicitados, in-
formacoes sobre matéria de sua competéncia.”
Parecer

A Sugestio propde que o direito 2 informacdes
seja estendido a qualquer acionista, independente-
mente do minimo de participacio no capital social

Pela rejeicdo, com os mesmos fundamentos do
eomentirio & emenda proposta ao art. 157, § 1.9

- SUGESTAO N.° 68
do Senador Franco Montoro
Dé-se ao § 2.0 do art. 165 a seguinte redacdo:

“§ 2.2 A responsabilidade dos membros do
Conselho Fiscal por omisséo no cumprimento
de seus deveres & solidaria, mas dela se exime
© membro dissidente que fizer consignar sua
divergéncia em ata de reunido do érgio e a
comunicar aos érgios de administracio, 4 as-
semblela -geral e, em eago de ‘ecompanhia aberta,
& Comissdo de Valores Mobiliarios.”

Parecer

A Sugestido propde que o membro do Conselho
Fiscal de companhia aberia, dissidente de delibera-
¢80, comunique o fato 4 Comissdo de Valores Mobi-
lidrios. Tal providéncia conduziria a uma inferferén-
eia excessiva e descabida do 6rgao policiador do mer-
ﬁaa.do no funcionamento interno das companhia aber-

9. .
Pela rejeicdo.
SUGESTAQ N.° 69
do Senador ¥Franco Montoro

Suprima-se, no art. 167, o § 3.°, dando-se nova re-
dacao aos §f 12 2°

Parecer
Prejudicada em virtude do parecer econtririo da-
do as sugestdes que objetivam suprimir a a¢io sem
valor nominal.
SUGESTAOQ N.° 70 -
do Senador Franco Montoro
Art. 168
Suprima-se ¢ § 3.0
Parecer

O § 3.2 do art, 168 do projeto apenas repete o art.
48 da Lei n.° 4.728. E nio consta gue a aplicacio des-
se dispositive tenha ensejade ou facilitado a forma-
¢io de conglomerados.

A supressdo ndo se justifica.

SUGESTAQO N2 71
do Senador Franco Montore
Art. 168
Suprima-sc ¢ § 1,0

Parecer

Prejudicada na conformidade do parecer eoY
rio & sugestio n.° 2.

SUGESTAO N° 72
Do Senador Francoe Montoro
Dé-se a0 § 3.2 do art. 171 a seguinte redacéo

“§ 3.2 Os acionistas terdo direito de p
réncia para subscricdo das emissoes de e
tures conversiveis em acoes, bonus de subsc
& parte beneficiarias conversiveis em acdes
tidas para alienacio onerosa; mas na convi
desses titulos em agdes nao havera direit
preferéncia.”

Parecer

A Sugestdo propde alteracoes nos arts, 172 ¢

que dispoem sobre direito de preferéncia dos acl

tas na subsericic de awnentos de capital e o
titulos vonsersiveis em agoes.

A alterac@io proposta para o § 3.2 do art. 172
a subordinar ao direito de preferéncia “a outorg
exercicio de opgio de compra de agdes”. Essas o)
de compra somente sio admitidas — nas compal
de capital autorizado — em beneficio de admini
dores ou empregados, ou de pessoas naturais que
tem servicos 4 combanhia ou a sociedade sof
conirole (& 3.° do art. 109). Esse preceito ja ¢
da lei em vigor (Lel n° 4.728, de 14-7-65), ¢ 0
cicio do direito de prefereneia é mcompatwel c
prépria natureza da opcio de compra, que nio €
mobilidrio emitido pela companhia, mas direito
tratual outorgado ecomo estimulo a administradc
empregados, com o objetive de interesséd-los m

- gesso econdmico da companhia. A adocdo da BErm

tornaria impraticavel o uso dessas opgdes de ol
cuja utilidade para a companhia é comprovada
sua difusio em outros paxses

Pela rejeigio.
SUGESTAO N° T3
Do Senador Franco Montoro

Dé-s¢ ao art. 172 nova redacio, suprimindo-
itens I e IT e o pardgrafo tnico.

“Art. 172, O estatuto da Companhia
ta que contiver autorizagio para aumen
capital pode prever a emissio, sem direi
preferéncia para os antigos acionistas de
cuja colocagao seja feita mediante permut
acoes, em oferta pablica de aquisigdo nos ¢
dos arts. 258 e 264.”

Parecer

A Sugestio propde nova redacio ao art, 17
regula os casos de exclusio do direito de prefer
que importa eliminar, dentre as hipoteses autori:
a venda em Bolsa de Valores ou mediante subs
pablica.

A exclusio do direito de preferéncia nas
dades de capital autorizado eonsta da legislagé
vigor desde 19606 (Lei no° 4,728, de 14-7-65, &

§ 3.0):

“§ 3.9 Nem o estatuto social nem a A
bléia-Geral poderdo hegar a preferénci
acionistas a subscricio das acgbes emitids
se destinem a colocacio:

a) por valor inferior ao de sua cotag
Bolsa, se as acoes da sociedade forem
cidveis nas Bolsas de Walores; ou

b) por valor inferior ao do patrimd
gquido, se as acdes da sociedade nio
cotacdo nas Bolsas de Valores.”
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O Projeto reduz as hipdteses de exclusio do direl-
to de preferéncia da legislacko em vigor, pois somente
a admite para as companhias abertas, nos cagos de
venda em Bolsas de Valores ou por subscricio publica;
ou de permuta de titulos emitidos pela companhia em
oferta piblica de aquisicio de controle {novoe tipo de
operacao criado pelo Projeto).

Na companhia aberta, com acbes cotadas em Bol-
82 ou em circulacic no mereado, o direito de prefe-
réncia hdo tem significacio pratica, pois gualquer
investidor do mercado pode aumentar ou diminuir a
#ua participaco na sociedade mediante compra das
acdes em circulacio. O mesmo ocorre quando se trata
de subscricio oferecida publicamente, a gual podem
conecorrer os antigos acionistas. A razao de o Projeto
prever a exclusio do direito de preferéncia, nessas
hipoteses, é que a suz existéncia, na sociedade com
titulos amplamente distribuidos no mereado, é um
empecilho 3 organizacio das operacoes de “underwri-
ting” e colocacio dos titulos emitidos pela companhia.

Pela rejei¢do.

SUGESTAO N©° T4
Do Senador France Montoro

Dé-se ao § 1.2 do art. 174 a seguinte redagio:

8§ 1,° Durante o prazo previsto neste arti-
go, os credores gquirografarios por titulos ante-
riores a4 data da publicacio da ata poderio,
mediante notificaciio de gue se dara ciéncia ao
Registro. de Comércio da sede da companhia,
opor-se 4 reducio do capital; prescreveri o
direito dos credores gue nio o exercerem dentro
do prazo.”

Parecer

A BSugestao propde a substituicio de “decairio
desse direito os credores que nao o exercelem dentro
do prazo” por “prescrevera o direito dos credores que
nao o exercerem dentro do prazo”.

_ A hipétese é de decadeéncia do direito de oposi-
clo, por falta de seu exercicio, e ndo de prescrigho
de acéo.

Pela rejeicio.

© --SUGESTAQ N.° 75
Do Senador Franco Montoro
Art. 205
Dé-se a0 § 2.0 do artigo a seguinte redacio:

“§ 2.2 (s dividendos das acoes em custodia
ou em depdsito nos termeos dos arts. 41 e 43
serido pagos pela Companhia & entidade depo-
sitarin, que sera responsavel pela sua entrega
g.0s titulares das aches depositadas”

Parecer
Prejudicada devido a rejeicio da Sugestdao n.e 10.

SUGESTAO N.o 78
Do Senador Franco Montoro

Dé-se ao item I, ¢ e 11, b, do art. 206, a seguinte
redacio: -
B A

¢) por deliberagio da Assembléia-Geral,
aprovada por acionistas que representem, me-
tade, no minimo, de todas as agdes do capital
social.

I — e fe e tatesar it e,

b} quando provado que nio pode preencher
oiseu fim, em acao proposta por qualquer acio-
nista.”

‘Parecer

A Sugestfio resulta de ogutra, proposta ao art. 111,
qtte elimina acdes sem direito a voto.

A Bugestiio propde que 2 acio judicial para disso-
lucdo de sociedade que ndo pode preencher o seu fim
possa ser proposta por qualquer aclonista, e nao por
aclonistas que representem no minime 5% deo capital
social. A legislaciao em vigor (Decreto-lei n® 2.627,
art. 138, letra b) requer acionistas que representem
mals de 20% do capital soeial. O Projeto reduz esse
minimo para 5%. O inberesse social recomenda a
preservacio da companhis e a continuidade de opera-
cdo da empresa. Nio & razoavel que gualguer acionis-
ta, com interesse minimo na sociedade, possa promo-
ver acAo judicial para sua dissolucao.

Pela rejeicio. _

SUGESTAQ No° 77
Do Senador Franco Montoro

Dé-se a0 § 1.2 do art. 213 a seguinte redacio:

"% 1, Nas Assemblélas-Gerais da compa-
nhia em liguidagio todas as agdes gozam de
igual direito de voto, inclusive para a nomeacao
do liquidante.”

Parecer
A Sugestio resulta de outra, ao art, 111, que elimli-
na as acoes sem direito a voto.
Pela rejeicdo.
SUGESTAQO No° 78
Do Senador Frattco Montoro

Dé-se a0 § 2° do art. 216 a seguinte redagdo:
“g 2.2 O acionista dissidente tera o prazo
de 120 dias a contar da publicacfo da ata, para
promover a acdo que lhe couber.”

Parecer

A Sugestio propbe o aumento, de 30 para 120
dias, do prazo do acionista dissidente para promover
a a¢io que lhe couber, apds 0 encerramento da liqui-
dacio da eompanhia, O prazo de 30 dias é o da lei
em vigor e n3o ha razio para aumenti-lo,

Pela rejeicio,

SUGESTAQ N° 79
Do Senador Franco Montoro

Dé-se ap item IV do art. 225 a seguinte redagio:

AT 225, L e e

IV — o valor de reembolso das acdes a gue

terdo direito os acionistas dissidentes, nos ter-
nos do art. 45 § 1ce § 2.

Parecer

A Sugestio resulta de outra, que pretende ampliar
o direitoc de retirada. i
Em principio o direito de retirada — que nio
existe nas demais sociedades, a menos que contratado
— & uma especificidade do nosse sistema, e deve ser
reduzido aos casos em que € absolutamente necessario,
porgue pde em risco a sobrevivéncia da companhia, da
qual o acionista pode sempre e a qualguer tempo reti-
rar-se pela alienacio de suas agdes.
Pela rejeicdo.
SUGESTAD N.° 80
Do Senador Pranco Montoro
Dé-se ao caput do art. 230 a seguinte redacéo:
“Art. 230. Os acionistas da companhia in-
corporadora e da companhia incorporada, dissi-
dentes da deliberacio gue aprovar a incorpo-
racio, terdo direito de retirar-se da companhia,
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mediante ¢ reembolso do valor de suas agbes
nos termos do art, 137 e 45, igual direito tera
o acionista dissidente das deliberac¢ées que apro-
varem a fusio ou cisfo da ecompanhia”

Parecer

A Sugestio resulta de outra que pretende ampliar
o direito de retirada.

Em principlo o direito de retirada — que nfo
existe nas demais sociedades, a menos que contratado
— & uma, especificidade do nosso sistema, e deve ser
reduzido aos casos em gue é absolutamente necessario,
porque pde em risco a scbrevivénecia da companhia,
da qual o acionista pode sempre e a qualguer tempo
refirar-se pela alienacdo de suas acoes

Quanto ao direito de recesso do acionista da in-
corporadora, ja esta previsto e regulamentado no arti-
go 264, § 3.° do Projeto — tunica hipbéiese em gque se
justifica — em termos que buscam ¢ imprescindivel
equilibrio de interesses enire maioria e minoria —
f&m o qual nao subsistirda nenhuma sociedade and-

ma. ‘

Pela rejeicio.
SUGESTAQ N.° 81
do Senador Franco Mgntoro

Dé-se a0 caput do art, 232.a seguinte redagdo:

Art. 232, Até cento e vinte dias depois de

ublicados os atos relativos 4 incorporagao ou

a fusio, o eredor anterior por ela prejudicado

pvodera pleitear judicialmente a anulacio da

operacio; findo ¢ prazo prescreve ¢ direito do
credor que nio o tiver exercido.

Parecer
A Sugestio propde a substituicBo de “decadén-
¢la” por “prescri¢io”.
Pela rejeicao, com as mesmas razées indicadas no
parecer relativo ao § 1.0 do art. 174,

SUGESTAO N.2 §2
do Senador Franco Montoro

Dé-ge ao pardgrafo Gnico do art. 233 a seguinte
redacio:
Paragrafo dnico. O ato de cisio parcial
podera estipular gue as sociedades gue absor-
verern parcelas do patrimdnio da companhia
cindida serfio responsaveis apenas pelas obriga~
¢des que lhes forem transferidas, sem solidarie-
dade entre 5i ou com a companhia cindida; mas
nesse €aso, qualquer credor anterior podera se
opor & estipulacio, em relacio ao geu crédito,
desde que notifique a sociedade no prazo de
cento e vinte dias a contar da data da publica~
cdo dos atos de cisdo.

- Parecer
A Sugestio propde o aumento de 90 para 120 diag
do prazo de oposigido de credor. O prazo de 90 dias
€ o previsto na lel em vigor para a oposicio de cre-
dores nos casos de incorporacio e fusio, e ndo ha
razdo para aumeénts-lo.
Pela rejeicéio,
SUGESTAO N.° 83
do Senador Francoe Montoro
Art. 242 — Suprima-se.
Parecer

. O disposto no art. 242 resulta da melhor logica.
Nao teria sentido sujeitar as companhias de economia

mista 4 falénela. O contrério seria aceltar o absurdo
de companhia governamental dirigida por particular.
Conforme salientamos guando do exame das suges-
toes encaminhadas pela Federagiio do Comérelo do
Paran&, o ideal sera substituir o regime falimentar
pelo sistema de lquidacdo extra-judicial. A sugestio
se opde a douirina malis avangada e que j& vem sendo
consagrada pelo apoio de eminentes juristas patrics,

Pela rejeigdo.

SUGESTAQ N.° g4
do Senador Franco Montoro
Dé-se ao § 2.° do art. 243 a seguinte redacio:

§ 2. Considera-se controlada a sociedade
na qual a controladora, diretamente ou através
de outras socledades, € titular de direitog de
socio que Ihe asegurem preponderincia nas de-
liberacdes sociais e o poder de eleger a maioria
dos administradores.

Parecer

A Sugestao propde a substituicfio de “diretamen-
te ou através de outras controladas” por “diretamen-
te ou através de outras sociedades”. O controle Indi-
reto, definido no dispositivo em questdo, pressupde
uma cadeia de sociedades controladas, e nio pode ser:
exercido por intermédio de sociedades apenas coliga-
das, e muito menos através de quaisquer sociedades.

Pela rejeicio.

SUGESTAO N2 85
do Senador Franco Montoro

"Art. 245 — Dé-ze ao caput do artigo a seguinte
redagao:

_Art. 245. Os administradores nio podermn,
‘em prejuizo da companhia, favorecer sociedade
coligada, controladora ou controlada, eymprin-
do-lhes zelar para gue as operacdes entre as
sociedades, se houver, observem condigoes es-
tritamente comutativas, ou com pagamento
compensatorio adeguado; e respondem perante
a companhia, seus acionistas, credores e con-
correntes pelos danos resultantes de atos pra-
ticados com infragio da legisiacfio eivil, penal
€ que reprime abuso do poder econdmico. (Art.
29, I; 5.0 e 6.9 pardgrafo Gnico da Lei n.° 4.137,
de 10 de setembro de 1962.)

Parecer

A Sugestio propde que os administradores res-
pondam, nic apenas perante a companhia, mas — di-
retamente — perante “seus acionistas, credores e con-
correntes”. Além disso, faz referéncia a responsabili-
dade penal e as sancoes administrativas por abuso de
poder econémico:

A responsabilidade do administrador por fave-
recimento a sociedade coligada, controladora e con-
trolada, € para com a companhia, € ndgo para eom
acionistas, credores ou concorrentes. Os acionistas ¢
credores se beneficiario — indiretamente — atravé:
da a¢io da companhia contra o administrador. O
concorrentes s3o terceiros estranhos as relagoes ju-
ridicas em questdo,

A regulaciio da responsabilidade pena] e das san-
g¢des administrativas cabe nas lels especificas sobr
essas matérias, e nio na lei de sociedades andnimas

Pela rejeicdo.
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'SUGESTAO N.° 88
do Senador Franco Montoro

(2%}

. Art. 246 — Altere-se a redacgio do § 1° supri~

mindo-se as letras a e b,
§ 1.° A acfio para reparacio ecabe a qual-
. quer acionista.
Parecer

A Sugestdo propoe atribuir acio de responsabi-~
lidade a gqualquer acionista, independentemente de
prestacio de caucdo pelas custas e honorarics de
advogados. As normas do Projeto, que atrlbuerp esse
direite a acionistas que representem 5%, no minlmo,
do capital soecial (porcentagem que pode ser reduzida
nos termos do art. 262), visam a evitar a¢bes teme-
rarias contra a sociedade, como referido 1o ne 11
desta Emenda, noe comentario 4 Emenda a0 art.
160, § 1°

Pela rejeican.
SUGESTAO N.° 87
do Senador Francoe Montoro

Art. 249, — Deé-se ao artigo a seguinte redacio,
alithinando-se 2 alinea b e incorporande a alinea a
ng pardgrafo Onico: :

“Ar{. 249, A companhia aberta due tivgr
mais de dez por cento do valor de seu patri-

monio liquido representadoe por investlmentos .

em sociedades controladas devera elaborar e
divulgar, juntamente com suas demonstracoes
financeiras, demonstragdes consolidadas nos
termos do art. 251.

Paragrafo anico. A Comissio de Valores

Mobilidrios podera expedir normas sobre as so-

ciedades cujas demonstragdes devem ser abran-
gidas na consolidacio, e determinar 2 inclusdo
de sociedades, que embora hio controladas, se-
jam financeira ou administrativamente depen-
dentes da companhia.”

Parecer

A Sugestio propde 2 reducio de 30% para 10%
o patrimdnio ligquido, como condigaoc para tornar
brigatorio o balango consolidado da companhia aber-
a ¢ suas sociedades controladas,

A porcentagem de 30% foi estabelecida no Proje-
o tendo em vista que 0 balanco consclidado ¢ inova-
A0 nas nossas praticas contibeis, recomendando-se
ue, por prudéncia, a lel inicialmente so6 o exija nos
asos em que o investimento em contfroladas ja re-
resenta parcela apreciavel do patriménio liquido da
ontroladora. Serd preferivel que a extensdo do ha-
inco consolidade a participacdes menores venha 2
er adotado no futuro, depois de se tornar mais co-
hecida entre ndés a técnica de consoclidacdo de ba-
ANCOS,

A Bugestio propoe a eliminacio da alinea b do
aridgrafo wnico do art. 250, que atribui competéneia
Comissdo de Valores Mobiltarios para autorizar, em
as0s especials, a exclusao do balanco consolidado de
ma ou mals sociedades controladas. A norma do
rojeto € recomendada pela técnica contabil, pols é
1bido que em certos casos a consolidacio de uma
yciedade controlada distorce de tal modo o balanco
msolidado que este torna-se inntil como fonte de
iformacoes.

Pela rejeicao.

SUGESTAO N° 88
do Senador Franco Montoro

Art, 250 — Dé-se ao § 1.0 do artigo a seguinte re-
dacio: '

“§ 12 A participa¢ho dos socios nio con-
troladores ne patriménio liquide e no luerg li-
quido do exercicio serd destacada, respectiva-
mente, no balang¢o patrimonial e na demonstra-
¢ao consolidada do resultado do exercicio.

Parecer

As Sugestbes propdem a Substituicio da referén-
cia a “acionistas controladores” por “acionistas nao
econtroladores”.

A expressdo proposta é mais adequada, pois ©
oposto de “acionista controlador” é “acionista nio
controlador”,

Pela aprovacio da substituicio de “acionistas
controladores’ por “acionistas nao controladores”.

Aprovada através da Emenda no° 17.

SUGESTAO N° 89
do Senador Franto Montoro

Art, 252, Dé-se ao § 2.2 do artigo a seguinte re-

dacao:

T ¥§ 2° A Assembléia-Geral da companhia
cujas acdes houverem de ser incorporadas so-
mente poderd aprovar 4 operagao pelo voto de
metade, no minimo, das ac¢oes do capital so-
cial, e se aprovar, auterizara a Diretoria a subs-
erever o aumento do capital da incorporadora,
por conta dos seus acionistas; os dissidentes da
deliberacio terio direito de retirar-se da ecom-
panhia, mediante a reembolso do valor de suas
acoes, nos termos do art. 231"

Parecer

.A Sugestdo resulta de outra, ao art. 111, que eli-
mina as agdes sem direito g voto.

Pela rejeicao.

SUGESTAQ N.° g0
do Senador France Montorg
Arts. 254 a 256 — Secio VI — “Alienacao de Controle”

Dé-se & Segio a seguinte redacdio, numerando-se
08 artigos a partir de 254 a renumerando-se 0s demais
artigos do Projeto;

“SECAO VI
Alienac¢io de Controle

Art. Na venda particular de ac¢des que
acarretem a transferéncia do ~ontrole aciona-
rio, os acionistas nio controladores receberdo,
por suas acdes da mesma caltegoria, desde que
manifestam o proposto irrevogave! de vendé-ios,
preco igual ao estabelecido para as acdes tran-
sactonais pelas pessoas fisicas e juridicas con-
{roladoras. ’

Art. Em ocorrendo a hipotese prevista
no artigo acima, os acionistas titulares de acdes
de categoria nao incluida nagquela venda parti-
cular, terao direito de recesso, consoante os cri-
térios do § 1.0 do art. 45.

Art. Para os ftins e efeitos dos artigos
supra, os acionistas controladores, ao conven-
cionarem o negoeio de venda de suas acdes, seja
diretamente da sociedade controlada, ou indire-
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tamente das ac¢hes ou guotas das soeciedades de
participacao qiue as deiém, estipulardo com os
compradores, a extensio a favor dos demais ti-
tulares de acdes da mesma categoria.

Art. A estipulacao a favor dos acionistas
nip controladores obedecerd ao disposto nos
arts. 1.098 e 1099 do Codigo Civil Brasileiro,
tendo carater irrevogivel para os compradores
das acles, na sua qualidade de devedores, nao
sendo outrossim, permitido aos acionistas con-
troladores, na qualidade de estipulantes, inovar
a estipulacdo, sob gualquer forma, medalidade
ou pretexto.

Art. O pacto estipulatorio seri declara-
do por earta dirigida a Comissio de Valores
Mobiliarios e as Bolsas de Valores se as acdes
sao ali negociadas, nela se contendo:

a) noticia de transferéncia do controle, com
data de colaboracao dos contratos respectivos;

b) relacio dos vendedores. estipulantes e
dos compradores-devedores, c¢om a respectiva
guantidade das acdes transacionadas;

¢) valor e condicdes de pagamento das
acoes transacionadas;

d) prazo para o exercicio da op¢io de ven-
da pelos acionistas, que serda, no minimo, de 60
(sessenta) dias €, no maximo, de 120 (cenfo e
vinte) dias;

€) locals para o exercicio desse direito irre-
vogavel da opcio de venda;

£} locais para o pagamento do valor das
acoes vendidas;

g) outras informacdes e documentos suple-
mentares que forem exigidos, em cada caso, pela
Comissio de Valores BMobilidrios,

Art, Para os efeitos desta lel, o conjun-
to de acdes representativas do capital das so-
ciedades andnimas eonstitui wma comunhao de
interesses.

Art, A representacio dos direitos e inte-
resses comuns dos acionistas, previstos nesta
lei, competirda a Comissdo de Valores Mobilia-
rips, que a podera delegar a4 Bolsa de Valores
da praca onde for sediada a sociedade emissora,
ou a qualquer outra entldade, de sug livre es-
colha.

Art, Em se tratando de Instituigﬁes in-
tegrantes do Sistema Financeiro Nacional, o
Banco Central somente admitird os beneticios
previstos no Decreto-lei n.e 1.337, de 23-7-74, e
somente procedera ao registro da tecnoacao e
transferéncia do controle acionirio apds veri-
ficar o fiel cumprimento dos dispositivos pre-
vistos neste eapitulo, pelos vendedores-estipu-
lantes e_pelos compradores-devedores.”

Justificacio

© Projeto, neste particular adota pesicio fron-
talmente contraria 4 linha de defesa das minorias
determinadas pele IT PND, onde se declara expressa-
mente gue a reforma da lei das sociedades andonimas
deveria ter, entre outros, o objetivo de “evitar gue
cada acho do majoritario possua valor de mercado
superior a cada acac do minoritarié” (pdag. 119). Tal
preceito é perfeitamente condizente com o consenso
juridico universal a favor de tratamento eguitativo
para o3 acionistas minoritarios. Nio, se pode admi-
tir, portanto, a linha adotada pelo pro:eto por con-
bra.no a legislacio e 4 eommon law de outros paises,

o proprio II PND e ainda os usos € costumes que
vém sendo espontaneamente adotados no Pais . por
aclonistas controladores em companhias abertas co-
tadas em Bolsa. ‘

Deve-se, pois, procurar uma formula juridica
gue permita uma egilidade de retribuicio nos casos de
transferéncia do controle empresarial; quando um
grupo compra acdes de controle, na verdade esta ali-
quirindo o patrirnonio da empresa, pelo seu valor ! 1-
quldo O principio geral que rege toda a operacfo €
pois aguele gue determina igualdade dos direitos
patrimoniais de todos os acionistas da mesma cate-
goria, ndo se justifipando o pagamento de um precc
especial as acles dos contreladores em detrimentc
dos demais acionistas. Oufrossim, as acdes de cate-
gorias diversa cabe ¢ direito de recesso.

Art. Tanto 0s estipuladores como ¢s represen-
tantes da comunhao de interesses dos acionistas, bem
ainda qualgquer acionista individualmente, podem exi-
gir o cumprimento da estipulacdo e requerer a nuli-
dade dos negoécios efetuados com inobserviancia dos
dispositivos contidos neste capitulo.

Parigrafo Unico. As decisbes judiciais e adrni-
nistrativas gue dai decorrerem, ainda que individual-
mente provocadas, aproveitario &4 sociedade e ao:
acionistas 3 sociedade e aos acionistas, no que res-
peita aos direitos previstos neste capitulo

Art. Edital contendo a cidusula da estlpulara(
a favor dos acionistas néo controladores, no seu in:
teiro teor, devera ser publicada, em conjunto, pelot
vendedores-estipulantes e campradores-devedores, pol
5 (cinco) dias consecutivos, em jornal de grande cir-
culacio na Capital do Estado em que tenha sede :
sociedade emissora, sem embargo da ampla divulga.
¢io que, a respeito, deverao proceder as Bolsas de Va-
lores do Pais e demals instituicoes do Sistema de Dis-
tribuicao de Valores Mobhiliarios.

Art. O descumprimento dos dispositivos e for-
malidades previstas neste capitulo acarretara a nuli-
dade dos negocios referentes & transferéncia de con-
trole aciondrios e dos atos societarios que decorren
da transacao,

Paragrafo 1nnico. Na acao judicial respectiva
podera o Juiz determinar, iiminarmente, 4 suspensas
do argquivamento, pelo Registro do Comércio, dos ato.
societarios presumivelmente consegiientes ao negd
cio de compra e venda, cuja nuiidade é requerida,

Parecer

- A Bugestdo propde a alteraciio dos dispositives &
Secan VI do Capitulo XX, relativos & alienacao a
controle {(arts. 254 a 258), ¢ a definicao de um direits
dos acionistas minoritarios de venderem as suas agoes
a0 mesmo comprador e nas mesmas condicoes de pre
o, sempre gue o acionista controlador alienar as sua
acdes de controle.

O Projeto adota normas destinadas a evitar gue :
alienacdo de controle da companhia possa se proces
sar com prejulzo dos demais acionistas, especialmen
te no caso em que esse controle € adquirido por se
ciedade que em seguida incorpora a controlada, ma
nae define — em todo e gualquer case — um direit
dos demais acionistas de participarem do preco d
venda das acdes de propriedade do acionista contro
lador, e ndo Subordina a operacio de alienacib d
controle & venda simultinea, e nas mesmas condmgoea
das acdes de outrgs acionistas.

A matena é extremamente complexa e dehcads
eomo demonstram as solucoes aventadas nas Emen
das propostas, cuja adocao conduziria, na pratica,
destruicio. do proprie imstituto da sociedade andni



Qutubro de 1976

DIARIO DO CONGRESS0O NACIONAL (Secio II) — Suplemento

Quinta-feira 28 0041

tha, como instrumento de assomagao de grande niime-
Yo de pessoas, que através da aguisicao e venda de
acdes adquirem e perdem a gqualidade de sdcios, sem
que o0s direitos patrimoniais de cada uma se confun-
da com os dos demais. A definicio legal de qualquer
modalidade de comunhiao ou com propriedade dos
acionistas sobre as acdes, do direito de um acionista
de participar do direito de propriedade do acionista
controlador, que ficaria impedido de vendé-las, a nao
ser em cohjunto com os demals acionistas, confhta
eom a natureza e com as caracteristicas dessa espécie
de sociedade que explicam o seun sucesso e a sua efi-
ciéncia como modelo de c)rgamzaqao de grupos em-
nresarios.

£ fato observado em. todos os paises do mundo
ocidental gque o mercado atribui valor ao poder de
cantrole das sociedades. Em geral esse poder de con-
trole se baseia na propriedade de um bloco de ag¢des
que assegura ao seu titular a maioria dos votos nas
deliberacdes da Assembléia-Geral, Por isso, o negocio
de alienacao de controle da companhia se apresenta
como de compra e venda das acoes de controle, e 0
preco pago pelo controle é parte do preco de compra
e venda das acdes. A excecdo é a hipdtese da compa-
nhia com capital pulverizado no mercado, na qual
nao existe acionista controlador, e cujo poder de
controle € exercido por diretores que Se mantém nos
cargos da administracio apesar de nio serem pro-
prietarios de nenhuma acao, ou de serem titulares
de um numero minimo de ac¢des.

‘Nos paises anglo-saxoes, onde mais se desenvol-
veu o instituto das sociedades andnimas, reconhece-se
que o aclonista controladoer — qgue exerce o poder de
controle da companhia com base na propriedade de
acoes — tem o direito de vender esse controle jun-
tamente com suas acdes, posto que ele é acessério da
propriedade privada das ac¢des. A solucao é diferente,
todavia, no caso em que administradores-controlado-
res. nao proprietarios de acdes, pretendem vender a
terceiros 0 seu peder, independentemente da venda
de acdes, ou juntamente com a venda de pegueno
numero de acdes que nio asseguram, por si s0, 0 con-
trole da companhia. Nessa. hipotese, a tendéncia de
jurisprudéncia é para reconhecer que os adminis-
tradores nio propriefarios, ao venderem o poder de
controle, néo estio alienande bens de sua proprieda-
de, e sim o exercicio de cargos da estrutura adminis-
trativa da sociedade, gque nio lhes pertencem Mas,
pessa hipdtese, o preco de venda pertence 4 socie-
tlade, e nio aos aclonistas.

. 8ao raros entre noés ¢s exemplos de sociedades
tom capital suficientemente pulverizado no mercado
para que o seu poder de controle possa ser exercido
por administradores nio proprietarios, de modo gue
essa distincdo, de todo procedente. ndo se aplica 2
modalidade de alienacdo de controle regulada no
Projeto e que constitui objeto das Emendas em ques-
tdo. O que se pretende regular, no Projeto e nessas
Emendas, é a hipotese da venda de acdes de controie,
isto é, das acoes de propriedade do acionista contro-
lador. £ a modalidade de negdeio juridico que tem
aor objeto, simulta.neamen'te, a transmissdo da pro-
priedade de acles e — como acessorio dessz proprie-
iado — o poder de controle da companhia,

o Projeto inova as legislacbes de sociedad> and-
aima a0 definir, como funcdo da sociedade ao lade
ios seus orghos tradicionais (Assembléia-Geral, Con-
jelho de Administracio, Diretoria e Conselho Fiscal),
» papel de acionista controlador, que excede o poder
ie comando da sociedade com base nos votos que lhe
wssegurem as acbes de sua propriedade. O Projeto
iefine os devedores e as responsabilidades do acionis-
i controlador, reconhecendo a realidade da sua im-

portancia para a vidz da sociedade e protegendo 03
demais acionistas contra seus abusos de poder. A
responsabilidade detinida na lei é a contrapartida de
poder; mas a lei seria imcoerente se, depois de carac-
terizar a funcao e definir os deveres e responsabili-
dades dagueles que a eXercem, negasse a realidade das
economias de mercado, que stribuem valor econémico
ao poder de controle, & recusasse ao acionista eontro-
lador a tnica contrapartida econdémica que pode re-
ceber em decorréneis do exercicio dessa funcdo, que
€ o preco mais elevado obtido na venda das acdes que
asseguram o controle,

Todos o8 aclonistas tém os mesmos direitos pa-
trimoniais, porque uma' das earacteristicas da com-
panhia é a orgamzaqao dos direitos de socios em gquo-
tas-partes iguais, que asseguram os mesmos direitos de
participacio nos lucros sociais e no acervo social, em
caso de liguidacio, Sob esse aspecto, é certo que nio
se justificam diferencas de valor econdomico entre as
acdes do acionista controlador e dos minoritarios. O
maior valor gue o mercado atribui as ag¢dées de con-
trole ndo tem fundamento nos direitos patrimoniais
assegurados pelas acdes, e sim no poder de de-
terminar o destino da empresa, Os aclonistas
minoritirios ndo detém nem éxercem esse poder, nem
participam da responsabilidade definida pelo Projeto
para aqueles que a exergem. Nio hi, por conseguinte,
fundamento para o direito.

O que a lei deve evitar, mediante regulacao estri-
ta. é que a allenachio de controle possa importar em
prejuizos. de qualquer natureza, para os demais acio-
nistas, O que deve proibir & que o acionista controla~
dor venda, além daquilo de que ¢ titular (acdes de
sua propriedade e o poder de controle que asseguram)
algo que nio lhe pertence, mas gue faga parte do
patriménio da companhia.

¥ssa € a orientacio adotada pelo Projeto, através
das normas constantes dos arts. 254 a 256 e 264, que
impedirao, no futuro, as modalidades de operacdes
obgervadas entre nds no passado, e gque justificam as
justas preocupaces reveladas pela Emenda,

Pela rejeicao.

SUGESTAQ N° 91
Do Senador France Montoro
SECAQO VII
A Oferta Pablica de Compra e Troca de Ai;oes

Arts. 257 a 263. Dé-se aos artigos desta Seq:ao a2
%ggumte redacio, renumerando -se os artigos seguin-
5
“SEQAO VII
A oferta piblica de compra e troca de acoes

Art. A oferta pfiblica de compra e a
oferta piiblica de troca de acgdes podera ter por
objeto:

a) a tomada do controle acionario dessa
socigdade;

b) o reforco de um controle ji existente;

' ¢) a mera participacio no capital social,
nio inferior a 5% {(cinco por cento) do capltal
subscrito.

Parigrafo fnico. Numa mesma proposts
poderi haver oferta mista, da compra e de
froca.

Art. A oferta piiblica devera estabelecer
lgualdade de condigdes para tedos os acionis-
tas titulares de wma mesma categoria de rgdes.
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Art, A oferta publica devera ser mantida
por um prazo previamente fixado, niao inferior
a 30 dias e nio superior a 60 dias, prorrogavel
somente na hipétese da oferfa concorrente,

Art. A proposta de oferta pablica devera
ser submetida a4 prévia aprovacio da Comissio
de Valores Mobiliarios, por intermédio de ban-
cos de investimentos ou de sociedades corretoras
co-responsiveis pela operacdo, contendo as se-
guintes declaracdes:

a) identificagiio dos ofertantes;

b) contrato, se houver, da parantia ou fi-
nanciamento da oferta pablica por instituicio
financeira;

¢) relacio das instituicGes do Sistema de
Distribuicao de Valores Mobilidrios que seréo
deposttarias das acdes;

. @) participacio acionaria que o proponpnt,e
ja possuir, direta ou iIndiretamente, na socie-
dade objeto da oferta;

¢) preco ofertado e respectivas condicoes de
pagamento em dinheiro, em titulos, ou parte
em dinheiro e parte em titulos;

f) categoria de acdes objeto da oferta;
g) Iote minimo de acfes vinculara a oferta;
h) prazo de duracio da oferta;

i} irretratabilidade da oferta, se preenchi-
das em condicdes estipuladas;

) em se tratando de oferta piblica de tro-
ca, estar ela condicionada, ou nio, & aprovacio
pela assembléia geral, de aumento de capital
para a efetivagio da troca;

1) em se tratando de ofertante estrangeiro,
a proposta deve conter, outrossim:

— o nome do representante legal no Brasil;
T — a justificativa econdomica da oferta;

— a prova do registro, no Banco Central
do Brasil, da quantia necessaria a efetivacao
da oferta;

m) outras declaracdes ou documentos que
a Comissdo de Valores Mobiliarios podera ex-
gir.

Art. Uma vez expressamente aprovada
pela Comissao de Valores Mobiliarios a proposta
da oferta, devera o ofertante torna-la publica,
mediante editais contendo unicamente, no seu
inteiro teor, as declaraches aprovadas por aque-
le 6rgdao. 7

Art. Até a publicacio da oferta piblica,
deveri a mesma ser mantida em absoluto sigilo
por todas as entidades ou pessoas que dela te-
nham conhecimento.

Art. A aceitacdo da oferta, por parte dos
acionistas, serd representada pelo deposito dos
titulos nas instituicdbes do Sistema de Ditstri-

buicde de Valores Mobiliarios autorizadas ao -

seu recebimento, e tera carater irrevogavel,
salvo na hipdtese da oferta c¢oncorrente.

Art. A oferta puablica concorrente abe-
decerad as mesmas normas previstas neste ca-
pitulg, nio pedendo a respectiva guantidade
de titulos pretendida, 0 pre¢o ou demals con-
dicBes ser inferiores ac da oferta originaria.

Art. No caso de aprovacdo, pela Comis-
sio de Valores Mobilidrios da oferta piblica

concorrente, ofertante originario podera retirax
a sua oferta manté-la inalterdvel ou aperfei-
cod-la.

Art. Terminado 0 prazo previsto na pro-
posta, o ofertante publicard edital, eontendo ¢
resultado da oferta e declarando, conforme ¢
caso:

— que g oferta foi aceita nos termos cons
tantes do Edital, reiterando os procedimento:
gue, em conseqgiiéncia, deverio ser cumpridos

— que o nimero de titulog depositados na«
atingiu 0 minimo fixado, sendo a oferta consi
derada sem efeito e 0s respectivos tntulos libe:
rados;

— que o numero de titulos depositados sej:
pré-fixado, deliberando o ofertante aceitar to
das as propostas de venda ou reduzi-las quan
titativamente, na proporcdo do lote de cad:
acionista aceitante.

Art. Se decorrer de uma oferta piblice
as agbes objeto da mesma, continuario a se
livremente negociadas em Bolsa de Valores.

Art. Se conforme concretizacio da ofert
tanto por objeto a tomada de controle aciona
rio da sociedade, os acionistas desta, titulare
de acoes de categoria ndo incluida na oferts
terao direito de recesso, na forma desta lei.

Art. A nio observincia dos preceitos
formalidades prescritos nesta lei acarretara
nulidade de todos os atos referentes 4 oferta.

Art. A utilizacio de informacdes confi
denciais referentes a oferta, por parte de gual
quer pessoa gque a elas tenha acesso, sera consi
derada ilicito- civil e penal, acarretando aos in
fratores &s sancbes cabiveis.

Art. Compete & Comissio de Valores Mc
biliarios no que respeita a0s negocios juridicc
previstos neste capitulo:

a) exame e aprovacido da proposta da ofex
ta no prazo de 10 dias, tendo como critério
legalidade da operacio e a sua oportunidade d
ponto de vista dos interesses econdmicos e sc
ciais do Pais;

b) exame e determinacio das informagdt
que serdo divulgadas;

¢) exame dos livros e doecumentos que ju
gar conveniente, tanto da sociedade ofertant
se for o caso, como da sociedade objeto da ofer
ta;

d) cuidar para que os acionistas da soci
dade objeto da oferta tenham acesso as info
magdes completas e objetivas que possam in
trui-los na decisdo da aceitagio, ou nao, ¢
posposta;

e) fiseglizacio de todos os atos da admini
tracido, tanto da sociedade ofertante, se for
easo, como, da sociedade objeto da oferta;

1) exame de todos os nNegdcios ecom &cd
realizados por pessoas fisicas e juridicas qu
presumwelmente tiveram acesso a4 informac:
confidenciais de oferta, para os fins previst
no artigo supra;

g) fiscalizaciio dos merpados priméarios
secundario de capitais, com poderes para su
pender os negoeios neles realizados com acd
objeto da oferta;
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h) delegar a Bolsa de Valores do pais, de
sua livre escolha, algumas atribuicées de admi-
nistragio, negociacho e fiscalizacho das ofertas
reguladas neste capitulo.”

Farecer

A Sugestio propde nova redacio para s Secfio VII
do Capitulo XX, que regula a oferta piiblica de agui-
sicho de controle. A redagio proposta coincide em
parte com 0 texto do Projeto, e é justiticada como
visando a assegurar igualdade de tratamento a todos
] acmmstas de uma mesma categoria. Essa igual-
dade ja é assegurada no texto do Projeto, em virtude
do disposto nos artipos 259, ne III, e 262, § 3.2
As principais alteragfes propostas na Emenda

5a0:

a) autorizagio de oferta tanto para adquirir o
controle quanto para Tor¢ar controle existente ou
adquirir mera participacdo de 5% ou mais;

b) dispensa da garantia de institui¢cio financeira
nas obrigacgdes assumidas pelo ofertante;

¢) regulamentacdo pormenorizada de diversos
detalhes do procedimento da oferta, que o Projeto
relega A regulamentacao a ser expedida pela Comis-
880 de Valores Mobiliarios;

d) atribuicio de direito de recesso aos acionistas
das classes de acdes da mesma sociedade que nio fo-
rem objeto da oferta.

A oferta pablica para aquisicdo de acdes é opera-
¢io que deve ser regulade com prudéncia na lei, pois
pode acarretar apreciaveis perturbactes no mercado
e prejuizos para os seus participantes, A publicacio

de uma oferta, a precos superiores ao de mercado,-

perturba as cotacdes de Bolsa, imohiliza, até o término
do prazo da oferta, os titulos daqueles que a aceitam,
e pode ser utilizada como instrumento de manipulacao
de mercado. As alterag¢oes propostas pela Emenda
devem ser rejeitadas, porque:

a) a oferta somente deve ser admitida guando
“objetive a aquisicio de quantidade de titulos que
assegure ao adquirente o confrole da companhia:
qualquer pessoa que pretenda adquirir mera parti-
cipacgio na companhia pode fazé-lo gradualmente no
mercado, sem necessidade de perturba-lo com a afer-
ta phblica;

b) a seriedade da oferta e a capacidade de pa-
gamento do ofertante devem ser garantidas pela
coobrigacio de insgtituicio financeira;

¢) se a oferta tem por objeto apenas acdes vo-
tantes, que asseguram o conirole, nfo se justifica
atribuir direito de recesso (que se exerce contra a
companhla e nio contra o ofertantg) aops titulares
de acdes nao votantes, estranhos 4 operacio;

d) os preceitos constantes do Projeto definem o
instituto em suas linhas essencials, sendo preferivel
que o lei nAo desga a detalhes que caberdo melhor
na regulamentacao a ser expedida pela Comissao de
Valores Mobiliarios.

Pela rejeicio.

SUGESTAQ N.° 92
Do Senador Franco Montoro
Art. 264, Dé-se ao zrtigo a seguinte redacdo:

“Art. 264, Na incorporacio, pela controla-
dora, de companhiag controlada, a justificacio
apresentada & Assembléia Geral de controlada
devera conter, além das informacées previstas
nos art. 225 e 226, o cilcule das relacdes de

substituicio das acdes dos aclonlstas nao con-
troladores da controlada com base no valor
de patrimédnio liquido das agdes da controladora
e da controlada, avaliados os dois patriménios
segundo os mesmos critérios e na mesma data,
a precos de mercado.

§ 3° Se as relagbes de substituicio das
acbes dos acionistas nao controladores, previs-
tas no protocolo da incorporacao forem menos
vantajosas que as resultantes da comparacao
brevista da Assembléia Geral da confrolada que
aprovar a operagiio terdo direito de escolher
entre o valor de reembolso fixado hos termos
do art. 137"

Parccer

A Sugestio propde a substituicio da referéncla
e “acionistas controladores” por “acionistas nfo con-
troladores”,

A expressio proposta é mais adequada, pols o
oposto de “acionista confrolador” € “acionista nao
controlador”. '

Pela aprovacio da substituigio de “aclonistas con-
troladores” por ‘“aclonistas nio controladores”.

SUGESTAO N.° 93
Do Senador Franco Montoro
Art. 265, Dé-se go artigo a seguinte redagio:

“art. 265. A Sociedade confroladora e suas
controladas constituem grupo de sociedades se
o conjunto das companhias estiver submetido
a direcio de uma sociedade controladora dai
resultando a combinacfo de recursos ou esfor-
gos para a realizacio dos respectivos objetivos
ou a participacdo em atmdades ou empreendi-
mentos comuns.

§ 1.° A Socledade coniroladora, ou de co=-
mando do grupo € aguela gque exerce, direta ou
Indiretamente o controle das sociedades filia-
‘das, como titular de direitos de socio ou aclo-
nista, ou mediante acordo com outros soclos
ou acionistas.

§ 2° A companhia, qualgquer dos acionis-
tas ou credores podem pedir a declaracao judi-
cial da existéncia do grupo sociedades, devendo
a sentenca fixar a data a partir da qual o grupo
foi constituido ou a companhia passou a inte-
gra-la.”

Parecer

O projeto, j4 o dissemos, exibe a harmonia de
primorosg sistema. Antes de eritica-lo, urge conhe-
cé-lo ao longo de sua notavel totalidade normativa.

A sugestdo pretende juridicisar o grupo de fato,
esquecendo-se que grupo de fato é sociedade coligada,
cuja disciplina esta prevista no capitulo XX, onde
estio definidas as proibicdes, os requisitos e as res-
ponsabilidades a que esse tipo de formacho societaria
deve obedecer.

Na Exposicao Just1f1cat1va. das prinecipais ingva-
¢bes do projeto, que acompanha & Exposicio de Mo-
tivos n.° 196/76 do Sr. Ministro da Fazenda ha 0s
seguintes esclarecimentos decisivos:

a) “no seu processo de expansio, a grande em-
presa levou a criacio de constelacdes de sociedades
coligadas, controladoras ¢ controladas, ou grupadas
— o0 que reclama normas especificas que redefinam,
no interior desses pruparnentos, os direitos das mi-
norias, as responsabilidades dos administradores ¢ as
garantias dos credores”;



44 Quinta-feira 28

DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL {(Secio H) — Suplemente

Outubro de 187G

b) “nas sociedades nio grupadas, os administea-
dores como se vé do art. 246 —sao responsabilizados
por gualquer favorecimento de uma sociedade a ou-
tra; e tal favorecimento — pela fregiiéneia e faci-
lidade com que ocorre, em prejunizo dos minoritarios —
esta sujeito a sancdes e procedimento especial (art.
247); j& no grupo uma sociedade pode frabalhar para
as outras porgque convencionam combinar recursos ou
esforgos para a realizacio dos respectivos objeins, ou
para participar de atividades ou empreendimentos
comuns”,

Os fundamentos expostos conduzem-no & rejei-
cae da sugestio. )
SUGESTAQ N.° 94
Do Senador Franco Montoro
Dé-se ao art. 266 a seguinte redacdo:

“Art. 266, Cada sociedade conservari per-
sonalidade e patrimdnios distintos, quaisquer
gue sejam as relacoes enfre as sociedades, a es-
trutura administrativa do grupo e a coordena-
¢ao ou subordinacdo dos administradores das
sociedades filiadas.”

X Parecer

Prejudicada em virtude do parecer eontririo i

sugestao n.° 93,
SUGESTAQ N.° 95
Do Senador Franco Montoro

Art. 26%,

Suprima-se o pariagrafo Unico, dando a seguinte
redacic ao artigo:

Art. 267. Seria considerado grupo de so-
ciedade, independente de ostentar a designacae
“grupo de sociedade” ou “grupo”.

Parecer
o ;;rejudicada em virtude da rejeicio da sugestdo
SUGESTAO N° 96
Do Senador Franco Montoro
Suprima-se o art. 263.
Parecer
. 9?;;r{ejm:licaﬁa por termos rejeitado a sugestdo
n .
SUGESTAQ N.° 97
Do Senador Franco Montoro
Art, 269. i
Dé-se ao artigo a seguinte redacio.

“Art. 269. © grupo de sociedades podera
ser constituido por convencgfo aprovada pelas
sociedades qué o acompanha, & qual devera
conter: ’

Parecer

Prejudicada em virtude de termos rejeitade a

Sugestdo n.° 93.
SUGESTAQO N2 98
Do Senador Franco Montoro

Art, 290, .

Suprima-se o paragrafo unico do artigo dando-se
a0 seu caput a seguinte redacio:

“Art. 270. Os socios ou acionistas dissi-
dentes da constituicao de fato ou de direito do

grupo de sociedades tém direito, nos termos
do art. 137, ac reembolso de suas acdes ou
quot'as-ll

Parecer

Prejudicada em virtude de termos rejeitado 2
sugestao n° 93,

SUGESTAO N.° 99
Do Senador Franco Montoro

Art, 271

Dé-se ao artigo a seguinte redacao:

“Art. 271. Se o grupo for constituido por
convencio, sua constituicio serid reconhecida
a partir da data do arquivamento, no registro
do Coméreio da sede da sociedade de comando,
dos seguintes documentos:”

Parecer

Prejudicada em virtude de termos rejeitado a
sugestio n.° 93.

SUGESTAO N° 100
Do Senador Franco Montoro

Art. 292,

Dé-se ao artigo a seguinte redacao:

“Art. 273. Os administraderes das socie-
dades filiadas, ao receberem a orientacio geral
estabelecida pela sociedade de comando e as
instrucoes expedidas pelos administradores do
grupo deve levar em conta suas atribuicdes,
poderes e responsabilidades, de acordo com 0s
respectivos estatutos ou contratos sociais e ri-
gorosamente observar os preceitos legais, nota-
damente os contidos nos arts. 2.2, 5.2 e art. 6.9,
paragrafo anico da Lei n® 4.137, de 10 de se-
tembro de 1962, que regula a repressao ao abuso
do poder econdmico.”

Parecer

Pela rejeicdo 4 conta dos fundamentos expostos
no Parecer i sugestao n.? 21.

SUGESTAO N° 1n
Do Senador Franco Montoro

Dé-se ao art, 274 a seguinte redacio:

“Art. 274. Os administradores do grupo e
o0s investidos em cargos de mais de uma socie-
dade nao poderio ter a sua remuneracao ratea-
da entre as diversas sociedades.”

Parecer

A soluciio dada pelo art. 274 é digna dos maiores
€ incondicionais aplausos porgue, diminuinde os
custos, autoriza que os administradores do grupo e
o8 investidos em cargos de mais de uma sociedade
poderio ter a sua remuneracio rateada entre as di-
versas sociedades. Insurgir-se contra essa férmula
é que seria melo para permitir combater o abuso que
a justificacio pretende ser o seu objetivo.

O principio atende 2 salutar regra de que a re-
muneragic deve ser proporcional ao trabalho.

Pela rejeicao.
SUGESTAQ N.© 102
Do Senador Franco Montoro
Art. 276,
Dé-se ao artigo a seguinte redacao:

“Titulo — Direitos dos sécios nio eontrola-
dores
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. . Enunciade — Prejuizos resultantds do re-
gime de grupo de sociedades

Art, 278, Os danos e prejnizos resulfantes

da combinac¢ao de recursos e esforgos, da subor- -

dinacio dos interesses de uma sociedade aos
de outra, ou do grupo, e da participacho em
custos, receitas ou resultados de atividades ou
empreendimentos, poderio ser opostos pelos
acionistas aos administradores das sociedades
componentes do grupo e aos aclonistas contro-
ladores.

§ 1° Qualquer acionista ou sbeio nao
controlador tera acio contra a sociedade-co-
mando do grupo e seus administradores para

haver reparacao de prejuizos resultantes de

atos praticados com infracio de lei”
Parecer

Prejudicada porgue, corn emendz que estamos
reSsentande & Cormissdo, visamos suprimir os arts.
i e 277. (Emenda ne )

SUGESTAO N.° 103
Do Senador Franco Montoro
b 299, i
_Dé-se ao artigo a seguinte redagio:

“Art. 279. O funcionamento do Conselho
Fiscal da companhia filiada a grupe, guando
nio for permanente, poderd ser pedido por
qualquer acionista.

§ 10

a) os aclonistas nio controladores votario
em separado, cabhendo-lhes eleger um membro
e ¢ respectivo suplente.”

Parecer

Pela aprovacio, em parte, (§ 1.9), em consonincia
n o Parecer dado & sugestdo n.° 88.

Realizado o exame de todas as sugestdes trazidas
ronsidera¢ido do Relator, a visdo de conjunto do
jete nos convence de que, feitas as alleragdes ob-
1 das emendas a seguir apresentadas, poderemos

a nova lei de sociedades anénimas que o Governo

'e &0 Pais,

Todos sabemos que a contingéncia humana faz
perfeicio um ideal, que deve ser sempre perse-
do, na certeza de que sé em termos relativos pode
atingido.

Um trabalho da transcendéncia ¢ com o porte
projeto, gque nos atualiza onde estamos consi-
avelmente atrasados e gue nos adianta, eolocando
isposicio de nossa vida econdmica institutos con-
rados pela evolucio de ouiros Paises mais avanca-
, tem que ser recebido corn um minimo de sentido
erimental, na certeza de que somente sua aplica-
 poderd estabelecer o melhor rumo para alguns
»ositivos, que se apresentam muito polemizados &
a da existéncia de alternativas armadas sobre
damentos ponderaveis.

Resplta. manifesto que nio poderiamos nos sub-
ter & perplexidade diante dessas encruzilhadas,
nto a que, sobretudo quando hia mals de um ca-
1he convincente, o importante é a coragem da op-
. Esta é que nos permitirs aferir o resultado da
eleita, para conferi-lo com o que provavelmente
a o da alternativa abandonada, decidindo, & luz
experiéncia, sobre eventual alteracio.

Em consonincia com os fundamentos expostos,
somos pela prejudicialidade do Projeto de Lei do Se-
nado n.° 162, de 1976, e paracer. Iavoravel ao Projeto
de Lei da Cimara n° 74, de 1976, nele ja incorporadas
as alteracoes feitas na Cimsra dos Deputados, com
as modificacdes constantes {ias seguintes emendas que
apresentamos: :

EMENDA N° 1 — CH
Dé-se ao art. 15 a seguinte redacio:

“Art, 15. As acbes, conforme a natureza
dos direitos oy vantagens que confiram a seus
titulares, sao ordinarias, preferenciais ou de
fruicdo.

§ 12 As acdes ordinirias da companhia
fechada e as acdes preferenciais da companhia
aberta e fechada poderdo ser de uma ou mais
classes,

§ 2° O numerg de &¢des preferenciais
sem direito a voto, ou sujeitas a restricies ne
exerciclo desse direito, ndo pode ultrapassar
dois tercos do total das ag¢des emitidas.”

Justitieacio
A emenda visa: '

a) a manutencio de 2/3 de aghes preferenciais.
sem direito a voto, como figurava originalmente no
Projeto; :

b) esclarecer que somenie as aches ordinarias
emitidas pelas companhias fechadas podem ser de
classes diferentes;

e) corrigir erro de impressio do Projeto publica-
do pelo Senado, que se refere a “agdes preferenciais
com direito a vobo”, quandoe deveria referir-se a
“acies preferenciais sem direito a voto”.

A manutencdo de 2/3 de aches preferenciais sem
direito a voto cu com restrigdes no exercicio desse di-
reito, como figurava originalmente no projeto, é justi-
ficada pelos seguintes motivos:

.. @) a orientacdo geral do Projeto de ampliar 2a
liberdade do empresirio privade naecional na organi-
Za¢do da estrubtura de capitalizacdo da sua empresa;

. b) o objetivo de facilitar o eontrole por empresa-
rios brasileiros de companhias com capital distribui-
do no mercado,;

¢) a conveniéncia de evitar a distribuiciio, na fa-
Se inicial de abertura do capital de companhias pe-
quenas ¢ médias, de duas espécies de acdes, em vo-
lpme insuficiente para que atinjam grau razoavel de
liquidez. i
EMENDA N° 2 — CE
Dése ao § 1.° do art. 43 a seguinte redac#o:
“Art. 43,
§1°
“A instituicio financeira responde pela ori-

gem e autencidade dom certificados das acdes
depositadas.”

D R I

Justitieacao

A instituigdo financeira responde pela origem o
autencidade dos certificados das acdes depositadas
que permitira a emissio do certificade de depdsito
dessas acoes.

O verbo deve, pois, concordar com “acdes” e ndo
com “certificados”,
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EMENDA N¢3 — CE
Pé-se a0 art. 56 a seguinte redagio:

Art. 56. A debénture podera assegurar an

sen titular juros, fixos ou variaveis, participa-

¢ao no lucro da companhla € premm de reem-
bolso.”

Justificacie

Toda nova regulamentacio de debéntures visa a
tornar atraenfe esse titulo, e permitir & companhia
- gue necessite de recursos para sobrevivéncia ou
expansao de seus negocios — possibilidade de mobili-
zar poupanca a longo prazo, e até sem prazo (debén-
ture perpétua). O juiz das condicdes de emissio se-
30 o5 préprios acionistas (a companhia) e uma even-
tual participagio nos lucros pode ser elemento fun-
damental para obter tomadores, com redugio dos ju-
‘Tos prefixados.

EMENDA N° 4 — CE

Dé-gse a0 § 1.2 e as alineas b ¢ & do § 3.2 do art.
06 a seguinte redacdo:

. “§ 1.9 Somente podem ser nomeados agen-
tes fiducidrios as pessoas naturais gue satisfa-
¢am_ aos requisitos para_o exercicio de cargo
em 6rgio de administracho da companhia e as
instituicoes financeiras que, especialinente an-
torizadas pelo Banco Central do Brasil, tenham
por objeto a administracio ou a custddia de
bens de terceiros.”

“b) 1nst1t.uiqa.o fmancelra coligada & com-
panhia emissora ou a entidade gque subscreva a
emissiao para distribui-la no mereado, ¢ qual-
quer sociedade por elas controlada;™

“d) instituicio financeira cujos adminis-
tradores tenham interesse na companhia emis-
sora.”

Justificaciio

O pardgrafo 1.2 do artigo 66 visa a estabelecer que
somente as pessoas naturais e as instituigdes finan-
ceiras podem ser agentes fiduciarios.

O § 39 alineas b e &, exclui esta possi-
bilidade as sociedades coligadas 4 companhia e as so-
ciedades cujos administradores tenham interesse na
companhia emissora,

A exclusdo de sociedades ja fora feita no para-
- grafo 1.0

Para esclarecer a matéria foi dada nova redacio
a0 §19¢ 20§39 alineasbe'd.

EMENDA N° § — CE
Dé-se ao § 1.0 do art. 87 a seguinte redacio:

“g 1.9 Na assembléia, presidida por um dos
tfundadores e secretariada por subscritor, serd
lido o recibo de deptsito de que trata o namero
III do Art. 80, bem ,como discutide € votado o
projeto de estatuto.”

Justificacao

A expressfio “recibo de deposito” é mals apropria-
da que “certidio de deposito” e guarda maior harmo-
nia com o art. 88, § 2.°, alinea 4.

EMENDA N.° 6 — CBE

Dé-se ao art. 98 a seguinte redagio:

“Art. 98, Arquivados os documentos rela-
tivos 4 constituicko da companhia, os seus ad-
ministradores providenciardo, nos trinta dias

subseqiientes, a publicacio em érgio oficial
local da sua sede, dos mesmos documentos e
eertidao do argquivamento”,

Justiticacde

A redacado original mandava publicar os a
constitutivos de companhias apenas em jornal ofic
que circulasse no local da sede da empresa. No «
tanto, fol apresentada emenda de redacde, na Can
ra dos Deputados, para esclarecer qual o 6rgéo
cial competente para a publicacio daqueles atos —
Diario Oficial do Estado; do Territoric ou do Dista
Pederal, e ndo o do Municipio. © texto resulta
entra em chogue com o artigo 291, gue ja estip
que 56 o Diario Oficial da Unido e o Diario Oficial
Estado podem publicar atos de companhias, al
naturalmente, das hlpoteses em que se obriga pul
cacio também em jornal nao oficial.

EMENDA N2 7 — CE
Dé-se ao incisc IV do art. 109 a seguinte redacg

“IV — Preferéncia para a subscrigcio
acoes, partes beneficiarias conversiveis
agdes, debéntures conversiveis em acoes e
nus de subscricgo, observado o disposto
Arts. 171 e 172;7

Justificacio

A remissao do projeto ao Art. 173 nio esta con
ta. A remissdo deve ser feita aos artigos 171 e 172,

EMENDA N° 8 — CE
Dé-se ao caput do art. 112 a seguinte redacio:

“Art. 112. Somente os titulares de 3¢
nominativas, endossaveis e escriturais pode
exereer o direilo de wvolo”

Justiticacio

A colocacio da virgula entre os vocabulos “no
nativas” e “endossaveis” é necessaria para afa
gualguer davida de interpretacio.

EMENDA N.° 9 — CE
Acrescente-se ao art. 134, o seguinte:

“§ 6.° As disposicoes do § 1.9, segunda )
te, nao se aplicam guando, nas sociedades
chadas, os diretores forem os unicos acionist

Justificacao

Cumpre ressalvar a possibilidade de votaren
diretores relativamente a seus proprios atos e eor
quando nas sociedades fechadas fossem eles os -
ces acionistas, sem prejuizo das suas responsabil
des perante a sociedade (art. 134, § 3.9)

A solucdo se impde por coeréncia com as re
dos arts. 115, § 2.2 e 252, § 1.°, que permitem apro
05 conddominos, guando sejam os tnicos subscrit
o lando de avaliacao dos bens com (gue CONCOrre
para formacao do capital social, ressalvada a res
sabilidade de que trata o art. 8.0 § 6.0

EMENDA N° 1§ — CE
Dé-se ao caput do Art. 146 a seguinte redacd

“Art. 146. Poderdo ser eleitos paTa n

i bros dos o6rgdos de adminisiragao pessoas

2 turais ov juridicas, acionistas ou nao, dew

no minimo dois térgos dos membros do Co

tho de Administrac¢iio e todos os diretores s

pessoas naturais residentes no Pais ou pe:

jurigicas brasileiras, e ¢ Presidente do Cc

lho de Administra¢io ser pessoa natural
dente no pais.”
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Justificacao

A possibilidade de pessoa juridica exercer calgo
de administracao de outra sociedade ja € admitida
pela lei brasileira e constitul solucioe til e eficaz, que
traduz o reconhecimento, pela lei, da realidade da vi-
da econdmica: é gue quando os socios 540, também,
pessoas juridicas, a verdade subjacente é que a pessoa
natural eleita para a gestao da sociedade é sempre,
e apenas, um delegado do sdcio pessoa juridica. O
unico inconveniente gue se¢ poderia apontar na solu-
cho diz respeito & responsabilidade — pessoal do ad-
ministrador, gue ficaria diluida na pessoa juridica. A
redacdo original eliminava esse inconveniente, ao exi-
gir que as atribuicées do administrador pessoa juri-
dica fossem exercidas por pessoa natural previamen-
te designada. que “terd todos os deveres e responsa-
bilidades do administrador, sem prejuize da respon-
sabilidade solidaria da pessoa juridica que o biver de-
signado”. A eleicdo de pessoa juridica para O Cargo
de administrador oferece, portanto, maior garantia
para os demais socios e os lerceiros que transacionam
com a sociedade, pois implica na responsabilidade so-
lidaria de duas pessoas (a pessoa juridica e & pessoa
natural que a representa), ao invés de apénas a res-
ponsabilidade da pessoa natural,

Dadas as funcoes do Conseltho de Administragao
— oOrgao de deliberacao colegiada, com a natureza de
comissdo permanente da Assembléia Geral, represen-
tativo dos diversos grupos de acionistas — a Emenda
admite possam ser eleitos para o Conselho até o ma-
ximo de 1/3 de n#o residentes, mantido o requisito de
residéncia para o seu Presidente. Visa o preceito, nio
apenas guardar simetria com 2 Assembiéia Geral ida
gqual podem participar ndo residentes), mas, sobretu-
do, permitir que tenham assento no colegiado socios
estrangeiros de companhias brasileiras que hoje se
excusam 8 responsabilidade dos cargos de adminis-
tracao (para os guais designam prepostos} pelo fun-
damento de ndo poderem transferir residéncia para
o0 Brasil.

A experiéneia mostra que o reguisito de residén-
eia prejudica os empresarios brasileiros associados a
estrangeiros, que se véem obrigados a tratar com pre-
postos, além de impedir a colaboracie institucional,
muitas vezes utilissima, de grandes adminisiradpres
e téchicos estrangeiros gue aceitariam participar de
colegiados no Brasil, mas que nao podem satisfazer a
condicao de mudanca de residéncia.

O reguisito de residéncia dos Diretores, constan-
te da lei atual e mantido pela redacaoc original se
explica pela necessidade da presenca, no local em
que funciona a empresa, dagueles gue a dirigem per-
manentemente e a representam perante terceiros. Os
membros do Conselho de Adminisiragio ndo exerce-
rdao essa direcdo permanente, nem terao poderes de
representacio da companhia; mas — 3 ‘semelhanca
los acionistas — reunir-se-ito, periodicamente, para
adotar deliberacdes. Fora dessas reunides, nic exer-
terao qualquer funcio administrativa. E como o Con-
selho de Administracéo se retine no Brasil, o exerci-
xio da fuhcado pressupde, necessariamente, a presen-
;a na sede da empresa, na época da reunido do 6r-
140. A dispensa do requisito de residéncia, limitada a
/3 dos membros do Conselho nio modifica, portanto,
» principio de gue os dirigentks executivos da com-
)anhia devem ter residéncia no Pais.

EMENDA N° 11 — CE

Acrescente-se no final do artigo 163, a expressao:
‘ou de conselheiro fiscal”,

Justificacio

Se além dos diplomados em curso de nivel umi-
ersitirio abre-se exceg¢iio para os que tenham exer-
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cido, por prazo ninimo de trés anos, eargo de admi-
nistracdo, seri de inteira justica o aproveitamento
também daqueles que np mesmo Prazo exerceram o
cargo de conselheiro nscal sem contudo possuitem
grau universitario.

" EMENDA N.¢ 12 _ CE
Dé-se a0 § 1.° do art. 163 a seguinte redacao:

“3§ 1% Os orgins de administracao sao
obrigados, através de comunicacho por escriio,
a colocar 3 disposigdo dos membros em exerci-
cio do Conselho Fisezl, dentro de 10 (dez) dias,
copias das atas de suas reunides e, dentro de
15 {quinze) dias do seu recebimento, copias dos
balancetes e demais demongiracoes financei-
ras elaboradas periodicamente e, guando hou-
ver, dos relatorios de execucdo de orgamentos.”

Justificacao

Trata-se de emenda feit® em resultado de termos
aceito sugestdo da Fundigdo Tupy,-encaminhada pelo
nobre Senador Otair Becker.

Conforme salientado no parecer '(fls, 14), os do-
cumentos que retratam a vida da empresa devem ser
examinados em sua sede, -

EMENDA N.° 13-CE
Acrescente-se ao art. 178, 0 sepuinte:

“§ 409 As demonst,rat;oes financeiras e de-
mais pecas contabeis serfo cbrigatoriamente
agsinadas por contabiiistas habilitados”

Justiticacio

Trata-se de justa postulacio das entidades repre-
sentativas dos contabilistas, fundamentada nas ra-
z0es ja expostas em nosso parecer, as fls, 12,

EMENDA N° 14-CE
Dé-se ao ineiso 11 do art. 209 a seguinte redacdo:

“IT — A requerimentc do Ministério Piblico,
a vista de comunicacio da autoridade compe-
tente, se a companhia, nos trinta dias subse-
qientes a dissolucdo, nao inieiar a liguidacdo
ou, se apds inicia-la, a interromper bor mais de
quinze dias, no caso da zlinea e do niimero I do
art, 206."

Justificacio

O projeto de lei encaminhado 4 Cimara dos Depu-
tados faz remissdo & alinea e do niimero F do art. 297,
quando a remissdo deveria ter sido feita A alinea e do
numero I do art. 206 .

EMENDA N.® 15-CE
Dé-se ao § 1.° do art, 287 a seguintz redagio:

“§ 1.9, art. 237. A companhia de economia
mista somente podera participar de outras so-
ciedades guando autorizada por lei ou no exer-
cicio de opcAo legal- para aplicar imposto de
renda em investimentos para o desenvolvimen-
to regional ou setorial.”

Justiticacao

. O parigrafo unico do texto original do art. 238
foi, na Camara dos Deputados, desmembrado nos §§
1.0 e 2.° do atual art. 237,

Este desmembramento, no entanto, em sua reda-
¢do apresentada ao Senado pode levar a interpreta-
¢do de que seria necessaria autorizacdo legislativa,
mesmo para a companhia de economia mista poder
apgcar imposto” de renda em mvesnmenbos incenti-
vados,
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Assim, com g substituicdo da virgula, apds o subs-
tantivo “lei”, pela conjuncao “ou”, ter-se-4 consegui~
dc evitar interpretacao lesiva aos interesses das socie~-
dades de economia mista,

EMENDA N¢° 16-CE
Dé-se ao § 22 do art. 237 a seguinte redacio:

“§ 29 As instituicoes financeiras de eco-
‘nomia mista poderdo participar de outras so-
ciedades, observadas as normas estabelecidas
pelo Banco Central do Brasil.”

Justificacio

A Associacao Brasileira de Bancos do Desenvol-
vimenlo em fundamentado trabaiho inventaria as
dificuldades que. inviabilizam o mecanismo casuistico
determinado pela redacio dada ao § 2.9 do art. 237,
‘gque, aiém de consagrar a cldusula restrita — “somen-
te poderao” — ainda exige a autorizagio “‘casus per
casu” do Banco Central. .

A férmula é incompativel com . velocidade das
negociagdes nessa area.

A redacdo proposta, mantendo o principic da
submissio ao Banco Central, consagra-o normativa-
mente a0 invés de casuisticamente.

EMENDA N.° 17-CE

Suprimam-se os arts. 276 e 277, renumerando-se
05 Seguintes: ‘
: Justificaciio

O projeto adota normas destinadas a evitar que
a alienagdo de controie da companhia possa se pro-
cessar ¢com prejuizo dos demais acionistas, especial-
mente ho caso em que esse controle € adguirido por
sociedade gque em seguida incorpora a controlada,
mas nao define —— em todo e gualgquer caso — um di-
reito dos demais acionistas de participarem do preco
de venda das agdes de propriedade do aclonista con-
trolador, e nio subordina a operacio de alienacio de
controle 4 venda simuiltinea, e nas mesmas condi-
coes, das acdes de outros acionistas.

A matéria é extremamente complexa, como de-
monstram as solucgdes aventadas nas Emendas pro-
postas, qua adot;ao conduziria, na pratlca a destrui-

cdo do proprio instituto da sociedade anomma come -

instrumento de associacio de grande nimero de pes-
5088, que através da aguisicdo e venda de agdes adgui-
rem ¢ perdem a gualidade de soOcios, sem que os di-
reitos patrimoniais de cada uma se confunda com 0s
dos demais. A definicdo legal de gualguer modalida-
de de comunhio ou co-propriedade dos acionistas so-
bre as agdes, do direito de um acionista de participar
no preco de venda das acdes de ovtro, ou de restrigio
legal do direito de propriedade do acionista controla-
dor, gue ficaria impedido de vendé-las, a nio ser em
eonjunto com os demais acionistas, conflita com a
natureza e com as caracteristicas dessa espécie de
sociedade que explica ¢ seu sucesso ¢ a sua eficiéneia
como modelo de organizacao de grupos empresarios.

E fato observado em todos os paises do mundo
ocidental que o mercado atribui valor ao poder de
controle das sociedades, Em geral esse poder de con-
trole se baseia na propriedade de um bloco de acdes
que assegura ac seu titular a maioria dos votos nas
deliberacoes da Assembléia Geral. Por isso, o negocio
de alienacio de controle da companhia se apresenta
como de compra e venda das acdes de controle, € o

preco pago pelo controle é parte do preco de compra -

€ venda das acgdes. A excecdo e a hipdtese da compa-
nhia c¢om capital pulverizado no mercado, na gual
nao existe acicnista centroladeor, e cujo poder de

controle é exercido por diretores que Se mantém nos
cargos da administracao apesar de nio serem pro-
prietarios de nenhuma acao, ou de serem titulares
de um numero minimo de agbes. -

Nos paises anglo-saxdes, onde mais se desenvol-
veu ¢ instituto das sociedades andhimas, reconhece-se
gue o acionista controlador — que exerce o poder de
controle da eompanhia com base na propriedade de
agdes — tem o direito de vender esse controle jun-a-
mente com suas acdes, posto que ele € acessdrio ds
propriedade privada das acoes. A solucio € diferente
todavia, no caso em que administradores-controlado-
res, nfio proprietarios de acdes, pretendem vender :
terceiros ¢ seu poder, independentemente da vends
de acdes, ou juntamente com a venda de peguenc
nimero ¢de acodes gue ndo asseguram, por si 86, ¢
controle da companhia, Nessa hipétese a tendénci:
da jurisprudéncia & para reconhecer gue os adminis-
tradores nio proprietarios, ao venderem © poder dt
controle, ndo estiio alienando bens de sua proprieda-
de, e sim o exercicio de cargos da estrutura adminis-
trativa da sociedade, que nao lhes pertencem. Mas
-nessa hipotese, ¢ preco de venda pertenice & sociedade
€ Nao aos acionistas.

$80 raros entre noés os exemplos de sociedade:
com capital suficientemente pulverizado no mercadd
para gue o seu poder de controle possa ser exercide
por administradores nio proprietarios, de mode gue
-essa distingfio, de todo procedente, nio se aplica
modalidade de alienacio de controle regulads, m
FProjeto e que constitul objeto das emendas em qiids:
tao. O gue se pretende regular, no Projeto e nessa:
Emendas, € a hipdtese da venda de ac¢des de controle
isto &, das aches de provriedade do acionista controla
dor. ¥ a modalidade de negéeio juridico que tem po
objeto, simultaneamente, a transmissic da proprie
dade de acles e — como acessOrio dessa propriedad:
— ¢ poder de controle da companhia.

O Projeto inova as legislacdes de sociedade and
nima ao definir, como funcio da sociedade ao lad
dos seus orgios tradicionais (Assembléia Geral, Con
setho de Administracao, Diretoria e Conselho Fiscal)
o papel de acionista controlador, que exerce ¢ pode
de comando da sociedade com base nos votos que Ih
asseguram as agdes de sus propriedade. QO Projet
define os deveres e as responsabilidades do acionist
controlador, reconhecendo a realidade da sua impor
tancia para a vida da sociedade e protegendo os de
mais acionistas contra seus abusos de poder. A res
ponsabilidade definida na lei é a contrapartida d
poder; mas a lei seria incoerente se, depois de carac
terizar a- funcfo e definir os deveres e responsabi
lidades daqueles que a exercem, negasse a realidad
das economias de mercado, que atribuem valor econd
mico ag poder de controle, e recusasse ao acionist
controlador a Gnica contrapartida econémica gue po
de receber em decorréncia do exercicio dessa funciu
que é o preco mais elevado obtido na venda das acde
que asseguram o controle,

Tedos 0s acionistas tém os mesmos direitos patri
moniais, porque uma das taracterisiicas da compa
nhia é a orgamzagao dos direitos de socios em guotas
partes iguais, que asseguram o0s mesmos direitos ¢
participagie nos lucros sociais e no acervo social, er
caso de liquidaclo, Sob esse aspecto, & certo oue ni
se justificam diferencas de valor econdmico entre :
acoes do aclonista controlador e dos minoritarios.
maior valor gue o mercado atribui as acdes de cor
trole nao tem fundamento nos direitos patrimonia
assegurados pelas acoes, & sim no poder de determ’
nar ¢ destino da empresa. Os acionistas monitaric
nio detém nem exercem esse poder, nem participa
da responsabilidade definida pelo Projeto para oqu
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aqueles que a exercem. Nio hé, por conseguinte, fun-
damento para o direite de participarem do valor gue
0 mercado atribui a esse poder.

EMENDA N.° 18-CE

Substitua-se, no art. 179, a expressdo “Acionistas
Miporitarios” por “Aciohistas nao Controladores”.

Justificacao

A presente emenda resulta do fato de termos
dado parecer favorivel, em parte, 5 Sugestdo n.° 103
do nobre Senador Franco Montoro,

EMENDA N.° 19-CE

Dé-se ao art. 291 a seguinie redagdo mantidos os
atuais §§ 2.0, 3.° ¢ 4.°, renumerados para §§ 3.°, 4°
€ 5°

“Art. 291. As publicacdes ordenadas pela
presente lei serao feitas no orgao oficial da
Uniao ou dos Estados, conforme o lugar em que
esteja situada a sede da companhia, e em outro
jornal de grande circulagdo editado na locali-
dade em que esta situada a sede da companhia.

§ 1.° Se no lugar em que estiver situada a
sede da companhia nao for editado jornal gue
satisfaca ao requisito deste artigo, a publicagao
se fard em Orgac de grande cireulacio local,

$ 2.2 A Comissdo de Valores Mobiliarios poders
determinar gue as publicacdes das companhias

- abertas, ordenadas pela presente lei, sejam fei-
tas também em jornal de grande circulagao
editado nas localidades em gque os valores mo-
bilidrios da companhia sejam negociados em
bolsa ou mereado de balcio.

Justificacao

Q texto proposto concilia a versdo original do
art. 290 com a emenda aprovada pela Camara dos
Deputados, transformada ne atual art. 291,

O texto original exigia que as publicacdes orde-
nadas pela lei fossem {feitas em jornal editado no
local em que tiver sede a companhm ou nele tenha
grande circulacao,

A emenda da Camara estabelece a obrigatorieda-
de de publicacio com exclusividade em jornal editado
na cidade em que estiver situada a sede da compa-
nhia,

EMENDA N.° 20-CE

Dé-se ao art. 293 a seguinte redacéo:

“Art. 293. A Comissdo de Valores Mobilia-
rios podera recuzir, mediante fixaciao de escala
em funcgio do valor do capital social, a porcen-
centagem minima aplicavel 3s companhias
abertas, estabelecida no art, 105; na alinea e
do paragrafo Unico do art. 123; mo art. 141; no
§ 1° do art. 157; no § 4.°¢ do art. 159; no § 2.°
do art. 161; no § 6.2 do art. 163; na alinea a do
% 1.° qo art. 246; e no art. 279.”

Justificacio
A remissao ao art. 246 deve ser feita da mesma

forma como se procedeu em relagio ao art. 123, com -

& indicacdo da alinea e do paragrafo que trata da
porcentagem sujeita a reducao.

EMENDA N.° 21-CE
Acrescente-se ao art. 294, a seguinte alinea:

“d) a restricdo ao direito de veoto das acdes
ac portador (art, 112) so vigorara a partir de
2 (dois) anos a contar da data em que a lei
entrar em vigor”,

Justificacio

" Nas sociedades de capital aberto com elevado in-
dice de democratizacio do capital, a disposicdo con-
tida no art. 112 provoecara sensiveis meodificagbes no
equilibrio politico dessas companhias, B desnecessd-
rio salientar a profunda inconveniéncia de que essa
mudan¢a ocorra ahl.-uptamente, e antes, mesmo, da
adaptacao dos Estatutos as dlsposxgoes da nova lei.
Dai a necessidade, conveniéncis e relevancla. da
emenda proposta.

EMENDA N° 22-CE
Dé-se ao ineiso TI do art. 296 a seguinte redacho:

“II -—— Deixar de publicar os documentos de
que trata o art, 133, desde que sejam, por cd-
pias aufenticadas, arquivadas no registro de
comércio juntamente com a ata da assembliéia,
¢opias autenticadas dos mesmos.”

Justificacio

A remissfio deveria ter side feita ao art, 133, e nao
ac 182, uma vez que é 0 art. 133 que cuida da matéria
versada. _

EMENDA N° 23-CE

Dé-zse as alinefis a e ¢ do paragrafo unico do art.
297, a seguinte redagiio:

“a) elaboragdo das demonstragdes finan-
ceiras, que serio. observadas pelas companhias
existentes a partir do exercicio social que se
iniciar apdés 1.© de janeiro de 1978;

¢) elaboracit e publicacho de demeonsiracdes
financeiras consolidadas,  que somente serao
obrigatdrias para oy exercicios iniciados a par-
tir de 1.° de janeiro de 1978.”

Justificacio

" Conforme ja salientado no relatorio, a presente
emenda objetiva atender postulacio do Instituto de
Auditores Independentes do Brasil,

EMENDA N.¢ 24-CE
Dé-se ao § 3.2 do art. 298 a seguinte redacio;

“§ 3° As companhias existentes deverio
eliminar, no prazo de cinco anos, a contar da
data da entrada em vigor desta lei, as partici-
pagdes reciprocas vedadas pelo art. 244 e seus
paragrafos.”

Justificacio
A remissdo estd ineorreta. O artigo yue veda par-
ticipacies reciprocas entre sociedades coligadas e suas
controladoras ¢ o de no 244, na atnal redacio, e nao
o de n.° 253, que trata de direito de preferéncia na
aquisicio de acdes de subsididria integral,

EMENDA N2 25-CR
Dé-se a0 § 5.° do art. 298 a seguinte redacio:

“§ 52 O disposto no art. 199 nao se aplica
as reservas constituidas e aos lucro- acumaula-
dos em Balangos leyvantados antes de 1.2 de ja-
heiro de 1977.”

Justificacao

A redacio constante do projeto (“... antes de
12 de janeiro de 1978”) teve por arigem a circuns-
tanecia de que a elaboragio do mesmo ocorrew neo 1.2
semestre de 1976 — dai a preocupacgio dos seus auto-
res de resguardarem a situacio das companhias com
Balancos ja encerrados no final do ano anterior, Fez-
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8e a abstracio, todavia, das empresas cujo ano social
nao coincide com o ano civil, e vém encerrando seus
Balancos no trangcurso ¢ a0 longo do corrente ano de
1976. O projeto, tal como esta redigido, iria ferir, pro-
fundamente, a estrutura financeira dessas empresas,
que constituiram reservas durante o ano de 1976. Dal
DPOr gue g emenda proposta faz com que a regra cons-
tante do art. 199 so se aplique em relacio As reservas
constituidas e aos lucros acumulados em Balancos le-
vantados a partir de 1.° de janeiro de 1377 — ou seja,
gi§gor para o fuyturo sem atingir situacoes ja consti-
uidas.

EMENDA N.° 26-CE )

Dé-se a0 § 6.2 do art. 298 a seguinte redacao:

“%§ 6° O disposto nos §§ 1. e 2° do art.
237 nao se aplica as participacdes existentes na
data da publicagho desta lel.”

Justificacio

O paragrafo tnico do texto original do art. 238
fol, na Cimara dos Deputados, desmembrado nos §§
1.2 ¢ 2.9 do atual art. 237. Como a remissao do art. 288,
§ 6.° no projetoc encaminhado ao Senado, € feita so-
mente ao paragrafo Umico do texto original, devera
s¢ - feita modificacao no § 6.° do art. 298 de forma a
que a remissdio se faca aos §§ 1.2 ¢ 2.2 do art. 237.

EMENDA N° 27-CE
Dé-se ao art. 300 a seguinte redagéo:

“Art. 300. As companhias existentes, com
capital inferior a cinco milhdes de cruzeiros,
poderdao no prazo de que trata o art. 298, deli-
berar, pelo voto de acionistas gque representem
dois tercos do cabital social, a sua transforma-
cao em sociedade por quotas, de responsabilida-
de limitada, observadas as seguintes normas.”

Justificacao

A emenda visa a assegurar a transformacio da
sociedade andénima com dispensa da exigéncia legal
de unanimidade dos socios, assegurado aos dissidentes
o direito de retirada.

o dispositivo proposto visa a facilifar a transfor-
macio de pequenas sociedades andnimas em outro
tipo de sociedade, tendo em vista que a nova discipli-
na das socledades anonimas podera justificar o desejo
dessa transformacao pela grande maioria dos sdcios,
gue ficara, todavia, na dependéucia da concordinecia
unanime de todos os acionistas, segundo & lei atual

A matéria deve ser examinada com extrema cau-
tela, pois a modificacio do tipo de sociedade tem re-
percussoes importantes sobre os direitos e obrigacoes
dos socios,

A redacdo atual prevé um guorum para deliberatr
a transformacac da sociedade, formado por acionis-
tas que representem mais da metade do capital social.
Parece-nos insuficiente essa percentagem, especial-
mente se nos lembrarmos dos 100% atualmente exigi-
dos, e se temos em vista que as sociedades de pessoas
se diferenciam radicalmente das andnimas em ponto
extremamente sensivel: ¢ direito de refirada dos sé-
cias discordantes.

E injusto que uma metade de uma companhia
possa obrigar a outra metade a ingressar em outra
forma de empresa, ou a dela retirar-se.

Assim sendo, propomos a elevacio do gquorums,
para tal deliberaciao, para 2/3 {(dois tercos) do capi-
tal, montante que nos parece mais compativel com a
gravidade do assunto.

EMENDA N.° 28-CE

Nas Disposigdes Gerais inclua-se, onde couber, o
seguinte:

“Art. ... Ficam mantidas as disposicdes
sobre sociedades por acgodes, constantes de le-
gislagao especial sobre a aplicagio de incenti-
vos fiscais nas Areas da SUDENE, SUDAM,
SUDEPE ¢ EMBRATUR.”

Justificacao

Nao obstante ser pacifica que a lel geral néo re-
voga a especial, pareceu-nos aconselhavel, atenden-
do a diversas sugestdes dos ilustres Senadores Paulo
Guerra e Virgilio Tdvora, incluir no projeto a ressal-
va em tela.

Sala das Comissdes, em 27 de outubro de 1976, —
Renato Franco, Presidente, em exercicioc —— Jessé
Freire, Relator — Arnen de Mello — Auguste Franco
— Catiete Pinheiro — Jarbas Passarinho — Roberto
Saturnino, vencido — Vasconcelos Torres — Luiz Ca-
valcante.

PARECER N.° 890, DE 1976

Da Comissio de Financas, sohre o Projeto
de Lei da Camara n® 74, de 1976 (n.® 2.559-B,
de 1976, na Camara dos BDeputados), que “dis-
pde sobre as sociedades por acoes”, e PLS
ne 162. de 1976, que “assegura aos empregados
o direito de preferéncia para subscrever 209
dos aumentos de capital realizados per socie-
dades anénimas”.

Relator: Senador Helvidio Nunes

O Senhor Presidente da Repiblica, nos termos
do artigo 51 da Constituicho e para ser apreciado
nos prazos nele referidos, submete b deliberaclio do
Congresso Nacional o projeto de lei que dispde so-
bre as sociedades por acoes.

A Mensagem do Chefe do Poder Executivo se faz
acompanhar de Exposicao de Motivos do Senhor Mi-
nistro de Estado da Fazenda e de Exposicao Justifi-
cadora das principais inovagdes do projeto,

Durante mais de um ano a proposicio foi deba-
tida e examinada por especialistas e por entidades
de classe, tendo sido revisada e aperfeicoada com al-
gumas alteracoes consideradas procedentes,

Objetiva a proposicio instituir o arcabouco legal
imprescindivel a conselidagio e fortalecimento do
mercado de acodes, como imperativo & sobrevivéncia
da empresa privadz na atual etapa da economia do
Pais.

A busea da poupanca popular para o setor em-
presarial estd a exigir sistematica gue dé ao acionis-
ta minoritaric seguranc¢a na aplicacio de suas pou- .
pancas. As regras devem ser definidas, sem tolher a
iniciativa empresarial, mas oferecendo airativos com
relacio 4 rentabilidade,

Visa a iniciativa ¢ estabelecimento de um sis-
tema calcado nestes prineipios:

“3) ampla liberdade para o empresirio es-
colher os valores - mobiliarios que melhor se
adaptem ao tipo de empreendimento e 45 con-
digoes do mercade, num grande especfro de al-
ternativas que vai da discipl‘ma das novas agﬁes,
com ou sem valor nominal, i eriagéo das varias
espécies de debéntures, bdnus de subscricdo e
partes beneficiarias (estas conservadas, porém
com limitacdes);

b) 2 essa liberdade devem corresponder ré~
gras estritas de responsabilidade dos adminis-
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tradores, de direito e de fato (o acionista eon-
treladorj;

¢) 2 modernizacia da estrutura juridica da
grande empresa nao pode ser imposta inopina-
damente, mas exige um periodo mais ou me-
nos longo para ser absorvida por empresarios,
pelo mercado e pelos investidores; dai ¢ Pro-
jeto ter adotado, sempre gue possivel, a forma
de opedes abertas 4 empresa, que as adotara se
e quando julgar conveniente (titulos novos,
formas de administracao, grupamentos de em-
presas € oulros), ndo obstante as normas de
protecao ao minoritario se revestirem de cara-
ter cogente (comportamento e r,esponsabil}dm
de dos administradores, informacdes ao publi-
co, direitos intangiveis dos acionistas e outras);

&) para faciiitar a cornpreensio da nova lei,
foi mantida, em sua estrutura basica, a ordem
das matérias observada pelo vigente Decreto-
lei n.e 2.627, de 1940, e, sempre gue possivel, a
redacio por este. adotada;

e) a pequena e média empresas, que reves-
tem a forma de sociedades andénimas fechadas,
podem, em sua estrutura fundamental, conti-

- nuar a funcionar como existem, sob ¢ império
da lei vigente; mais ainda, buscou-se dar-lhes
maior flexibilidade (adogho de espécies de acoes
ordinarias, facilidades nas publicagbes a serem
feitas em resumo, ete.) e, correlatamente, ins-
trumentda-las para servirem de suporte adequa-
do para a formacdc de empreendimentos ¢o-
muns (joint ventures);

1) atento ao fato bdsico de gue as institui-
¢oes mercantis — sobretudo na escala gue a
economia moderna lhes impde — revestem-se
de crescente importdncia social, eom maiores
deveres para com a comunidade em gue vivem
e da gqual vivem, o Projete introduziu e fato
nove do dever de lealdade dessas instituigdes,
imposto como norma de comportamento a con-
troladores ¢ administraderes, para com o Pais;
nesse dever estao igualadas empresas naclonais
ou estrangeiras gue agut funcionem, de forma
2 consirir ¢ embasamento }egal para um Cé-
digo de Etica da grande empresa, nacional eun
multinacional, ¢ gual tende a constituir-se em
imperativo da consciéncia universal;

£) o= institutos novos para g pratica brasi-
leira — grupamento de sociedades, oferta pa-
blica de aquisicdo de controle, cisio de compa~
nhias e outros — estidc diseiplinados de forma
mais simplificada para facilitar sua adocio, e
no pressuposto de gue venham a ser corrigidos
se a pratica indicar essa coenveniénecia; as leis
mercantiz, sobretudo numa realidade em trans-
formiacio, como é a do mundo moderno e éspe-
cialmente a do Brasil, nao podem pretender a
perenidade, 1ém necessariamente vida curta, e
o legislador devera estar atento a essa circuns-
tancia para nio impedir. o sen aperfeicoamento,
nem deixar em vigor as partes legislativas res-
secadas pelo desuso.”

Muitas ihovagﬁes contém o projeto para atender
a0 fortalecimento da empresa privada nacional.

Iniclalmente prevé a definicfo precisa e completa
do objeto social da companhia, tratando-se de me-
dida necessaria a defesa da minoria, que limita a
disericionariedade de dirigentes e acionistas majo-
ritdrios e caracteriza o abuso do poder.

. Para eumprir seus objetivos scviais ou benefi-
ciar-se de incentivos fiscais, a empresa € autorizada
a participar de ou'lras sociedades,

Distingue o projeto duas espécies de companhias
— abertas e feechadas — para o efeito da aplicaciio
de suas normas. A companhia é aberta ou fechada se
os valores mobilidrios de sua emissdo esbiverem ou
nao admitidos & negociagdo em bolsa de valores ou
no mercado de haledo. : :

Estabelece o pardgrafo inico do artige 5.° que
o valor do eapital social serd corrigido anuwalmente.

© projeto admite acdes sem valor nominal, sen-
do esta uma inovacdo goe procura diminuir a injus-
tificada importinheia dada ao valor nominal das acdes
pelos participantes de nosso mercado de acGes.

Relativamente ac preco de emissdo, contrarian-
do praticas atuais de nosso mercado, a4 emissdo de
a¢Oes por prego superior ao valor nominal, iste €,
com Agio, deverd ser a regra e nio & excecio, para
que os acionistas minoritarios tenham maior prote-
céo.

Mantém o projeto as trés espécies de acbes da
lei atual, porém . altera o limite de emissio de agdes
preferenciais. Esse limite é aumentado para 2/3 (dois
tercos) do capital, nele incluindo-se -agées sem di-
reito a voto e cgm voto Tesirito,

Com respeito 4 constituicao da companhia o pro-

-jeto inova ao referir-se ao numero minimo de subs-

critores do capital social, gue reduz de sete para ape-
nas dois.

Em seu artigo 100 a proposta mantém os livros
sociais ora existentes, acrescendo os relativos ao re-
gistro das novag modalidades de titulos endossaveis
eriados no projéto. J& o § 2.° deste artige awtoriza as
companhias abeftas a suhbstituir por registros me-
canizados ou eletrdnicos, os Hvros referentes a valo-
res mobilidrios de sua emissido.

E ampliada & competéneia da Assembléia, Geral
ordinaria para aprovar a corre¢ao monetaria anoal
do eapital social. -

No toeante a administracio das companhias o
projeto contém importantes inovacdes, cada socieda-
de pode optar pela estrutura que preferir (art. 1383,
com duas excegdes: 1%} as companhias de capital

‘autorizado devem adotfar o colegiade; 2.%) a Comis-

sao de Valores Mobilidrios pode determinar sua ado-
cio pelas companhias abertas, Tais excegdes se jus-
titicam por ser ¢ Conselho de Administracio mais
représentativo, pois conforme o artigo 141, nele tem
assento assegurado representantes da minoria.

Outra inovagio é que as procuracbes outorgadas
pela Diretoria em nome da Companhia devem con-
ter o prazo de duracio do mandato,

Ainda quanto a4 administracio o projeto inova
a0 possibilitar a eleicho de Conselheiros residentes
no exterior e o provimento de pessoa juridica como
administrador,

A legislacio brasileira j4 conhece a possibilidade
de exercicio poOr pessoa juridica de cargo de adminis-
tragido de outra sociedade, desde 1919 na sociedade
por cotas de responsabilidade limitada.

Nesse pas5o poder-se-ia invocar, contrariando, a
responsabilidade pessoal do adminisirador, mas o
projete é cauteloso ao exigir que as atribumicdes do
administrador pessoa juridica sejam exercidas por
pessoa natural designada previamente, que “terd to-
dos os deveres e responsabilidades do administrador,
sem prejuizo da responsabilidade solidaria da pessoa
jurigica que o tiver designado”. E a que consta do
artigo 147, Com isse, soma-se & responsabilidade pes-
soal & responsabilidade da pessoa natiural que exerca
efetivamente a fungio de administrador.
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Se¢do de grande importincia na proposicio é a
gue enumera o5 deveres e responsabilidades dos ad-
ministradores. Visa o projeto tornat efetiva a res-
ponsabilidade social do empresario.

Na parte relativa as demonstracdes financeiras
& nova lei estatul regras de orientacac basica, a fim
de gue essas expressoes contdbeis informem a ver-
dadeira posicao do patriménio da companhia e seus
resultados,

A obrigatoriedade legal de dividendo minimo
instituida no projeto, deixa ao Estatuto da empresa
margem para fixar a politica de dividendos que se
ajuste as peculiaridades de cada companhia.

Para as companhias a serem constituidas nfio hé
limites minimos para dividendo abrigatorio, pois os
adquirentes terio conhecimento da norma estatuta-
ria,

Nas atuais empresas o estatuto fixara livremente
o dividendo, porém se o fizer em menos de 25% (vin-
te e cinco por cento) dos lucros a minoria dissidente
estara protegida pelo direito de recesso, conforme o
§ 4.° do artigo 298.

Quando for omisso o estatuto prevalecera a re-
gra legal supletiva da obrigacdo de distribuir metade
do lucroe liguido com as limitacdes do artigo 203, que
procuram eliminar os riscos de que a distribuicdo de
dividendos se torne fonte de problemas financeiros
paria a sociedade.

Regula pormenorizadamente o projeto a fusio e
intorporacio de empresas. Os artigos 225 e 226 asse-
guram conhecimento de todas as condicdes da opera-
¢ao ao0s socios e credores. E simplificado o procedi-
mento de incorporacio, dispensada a assembléia da
incorporada para reconhecer sua extingdo.

O capitulo XIX rege ag sociedades de economia
mista deixando as leis especiais, que autorizam sua
constituicao, as derrogacdes que forem necessarias.

Havendo na sociedade de economia mista gtupos
de acionistas ecom interesses distintos — o estado
buscando o interesse pliblico e o investidor particular
visando o lucro, o projeto dispde no arfigo 240 que a
administracio sera sempre por drgho colegiado.

Em seu artigo 248 a proposicio determina gue a
companhia mista nac é sujeita 4 faléncia e que a
pessca juridica de direito publico que a controla res-
ponde subsidiariamente por suas obrigacdes.

No tocante a prescricdo o prajeto segue & mesma
orientacdo constante do Projeto de Codigo Civil

Nas disposicbes gerais a proposicdo cuida das
publicactes a gue estdo obrigadas as empresas, da
correcio monetaria, de indenizacdes por perdas e

danos com fundamento na lei, além de estender as.

sociedades imobiliarias de que trata o art. 62 da Lei
n.b 4,728, de 1965, o direito de ter acodes ac portador.

Finalmente, é concedido prazo de um ano para
gue as empresas existentes adaptem seu Estatuto as
novas regras.

Incorpora ¢ projeto o instituto da correcio mo-
netaria hoje bastante difundido entre nés. Todo o
anro, a Assembléia-Geral Ordinaria da empresa deve-
ra capitalizar a corregcio monetiria do capital reali-
zado, para manter a integridade do capital social,

Sem duvida, a modificacao do poder de eompra
da moeda nacional produz distergdoes nas demons-
tracoes financeiras das empresas e a prescricao da
correcic monetaria objetiva a eliminacao de tais dis-
torgoes.

Nesse passo a corre¢do leva aos mesmos resulta-
dos das correcoes do capital de giro proprio e do-
ativo imobilizacio, hoje constante da legislacdo de
Imposto sobre a Renda. :

Adotando melhor técnica juridica e ordenacas
contabil a iniciativa governamental reunifo preceitos
fundamentais no sentido de dar ao seur iniérprete
orientacio segura.

f grande 3 proteciio dada ao acionista minoritd-
rio, sem contudo afetar o instituto da sociedade and-
nima.,

Trata-se de um poderoso instrumento destinado
a fortalecer a empresa privada nacional, que hoje
encontra dificuldades para capitalizar-se e para cap-
tar para seu fortalecimento a considerivel poupanc¢a
popular existente no Pais.

A praposicdo merece nosso aplauso por se cons-
tituir em instrumento capaz de ampliar os horizontes
da economia brasileira.

2. Nesta Comissao o ilustre Senador Mauro Be~
nevides sugeriu duas emendas ao projeto. A primeira
busca obrigar as sociedades de economia mista a co-
municarem, com oito dias de antecedéncia, 4 Comis~
530 de Financas do Senado Federal ¢ & Cotnissdo de
Fiscalizacio Financeira e Tomada de Contas da Ci-
mara dos Deputados a realizacdo de suas Assembléias-
Gerais. Justificou esta alteracdo afirmando que a Lei
ne 6.223, de 14 de julho de 1975, dispds sobre a
fiscalizacfo financeira e orcamentsiria da Unido pelo
Congresso Nacional e que ciente da realizacdo das
assembléias o Congresso habilitar-se-a mais eficien~
temente para cumprir essa missfio. A segunda modi-
ficagio proposta visa a determinar que a companhia
encaminhe i Comissiaoc de Valores Mobiliarios os pe-
didos de registros quande requeridos em Assembléia-
Geral. por acionistas que representem mals de um
décimo do capital votante. Justifica o autor que tal
alteracio estende a protegio da referida Comissdo
aos acionistas minoritarios das companhias fechadas.

Quanto & primeira sugestio, entendemos ser a
Agsembléia-Geral convocada com antecedéncia e por
publicagio em orgaos de imprensa, julgamos desne-
cessiria a comunicacio, tendo em vista, inclusive, o
elevado nimero de sociedades de economia mista-
existentes no Pais. Por estas razdes néo a acolhemos,

Relativamente a segunda iniciativa manifestamo-
nos pela ndo aprovacio, de vez que a Comissdo de
Valores Mobiliarios devers manter os registros obri-
gatoriamente, conforme o projeto, cabendo & empresa
registrar-se para poder participar, com suas acdes,
nas Bolsas de Valores ou no Mercado de Balcdo.

3. Em virtude da aprovacio do Requetimento
n® 508, de 1976, do eminente Senador Gustave Capa-
nema, o Projeto de Lei do Senado n.° 162, de 1976,
passon a .ter tramitacio conjunta com o Projeto de
Lei da Camara n.? 74, de 1976, conforme faculta o
art. 282 do Regimento Interno.

A proposicdo é de autoria do ilustre Senador
Vasconcelos Torres e objetiva assegurar aos empre-

~gados o direito de preferéncia para subscrever 20%

{vinte por cento) dos aumentos de capital realizados
pela sociedade andnima empregadora.

Justifica seu projeto afirmando tratar-se de ve-
lha idéia de Gouvela Vieira, que retoma por ser de
inequivoca atualidade.

Diz ainda que prefende dar ao f{rabalhador uma
identificacio maior com a empresa, podendo ele
participar dos lucros através dos dividendos das
agdes que possuir.
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Realmente, & iniejativa eonsubstancia antigo so--

nho de dar participacfio nos lucros aos empregados
das empresas. -

Alids, o Programa de Integracio Social — PIS,
instituido pelo Governo, ja visou a malor identifica-
¢ao do empregado com Sua empresa.

A idéia contida no projeta é louvavel por todos
0s aspectos, entretanto ¢ Projeto de Lei da Cimara
n° 74, de 1976, disciplina tecnicamente o exercicio
do direito de preferéncia e dentro da sistematica es-
colhida pelos autores do projeto (arts. 171 e seguin-
tes).

Nap s0 na legislacdo em vigor, como no Projeto
ora sob exame nesta Casa © direito de preferéncia
esta vinculado as ac¢des possuidas pelos acionistas.

Somente tem preferéncia aquele gue ja possua
acoes da companhia, e na proporgio das ac¢des de
sua propriedade.

Ao acolhermos o Projeto de Lei da Cimara no 74,
de 1976, que dispde spbre as sociedades por acdes,
nio vemos coma aprovar ¢ Projeto de Lei do Senado
ne 162, de 1976, ¢ assim, opinamos pela sua preju-
dicialidade.

4. Duas outras emendas foram sugeridas pelo
eminente Senador Virgilio Tavora nesta Comissio. A
primeira veio incluir como § 62 do art. 17 o seguinte:
“0 pagamento de dividendo fixo ou minimo as acdes
preferenciais ndo pode resultar em gque, da incorpo-
racio do lucro remanescente ao capital social da
companhia, a participacdo do acionista residente ou
domiciliado no exterior nesse capital, registrada no
Banco Central do Brasil, aumente em proporcio
maijor do que a do acionista residente ou domiciliado
no Brasil.” E justificada por impedir “gue a compa-
nhia tenha participacio estrangeira, ao criar acoes
preferenciais com dividendo fixo, possibilite ao acio-
nista residente ou domiciliade no exterior obter o
registro integral, no Banco Central do Brasil, do luere
remanescente atribuido as suas acdes”. Afirma tam-
bém o autor, impedir a constituicizo de empresa no
Nordeste ou na Amazdnia, com pequeho capital, com
exclusivo objetive de remeter ac exterior fucros ge-
rados com recursos de incentivos fiscais de outras
companhias,

A segunda sugestdo objetiva acrescentar novo
artigo nas Disposi¢des Gerais com o0s seguintes ter-
mos: “Ficam mantidas as disposices sobre socieda-
des por acdes, constantes de legislacao espemal saobre
2. aplicagio de incentivos fiscais nas 4reas da
SUDENE, SUDAM, SUDEPE, EMBRATUR e Reflo-
restamento, bem como todos os dispositivos das Leis
nos 4 131, de 3-9-62, e 4.390, de 29-8-64."

Sio duas emendas que se enquadram dentra da
sistematica eleita no projeto, uma delas controla a
€vasio de lucro remanescente para o exterior, tendo
em vista que o § 2.9 do art. 17 permite seja negado
‘direito de participacio no lucto remanescente as
acghes com dividendo fixo, e a outra mantém expres-
samente disposicées de leis especiais sobre sociedades
por acjes que versem aplicacio de incentivos fiscais
das dreas da EMBRATUR, SUDEFPE, SUDAM, SUDENE
e Reflorestamento, e todos os dlsposltivos de leis que
menciona.

Somos, por estas razdes, pela aprovacio das duas
emendas sugeridas pelo Senador Vvirgiiio Tavora,

Sygere, também, 0 nobre Senador Daniel Krieger
uma emenda, que da nova redacio ao art. 291 e lhe
acreseenta paragrafo, repumerando o atval § 1.2 para
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25, com nova redagio, e renumerando 0% demais.
Justifica assim sya emenda:

“0 texto proposto concilia 2 versdo original
do art. 200 com a emenda aprovada pela Ca-
nara dos Deputados, transformada no atual
art. 291,

O texto original exigia que as publicagoes
ordenadas pela lei fossem feitas em jornal edi-
tado no local em que tiver sede a companhia,
ou nele tenha grande circulacio.

A emenda da Camara estabelece a obriga-
toriedade de publicacio com exelusividade em
jornal editado na cidade em que estiver si-
tuada a sede da companhia.”

O texto sugerido aceita a emenda aprovada pela
Camara, com 05 seguintes aeréscimos:

1.2 — ¢ jornal editado na localidade em que estd
situada a sede da companhia deve ter grande cir-
culacao;

29 — a Comissao de Valores Mobiliarios passa a
ter poderes para determinar que a publicacio dos
atos da companhia seja feita em jornais de grande
circulaciio editados em cidades onde tiver sido regis-
;:)lc;ada para negociacdes em bolsa ou em mercado de

lsa.

A redacio proposta elimina a possibilidade de
companhia situada em grandes cidades, como Sao
Paulo e Rio, publicarem seus atos em jornais edita-
dos nestas cidades, mas de pequena circulagho, e da
poderes a Comissio de Valores Mobiliarios para exigir
outra publicacio quandoe o inieresse dos acionistas
assim ¢ recomendar,

A altera¢do introduzida no atwal § 19 € mera-
mente fermal.

Trata-se de alteracio gue aprimora o projeto e
evita pequena divulga¢ao das publicacdes determina-
das pela lei. Assim, somos favorivel & sua aprovagio,

5. A vista do exposto, no Ambito da competén-
cia regimental da Comissdo de Financas, somos, en-
tio, pela prejudicialidade do Projeto de Lei do
Senado n.° 162, de 1976, e favoraveis a0 Projeto de
Lei da Camara n.° 74, de 1976, com as duas emendas
apresentadas pelo nobre Senador Virgilio Tavora e
com a de autoria deo Senador Daniel Krieger, que
s40; .

EMENDA N° 1 — CF

Inelua-se, como § 6° do art. 17, o seguinte dis-
positivo:
“Art. 17.

§ 6.° O pagamento de dividendo fixo ou
minimo as acdes preferenciais nio pode resul-
tar em que, da incorporacdo do luero remanes-
cente ao capital social da companhia, a parti-
cipachao do acionista residente ou domieciliado
no exterior nesse capital, registrada no Banco
Central do Brasil, aumente em proporcio mailor
do gue a do aeionista residente cu domiciliado
no Brasil”

EMENDA N° 2 ' — CF

Acresecentar nas Disposicoes Gerais novo artigo
com a seguinte redacio:

“Art, Ficam mantidas as disposicdoes
sobre sociedades por acgdes, constantes de legis-
lagio especial sobre a aplicacdo de incentivos
fiscais nas 4dreas da SUDENE, SUDAM, .....
SUDEFE, EMBRATUR e Reﬂorestamento hem
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como todos o5 dispositivos das Leis n.os 4,131,
de 3-9-62, e 4.390, de 29-3-64.”

EMENDA N° 3 — CF

. Dé-se ao ecaput do art. 291 a redacio abaixo;
acrescente-se novo § 1.9, renumerado o atual § 1.°
para 2.° com nova redacio, renumerando-se os de-
mais:

“Art. 291, As publicagdes ordenadas pela
presente Lei serdo feitas no orgio oficial da
Uniido, do Estado ou Territério, conforme o lu-
gar em que esteja situada a sede da companhia,
e em outro jornal editade na localidade em
que estd situada a sede da companhia.

§ 1° A Comissdao de Valores Mobilidrios
poderi determinar que as publicacbes, ordena-
das pela presente Lei, sejam feitas tamhbém
em jornal de grande circulacfo editado nas
localidades em que os valores mobilidrios da
companhia sejam negociados em bolsa ou em
mercado de baledo.

§ 2° Be no lugar em gue estiver situada
a sede da companhia nioc for editado jornal, a
publicagio se fara em Orgio de grande cir-
culacio no Estado ou Territorio.”

Sala das Comissdes, em 27 de outubro de 1976.
== Amaral Peixoto, Presidente — Helvidio Nunes, Re-
lator — Virgilio Tavora — Saldanha Derzi — Heitor
Dias — Itamar France -— Roberto Saturnine -—
Henrique de La Rocque — Ruy Carneiro — Dircen
Cardoso — Maitos Ledo — Jessé Freire - Cattete
Pinheire — José Guiomard — Teotonio Vilela,

EMENDAS DE PLENARIO, OFERECIDAS
AO PROJETO DE LEI DA CAMARA N° 74, DE
1976 (N? 2.559-B/76, NA ORIGEM), QUE “DIS-
POE SOBRE AS SOCIEDADES POR AQOES”.

EMENDA N° 1
Dé-se ao art. 1.° do Projeto a seguinte redagao:

“Art, 1.0 A companhia ou socledade and-
nima terd o capital subscrito em acdes e a
responsabilidade dos sécios ou acionistas sera
limitada & integralizacdo das acOes adquiridas.”

Justificacao

Q art. 1¢ do Projeto, incidindo no mesmao viecio
da legislacio atual, distingue entre subscricdo e agui-
sigdo, quando, na verdade, a Nltima é género e a
primeira espécie. Trata-se de um erro de técnica le-
gislativa, gual seja o da tautelogia, facilmente corri-
givel com a emenda apresentada: basta referir as
acbes adquiridas, abrangendo-se, necessariamente, as
subscritas. Ademais, o acionista responde nio preei-
samente pelo preco de emissdo das suas agdes, como
declara o art. 1.2 do projeto mas pelo pagamento do
dito preco a sociedade.

Esta emenda nos foi sugerida pelo Professor
Paulo José Cavalcanti, eminente comercialista per-
namhucano.

8ala das Sessfes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro. .

EMENDA No° 2
Dé-se ao art. 1.0 a seguinte redacio:

“Art. 1 A companhia ou sociedade por
acdes tera o capital dividido em agdes.

Paragrafo unico. A responsabilidade dos
acionistas sera limitada so preco de emisséo
das acoes subscritas ou adguiridas.”

Justificacio

_ A presente emenda renova iniciativa, tomada na
Camara, pelo Deputado Fernando Cunha, através da
Emenda n° 2.

¥ o primeiro objetive eliminar a palavra “andni-
ma” da denominacio da sociedade, pois ndo se trata,
no_caso de socledade anénima e sim socledade por
agoes, como consta, alids, da ementa do projeto,

Outra finalidade buscada é dividir o artigo em
lcatlimt e paragrafo unico, por questao de técnica legis-
ativa,

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

FEMENDA N2 3
Dé-se ao art. 3.2 a seguinte redacio:

“Art. 3.2 A sociedade serd designada por
denominacéio acrescida das palavras “compa-
nhia” ou “Cia.” ou, ainda, simplesmente, “S.A.”,
vedado o emprego das expressdes “companhia”
ou “Cia’” no fim da denominagédo,”

Justificacio

Através da Emenda ne 7, apresentada ao projeto
durante sua tramitacio na Camara, o Deputado Fer-
nando Cunha tomou iniciativa idéntica & presente,

Objetiva-se, sobretudo, dar uniformidade 3 no-
menclatura.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N 4
Dé-se ao art. 4.° do Projeto a seguinte redacdo:

_ “Art. 4° Considera-se aberta a companhia
ctijos valores mobilidrios de sua emissio estejam
admitidos & negociacdo na bolsa ou no mercado
de balcdo.”

Justificacio

Se o profeto define companhia aberta e compa-
nhia fechada, desnecessirio repetir o concelto, porque
a redagéo da lei repele o bis in eadem.

Bastard que se coneceitue a companhia aberta
para que, a contrario sensu, o exegeta deflua a con-
ceituac¢io da companhia fechada.

Ademalis, seria, de boa técnica marnter-se, no art.
4° da Lei das Sociedades por Acoes, a redacdo dada
ao art, 20 do projeto de lei que dispde sobre o Mercado
de Capitais e cria a Camissdo de Valores Mobiliarios.
¥ da melhor técnica legislativa manter-se a similitude
conceitual, evitando-se gualquer espécie de polissemia,
facilitando-se, entretanto, a exegese de textos legais
atinentes a institutos similares.

Esta emenda fol sugestio da Bolsa de Valores do
Rio de Janeiro.

8ala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N¢° 5
Dé-se a0 caput do art. 4.2 5 seguinte redacao:

“art, 4° Considera-se aberta a companhia
cujos valeres mobilidrios estejam admitidos 3
negociagdo na bolsa ou no mercado de balcdo.”

Justificaciao

Nz Camara, o Deputado Fernando Cunha ja colo-
cara a questdo, com base em sugestio da Federagio e
do Centro de Comeércio do Estado de Sio Paulo, ao
formular a Emenda n.© 8, gue consideramos inteira-
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mente procedente, pois como assinaloun o ilustre parla-
. mentar: ]
' “Q projeto define o que seja a sociedade
aherta e a fechada. A primeira ¢ aguela cujas
acdes possam ser negociadas na bolsa ou no
mercado de balcio, Para este efeito, terd ela de
se registrar na Comissdo de Valores Mobiliarios.”

Conseqilentemente é defeso 3 sociedade nio por-
tadora de tal registro a negociacio de suas agbes, vez
" que se tratara, no caso, de sociedade fechada, sendo,
dessarte, dispensavel a restricio constante do texto
atual do dispositivo, sob pena de redundincia.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA No° &

Dé-se ao art. 4.° e seu paragrafo Gnico a seguin-
- te redacio:

“Art. 4.° Considera-se aberta a compa-
nhia cujos valores mobiliarios estejam admiti-
dos & negociaciio na bolsa ou no mercado de
halcao.

Paragrafo tnico, A companhia sberta de-
verd registrar-se na Comissdo de Valores Mo-
bilidrios, observando a legislagfio prépria, para
& negociacio de valores mobiliarios.”

Justificacdo
Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela Fe-
deracao do Comércio do Estado de Sao Paulo.

Q projeto gque dispée sobre mercado de valores
mobilidrios e cria a Comissao de Valores Mobiliarios
ia conceitua, de forma mais adequada, o gue se deva
considerar companhia aberta (ef. art, 20). A pro-
posta, € de adocdo de tal conceituacio,

 Por outro lado, parece desnecessirle definir-se
socledade fechada, de forma expressa, pois a concei-
tuacdo se fara a contrario sensu. '

Quanto so pardgrafo dmico, pretende-se redagdo
mals eonsentdnea corn a do capudt,

Sala das Sessdes, em 27 de oububro de 1976. —
Senador Otto Lehmann,

EMENDA N.° 7
Ao art. 49

Renumere-se o pardgrafo Gnico para § 1.2 e acres-
cénte-se o seguinte § 2.9;

. “§ 20 Cabera ac Conselbo Monetirio Na-

cional fixar periodicamente as condicdes que,
para efeitos fiscals, a sociedade andnima ¢
considerada de capital aberto.”

Justificacio

A possibilidade de eonfusfo entre as expressdes
“sociedade aberta” e “sociedade de capital aberto” e
o5 abusos dai resultantes determinam & convenién-
cia dg se ressaltar que, para efeitos fiscais, compete
#0 Conselho Monetario MNacional fixar as condicdes
em que a sociedade andnima é considerada de ca-
glt&;lg étsberto, nos termos do art. 59 da Lei no 4.728,

€ .

O entendimento de que a sociedade aberta e so-
cledade de capital aberto se equivalem traz inegaveis
vaniagens 45 empresas multinacionais; tais empre-
sas, que tém suas acdes cotadas em bolsa mas nunca
altancaram o percentual de 20% em maos do piabli-
€0 para obterem o status fiscal de sociedade de capi-
tal aberto, atualmente exigido {Resolugdes n.os 106 e

201, do Banco 'Central), passariam a contar eom as
tais vantagens principalmente redugac substancial
do Imposto de Renda sobre os seus lucros distribuidos.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador France toro.

EMENDA N.° 8
Suprima-se o parigrafo unico do art. 5¢
Justificacao

Trata-se de enmienda que nos foi sugerida pela
Federagiio do Comércio do Estado de Sao Paule.

A matéria esta disciplinada no Capitulo XIV, ar-

-tigos 167 e seguintes. A propria regra do art. 6.2 fun-

damenta tal chservagdo. A duestio esta, ainda, corre-
lacionaga com o § 3.° do art. 17 e com os arts. 183 e
186. A lei ndo deve conier disposicoes desnecessarias,

Sala das SessGes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Otto Lehmann.

EMENDA N° 9
Suprima-se o parigrafo tmnico do art, 52

Justificacio

Nio deve, obviamente, o texto legal conter ex-
pressoes desnecessarias.

Entretanto, o preceito inserto ne parigrafo do
art, 5.° do Projeto, versando sobre corre¢io monetiria
anua do valor do capital social, ja consta de normas
dos arts. 167 e 185.

A repeticio & conseqilentemente, desnecessaria,
consoante ja assinalara o Deputado Fernando Cunha,
na Emenda n.° 10, -de sua auotoria, com finalidade
igual.

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N.* 1¢

Dé-se a0 § 6.2 do art. 82 do Projeto a seguinte
redacgio: . .

“§ 6% Os avaliadores e 0 subscritor res-
ponderao perante a companhia, os acionisias e
terceiros pelos danos gue lhes causarem por cul-
pa ou dolo na avaliacio dos bens, sem prejuizo
da responsabilidade penal em gue tenham in-
corrido. Wo ¢aso de bens em condominio, a
responsabilidade dos subscritores é sclidaria.”

Justiticacio

Necessario se torna ampliar a responsabilidade
dos avaliadres e do subscritor, para malior credibili-
dade das BSociedades Andnimas, estabelecendo gque
também responderdo tanto perante os demais acio-
nistas, como, e principalmente, perante terceiros.

Esta emenda nos foi sugerida pelo preclaro co-
mercialista pernambucang, Prof. José Paulo Caval-
canti. :

Sala das Sessies, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneire.

EMENDA N.° 11

Dé-se ao caput do art. 10 do Projeto- a seguinte
redacao:

“Art, 10. A responsabilidade civil dos

subscritores ou acionistas, cuias entradas nio
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congistirem em dinheiro, seri idéntica 4 do
vendedor.”
Justificacie

Nao vemos porque distinguir entre “dinheiro”
bens, quando é certo que a moeda corrente, além de
moédulo financeiro ou Instrumento de avaiiaqﬁo, é
também, para os juristas, objeto de propriedade (Je-
na Doucet, “Le franc du 8 mrs 1893 ou 27 décembre
19587, pags. 3/8) e, portanto, um hem. (Luigi Mosco,
“Gli offeti giuridici della svalutazione monetaria”,
pags. 7/9.) .

Esta emenda resulta de critica cita ao Projeto
pelo Prof. José Paulo Cavalcanti, ilustre comercia-
lista pernambucana.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
8enador Nelson- Camneiro.

EMENDA N.° 12
Ao art. 11

Dé-se ao caput do artigo nova redacao, exclua os
§% 1.0 e 22 passando o § 3.9 a figurar como paragrafo
uhico;
“Arf. 11, O Estatuto fixara o nimerc das
aches em que se divide o ¢apital social e o res-
pectico valor nominal.

Pariagrafo Unico. O valor nominal das
acoes de companhia aberta nao podera ser infe-
rior ao minimo le&dO pela Comissdo de Valores
Mobiliarios.”

Justificacao

A criacdo de acoes sem valor nominal, e & possi-
bilidade de sua coexisténcia com acdes de valor nomi-
nal nio tem razao de ser, pols além de estranha as
tradictes de nosso direito societirio, e inspirada em
sistemas juridicos totalmente diversos, fatalmente en-
sejara o aparecimento de indimeros problemas ]undl-
¢0s, contabeis e fiscais, permitindo manobras nocivas
em Bolsa.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Franco Montoro.

EMENDA N.° 12

Dé-se ao art. 11 a redacio que se segue, suprimin-
do-se o art, 14 e eliminando-se dos demais disposi-
tivos do projeto as referéncias a acdes sem valor no-
minal;

#Aart. 11. O estatuto fixari o nimeroc das
acoes em que se divide ¢ capital social.

§ 12 O valor nominal seri o mesmo para
todas as acles da companhia.

§ 22 O valor nominal das acoes de com-
panhia aberta ndec podera ser inferior ao mini-
mo fixado pela Comissio de Valores Mobilia-
rios.”

Justificacio

Trata-se de emenda que nos fol sugerida pela
Federacao do Comércio do Estado de Sao Paulo.

Com a nova redagds proposta para o art 11,
eliminam-3e as acdes sem valor nominal, agbes essas
que constituem inovacgio que parece desnecessaria.

De fato, a aclo, como unidade de capital, tem
st¢mpre uma expressio monetaria, vale dizer, tem
sermapre valor, que nunca deixa de existir,

A declaracio desse valor, conhecido como valof
nominal, nao é, como se pretende para justificar sus
eliminacio, causa das distorcoes dos precos das acdes
no seu mereado proprio, nem prejudica as transacoes
com a¢des e tho pouco dificulta as subscrigbes de ch-
pital. As distorgoes decorrem, antes, do predominio;
no mercado, de critérios inconsistentes de avahaqao
das agoes.

Tetn-se alegado que o valor nominal das acdey
€ um guia, de que se utiliza o investidor brasileiro,
para agquilatar das vantagens ou desvantagens de seu
investimento, Realmente, isso ocorre; porém, em um
mercado, em gue o investidor nédo tem, ainda, o discer-
himento necessario para avaliar o seu investimento,
parece gue a auséncia desse guia traria maiores male-
ficios que beneficios ap investidor. :

A acio sem valor nominal, por outro lado, nio é
condizente com: a pratica atual do mercado, sendo
extremamente complexo o uso simultineo de acdes
comn e sem valor nominal, especialmente em fungao de
honificacdes e conferéncia de outros direitos.

Nao hia motivo, assim, para que as ag¢des deixem
de ter valor nominal; a aplicacdo da lei atual de-
monstra plena exequibilidade, sem demandar, nesse
ponto, modificacdes,

Finalmente, a introducfio das acdes sem valor
nominal resulta de um transplante incomplefo de
solucoes alienigenas, pols, ao iratar o projeto do
guorum exigido nas assembléias, é ele sempre fixado
em funcio do capital social (ef., vz, 0s arts. 125 e
135). Assim, a se manter a inovagiio, ou seja, as a¢des
sem valor nominal, necessarias se farigm normas, que
no projeto inexistem, estabelecendo a forma dé apu-
ragao do quorum do capital social representado por
cada uma dessas acdes.

Alids o prdprio Professor Mulhdes Pedreira, um
dos autores do anteproieto, nio conseguiu justificar
satisfatoriamente a criacdo das acdes sem valor nomi-
nal, afirmando ser a medida discutivel e dizendo que
deve ser usada com muito cuidado (ef. Simpédsio sobre
o Anteprojeto de Lei das Sociedades Andonimas,
ABRASCA, abril de 1976, pag. 17).

Quanto a0 art, 14, sua sypressip é mera decor-
réneia da eliminacdo das agbes sem valor nominal.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Otte Lehmann.

EMENDA N° 14

Suprima-se o § 1.° do art, 11 renumerando-s¢ o3
§§ 29 ¢ 39 ¢ dé-se a0 capul desse artigo a seguinte
redacio:

«“Art. 11. O estatuto fixard o namero de
acbes em que se divide o capital social e in-
dicard ge as acfes, em sua totalidade, terdo ou
rio valor nominal.”

Justificacao

A adicio da expressic “em sua totalidade”, visa
& maior clareza do preceito contido no caput. Quan-.
to a0 § 1.9, trata-se de outro defeito de técnica legis~
lativa: obedecendo-se a0 prmclpm da economia legal.,
desnecessaria a preceituacio nele contida, em pri-
meire lugar, porque exara uma simples faculdade,
posta a opcao da empresa. Em segundo lugar porque,
nio se tratando de matéria de direito administrativo
e, por isso mesmo, nao imperativo, na sua aplicacio,
o principic da reserva legal, adota-se o preceito da
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Hermenéutica, segundo ¢ qual é permitido o que a
lei nao veda.

. Assim, suprimido o § 1°, do art. 11, a lei ganhara
em sintese e se eximird da abundancia, facilitada
sua exegese.

'  Acolhemos, com esta emenda, sugestio apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco, digno repre-
sentante do MDB do Rio de Janeiro na Cimara dos
Deputados.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro .de 19767 «=
Senador Nelson Carneiro. .

EMENDA N.° 15

Dé-se & seguinte redacio aos arts. 11, 24, item I
$ 1°, 169, §§ 1° e 2.° e suprima-se 0 art. 14, 0
3°do art. 169, o § 1.2 do art. 170 € o art, 243:

“art. 11. ©O Estatuto fixarid o ntimero das
acbes em gue se divide o capital social e o res-
pectivo valor nominal.

€
§

) - Paragrafe unica, O valor nominal das

' agdes de companhia’ aberta nio podera ser in-
terior ao minimo fixado pela Comissdo de Va-
Yores Mobiliarios.

R ey R E RN RN

dasviaee

AT 24, i

P I T L LR R IR Y )

I — o valor do capital social, & data do
ato que o tiver fixado; o numero de acoes em
gue se divide € © valor nominal das agdes.

I R L N N R I I I I I ) .

%2 1° A omissao de qualquer dessas decla-
racoes di ac acionista direito 4 indenizacio
por perdas e danos contra a companhia e con-
fra os diretores na gestao dos quais os certifi-
cados tenham sido emitidos, sem embargo da
Tesponsabilidade destes 0ltimos prevista no art.
177, inciso I, do Cddigo Penal, e art. 3.9, inciso
VH, da Lei no 1.521, de 26 de dezembro de
1961 (Lei de Economia Popular).

T TR R R R RN R e e R B ST I “ae

§ 12 Na companhia aberta, a eapitaliza-
¢io prevista neste artigo serd feita sem meodi-
ficaciio do numero de agdes emitidas e com
aumento do valor nominal das agdes.

§ 2¢ A companhia podera deixar de eapi-
. . talizar o saldo da reserva correspondente as
. fracoes de centavo do valor nominal das agdes.”

Justiticacio

Sobre a matéria objeto da presente emenda as-
ginalaram a Federacio e o Centro do Comércio do
Estado de Sao Paulo: “Nao ha motivo para que as
acdes deixem de ter valor nominal; a aplicacio da
lei atual demonstra plena exegilibilidade sem de-
mandar modificactes.”

Pemais disso, como assinalou ¢ Deputado Laerte
Vieira, autor de emenda com idéntica finalidade
desta, a emissdo de acdes sem valor nominal poderia
abrir caminho s “mampulacoes do mercado de ca-
pitais, inclusive a emissao de agfes por valor pafri-

monial nio perfeitamente aferivel”, o que justifica,
de modo cabal, sua proilbigao

Sala das Sessfes,. em 27 de outubro de 1976, o
Senador Nelson Carneiro.

"EMENDA N.° 16
Suprima-se o art. 12,
Justiifcacio

Trata-se de emenda que nos fei sugerida pela
Federacio do Comeéreio do Bstado de Sao Paulo.

O capital é o resultado do produto do nimero de
acdes pelo valor nominal de cada uma.

Evidentemente, mudando-se o valor do capital
social, que € sua express.mumonetama desdobrando-se
ou grupando-se as ag¢des, ou cancelando -as, 0 valor
nominal e/ou o niimero e acdes tém de ser alterados
Por outro lado, nada, além dos fatores apontados,
pode implicar alteragio do niimero de acdes e/ou do
valor nominal delas.

Logo, o artigo, euja supressiio se propde, apenas
relaciona, exaustivamente, as alternativas viaveis,
© que o torna dispensavel,

Sala das SessOes, em 27 de outubre de 1976, —
Senador Otto Lehmann.

EMENDA No° 17

Acrestente-se, ap Projeto de Lei da Camara n®
74/76 que “dispde sobre as Sociedades por A¢des no
sen art, 12, o seguinte paragrafo Gnico:

“Paragrafo unico. Na companhia aberta,
o ntimerco de acdes somente poderd ser alterado:

a) nos casos de aumento de eapital peor
subscricfes de acdes.

b} nos desdobramentos de.acdes expressa-
mente autorizados pela Comissio de Valores
Mobilidrios, mediante solicitacdo da eompanhia,
sempre que o valor nominal da acfo tenha atin-
gido valor equivalente a 25% do maior salirio-
minimo do Pais.

EMENDA N.°

Dé-s& a0 § 1.2 do art. 169 do Projeto de

Lei no 74/76 que “dispoe sobre as Sociedades

por acbes”. A mesma redacio do § 1.° do art.
167, do mesmo Projeto.

§ 1.° Na companhia aberta, a capitaliza-
ei0 prevista neste artigo sera feita semi modi-
fieacio do numero de acdes emitidas e com au-
mento do valor nominal das acoes se for o ¢aso,”

Justificacio

Esta afirmado na exposi¢io de motivos n® 196,
de 24 de junho deste ano, do Senhor Ministro da Fa-
zenda, Prof. Mario Henrique Simonsen:

“O Projeto visa, basieamente, a criar a es-
trutura juridica necessaria ao fortalec¢imento
do mercado de capitais de riseo no Pais, impres-
cindivel & sobrevivincia da empresa pmvada na
fase atual da economia brasileira. A mebiliza-
¢io da poupanca popular e o seu encammha-
mento voluntario para o setor .empresarial exi-
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gem, contudo, o estabelecimento de uma siste-
matica que assegure ao acionista minoritarjo
o respeito a regras definidas e equitativas, as
guais, sem mobilizar o empresaric em suas ini-
ciativas, oferecam atrativos suficientes de se-
gurang¢a ¢ rentabilidade.”

O objetivo geima apresentado em Exposicao de
Motivos serd certamente frusirada, se desperdicada
nesta oportunidade anica, a possibilidade de fazer que
a nova Lei das Sociedades Andnimas por Agdes, sim-
plifigue o procedimento de investimento em agées, de
forma a torni-lo -comunicavel ac nivel do investidor
brasileiro.

As naturais limitacbes ao desenvolvimento entre
nds, de um pujante mercado de capitais de risco tais
como, peguena tradigdo de moderno capitalismo, pre-
judicado ainda por frequentes distorgdes da economia
de mercado, formacdo de poupanca e distribuicio de
renda em niveis ainda aquém dos desejavels, perma-
néncia do enfraguecimentc do poder de compra da
moeda, provocando reacbes negativas a tomada de
riscos de maior prazo — todos esses fatores — sédo
sobremaneira agravados pela extraordiniria e desne-
cessaria complexidade de nossa sistematica, que torna
a afericao de um investimento em agdes, uma tarefa
dificil, tanto gque, rejeitando o que nio é ecompreen-
dido, a grande maioria dos que enire nos detém pou-
panca, se recusam a participar desta forma de inves-
timento. ’

Urge, pols, que sejam definidas as razbes desta
situacao absolutamente contraria aos interesses de
nossa sociedade, fazendo que a nova Lei, ndo deixe
de corrigi-la de maneira completa.

Basicamente, o problema. se situa no fato de nosso
sistema atual permitir que as acdes de uma empresa
se tornem num padrao, que se altera com excessiva
frequéncia.

Observando e comparando o procedimento adota-
do nos paises em que o investimento em ag¢des, real-
mente se desenvolveu, verifica-se que é pratica gene-
ralizada, a de $6 se alterar ¢ numero de acées por!
novas chamadas de capital. Com isso, e durante ci-
clos que duram geracdes, uma ac¢io da empresa é
- vista como imagem da propria empresa e de Seus re-
sultados, deixando de refletir em seu valor, as altera-
coes excessivamente frequentes de seu nimero. O cres-
cimento do patrimdnio da empresa, juntamente com
aumento na sua capacidade de retunerar, praporeio-
na o erescimento do valor de cada acfo da empresa,
dando-lhe immagem positiva, proporcionando ao inves-
tidor reacdo psieologica favoravel, pelo acompanha-
mente do crescimento da base de sua remuneracio,
facilitando a conscientizacio das qualidades do inves-
timento a maior prazo.

J4 entre nés tal efeito-demonstracio é imprati-
civel, pois as caracteristicas técnicas de cada acio
da empresa, sao disfiguradas a cada passo, pela in-
corporacao de reservas com emissao de novas acoes
provocando uma danca infernal de precos e valores
de mesmas acdes, que exigem do observador imensg
atencao, que o investidor meédio nao pode e nem se
dispde a atender.

Além disso, obriga o investidor a considerar-se
remunerado com moeda de emissdo da propria em-
presa, que para ele somente tera valor se o mercado

conseguir transformé-la em moeda sonante do Pais.

criando-se dessa forma o circulo vicioso em que es-
tamos envolvidos,

Para finalizar, pode-se afirmar que o sistema
acionirio de proliferacio de papéis, por incorporaciao
de reservas, até€ agui adotado entre nos, acarreta, sem
duvida, situacdo de descrédito para cada acio da em-
presa, semelhante ao enfrentado por moedas infla-
cionadas, que por ferem seu valor deteriorado conti-
nuamente, perdem em devido respeito e se aviltam
na opiniao do publico investidor.

Para comprovacio do que se afirma, relaciona-
mos abaixo guadre comparativo de numeros de acoes
e patrimdnio das vinte maiores empresas americanas
— participantes assim do sistema de Bolsa mais bem
sucedido, e que gerou as mais respeitadas empresas
dentro da economia mundial confrontadas com fir-

‘mas brasileiras de igual grandeza relativa:

QUADRO ANEXO

Ressalta do gquadro, que enquanto por exemplo, o
patriménio liquido da Exxon é quase dez vezes maior
gue o da Petrobras, o numero de agdes € seis vezes
menor. O mesmo fendémeno Se repete na comparaciao
entre cutras empresas. E evidente que as empresas
americanas que mais se desenvolveram em sua eco-
nomia, conseguiram faze-lo sem inflaciohar o namero
de suas acoes, ao contririo das firmas brasileiras, que
tém enfrentado enorme dificuldade de se capitalizar
através da Bolsa, justamente porque tem insistido
numa sistemdtica arcaica de pulverizagio do valor de
suas acodes.

A situagdo demonstrada para as firmas america-

" nas, se repete em outros paises, onde as Bolsas se de-

senvolyeram, como no Japdo, Alemanha, Inglaterra,
ete.

Acreditamos que, se esseS paises tivessem exposto
seus investidores ao hermetismo de nosso sistema
acionario, dificilmente teriam alcancado o alio grau
de desenvolvimento bursatil que alcancaram.

Cabe pois, adaptar nosso mercado, a um sistema
simples e pratico.

Alias, o Senhor Ministro da Fazenda esposa idén-
tico ponto de vista, pois na BExposigcao de Motivos 196
afirma ainda:

“Nas companhins abertas, esse aumento se~
ra feito sem meodificagdo do numero de agoes,
mas com a alteracio do valor nominal das
acoes, se for o caso. Esse preceito visa a evitar
a distribuicio excessiva de acoes bonificadas
atualmente praticada entre nos, que equivale
a subdivisao anual das agdes em circulagio no
mercado, impedindo que as cotagdes sirvam de
referéncia para medir a evolugdo do seu valor
real e fomentando no publico investidor, ilusao
de ganhos que contribuem para dificultar o
funcionamento normal do mercado.”

Lamentavelmente escolheu o Projeto a solucdo
intermediaria que atende o problema apenas no que
¢z respeito a correcio do capital, por reavalizagao,
nao estendendo o salutar prinecipio do ajuste do valor
nominal para a incorporacdo de reservas de lucros
nao distribuidos. Assim sendo € nosso julgamento, que
tal soluclo parcial sé servird para agravar o quadro
atual, desperdicando ainda a melhor oportunidade
fue ja se teve de introduzir um aperieigcoamento com-
pleto e definitivo ao nosso sistema.

Sala das SBessdes, em 27 de ,eutubro de 1976, —
Senador Otair Becker,
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EMENDA N.° 18
Art. 14, Suprima-se o artigo.
Justificacio

Para harmonizacio com as modlflcagoes propos-
tas no Art. 1L

Bala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Franco Montore,

EMENDA N.° 19
Ao art. 15

Dé-se ao Paragrafo Onico do art. a seguinte re-
dacio:

“Paragrafc Gnico. O nimero de agdes pre-
ferenciais sujettas a restrigées no execicio desse
direito, ndo pode ulirapassar a metade do ca-
pital da companhia.”

Justificacio

As alteracbes propostas eliminam acdes sem di-
reito a voto, admitindo-se apenas restricoes a esse
direito no caso de acdes preferenciais, as quais néo
deverdc ultrapassar o limite atualmente previsto de
30% do capital social.

O projeto, negando o direito de voto 4 maioria
das acdes, faz com gue o controle da companhia seja
exercido apenas por um percentual muito reduzido
de agdes, com o monopodlio absoluto da decisao assem-
blear; além disso, facilita a formagdo de conglome-
rados, bastando a aquisicio de um pequeno lote de
acgdes para a compra do controle, A proposta, ac con-
trario, objetiva estimular a participacio de todos os
acionistas na vida societaria.

Sala das Sessges. em 27 de outubro de 1976, —
Senador Franeo Montoro.

EMENDA N.© 20

Acrescentar o seguinte § 2.° renumerado o atual
paragrafo Gnico para § 1°, do art. 15:

“§ 22 _ O disposto no paragrafe anterior
nao se aplica as acdes preferenciais subscritas
com recursos oriundos da deducio do Imposto
de Renda das pessoas juridicas, nos termos da
legislacdo especial sobre incentivos fiscais para
¢ Nordeste e Amazdnia, enquanto perdurar o

" prazo de intransferibilidade dessas acoes.”

Justificacao

© paragrafo (nico, que se propde seja renumera-
do para § 1.-°, em sua redac¢ado original, limitava o
numero de ac¢oes preferencla.ls sem direito a voto, ou
sujeitas a restrl(;oes no exercicio desse direito, a dois
tercos do total das acdes emitidas.

Ao aprovar o projeto, a Cimara dos Deputados
introduziu uma emenda reduzindo esse limite para
50% do capital da companhia.

QOra, como € sabido, a participacio de recursos de
incentivos fiscais nos projetos de interesse para o de-
senvolvimento regional pode atingir, em certos ecasos,
8 75% do capital social da empresa beneficiaria, de-
vendo os restantes 25% serem subscritos com recursos
proprios do grupo investidor,

Por isso, a legislacio especial da SUDENE ¢ da
SUDAM contém dispositives permitindo a subscricao
de acdes preferenciais, sem direito a voto, com re-
cursos oriundos da deducao do Imposto de Renda,
independentemente do limite estabelecido no para-
grafo finico, do art. 9.%, do Decreto-let n.® 2.627, de
26 de setembro de 1940, ou seja: 50% do capital da

companhia (Leis nos 4,.869/65, art, 24 ¢ 5,508/68, art
90 e Decret-o lei n.° 756/69, art. 20, §9° 1I).

O § 2.2 que se propde seja acrescentado preten-
de, pois, deixar vigentes dispositivos atuals constan-
tes da legislacdo especial daquelas agéncias de de-
senvolvimento regional.

Isto porgue, 3 n&0 permanecerem validos ague-
les dispositivos, os grupos empresariais privados gue
se dispoem a realizar investimentos no Nordeste e ha
Amazdnia, em colaboragio com os programas de de-
senvolvimento regional do Governo, ver-se-iam sob
o constante risco de perderem o controle acionario de
spas empresas ou de sofrerem permanente ingerén-
cia nas decises da sociedade,

Com efeito, considerando .que as acbes preferen-
ciais sem direito a voto nao poderiam ultrapassar i
metade do capital social e levando ainda em conta
que a parcela de incentivos pode atingir a 75% desse
eapital, ter-se-ia, como conseqiléneia, que 25% do
capital social constituido com recursos de incentivos
deveriam ser representados por acdes ordinarias ou
preferenciais com direito a voto, com a agravante de
serem esses titulos de propriedade de pessoas juridicas
estranhas ao grupo empresarial e que aplicaram, ape-
nas, recursos deduzidos do Imposto de Renda.

Esse fato, por certo, traria grande repercussag nsg
decisdo de investir dos grupos empresariais privados,
com graves prejuizos para a conftinuidade do proces-
so de desenvolvimento em curso no Nordeste e Ama-
zonia,

Assim, a inclusio do § 2.2 proposto proporciona-
ria as vantagens de:

a) manter a sistematxca. atualmente ém vigor em
relacdo a4s empresas com projetos aprovados pels.
SUDENE e SUDAM, que fem se apresentado como efi-
caz instrumento do desenvolvimento regional;

b} permitir a continuidade do processo de desen~
volvimento dessas duas Reglbes, sem prejudicar a de-
cisio de investimento de novos grupos empresariais
privados, com respeito & implantacio de novos pro-
jetos;

¢) atender &s prioridades do Governo Federal com.
respeito a politica econdémica que tem, entre seus ob-
jetivos, a reducdo das disparidades inter-regionals,

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Virgilio Tavora.

EMENDA N.° 21

Suprima-se a expressio “companhia fechada” do
eaput do art. 16.

Justiticacio

As classes de acdes ordinarias devem ser iguais
e nio sofrer distingses pelo fato de ser a sociedade
akerta ou fechads.

Nada justifica, desse modo, que o capui do art.
16 mencione “companhia fechada™.

Tal impropriedade, alis, ja, anteriormente, me-
receu reparos da Federacao e do Centro de Comércio
do Estado de Sao Paulo, tendo sido objeto, na Ca-
mara, da Emenda n® 23, firmada pelo Deputade
Fernando Cunha. )

Sala das Sessbes, em 27 de outubre de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 22
Art. 16

Execlua-s¢ no artipo as expressoes:
Fechada”.

“Companhia.
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Justificacdo

Nio ha razao para se distinguir, no caso, classes
de agbes para companhias abertas e fechadas,

Sala das Sessoes, em 27 de outubre de 1976, —
Senador France Muntoro.

EMENDA N° 23

Mantidos seus incisos, dé-se ao caput do art. 16 a
geguinfe redacao:

“Art. 16. As acGes ordinarias poderdo ser
de classes diversas em fung¢io de”

Jastificacao

- Trata-se de emenda gque nos foi sugerida pela
Federacio do Comércio do Estado de Sio Paulo,

A proposta é de eliminar-se do eaput do artigo as
expressoes “da companhia fechada”. Nio deve existir
distingio de classes de acdes em funcio de compa-
nhias abertas ou fechadas.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Otlo Lehmann.

EMENDA N* 24

_ Art, 17 — Dé-se aos §} 2.° e 3.° a3 seguintes reda-
goes:

“§ 2¢ BSalvo disposiciio em coniririo do esta-
tuto, 0 dividendo prioritario ndo & cumulativo,
e g acdo com dividendo fixo e dividendo minimo
participa dos lucros distribuidos em igualdade
de condigcdes com as ordinarias, depois de a es-
tas assegurado dividendo igual ao fixo e mi-
nimo.

§ 3.2 O dividendo fixo ou minimo ¢ o pré-
mio de reembolso estipulados em determinada
importancia em moeda, ficario sujeitos & cor-
recio monetaria anual, por ocasido da assem-
bléia geral ordindria., aos mesmos coeficientes
adotados na corre¢ao do capital social, despre-
zadas as fracoes de centavo.

Justificacdo

§ 2° A alteraciio aqui proposta visa eliminar a
hipdtese de acio preferencial que nao participar dos
lucros da sociedade em igualdade de condigdes com
as ordinarias, o que descaracteriza totalmente o ca-
rater variivel do rendimento das ac¢des.

& 39 A supressio de “acles sem valor nominal”
visa 4 harmonizacio eom as alteracdes propostas
para o art. 11.”

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
8Benador Franeo Montoro.

EMENDA N.° 25

Dé-se aos 3§ 2.° ¢ 3.2 do art. 17 a seguinte re-
dacao:

“Art, 17, ... S

.§ 2° Salvo disposicio em contrario do
estatuto, o dividendo prioritario nio é cumula-
tivo ¢ a acflo com dividendo fixo e dividendo
minimo participa dos lucros distribuidos em
igualdade de condicdes com as ordinéarias,, de-
pois de a estas assegurado dlvidendo igua] a0
fixo e minimo.

§ 3.2 O dividendo fixo ou minimo e 0 pré-
mio de reembolso estipulados em determinada
importincia em moeda fiecardo sujeitos 4 corre-
¢2o monetiria anual, por ocasido da Assembléia-
Geral Ordiniria, aos mesmos coeficientes ado-

tados na correcio do capital social, desprezadas
as fraches de centavo.”
Justiticacio
A acieo preferencial com dividende fixo, sem
participaciio nos Jucros remanescentes da sociedade,
praticamente é equiparivel &4 debénture, ¢is que esta
tem prazo limitado, oferecendo, ac mesmo tempeo,
outras garantias a0s Investidores. Além disso, 340 in-
confundiveis as caracterisiicas da acgio por sua par-
ticipacdo n&o sé nos riscos como nas vantagens
adicionais, como assinalou, com muita propriedade, a
Federacdo € 0 Centro do Comércio do Estado de Sao
Paulo, a0 analisar ¢ projeto,

Tudo recomenda, conseqiientemente, se dé a tais
papéis tratamento diverso, conscante o fez o Depu-
tado Pernando Cunha, através da Emenda n® 30, na
Cimara dos Deputados, em que se fundamentou a
presente iniciativa. -

Sala das Sesgoes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N* 26

.. Di-se aos §§ 2.° e 3.° do art. 17 a seguinte reda-
cao
“§ 2. Salvo disposicio .em contrario do
estatuto, o dividendo prioritiario néo é cumula-
tivo, a aglo com dividendo fixo e a acdo com
dividendo minimo participam dos lucros distri-
buidos, em igualdade de condigbes com as ordi-
narias, depois de a estas assegurado dividendo
igual ao fixo e ao minimo.

§ 3.2 Q dividende fixo ou minimo € o pré-
mio de reombolso estipulado em determinada
importancia em moeda ficardo sujeitos a cor-
recao monetaria anual, por ccasido da assem-
bléia geral ordinaria, aos mesmos coeficlentes
adotados na correciio do capital social, despre-
zadas as fracides de centavo.”

JYustificacio
Trata-se de emenda gue nos fol sugerida pela
Federacao do Comércio do Estado de Sao Paulo.

A agho preferencial com dividendo fixe sem par-
ticipacao nos lucros remanescenies da sociedade fica
bastante parecida com a dehénture. Esta, entretanto,
tem prazo limitado e oferece outras gara.ntia.s aos in-
vestidores. & acho, de seu turno, como titulo de parti-
clpagao que é, tem caracteristicas préprias, sendo bé-
sica, fundamental exatamente, a remuneracio por
participacio no resultado da empresa, vez que parti-
cipa dos riseos, Alids, diga-se de passagem o projeto
desfigura as caracteristicas desses titulos, ao prever
acdes que nio participam do lucro total e debéntures
gue participam dos lueros. Por outro lado, criar na
legislacio, comio regra, um titulo sem viabilidade de
sucesso, que, em. outros paises, ja provou nio ter acei-
tacdo, somente servira para tumultuar o sistema e
confundir os investidores. Dessa forms., a regra geral
deve ser a da participacio, deixando-se a excegiio
para os estatutos, alnda assim para aceitar a orienta-
¢io de maior flexibilidade do projeto.

Essas as razges da alteracao proposta para o § 2.°

Quanto ao § 3.9 suprimem-se as expressoes “as-
sim ecomo o0 capital a que a acdo sem valor nominal
tiver prioridade de reembolso”, em decorréncia da
proposta, feita em outra emenda, da eliminacio das
acgdes sem valor nominal (arts. 11 e 14).

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de- 1976, —
Senador Otito Lehmann.
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EMENDA N-* 27
Dé-se ao- § 4.2 do art. 17 a seguinte redagao

“§ 4° O estatuto nio pode excluir ou res-
tringir o direito das agfes preferenciais de
"participar dos aumentos de capital decorrentes
de correcao monetaria (art. 167) e da capita-
lizagio de reservas e lucras {(art. 169)."

Justificacio

A redaciio original do § 42 parece indicar que
algum tipo de acao preferencial nio participa dos
aumentos de capital por incorporacio de reservas e
lucros, sobretudo as acGes preferenciais com dividen-
do fixo de que trafa o § 2.° do mesmo artigo. A
insercio do trecho evita o aparecimento de qualquer
divida.

Saia das Sessfes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Ruy Santos.

EMENDA N.* 28

Inclua-se, como § 6° do art. 17, o seguinte dis-
positive:

“§ 6° O pagamento de dividendo fix¢ ou
minimo as acdes preferenclals nio podem te-
sultar em que, da incorporac¢do do lucro remz-
nescente ao capital social da companhia, 8
participacio do acionista residente ou domici-
liado -no exterior nesse capital, registrada no
Banco Ceniral do Brasil, aumente em propor-
¢&o maior do que a do acionista residente ou
domigiliado no Brasil” ’

Justificacio

O § 2.° do presente artigo permite que seja ne-
gado as agoes com dividendo fixo o direito de parti-
cipar do lucro remanescente. Com a inclusao de
§ 6.2 impede-se que a companhia que tenha partici-
pacio estrangeira, ao criar acdes preferenciais com
dividendo fixo, possibilite a0 acionista residente ou
domiciliado no exterior obter o registro integral, no
Banco Central do Brasil, do” lucro remanescente atri-
buido as suas-agdes,

Impede tamhém gque companhia seja constituida
no Nordeste ou na Amazdnia, com pegueno capital,
com o objetivo exclusivo de remeter para o exterior
lucros gerados com recursos de incentivos flscals de
outiras sociedades,

Exemplificando: o domiciliado no exterior pode-
ra constituir na Amazdnia e Nordeste, com. pequeno
aporte de capital uma companhia. Essa companhia
emitiria a¢des preferenciais com dividendo fixo redu-
zido gue Seriam adquiridas por companhias situadas
ne sul do Pais, associadas ao acionista domiciliado
ne exterior, com recursos de incentivos fiscais. O lu-
cro remanescente seria todo atribuido ao acionista
domiciliado no exterior gue poderia aumentar o per-
centual de sua participacio no capial da companhia
constituida no Nordeste e na Amazénia, criande
condigdes para remeter o lucro gerado com incentdi-
¥05 para o exterior.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1978, —
Senador Ruy Santoes.

EMENDA N.* 29
Ao art. 18

Altera a redacao do eaput do artigo, acrescente-
se 0 § 1.%, passando o paragrafo unico a figurar como
§ 20

“Art. 18. Fica assepurada a uina ou mais
classes de acdes preferenciais o direito de ele-

ger, em votacio em separado, um 6u mais mem-
bros do Conselho de Administracio.

§ 1° O Estatuto pode assegurar a uina ou
mais classes de acbes preferenciais o direito de
eleger, ern votacio em separado, um ou ma.ls
membros da Diretoria.

§ 22 O Estatuto pode subordinar as alte-
¢cies estatutirias que especificar 4 aprovacio,
em assembléia especial, dos titulares de uma ou
mais classes de acdes preferenciais”

Justificacao

Esta proposicae visa assegurar as aces prefe-
renciais, no caso de haver Conselho de Administracao,
o direito legal de eleger um ou mais embres para
representi-las.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976 —
Senador Franeo Montoro.

EMENDA N:° 2¢

No Projeto de Lei n© 74/76, que dispde sobre as
sociedades por acdes, fagcam-se as seguintes altera-

coes:
“T — SEGAO IV
Forma

Art. 20. As acbes das companhias ou socie-
dades anénimas terio a forma nominativa.

§ 1.0 As companhias ou sociedades andni-
mas regularmente constituidas.na data desta
lei, que tenham emitido acdes ao portadotr, pro-
moverio a sua conversio no prazo maximo de
cento e vinte (120) dias.

§ 2° . 0 cumprimento do disposto no pa-
ragrafo anterior é condicdo indispensavel para
0 arguivamento das copias de atas das assem-
bléias gerais no registro competente, bem como
para a validade de qualsquer atos a elas refe-
rentes.

§ 32 A conversio das agbes a0 portador em
nominativas far-se-a sem quaisquer onus, inclu-~
sive tributario, aos seus proprietarios.

Art, 21. As.acdes das sociedades andnimas
sdo transferiveis somente mediante endosso em
preto, ineumbindo ao endossatario, em primeiro
Ingar, providenciar o registre da transferéncia
em livro da sociedade.

Art. 22. O estatuto determinari a forma
das acdes.”

II — “Art. 24,

IX — o nome do acionista;

X — a declaracio de sua transferibilidade
mediante endosso em preto;

III — “Art. 26. Aos certificados das acdes
podem ser anexados cupdes relativos a dividen-
dos ou cutros direitos.

Paragrafo unico. Os cupoes conterao a de-
nominacao da companhia, a indicagio do lugar
da sede, o numero de ordem do -certificado, 3
classe da acio e o nimero de ordem do cupio.”

Iv — “Art. 31. A propnedade das acdes
decorre da inscriciio do nome do acionista ne
livre de “Registro de Acoes”.
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. § 1° A transferéncia das a¢des opera-se
por termo lavrado no livre de “Transferéncia de
Acdes”, datado e assinado pelo cedente e pelo
cessionario, ou seus representantes legais,

§ 22 A transferéncia das acdes em virtunde
de transmissio por sucessio universal ou legado,
de arrematacio, adjudicacio ou outro ato judi-
cial, ou por qualguer titulo, somente se fara
mediante averbacio no livro ‘“Registro de
Acoes”, 4 vista de documenty habil; que ficara
em poder da companhia.

§ 3.0 Na transferéncia das acdes adguiridas
em bolsa de valores, o cessionario sera represen-
tado, independentemente de instrumento de
procuracio, pela sociedade corretora, ou pela
caixa de liquidacdo da bolsa’

vV — "Art. 32. A transferénecia de acdes na
forma do art. 21 nio terd eficacia perante a
companhia enguanto néo for averbada no livro
de registro apropriado e no certificado, mas o
endossatario que demonsirar ser possuidor do
titulo com base em endossos regulares tem di-
reito de obter a averbacdo da fransferéncia, ou
a emissao de novo certificado em seu nome,

§ 1. O adguirente gue pedir averbacio da
transferéncia ou a emissdo de novo certificado
ern sen niome deverd apresentar a companhia o
eertificado da acdo e o instrumento de aquisi-
¢ao, que ela arguivara.

§ 2° Presume-se auténtica a assinatura de
endossante se atestada por oticial pablico, socie-
dade corretora de valores, estabelecimento ban-
cario ou DPela prépria companhia.

§ 3.2 Aplicam-se, no gue couberem, ao en-
dosso da acao, a5 normas que reguiam o endosso
de titulos cambiarios.”

VI —

Suprimir o art. 33
VII —

Suprimir o art, 38

VIII —

“Art. 395. O penhor ou caugiio de agdes se
constitui pela averbachio do respectivoe instro-
mento no livro de “Registro de Acdes”.

§ 1.2 O penhor da ac¢ao escritural se cons-
titui pela averbagao do respectivo instrumen-
to nos livros da instituicdo financeira, a gual
sera anotada no extrato da conta de depodsito,
fornecida ao acionista.

§ 2.2 Em.gualquer caso, a companhia eu a
instituicdo financeira tem o direito de exigir,
para seu arquivo um exemplar do instrumento
de penhor.”

X —

“Art. 40. O usuiruto, o fideicomisso, a
alienacdo fiduciaria em garantia e guaisguer
elausulas ou Gnus que gravarem 2 a¢ao deverdo
ser averbadas, igualmente, no livro de “Regis-
tro de Acbes™.

§ 1° Quando os gravameg se referirem as
aghes escriturais (arts. 34 e 35), a averbacio
far-se-a nos livros da instituicio financeira, que
fara a anotacio respectiva no extrato de conta
de depdosito fornecido ao acionista.

§ 2.2 Mediante averbacio, nos termos deste
artigo, 2 promessa de venda da agdo e o direito
de preferéncia & sua - aquisicdo sko oponiveis
a terceiros.”

Acrescentar ao arl. 46 gs seguintes §§ 5.°
e 6°; :

§ 5. As partes beneficiarias assim como a8
acies, serio sempre nominativas, aplicando-se-
Ihes, no que couberem, as disposigoes pertinen-
tes & transferéncia e registro. '

% 6° As partes beneficiarias aplicam-se,
g'x)r},da, as disposigbes dos §§ 1.2, 2.2 e 3.2 do art.
XI — _

“ATY, 49, L ............ edereesienaas

VII — ¢ nome do beneficiario:

VIII — a’ declaracio de sua transferibili-
dade por endosso em preto;

X —

- !;gnt-lt. 50, ;;s partes geneficiérias aplicam-
X ue couberem, as disposicies das Secd
V a IX do Capitulo TIL” posigoes, Zee0es

X151 —

Suprimir no texto do Frojeto todas as de-
mais alusoes a “acoes ao portagdor”,

xav —

“Art, 297, Salvo o estabelecido no § 1.0 do
art. 20, esta lei entraria em vigor sessenta (60}
dias apds a sua. publicacdo, aplicando-se, toda-
via, & partir da data da publicag¢io, as compa-
nhias que Se constituirem. .

Justificacdo

. As emendas que gra oferecemos ao Projeto de Lei
n.° 74/76 (n° 2.559-B/76, na Cimara dos Deputados),
embora abrangendo praticamente, toda a estrutura da
proposicao, tm apenas o objetivo fundamental de
adotar na futura legislacdo sobre sociedades por acdes
a forma nominativa eomo a unica permitida tanto
para as a¢des gquanto para as partes beneficiarias.

Trata-se, segundg a opinido de respeitaveis estu-
diosos da mateéria, de meio eficaz para alcancar maior
controle dos que realmente sic 0s acionistas da em-
presa, assim como de impedir as corrigueiras trans-
feréncias de acdes ao portador, com prejuizos para o
fisco e para os interesses gerais da Nagao.

Surgindo, pela primeira vez, em 1717, através da
Companhia Francesa das Indias Ocidentais, as Agdes
a0 Portador procuravam atender, deniro de uwma
perspectiva privatistica absoluta, a econveniéncia de
se manterem ocultos os donos do empreendimento.
Mas, 0 munde mudoy muito e o5 interesses nacionais
tém que se sobrepor aos de ordem particular. Em ver-
dade, as acodes ao portador, tal come hoje em dia se
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as admitem nas sociedades por acdes (e se conti-
nuardo admitindo, se aceito o projeto com redagio
chegada a esta Casa), sao altamente inconvenientes
ao Pais, principalmente porgue, podendo ser possui-
das, negociadas, manipuladas enfim, por pessoa nhao
identiticave), permitem o controle da sociedade na-
clonal (sociedade mercantil on industrial) por inte-
resses econdmicos nem sempre coincidentes com.- in-
teresses nacionais.

O que néo dizer, por exemplo, do perigo das acdes
a0 portador de uma empresa, em grande quartidade,
virem a c¢air em méaos de empresas multinacionais?

Justificando projeto de lei que nesse mesmo sen-
tido apresentou, em 1951, o grande parlamentar que
foi o Deputado Licio Bittencourt, mostrava:

“Para conseguir enfrentar corivenientemen-
te 0§ poderes das grandes empresas, & preciso
que o Governo saiba exatamente com quem estd
lidando, quais 0s grupos que controlam esta ou
aquela empresa, quais as ligacdes que mantém

com outras sociedades ou organizagdes. O ang-

ni_mqto nio pode e nio deve ser tolerado, sendo
mﬁ_ste; que os nomes de todos os associades ou
acionistas figuem perfeitamente claros.

Afinal, a forma “ao pertador” em nadg in-
flui no progresso ou no desenvelvimento da em-
presa. Inumeros estabelecimentos ha — parti-
cularmente os de crédito -— que adotam, seja
por forca de lei, seja por conveniéncia propria,
o sistema de agdes nominativas e nem por isso
deixaram de crescer, agigantar-se,

_As acbes a0 portador somente servem e be-
neficiam aos que querem burlar o imposte de
renda...”.

Alias, a este respeito, convém lembrar também
as palavras do saudoso Presidente da Camarh dos

.

Deputados, Ranieri Mazzili, que, participando dos de- -

bates em torne do assunto, disse: “se devemos dar a
esse instrumento de tributacio (imposto de renda) o
seu sentido financeiro e social a que hoje muitos ade-
rem, precisamos, sempre que possivel, evitar a tribu-
tagdo indiseriminada, impessoal, para que, pela tri-
butacao pessoal, seja realmente atingido o objetivo da
fgualdade do sacrificio”,

Por tudo isso, pensamos que nio se deve deixar
passar a oportunidade (ensejada pelo Projeto de Lei
n.° 74/76) de adotar, no Brasil, o sistema de acoes ex-
clusivamente nominativas.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Marcos Freire.

) EMENDA N° 31
Art, 22.
Dé-se ao paragrafo tinico a seguinte redacio:

“Paragrafo tnico. As acdes ordinarias
quando tiverem a forma ao portador, serdao
obrigatoriamente conversiveis, & vontade do
acionista, em nominativas ou endossiaveis.”

Justificacao

Néo tem sentido a discriminacdo, no presente
artigo, de companhia aberta e fechada; em qualguer
¢aso as acdes ao portador deverdo ser livremente con-
versiveis, & vontade do acionista, em nominativas ou

em endossaveis.

Bala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, -
Senador Franco Montore.

EMENDA N2 32
Artigo 24
Dé-se ao inciso IT ¢ a0 § 1.2 2 seguinte redacao:

“II — O valor do capital social, a data do
ato gque o tiver fixado, 0 nlunero de agdes em
que se divide e o valor nominal das ag¢des.

§ 1.2 A omissdo de gualguer dessas decla-
racoes da ao acionista direito 4 indenizacao por
perdas contra a companhia e contra os direto-
res na pgestdo dos quais os certificados tenham
sido emitidos, sem embargos da responsabili-
dade destes Ultimos previstag no art. 177, I do
Codigo Penal e artigo 3.°, VII da Lei n° 1.521,
de 26 de dezembro de 1951 (Lei de Economia
Popular).”

Justificacao

II — A supressao de “declaracao de que nio tem
valor nominal” tem por fim a harmonizacao com o
artigo 11. .

§ 1.2 A inclusido de uma parte final no paragra-
fo tem por objetivo a identificacao, de uma maneira
clara e objetiva, das figuras delituosas em que pode-
rdo estar incursos os administradores, assegurando
assim, a possibilidade da mais ampla defesa dos acio-
nistas nao controladores. :

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador France Montoro.

EMENDA N.° 33
Dé-se ao § 2.2 do art. 24 a seguinte redacio:
“Art, 24.

§ 22 Os certificados de agdes de compa-
nhias abertas podem ser assinados por dois
procuradores com poderes especiais, cujos ins-
trumentos de delegacao, juntamente com o
exemplar das assinaturas, tenham sido previa-
mente depositados na bolsa de valores em que
a companhia tiver as acgdes negociadas, ou au-
tenticadas com a chancelag mecinica, observa-
das as normas expedidas pela Comissdo de Va-
lores Imgobiliarios”

Justificacao

Nesse pardgrafo — comoe em outros incises do
Projeto repete-se um erro palmar de técnica, alias ja
perpetrado no Coédigo Civil e vigor e no projeto, vi-
sando & sua alteracdo, que tramita no Congresso,
usando-se a palavra ‘“‘mandatario”, em lugar de
“procurador”, ou “mandato”, em vez de “procuracdo”,
para aludir, respectivamente, a0 outorgado e ao ato
de outorga do poder de representacgio voluntaria,

~Impoe-se alterar a redacao, como o que em nada

se compromete a intencio do preceito, coadunando-o,
apenas, & melhor técnica juridica.

Sugeriu-nos esta emenda o jurista pernambucano
José Paulo Cavalcanti.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Nelson Carneiro,

EMENDA N° 34

Substituam-se as expressoes “acionista” e “acio-
nistas_por “titular’ e “titulares do direito de voto”,
nos §% 3° e 49 do art. 24; no caput do art. 125; na
alinea d do § 2.° do art. 126; no caput do art. 128;
no § 22 do art. 129; nay alineas a e b do § 1.2 e no
¥ 2° do art. 130.

Justificacio

Procura-se, com a substituicio sugerida, guanto
A esses e outros artigos que procuramos emenday
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(art. 110, § 19; art. 115, § 3.2 e suptessao do para-
grafo Gnico do art. 108), corrigindo imprecisdes, re-
ferir ¢ acionista e o usufrutuario com direito a voto,
para maior brevidade, compreendendo as duas ex-
pressdes numa 50 dencminacdo genérica: “titular do
direito de voto”.

Atendemos, com esta emenda, a licido reparo
que nos foi encaminhado pelo jurista José Paulo
Cavalcanti.

Bala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro,

EMENDA N 35

Acrescente-se ao art. 25 o § 1.°, passando a § 2.2
0 seu paragrafo unico.

“§ 1° Os certificados miltiplos de acoes
e as cautelas deverdo ser enumerados seguida-
mente, mas a numerag¢ao das acdes sera facul-
tativa,”

Justificacio

A emenda decorre de sugestio formulada pela
Bolsa de Valores de Sio Paulo.

O numero de ordem da acio tem importancia
para o controle inferno da socledade, bem como para
a fiscalizacdo por parte dos drgaos competentes.

Fazer constar o namero de ordem das acdes nos
certificados de multiplos que as representam cria
sérios entraves para ¢ agrupamento ou desdobramen-
to de cautelas ou certificados especialmente conside-
rando as ac¢des negociadas no mercado de capitais.

A proposta estd de acordo com o espirito do pro-
jeto que, conforme ¢ § 3.2 do art, 27, considera ser dis-
pensavel conste o numero de ordem das acdes nos
respectivos certificados, guando emitidos pelo agen-
te emissor, nio havendo qualguer razdo que justifigue
a sclucao diferenciada, para o titulo mnultiplo ou
cantela emitido pela prépria sociedade andnima.

Sala das Sessbdes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Otto Lehmann.

EMENDA N.° 36

Acrescente-se ao art. 26 mais um paragrafo
(% 2.2), passando o atual pardgrafo tinico a § 1.0:

“§ 2° A Comissho de Valores Mobiliarios
poderd estabelecer forma substitutiva para os
cupoes.” :

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federagio do Comércio do Estado de Sao Paulo.

A proposta visa a dar maijor flexibilidade na
emissio de certificados definitivos de acdes, sem pre-
%LIIZO da identificacao dos direitos que lhes sido con-

eridos.

Assim, por exemplo, poderia ser adotado um sis-
tema de carimbos, com nameros, pars utilizacio su-
cessiva, Com esta pratica, facilitar-se-ia a manipu-
lagido dessas acdes no mercado e se assegurariam,
mais eficazmente, os direitos do portador, porguanto
haveria perfeita indicaciio do exercicio de direitos re-
lativos a dividendos e outros.

Ao invés de sugerir a formula acima preconizada,
preferimos introduzir regra de carater mais geral,
delxando A4 Comissdo de Valores Mobiliarios a esco-
Iha da féormula que, na pratica, parecer mais viavel.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Otto Lehmann.

EMENDA N.° 37
Dé-se ao art. 27 do proejeto a seguinte redacio:

“Art. 27. A companhia podc contratar a es-
crituracao e a guarda dos livros de registro e
transferéncia de agd2s e a emissao de certifi-
cados com instituigdes financeiras, bolsas de
valores ou sociedades corretoras, autorizadas,
pela Coraissdo de Valores Mobiliarios, 2 man-
ter esse servigo.”

Justefioagcao

Pela sua participacfo intima no mercado acio-
nario dinamizando a eirculacdo das acdes, as bolsas
de valores tém interesse direto em que as transferén-
cias dos titulos negoeiadas ze processem no nesmo
campo de atuagio, nfio se Jderivando para outras areas
servicos tipicos do mercado pursatll, como ocorrera
se nido for acolhida a presente emenda.

Permitindo-se a contratacio dos servicos men-
cionados no artigo com as bolsas & as corretoras, as
companhias emissoras estario mais proximas do
centro de sua efetiva atwacdo no mercado secunda-
rio, enquanto os investidores nao pecderio o seu elo
de contato com a area que fregiientam habitualmente,

Empregada isoladamente, a expresséo “institui-
cho financeira” pode almejar interpretacées diversas,
em confronto com o seu uso em outros dispositivos do
projeto.

Sob o império das Leis n.°s 4.495/54 e 4 T728/85,
prolongou-se a discussdo sobre se s Sociedades Cor-
retoras podem ser conceituadas como instituigdes fi-
nanceiras. O projeto de lei que dispés sobre o Mer-
cado de Capitais eria a Comissao de Valores Mchilia-
rios, nada inovou no particular. Estabelece, no seu
art. 13, que o sistema de distribuicio de valores mo-
bilidrios compreende as institui¢ées financeiras e de-
mais sociedades que tenham por objeto distribuir
emissdo de valores imobilidrios. Se assim dispde o
item I, o item III do mesmo- artigo esclarece que
integram ¢ sistema “o0s profissionzis autbriomos e as
sociedades que exergam atividade de mediacio ou
corretagem no mercado de valores imobiliarios”, re-
ferindo-se, o item IV, expressameante, a Bolsa de
Valores.

Assim, a contrario sehsu, nio se consideram ins-
tituigdes financeiras as Bolsas de Valores e as So-
ciedades Corretoras.

Mas, por forca do extraordinario desenvolvimenta
do mercado de capitais, especialmente na area de
capitais de risco, as Bolsas de Valores e as Socieda-
des Correfras criaram estruturas e mecanismos es-
peciais para a apresentacao de servicos, com a agi-
lidade e seguranca inerentes ac mercado e, até certg
ponto, inatingiveis, em curto prazo, pelas entidades
consideradas como instituicdes financsiras, do ponto
de vista legal.

Assim é que, desde ha muito temnc, a Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro mantém um perfeito servi-
¢o de desdobramento de cautelas e emissio dos res-
pectivos certificados, negociaveis coma titulos ac por-
tador; presta, igualmente, servicos de cusiodia, emi-
te faturas pela intermediacio exevcida pelas Socie-
dades Corretoras, na compra e venda de agdes, dis-
pondo, também, de plena capacidade, em recursos
humanos, equipamentos ¢ materiais, para a execncao
de todos os servicos compreendidos no mercado de
acdes e outros valores mobiliarios.

O proprio Conselho Monetario Nacional reconhe-
ceu a exceléncia de tais servicos das Bolsas de Valo-
res, ao regular a custodia fiscal obrigatoria, atraveés
da Resolucao n.° 201/74, para efeito de z0zo dos in-
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ecentivos cnados pelo Decreto-lei n° 1. 338/’74 pre-
vendo:

“e) Os titulos adguiridos com vista a utiliza-
cdo do beneficio fiscal permapecerio custo-
diados, p:lo prazo de dois anos, em banco de
investimenio ou através de Sociedade Corre-
tora, filinda em Bolsa de Valores, cabendo 2
1nst1tul(;aq depositaria exigir o comprovante da
aquisicio em Bolsa.” (Item I, alinea ¢, da Re-
solugio n.° 291)

O propésito da emenda é o deferimentn, as Bol-
sas de Valores e 4s Sociedades Corretoras, dos mes-
mos servigos e responsabilidades atribuidos as ins-
tituigdes financeiras, permitinde-se a mais ampla
opcdo em termos de agente para as aperacdes de
mercado, assegurando-zse 4 redugdo dos precos dos
servicos -~ pelo nivel de competicio entre os pres-
tadores — e a busca de melhores indices de operacao
e de seguranca.

Quando o projeto de lei das Sociedades por Acdes
cuida do Agente Emissor de Certificados {ar:. 27), das
Acdes Escriturais {(arts, 34 e 102), da Custodia de
Acdes Fungiveis (art. 43), do Agente Fidueciario dos
Debenturistas (art. 66), da Constituicao da Compa-
nhia por Subscricio Publica (art. 82), a contratacéo
desses servigos é deferida expressamente a institui-
coes financeiras autorizadas pela Comissio de Va-
lores Imobiliarios.

Diante dessa expressa referéncia a instituicdes fi-
nanceiras, e considerando-se que as Bolsas de Valo-
res e as Sociedades Corretoras estfo excluidas de tal
conceito, verifica-se que os servigos tipicos de mercado
bursatil serdo, fatalmente, transferidos vara a area
de mercado financeiro (bancos comerciais e de in-
vestimentos, sociedades de crédito, financiamento e
investimento, ete.), importando num desvio dos ca-
minhos indicados pela boa técnica.

Na verdade, o que se prefende, com a nova legis-
lacéio, é a capitalizacio das empresas, com investi-
mentos de risco {em acées). Historicamente, os agen-
tes catalizadores desse tipo de investimento sio as
Bolsas de Valores e as Sociedades Corrastoras, en-
guante as instituicées financeiras tém interesse cpos-
to ac pleno desenvolvimento desse tipo de investi-
mentos. dado que o seu objetivo basico € o emprés-
timo de recursos proprios ou de terceiros.

Tais razdes nos levam a concluir como atenden-
do ac melhor alvitre a permissao as Soriedades Cor-
retoras ¢ as Bolsas de Valores -— desde que autori-
zadas pela Comissho de Valores Mobilidrios — para
que prestem aqueles servicos deferidos, no Projeto,
as instituicdes financeiras, com elas concorrendo em
igualdade de condicdes.

Esta emenda atende a sugestdo da Boiza de Va-
lores do Rio de Janeiro.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 38
Artigo 27

Altera a redacao do caput do artigo, do seu § 1.9,
supriminde-se os demais paragrafos, nestes termos

“Art. 27. A companhia poderd executar
diretamente os servicos de escrituracio e guar-
da dos livros de registro e transferéncia de
acoes ¢ a emissdo dos certificados ou contratar
tais servicos com as Bolsas de Valores ou com
as entidades por elas criadas especialmente
para tal fim,

Pardgrafo dnico. £ vedado as Instituicdes fi-
nanceiras a emissdo de certificados e demais
encargos previstos neste artigo.”

Justificacao

As alteracdes aqui propostas visam a impedir o
favorecimento as grandes instituicdes financeiras,
outorgando-lhes privilégios e concedendo-lhes o mo-
nopdlio de determinadas operagdes, tal como previsto
no Projeto. Assim 03 servicos de escrituracéo e guar-
da dos hvros de registro e transferéncia de acdes, e
a emissdo de certificados deverio ser executados di-
retamente pela companhia, ou pelas Bolsas de Valo-
res ou entidades por elas criadas, sendo expressa-
mente vedada a execugio desses servigos pelas insti-
tuicdes financeiras,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. ——
Senador Nelson Carneiro.

EMENDA N.©° 3%

Dé-se a seguinte redacdo aos arts, 27, 34, 35, 40,
itens I e 111, 41, 42, 43, caput, itens I e VII e § 1. ° 44,
§ 4.0, 66, T2, caput, 80 item III, 82, caput e alinea ¢
do § 1°, 102, itens IIeIV e § 10 126 e 205, § 2°, ¢
suprima-se o § 3.° do art. 169,

“Art. 27. A companhia poderi executar di-
retamente os servicos de escrituragiio e guarda
dos livros de registros e transferéncia de acdes
€ a emissdo dos certificados ou contratar tais
servicos com as Bolsas de Valores ou com as
entidades por elas criadas especialmente para
tal fim.

_ Paragrafo dnico — E vedado as instituicdes
financeiras a emissdo de certificados e demais
encargos previstos neste artigo.

Art. 3¢. O Estatuto da eompanhia pode
antorizar ou estabelecer que todas as acdes on
uma ou mais classes delas sejam emitidas em
contas de depositos, em nome de seus titulares,
sem emissdo de certificados,

§ 1.° No caso de alieracdo estatutaria, a
conversio em agdes escriturais depende da
apresentaciio e do cancelamento do respectivo
certificado em circulacio.

§ 2° A companhia poderi executar dire-
tamente 0s servicos de depdsito de agdes escri-
turais ou contratar tais servicos com as Bolsas
de Valores ou com entidades por elas criadas
especialmente para tal fim,

§ 3. A companhia ou a entidade por ela
contratada responde pelas perdas e danos causa-
dos aos interessados por erros ou irregularida-~
des no servico de acdes escriturais.

§ 4° E vedado as instituigoes financeiras
manter servicos de acdes escriturais.

Art. 35. A propriedade de acoes eseritu-
rais presume-se pelo registro na conta de de-
posito das acdes, aberta em nome do acionista
nos livros da companhia ou de entidade depo-
sitaria.

§ 1° A transferéncia da aclo escritural
opera-se pelo lancamento efetuado pela com-
panhia ou entidade depositaria em seus Hvros,
8 deébito da conta de acbes do alienante e a
crédito da conta de acdes do adquirente, 4 vista
de ordem escrita do alienante ou de autoriza-
c¢io ou ordem judicial, em documento habil gue
ficara em poder da companhia ou da entidade,
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§ 20 A companhia ou entidade depositia-
ria fornecera ao acionista extrato da conta de
depadsito das agies escriturals, sempre que so0-
licitada, ao término de todo més em que for
movimentada e, ainda gue nio haja movimento,
A0 Menos uma Vez por ano.

§ 32 O estatuto pode autorizar a compa-
nhia ou a entidade depositaria a cobrar do acio-
nista o custo de servico de transferéncia de
propriedade de acdes escriturais, observados os
limites fixados pela Comissao de Valores Mo-
biliarios,

_ T — se nominativa, no livro de “Registro de
Acoes Nominativas” e no certificado da acao;

Il — se escritural, nos livros da companhia
ou da entidade depositaria, que os anctara no
extrato da conta de deposito fornecido ao acio-
nista,

Art. 41. As Bolsas de Valores ov as enti-
dades por elas criadas especialmente para a
emissio de certificados (art. 27) pode contra-
tar custddia em gue as acdes de cada espécie,
classe e companhia sejam recebidas em depdsi-
to como valores fungiveis.

Paridgrafo unico. As Bolsas ou entidades
de que trata este artigo ficam obrigadas a de-
volver ao depositante a guantidade de acdes
recebidas, com as modificacdes resultantes de
acdes recebidas, eom as modificacdes resultan-
tes de alteracdes no capital social ou no name-
ro de acoes da companhia emissora, indepen-
deniemente do numero de ordem das acdes ou
dos certificados recebidos em depdsito,

Art. 42. As Boisas ou as entidades por elas
criadas especiaplmente para os servigos de custi-
dia representam perante & companhia os ti-
tutares das acdes recebidas nos termos do art.
41 para receber dividendos e acbes honificadas
e exercer direito (e preferéncia para subscri-
¢cdo de acdes.

§ 1° Sempre que houver distribuiciio de
dividendos ou bonificacdes de agdes, e em qual-
guer caso, a0 mMenes wma vez por ano, as Boisas
de Valores ou as entidades por elas criadas para
0s servicos de custédia fornecerfio 4 companhia

_a lista dos depositantes de acées nominativas e
endossdveis recebidas nos termos deste artigo,
assim como quanticdade das acdes de cadz wm,

§ 2° A companhia nfo responde perante
0 aclonista nem terceiros pelos atos da entida-
de depositaria das acées.

. §3° As Bolsas ou as entidades por elas
criadas para os servicos de custddia respondem
pelas perdas e danos causados aos acionistas
depositantes e a terceiros por erros ou irregu-
laridades praticados,

Art. 43. As Bolsas de Valores ou as enti-
dades por elas especialmente criadas para exe-
cucao de servicos de agentes emissoras de cer-
tificados (art. 27) poderao emitir titulos repre-
sentativos das acdes endossaveis ou a0 portador
gque receberem em deposito, do qual constarag:

DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Se¢io II) — Suplement¢ Quinta-feira 28 0067

. I — o nome da entidade emitente e a3 as-~
sinaturas de seus representantes;

Bageasseraes s L R R N Sa s s Eas s an sy
TR T I R D L I I AR LY

VII - o preco do depbsito cobradoe pela en-
:idade, se devido na entrega das acles deposi-
adas;

meseavtentavy LR R A I N R R e Y]

§ 1° A entidade responde pela origem @
autenticidade dos certificados de acées depo-
sitados.

LI N I I IR S AN L R I R R R A Y]

Art. 44, ...

§ 4¢ O resgate e a amortizacdo que nio
abrangerem a totalidade das agbes de uma mes-
ma classe serfo feitos mediante sorteio; sortea-
das as acdes custodiadas nos termos do art. 41, a
entidade encarregada dos servicos de custodia
especificarad, mediante rateio, as resgatadas ou
amortizadas, se outra forma nao estiver pre-
vista no contrato de custddia,

e e e, P R Ce s @ e em s v

Art. 66. O agente fiduclario serd nomeado
e devera aceitar a funcfo na escritura de emis-
sho das debéntures.

§ 12 Os agentes fiducidrios serdo obriga-
toriamente instituigdes financeiras.

§ 20 Nio pode ser agente fiduclario:

a) instituiclo financeira gue ji exerca a
funcio em outra emissio da mesma compa-
nhia;

b) instituicao financeira acionista da com-
panhia emissora;

e) instituicdo financeira credora, por qual-
quer titulo, da ¢ompanhia emissora;

d) instituicdo financeira cujos afministra-
dores tenham interesse na companhia emissora,;

e) instituicdo financeira que, de gualgquer
outro modo, se cologue em situacdo de conflito
de interesses pelo exercicio da fung¢ao.

§ 3.2 O agente fiduciario que, por circuns-
tancias posteriores & emissio, ficar impedido de
continuar a func¢io devera comunicar imediata-
mente o fato aos debenturistas e pedir sua subs-
tituicho,

Art. T2. As instituicdes financeiras pode-
rio emitir cédulas garantidas pelc penhor de
debéntures, que coniferirio nos seus titulares
direito de crédito contra o emitente, pelo valor
nominal e juros nelas estipulados.

Art. 80. ........ e P,

I1I — dendsito, no Banco do Brasil S/4, da
parte do capital realizade em dinheiro;

Art. 82. A constituicAo de companhia por
subscricio publica depende de prévio registro
da emissao na Comissao de Valores Mobpiliarios,

§lo ...l e .

¢) 0 prospecto, organizado e assinado pelog
fundadores,

Art. 102. A entidade depositaria de acdes
escriturais deverd fornecer 4 companhia, ao
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menos uma vez por ano, ¢opia dos extratos das
contas de depdsito das acdes e a lista dos acio-
nistas com a gquantidade das respectivas agdes
que serdo encadernadas em livros auntenticados,
no Registro do Comércio e arguivados na com-
panhia.

Art, 126,

IT — os titulares de agdes endossdveis exi-
birdo, além do documento de identidade, se exi-
gido, os respectivos certificados ou documento
gue provem terem sido depositadcs na sede so-
cial ou em entidade depositaria designada nos
anudncios de convocacio, conforme determinar
o estudo:

IV — os titulares de acdes escriturais on
em custodia nos termos do art, 41, além de do-
cumento de identidade, exibirao ou deposita-
T30 na companhia, se o estatuto o exigir, com-
provante expedido pela entidade depositiria.

§ 12 O acionista pode ser representado na
assembléia-geral por proecurador constituido ha
menos de um ano que seja acionista ou advo-
gado, sendo vedada a outorga de procuracio a
administradores da companhia on de compa-
nhias coligadas, controladeras ou contreladas
ou ainda a institnicdes financeiras.

Art, 205.

§ 2° Os dividendos das acdes em custddia
ou em depdsito nos termos dos arts. 41 e 43 se-
rio pagos pela companhia a entidade depositi-
ria gue sera responsavel pela sua entrega aos
titulares das acodes depositadas”,

Justificagio

B a presente emends idéntica & de n.° 39, formu-
lada pelo Deputado Laerte Vieira, eis que sao, a nos-
so sentir, plenamente vilidos os seus fundamentos, na
medida em que impede, em defesa da liberdade de
iniciativa e concorréncia, a “formacio de grandes
conglomerados” sob controle das instituigbes finan-
ceiras, ndo lhes possibilitando desenvolver atividade
como agentes emissores de certificados, executar ser-
vicos de acdes escriturais e custédia de titulos.

Caberd, na forma da emenda, tal atividade &s
Bolsas de Valores, diretamente ou através de insti-
tuicbes que criarem com tal finalidade, evitando-se,
desse modo, 0 controle do mercado de capitais pelos
estabelecimentos bancarios, cuja atuacdo, afinal,
acarreta, desnecessariamente, para os investidores,
Onus evidentes.

. A proibigdo de as instituicdes financeiras e os ad-
ministradores das companhias Serem procuradores

dos acionistas para votar nas assembléias gerais se -

impdée, vez que tal permissdo, como assinala ¢ ilustre
Deputado catarinense, “é universalmente combatida
como uma das mais iniquas e lesivas formas de usur-
pacio da propriedade aciondria, conhecida nos Es-
tados Unidos como a “proxy machinery”, cuja pri-
tica ¢ comprovadamente contraria aos interesses dos
acionistas e da companhia, na medida em que per-
mite que as instituigfes financeiras e os administra-
dores detentores dessas procurac¢des controlem as so-
ciedades, ensejando as mals diversas formasg de abu-
s0 do poder de controle e do poder econdmico” que
devem ser evitados por todos 0s motivos.

Sala das Sessbes, 27 de setembro de 1976, —
Senador Nelson Carneire,

Outubro de 1976

EMENDA N.° 40
Art, 29
Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

“Art. 29. As acoes somente poderio ser
negociadas depois de realizados trinta por cen-
to do prego de emissdo.”

Justificacio

Também agui ndo se justifica a distingio entre
companhias abertas e fechadas, devendo, em quai-
quer caso, ser vedada a negociagio das acdes antes
de realizados 30% do preco de sua emissio; essa pos-
sibilidade, prevista pelo projeto para as companhias
fechadas, facilita a formacio de conglomerados. :

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976. —=
Senador Francoe Montoro.

EMENDA N.© 41

Dé-se ap art. 31, § 1.9 a seguinte redacio:

“% 12 A transferéncia das acdes nomina-
tivas opera-se por termo lavrado no livro ce’
“Transferéncia de Acdes Nominativas”, datace
e assinado pelo cedente, ou seu legitimo repre-
sentante”.

Justificacio

Congsiste a emenda na pura e simples supressio,
do texto do pardgrafo, da expressio “e pelo cessio-
nario”, do § 1.° do art. 31 do projeto. B que a partici-
pacdo do cessiondrioc no ato de transferéncia nio in-
teressa ao mercado, nem € vantajosa para os acio-
nistas ou para as companhias, faltando-lhes, ademais,
gualguer explicacio de ordem juridica. A presenca
do cessionirio no ato da transferéncia seria apenas
para declarar sua concordincia em apropriar-se das
acgdes que comprou. Ora, a propriedade da acfio com-
prada € consegiiéncia imediata de negécio plenamen-
te ligquidado. Dai porgue a presenca, no caso, do com-
prador, para ver apenas transferidas para o seu ho-
me acdes deliberadamente compradas, parece uma
dilacao sem sentido, aumentando rotinas desnecessé-
rias e desprezadas pela maioria das companhias.

Esta emenda fol sugerida pela Bolsa de Valores
do Rio de Janeiro.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Nelson Carneiro. N

EMENDA N.° 42

Dé-se & seguinte redagdo a alinea a, do § 1.9, do
art. 32:

“Art. 32.

§1°

a) no caso de acio integralizada, median-

te endosse no certificado, em preto ou em

branco, datado e assinado peio proprietirio da
acac gu por procurador especial;”

Justificacio

Insiste-se, nesta alinea, no erro de técnica lepis-
Iativa, i4 apontado quando justificamos emenda de
redacio ao art. 24, § 2.9 confundindo-se mandatirio
com procurador. Impoe-se a alteracdo, como em ou-
tros incisos do prejeto, onde se pratica igual engano.

Atendemos a sugestio do jurista pernambucano
José Panlo Cavalcanti, na apresentacao desta emenda.

Sala das Sessdes, em 27 de outubre de 1976, —
Senador Nelson Carneiro.
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EMENDA N* 43
- Dé-se ao art. 34 e seu § 2.2 g seguinte redacio:

“art. 34. O estatuto da Companhia pode
autorizar ou estabelecer que todas as acbes da
companhia, ou tma ou mais delas, sejam man-
tidas em contas de depdsito, em nome de seus
titulares, em instituicdo financeira, sociedade
corretora ou bolsa de valores que designar, sem

. emissdo de certificados.

§ 2° Somente as instituiges financeiras,
bolsas de valores ou sociedades corretoras au-
torizadas pela Comissio de Valores Mobilidrios
podem manter servicos de ag¢des escriturals,

Justificacao

Pelas razdes amplamente expostas na justifica-
cdo da Emenda n.° 4, 30 caput do artigo 27 do Pro-
jeto, incluimos, no art. 34 e respectivo § 2.°% a parti-
cipacdo das bolsas de valores e das sociedades corre-
toras, devidamente autorizadas pela Comissao de Va-
lores Mobilisrios que, ndc sendo, propriamente, ins-
tituicdes financeiras, operam, com eficiéncia, no mer-
cado de acdes.

A emenda atencde a sugestiio que nos foi enca-
minhada pela Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Sala das Sessées, em 27 de outubroe de 1976, —
Senador Nelson Carneiro. :

EMENDA N.° 44
Ao artigo 34

Altera a redacio do caput e dos §§ 2% e 3.7 e
acrescenta o § 4.° nestes termos:

“Art, 34, O estatuto da companhia pode
auntorizar ou estabelecer que todas as agfes ou
uma ou mais classes delas sejam mantidas em
contas de depositos, em nome de seus titulares,
sem emissdo de certificados.

§ 1.° No caso de alteracio estatutiria, a
conversio em ac¢io escritural depende da apre-
sentacdo e do cancelamento do respectivo cer-
tificado em circulagéo.

§ 20 A companhia podera executar dire-
tamente os servicos de fdepodsito de acdes escri-
turais ou contratar tais servigcos com as bolsas
de valores ou com entidades por elas criadas
especialmente para tal fim.

§ 3. A companhia ou a enfidade por ela
contratada responde pelas perdas e danos cau-
sados aos interessados por erros ou irregulari-
dades no servico de agoes escriturais.

§ 4.9 £ vedado as institunicbes financeiras
manter servico de acdes escriturais™ :

Justificacao

As modificacdes agui propostas assentam-se nas
mesmas razées expostas quanto ao art. 27, vedando-
se as instituicdes financeirag a manutencdo de servi-
cos de agdes eseriturais. Esse monopdlic outorgado
aos bancos constitui urn passo fundamental para ali-
nhar as empresas nos conglomerados; devendo essa
tarefa ser reservada as custodias centrais das Bolsas
de Valores; também nio se justifica que as proprias
companhias emissoras das agdes sejam impedidas de
executar tais servicos através de seus departamentos
de acionisias, sem necessidade de se submeter & in-
termediacio obrigatoris e sempre onerosa de insti-
tuicao financeira.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Senador France Montoero.

_ EMENDA N.° 45
Ao ari. 35.
Dé-se a este artigo a seguinte redacio:

“Art, 35. A propriedade da agao escritural
presume-se pelo registro na conta de depdsito
das acdes, aberta em nome do acionista nos li-
vros 42 companhia ou da entidade depositaria.

§ 1.2 A transferéncia da acio escritural
opera-se pelo lancamento efetuado pela com-
panhia ou éntidade depositaria em seus lvros,-
a débito da conta de acbes do alienante e a
erédito da conia de aches do adguirente, a vis-

 fa de ordem escrita do alienante ou de autori-
zacdo ou ordem judicial, em documento habil
gue ficard em poder da companhia ou da en-
tidade. ’

§ 2° A companhia ou entidade depositd-
ria fornecer ao acionista extrato da conta de
depdsito das agdes escriturals, sempre gue S0~
licitada, ao término de todo més em gque fer
movimentada ¢, ainda que nhdao haja movimen
to, a0 menos uma vez por ano. :

§ 39 O estatubo pode autorizar a com-
panhia ou a entidade depositaria a cobrar do
acionista o cnsto do servico de transferéncia de
propriedade de acgdes esecriturais, observados os
limites rnaximos fixados pela Comissio de Va-
lores Mobiliarios.”

Justificacao

As alter_agﬁe.é aqui propostas tém por objetivo a
harmonizacao deste artigo com o art. 34, assentan-
do-se portanto nas mesmas razoes.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, -
Senador Franco Momntoro.

EMENDA N.© 46

. Dé-se aos §§ 1.0 ¢ 2.° do art. 38.a seguninte re-
dacao:

8 1.0 Até que o certificado seja recupera-
do ou substituido, as transferéncias poderao ser
averbadas sob condicio, cabendo & companhia
exigir do titular, para satisfazer dividendos e
demais direitgs, garantia idonea de sua even-
tual restituicdo. :

§ 2° WNao se aplica o disposto neste artigo
ao certificado de a¢io ao portador ou endossa-
vel de companhia cujos titulos tenham sido re-
gistrados para negociacdo em bolsa de valores,
salvo na hipotese comprovada de caso fortui-
to ou forca maior”,

Justificacio

" A emenda pretende a transformacdo do paragra-
fo Gnico em § 1.°, acrescendo-se ¢ § 2.°, para uma pro-
vidéncia relevante, com profundas implicacdes no
mercado de capital.

O procedimento de anulacio e de substituicdo de
titulos ao portador esta regulado nos arts, 907 e 913 do
vigente Codigo de Processo Civil, resguardando a per-
da ou o injusio desapossamento dos titulos.

Verifica-se, pelo exanstive exame dos feitos ju-
diciais acerea de acdes das sociedades andnimas, de
aque as bolsas sdc intimadas, que o género perda.
compreende as espécies destruicie, deterioracae e
perda do titulo, por extravie ou ma-guarda, J4 o gé-
nero injusto desapossamento aleanca outras espécies:
ilicitos penais, normalmente praticados por pessoas
proximas ao lesado, como empregados e parentes.
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A colocaciio dos titulos 2o portador ou endossa-
veis, em mercado, por parte das pessoas que pratica-
ram o mJusto desapossamento d4 infcio a uma série
de sucessivas compras e vendas entre investidores de
hoa-fé, em processo que dura meses ou anos,

Quando o desapossado pleitela, em juizo, a anu-
lacho e substituicio de titulos ao portador, as Bolsas
de Valores sfo intimadas a dar conhecimento is so-
ciedades corretoras, suas associadas, a fim de que es-
tas nio nhegociem os titulos.

N verdade e na pritica, a determinacio nhéo se
pode cumprir de modo eficaz, dada a vertiginosa ve-
locidade que se imprime i negoeiagio de titulos ao
portador no mercado bursatil. Nem o controle das ne-
gociacdes por computador — tal gual se faz n> Bolsa
de Valores do Rio de Janelro — viabiliza o eficaz con-
frole de suspensfo da negociacfo, Daj porgue tercei-
ros investidores se véem obrigados, apos anos de boa
posse, a entregar seus titulos em Juizo, ante sua de-
elaracdo de caducidade,

A alegacdo de que, nos termos do art. 913 do
CPC, o dono é obrigado 2 indenizar o investidor do
valor pago na aquisicao, néo colhe, seja porque a
propositura da acio suspende a circulabilidade do ti-
tulo, seja porque o prego Pago na agquisicio nao cohre
dquer o custo do dinheiro no ato da reposicio, quer os
direitos e frutos civis dos titulos declarados caducos.

Além disso, a legislagio nfo assegura a defesa efi-
caz do investidor de boa-ié, ji que a citagdo para
contestar a acfo judicial € feita por editais, cuja lei-
tura nio se pode legitimamente exigir por parte de
guem comprou titulos em bolsa.

Torna-se importante nao so evitar as perturba-
¢oes que os procedimentos de anulacio e de substi-
tuicao de titulos ao portador ecausam no mercado —
guebrando a confianca do publico na legitimidade
das acdes negociadas em bolsa — mas também desa-
fogar os orgdos do Poder Judicidrio, liberando-os des-
ses processos, evitdveis se utilizados corretamente os
dispositivos da legislacao do mercado de capitais e da
nova Lel das Sociedades por Agdes, com a emenda
proposta,

O Decreto-lei n.2 §.861, de 1544, ja excluia a Fa-
zenda Publica, os Estados e os Municipios da forma-
lidade da citacdo prevista no art, 1.059, do CPC, ou
em guaisquer dispositivos legais reguladores do pro-
cesso de recuperac¢io de titulos ao portador extravia-
dos. Tal regra foi mantida no art. 71 da Lel n®°
4.728/65, “verbis™:

“Ndo se aplicam azos titunlos da Divida Pi-
blica Federal, Estadual ou Municipal as dispo-
sicbes do art. 1.509 e seu paragrafo Gnico do
Codigo Civil, ficando conseqiientemente a Fa-
zenda Publica da Unido, dos Estados e dos Mu-
nicipios exeluidos das formalidades de intima-
¢ao prevista neste ou em quaisguer outros dis-
positivos legais reguladores do processo de re-
cuperacio de titulos ou portador, extraviados.”

Donde se conclui gque ao desapossado nao assiste
o direito de impedir que as enftidades publicas men-
cionadas sejam proibidas de pagar ao portador os.di-
reitos assegurados ao titulo, impossibilitando, assim,
no.caso, & via recuperatoria.

Isto ndo nos parece sisterma de Irresponsabilidade.
Em lugar do fitulo, do drgéo emissor ou do legitimo
interveniente na transacéo, o alvo da lesdo passou a
ser seu agente provocador,

Quando a Lei n.° 5,824, estendeu 4s Obrigacdes da
ELETROBRAS, no pertment;e 0 contido na Lei n°
4,728, estava protegendo o mercado de titulos puabli-
cos das pendéncias judiciais relativas & sua broprie-

dade, tranqiiilizar}do tanto o legitimo ecomprador co-
me a vida burocratice dos 6rgdos emissores.

Esta emenda nos fol sugerida pels Bolsa de Valores
do Rio de Janeiro.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Senador Nelsen Carneiro

EMENDA N.,° 47

Dé-se aos itens T e II e aos paragrafos a se-
guinte redacio:

. “Art. 39, O penhor ou caucio de acbes se
constitui:

I — Be nominativas, pela averbacio do res-
pectivo instrumento no livre de “Registro de
Acdes Nominativas” e no respectivo certificago;

II — Se endossaveis, mediante endosso pig-
noraticio que, a pedido do credor endossatario
ou do proprietario da acdo, a companhia aver-
bar4d no livro de “Registro de Acgdes Endossi~
veis” e no respectivo certificado.

§ 1.° O penhor da acgio escritural se cons-
titui pela averbagio do respective instrumento
nos livros da companhia ou da entidade depo-~
sitaria, a qual serd anotada no extrdato da con-
ta de deposito fornecido ao acionista.

§ 2. Em qualquer caso, a companhia, ou
a entidade depositaria tem o direito de exigir,
para seu arquivo, um exemplar do instrumento
de penhor.”

Justificacio

As alteracbes aqui propostas visam determinar
& obrigatoriedade da averbacfo do penhor ou caugio
no certificado da acgio; tal averbacdo & essencial ao
caonhecimento de terceiros, de molde a evitar-se frau-
des tréas negaciacdes, como tem ocorrido frequente-
men .

Sala das Sessdes, em 27 cle outubro de 1976. —
Senador France Montoro,

EMENDA N.° 48

Dé-se aos §§ 1.2 € 2.2 do art. 39 do projeto a se~
guinte redacao:

“§ 1° O penhor da acdo escritural consti~
tui-se pela averbagdo do respectivo instrumen-
to nos livios da institulcio financeira, socieda-
de corretora ou bolsa de valores, a qual serd
anotada no extrato de conta de depdsito ou for-
necido ao acionista.

§ 2.2 Em quslquer caso, 2 companhia, ou
. & instituicdo financeira, sociedade corretora ou
bolsa de valores, tem o direito de exigir, para
seu arguive, um exemplar do lnstrumento de
penhor”.

Justificacao

A emenda apenas inclui, nos §§ 1.2 ¢ 2.2 do art.
39, as bolsas de valores e sociedades corretoras. Os
motivos que justificam essa insercdo sio os mesmos
amplamente justificados ao apresentarmos a Emen-
da ne 4, ao art. 27,

Atendemos, na apresentacao desta emenda, a so-
licitacdo, amplamente fundamentada, da Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro.

Bala das Sessbes, 27 de outubro de 1946, — Sena-
dor Nelson Carneiro. :
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EMENDA N.* 49
Ao art. 40

Dé-3e aos itens I e II do arfigo a segulnl;e re-
dacdo: -

«] — Se nominativa, no livro de “Registro
de Ac¢des Nominativas e no certificado da acéo.

T — Be escritural, nos livros, da compa-
nhia ou da entidade depositaria, que 0s anotara
no extrato da confta de depodsito fornecido ao
acionista.”

Justificacio

. As alteragbes aqui propostas assentam-se nag
mesmas razdes ja explanadas para o art. 39.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Sena-
dor Francoe Montore.

EMENDA N2 50

Déem-se, ao item IIT e aos §§ 1°,20¢
40 do projeto as seguintes redagdes:

“Art., 40,

111 — se escritural, nos Hvros da institui-
cio financeira, socledade corretora ou bolsa de
valores, que os anotara no extrato da conta de
deposito fornecida ao acionista.

§ 1° Mediante a averbagao nos termos
deste artigo, a promessa de venda da acdo e o
direito de preferéncia a sna aguisicio sao opo-
niveis a terceiros.

§ 2° A companhia emissora ou as entida-
des de que trata o art. 27 desta lei, cujos titu-
los estejam gravados com quaisquer dénus, de-
vera fazer constar o gravame no respective
certificado.

§ 3.° Levantado que seja o gravame, o ti-

tular podera pedir a emissdo de outro titulo,
em substituicio ao anterior.”

3.2 do art.

Justificacio
A emenda proposta visa aos seguintes objetivos:

a) inclusdo, no item III, das sociedades correto-
ras e bolsas de valores, pelos motives informadores da
Emenda n° 4, ao art. 27;

b} transformacic do parigrafo finico em § 1.2 e
acréscimo dos §§ 20 e 3.0

E importante saiba o investidor o que esti com-
prando. Muitas vezes é negociado um certificado de
acao, cujo possuidor 56 muito mais tarde vem a saber
que pesa sobre o titulo em gravame gue o torna in-
disponivel, ndo s6 relativamente i alienacio como 2o
exercicio de direitos,

Como, de ordindrio, as companhiaz 86 fazem
eonstar o gravame em seu livro préprio, fica o inves-
tigador sem saber a existéncia do impedimento,

O mesmo oCorre com as corretoras e bolsas,

Assim como na Lel n 4,728 art. 34, existe a
obrigatoriedade de constar, no ceriificado, o débito
dc acionista gue nio integralizou a acao endossivel,
também os gravames que incidirem sobre a scio de-
veriam estar inscritos no titulo.

A pratica indica dispensar-se a mafor importan-
¢la ac assunto, para maior seguranca nesse tipo de
investimento,

Esta emenda nos foi sugerida pela Bolsa de Valo-
res do Rio de Janeiro.

Sala das BessOes, 27 de outubro de 1976. — Sena-
dor Nelson Carneiro,

EMENDA N 51 .
Buprimam-se 08.aris. 41 e 42.
'Jusiﬂﬂcaqio

Trata-se de emendz que nos foi sugerlda peia
Federagdo do Comércio do Estado de Sio Paulo,

Os dispositivos, epja supressio se postula, regu-
lamentam atividade de instituigdes financeiras, fu-
gindo, portante, ao objetivo do projeto, que é o de
disciplinar as sociedades por agdes, seus 6rgaos, suas
relagdes com os acionistas, ete.

A custédia de tithlos deve ser objeto de lei ou
ontro instrumento juridico de fim especifico, abran-
gendo, mcluswe, titulgs outros e nio somente aghes.
Alids, € 0 que estA previsto no projeto que cria a
Comissao de-Valores Mobiliarios.

Tal posicio é tanto mais defensavel quando 3e
observa que a disciplina estabelecida € insatisfatéria,
devendo a regulamentacio sobre o agsunto considerar,
entre outras, as implicacdes: da existéncia de titulos
com direitos pro rata; cda circulacao de certificados
de holsas de valores representando titulos em desdo-
bre, consolidacic ou conversio; da existéncia de ti-
tulos envolvidos em processos Judlciais de recupera-
cao por furto e extravio, e, mais, da realidade o

- perigo de muitas mstltuiqoes financeiras estarem,

ainda, adotando mstemas rudimentares de controlesd
de custodia.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Sena-
dor Otio Lehmann, :

EME_NDA N.* 52
Ao art. 41 ‘

Dé-se a0 art. e a0.seu parégrafo a seguinte re-
dagao:

“Ar{. 41, As Bolsas de Valores ou as en-
tidades por elas cnada.s especialmente para o
emissao de certificados (art. 27) pode contratar
eustodia em gue a8 acoes de cada especle classe
e companhia sejam recebidas em depodsito como
valores fungiveis,

Paragrafo flnleo. As Bolsas ou entidades
de que irata este artigo ficam obrigadas a de-
volver ao depositante a gquantidade de acoes.
recebidas, com as modificacoes resultantes de
alteracoes no eapital social gu no ndmero de
acoes da companhia emissora, independente-
mente do nimero de ordem das acdes ou dos
certificados recebidos em depdsito.”

Justificacio

A partir da implantacio do depdsito central de
titulos na Franca (SICOVAN) durante a Segunda
Guerra Mundial, as nagbes européias, bem como oS
Estados Unidos (Central Depositary System), estio
adotando a custédia ceniral, sempre a cargoe de en-
tidades administradas pelas Bolsas de Valores; =a
experiéncia tem demonstrado que o sistema de custo-
dia e compensacio de agles pelos deparatamentos fi-
ducidrios dos bancos vem emperrando totalmente a
liquidez do mercado de ¢apitais, além de serem ser-
vi¢os abusivamente oneroscs, gune afastam os inves-
tidores do mercado e propiciam lucros fabulosos aos
bancos. Trata-se de imitagido da conhecida técnica
utilizada pelos bancos alemies para dominarem os
conglomerados daguele pais durante o periodo Aureo
do konzern.

Nio se justifica assim esse retrocesso legislativo
proposto pelo anteprojeto, que se constitui' em mais
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nm instrumento para a formacio e o controle dos
grandes conglomerados.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Sena-
dor Franco Montoro.

EMENDA N.° 53 -
Dé-se ao art. 41 do projeto a seguinte redacdo: .

“Art. 41. A instituicio financeira, socie-
dade corretora ou bolsa de valores, autorizada
pela Coniissdo de Valores Mobiliarics a prestar
essa espécie de servigo, pode contratar custodia
€m que as acdes de cada espécie, classe e com-
panhia sejam recebidas em depdsito com valo~
res fungiveis.

Paragrafo tunico. As entidades previstas
neste artigo nio podem dispor das agoes e fi-
¢am obrigadas a . devotver aos depositantes a
guantidade de acdes recebidas, comn as modifi-
cacdes resultantes de alferacdo no capital social
ou no nimerc de acdes da companhia emissora,
independentenmente do nimero de ordem das
acoes ou dos certificados recebidos em depd-
sito.”

Justificacao

As alteracbes propostas pela emenda tém o ob)e—
tivo de complementar a inclusio, na sistematica do
projeto, das bolsas de valores e sociedades corretores,
conforme a justificagdo apresentada 3 Emenda n? 4,
do art. 27.

Trata-se de sugestio apresentada pela Bolsa de
Valores do Rico de Janeiro.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Sena-~
dor Nelson Carneire.

EMENDA N.° 54
Dé-se ao art. 42 e seu § 1.2 a seguinte redacio:

“art. 42. A instituicio financeira, as eor-
retoras e bolsas de valores representam, peran~
te a companhia, os titulares das agdes recebidas
em custddia, nos termos do art. 41, para receber
dividendos e acbes bonificadas e exercer direito
de preferéncia para subscricdo de agdes,

§ 7.0 Sempre que houver distribuicio de
dividendos ou bonificacdes de acdes e, em gual-

- Quer ¢aso, a0 Mencs uma vez por ano, a insti-
tuicdo financeira, a bolsa de valores ou & cor-

i

retora forneceri 4 companhia a lista dos depo- -

sitantes de acdes nominativas e endossaveis re-
cebidas nos termos deste artigo assim como a
guantidade de agoes de cada um.”

Justificacio

As alteracBes propostas ao art. 42 e seu § 10 di-
zem respeito apenas & inclus@o das corretoras e das
bolsas de valores no sistema, pelos mesmos motivos
a.?resentados na justificacio das enaendas aos arts.
27 e 41.

Acolhemos, com esta proposta, sugestio apresen- .

tada pela Bolsa de Valores do Rio e Janeiro.
Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976. — Sena-
dor Nelson Carneiro.
EMENDA N.° 55
Ag art, 42
Dé-se ao artigo e aos seus 3§ 12 e 3.2 a seguinte
Tredacdo:- -

“Art. 42. As Bolsas ou as entidades por
elas criadas especialmente para os servicos de

custodia representam perante a companhia o -
titulares das acdes recebidas nos termos do art.
41, para receber dividendos e ag¢des honificadas
e exercer direito de preferéncia para subscricio
de agdes.

§ 1° Sempre que houver distribuigio de
dividendos ou ponificacdes de acoes, e em qual-
guer caso, a0 menus una vez por ano, as Bolsas
de Valores ou as entidades por elas criadas pari
os servicos de custddia fornecerao & companhia
a lista dos depositantes de acdes nominativas e
endossaveis recebidas nos termos deste artigo,
assim como a guantidade das acoes de cada um, -

§ 3. A companhia nio responde perante o
acionista nem terceiros pelos atos da entidade
depositaria das a¢des. As Bolsag ou as entidades
por elas criadas para os servigos de custodia
respondem pelas perdas € danos causados acs
acionistas depositantes e a terceiros por errps
ou irregularidades praticados.”

Justificacio

Ag alteraces agui propostas visam harmonizar
este artigo com o anterior, assentando-se nas mes-
mas razdes,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Sena-
dor Franeco Menftoro.

EMENDA N.° 56

Dé-se ao art. 43 e respectivo § 1.2 2 seguinte re-
dacao;

“art, 43. A instituicio financeira, socieda-
de corretora ou bolsa de valores autorizada a
funcionar cotno agente emissor de certificados
(art. 27} poderd emitir titulo representativa das
acoes endossaveis ou ao portador que receber

em depodsito, do qual constario:

---------- D I R I R I W TP I ST SR

$ 1° As entidades mencionadas neste ar-
tigo respondem pela origem e antenticidade dos
certificados de actes depositados.”

Justificacio

As alteracoes propostas nesta emenda referem-se
& inclusio, no caput do artigo, das sociedades corre-
toras e bolsas de valores, adaptando-se a esst. modifi-
caciio o respectivo § 1.2, como corolario da Emenda
ne , ap art, 27,

Trata-se de sugestio apresentada pela Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1876. — Sena~
dor Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 57
Ao art. 43

- Dé-se ao capui do artigo, aos ineisos I1 e VII ¢
a0 § 19 a seguinte redacio:

“Art. 43. As Bolsas de Valores ou as en-
tidades por elas especialmente criadas para
execucido de servicos de agentes emissoras de
certificades fart. 27) poderao emitir titulo re-
presentativo das agdes endossaveis oy ao perfa-
dor que receperam em depodsito, do gqual cons-

tarao:
I — p nome da entidade emitente e as
assinaturas de seus representantes; : .

VII — o pre¢o do deposito cobrado pela en-
tidade, se devido na entrega das acOes deposi-
tadas;
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' § 1.2 A entidade responde pela origem e
autenticidade dos certificados de acdes depo-
gitados.” .

Justiticacio

As modificacdes sdo propostas para harmonizagio
‘tom os artigos anteriores.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976 — Seng-~
dor Franco Montoro.

EMENDA N.° 58

Dé-se ao § 4.9 do art. 44 do Projeto a seguinte
redacio:
‘ § 4 O resgate e a amortizacko gue nio
abrangem 2 totalidade da sag¢des de uma mes-
ma classe setfio feitas mediante sorteio; sor-
teadas as acgdes custodiadas nos termos do art.

© 41, a institui¢io financeira, sociedade corretora
ou bolsa de valores especificari, mediante ra-
teio, as resgatadas ou amortizadas, se outra
forma nio estiver prevista no contrato de
custodia.”

Justificacio

Esta emenda ao § 4.9 do art. 44 visa a eolocé-lo em
gonsonancia com os termos propostos para o art. 41.

Trata-se de sugestdo apresentada e justificada
pela Bolsa de aVlores do Ri ode Janeiro.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976 -— Sena-
dor Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 59

-Dé-se 30 § 49 do artigo a seguinte radégﬁo-

“§ 4° O resgate ¢ a amortizagao que hio

- abrangerem 2 tomlldade das acoes de uma

mesma classe serdo feitos mediante sorteio;

sorteadas as acgdes custodiadas nos termos do

~ art. 41, a3 entidade encarregada dos servicos de

custodia, especificard, medlante rateio, as res-

gatadas ou amortizadas, se outra forma nao es-
tiver prevista no contrato de enstodia”

Justifieacio

AlteracBo proposta para harmonizacdo com oS
artigos anteriores.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976 — Seng- -

dor Franco Montoro.
EMENDA N.° 60
Dé-ge 8o artigo a seguinte redacdo:

“Art. 56. A debénture podera assegurar ag
sey titular juros, fixos ou variaveis, e prémio
de reembolso.”

Justificacdo

© A exclusdo da possibilidade de debénture parti-
eipar nos lucros da companhia fundamenta-se nas
caracteristicas proprias do titulo; a debénture.é ti-
tulo de emprésiimo, sendo os juros e correg¢io mone-
taria sua remuneracao proprla. nuneca a participacio
nos lucros, peculiar 4s acdes.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976. — Sena-
dor Franco Montore,

EMENDA N.¢ 61

Dé-se aos arts. 56 e 191 a seguinte redacio:

“Art, 56. A debénture poderd assegurar 2
seu titular juros, fixos ou variaveis, e prémio de
reembolso.” .

“Art, 191, Aa participagdes estatutirias dos
empregados, adininlatradores e partes benefl-

. ciirias serio determinadas. sucessivamente e
. nessa ordem, comt base no resultado do exercicio
depois das deduif'oes de que trata o art. 190. :

Paragrato imico. Aplica-se ao pagamento
das participacoes dos administradores e das
partes beneficiarias o disposto mos paragrafos
do art. 202."

Justificacao

Trata—se de emenda que nos foi sugerlda pela
Federa¢io do Comércie. do Estado de Sao Paulo,

De eliminar-se a pas:;ibilidade de participacio nos
lucros, das debenturem

A debénture é tltup caracteristico de empréstimo,
sendo 0s jures e a_correqio monetiria a remuneracio
a ele peculiar, nio se Justificando a concessio de
vantagens adicionais, }dada a natureza do” negdclo
juridico gue origina a!sua emissao.

Lucro é remunemﬁ: de capital de risco e, salvo .
0 caso especial das partes beneficidrias, nio deve ser,
estendido a outros titulos que niio as aghes,

Alias, o projeto, prevendo obrigagfes com parti-
cipacio em lucros e a des sem participacfio em seu
total, o que faz é desnafurar os titulos como tirar-Ihes
as caracteristicas proprias,

Sala das Sessfes, em 27 de outubm de 19'16 st
Senador Otto Lehmann. )

EMENDA N.° 62

Acrescente ao artigo o seguinte § 1.9:

§ 1° Os administradores da companhia
respondem pelas perdas e danos causados a
companhia ou a; terceiros por infracio deste
artigo, sem emb da responsabilidade pre-
vista no art. 3.2, VII da Lei n.® 1.521, de 26 de
dezembro de 1931 ((Lei de Economia Popular)

Justlhcagzao

Também aqui 0 acréscimo proposto ao paragrafo
visa determinar as figuras delituosas em que podera
estar incurso o administrador, obrigando-lhe a ter
malor cautela e prop:ciando aos acionistas maijores
meios de defess,

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, ==
Franco Montoro,

EMENDA N.° 63

Os $§ 1.2 e 2.2 do art. 66 do Projeto passam a ter
a seguinte redacdo:

“§ 1.° Podem ser nomeados agentes fidu-
ciarios as pessoas. maturais que satisfacam 0s
requesitos para o pxercicio do cargo em orgho
de administragio da companhia, assim como as
boisas de valores, #3 socledades corretoras e as
instituicdes financeiras que, especialmente au-
torizadas pela Comissg de Valores Mobiliarios,
possam manter servico de administracie ou
custodia de bens de terceiros.

§ 2.2 A Comisssio de Valores Mobiliarios
poderi estabelecer que nas emissdes de debén-
tures negociados ne tnercadao, ou um dos agen-
tes fiduciarios, seja instituicdo financeira, so-
ciedade corretora ou bolsa de valores.”

Justificacao

A alterac@o proposta aos §§ 1.0 e 2.0 do art. 66
visa & conforméa-lo & sistemiitica proposta pela Enten-
da n.? 4 ao art. 27, com ampla justificagéo,
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Trata-se de sugestdo apresentada pela Bolsa de
Yalores de Rio de Janeiro.

Sala das Sessdea, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N*° 64
Ao art, 66

Altera a redacio dos itens XII e XIV acrescen-
tando-se os itens de XV a XVII:

“XI¥ -— o nome do agente ﬂdchano dos
debenturistas;

XIV — sutenticacfo do agente fiduciirio;
XV — o valor do empréstimo;

XVI — o valor de outros empréstimos ante-
rores ou simultineos por debéntures, com espe-
cificacio dos prazos de resgate;

XVII — o numero e data de registro de
emissio junto 4 Comissio de Valores Mobilia-
rios.
‘ Justificacio

A figura do agente, fiduciirio de debenturistas
deverid ser obrigatoria, devendo os certificados con-
terem sempre a sua autenticacdo; além disso o certi-
ficado, para maior seguranca e conhecimento dos
debenturistas devera ainda conter o valor do empres~
timo e de outros empréstimos, e o registro junto a
Comissio de Valores,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, o=
Franco Montoro,

EMENDA N.° 65
Art. 66

Suprima-se o § 2.9, alterando a redacfo do § 1.9
€ passando o § 3.2 a figurar como 2.9:

“§ 1.0 Os agentes fiduciarios serdo obri-
gatoriamente institui¢des financeiras.

§ 2° Nio pode ser agente fiducidrio:

a) instituieao financeira gue ja exerca a
funcio em outra emissao da mesma companhia;

b) instituicdo financeira acionista da com-
panhia emissora;

¢) instituigdo financeira credora por gual-
guer titulo, da companhia emissora

d) instituicdo flnanceira cujos administra-
dores tenham interesse na companhia emissora;

e) institui¢io financeira gue, de qualquer
outro modo, se cologue em situacdo de conflito
de interesses pelo exercicio da funcho.”

Justiticacao

O gente fiducidrio de debenturistas devera ser
tamhém instituicao financeira, nfo tendo sentido ve-
nha sé-10 pessoa fisica. Entretanto, € importante res-
salvar os casos em gue a instituicAo financeira esta
impedida de tal funcio, ou seja, quando estd vincula-
da 3 companhia emissora, o gue poderia contribuir
para a formagio de conglomerados, além de evidenfe
conflito de interesses,

Bala das Sessdes, em 27 de outubro-de 1976, -
Franco Montoro.
EMENDA N.° 66
Art. 67
- Dé-se ao paragrafo unico do artige a seguinte
redacio:
“Paragrafo Gnico. A Comissio de Valeres
Mobiliarios fiscalizaria a emissio-de debéntures

e o exercicio da funcio de agente liduciirio,
podendo:

a) nomear substituto provisorio, nos ¢asos
de vacincia;

) b) suspender ¢ agente fiducidrio de suas
fungdes e dar-lhe substituto, se deixar de cum-
prir os seus deveres;

¢) promover as agies civis contra o agente
tiduciario e civis e penais contra os seus admi-
nistradores, no case de nic cumprimento dos
deveres previstos no art. 68.”

Justificacao

A Comissio de Valores no cumprimento de sua
missao de fiscalizar a emissido de debéniures e o
exercicio da funcio de agente fiducidrio devera ter
direito & iniciativa de acdo derivativa contra a insti-
tuicio financeira, agente fiduciirio e também contra
seus administradores.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, -
France Montoro.

EMENDA N.? 67
Artigo 68
Dé-se a letra “¢” do § 1.2 a seguinie redacfo:

¢} notificar os debenturistas, 76 prazo mi-
ximo de 5 dias tteis, qualquer inadimplemento,
pela companhia, de obrigacdes assumidas na
escrituracio de emissio ou de qualquer indicio
ou prova de insolvéncia ou impontualidade em
suas obrigacdes comerciais.

Justificacio
As hipdteses de inadimplemento devem ser arm-
pliadas & o prazo para notificacio dos debenturistas
devera ser reduzido para 5 dias uteis, podendo a de-
mora, como estd prevista, ser extremamente lesiva aos
seus interesses,

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.*° &8
Artigo 69
Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

“Art. 69. Ao agente fiducidrio caberi as
funcoes de autenticar os certificados de debén-
tures, administrar ¢ fundo de amortizagao,
manter em custddia bens dados em garantia e
efetuar os pagamentos de juros, amortizacio e
resgate

Justificacio

Deveri ser obrigatoria a intervencio do agente
fiduciario, e nio facultativa, como esta previsto, para
o cumprimento de seus deveres e obrigacdes, hem
como para a apuragao de sua responsabilidade.

8ala das SessGes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.
EMENDA N.° 69
Artigo 71
Dé-ge ao caput do artigo e 20 seu § 1.2 a seguin-
te redacio.

Art. Tl1. Os titulares de debéntures da
mesma emissio ou série podem a gualguer tem-
po, reunir-se em assembléia a fim de delibe-
rar sobre matéria de interesse da comunhio
de debenturistas, inclusive para destitvicio e
substitui¢iio do agente fiduciario.
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$§ 1° A assembléia dos debenturistas pode
set convacada pelo agente fiduclario, pela com-
panhia emissora, por qualguer debenturista e
pela Comissdo de Valores Mobilidrios,

Justiticacio

. Bendo o agente fiducisrio representante dos in-
teresses dos debenturistas, devera a lei prever a hi-
potese de sua destituicio e substitulcio a gualguer
tempo por deliberacdo da assembléia; também a exi-
géncin de debenturistas representarem no minimoe 1%
dog titulos em circulagio torna praticamente impos-
sivel que a assembléia venha ser convecada por ini-
ciativa dos dehenturistas, para defesa de seus pro-
prios interesses; tal direito deveria caber a qualquer
debenturista.

Sala das Sessboes, em 27 de outubro de 1976. -~
France Montoro, .

EMENDA N.° 70
Artigo 72
Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

Art. 72. As instituicGes financeiras pode-
rao emitir cédulas garantidas pelo penhor de
debéntures, que conferirido aos seus titulares di-
reito de crédito contra o emitente, pelo valor
nominal e juros nelas estipuiados.

Justificacio

O arbitrio agul outorgado & Comissiio de Valores,

inteiramente inconstitucional sem nenhum eritério
" legal objetivo, facultando-lhe autorizar apenas algu-
mas instituicoes financeiras a exercerem. defermina-
dos servigos, fari com que somente o5 grandes ban-
cos venham a exercer tais servicos, favorecendo aos
bancos escolhidos a formacido e o dominio dos con-
glomerados.

o Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
France Mentore.

EMENDA N° 71
Suprima-se o art. 73 do Projeto, caput.
Yustificacao

Embora com a prévia aprovag¢io do Banco Ceh-
tral do Brasil, o art. 73 permite as companhias bra-
sileiras “emitir debéntures no exterior com garantia
real ou flutuante de bens situados no Pais”. E se, no
§ 1.0, da preferéncia aos credores brasileiros sobre as
debéntures emitidas no exterior por companhias es-
trangeiras autorizadas a funcionar no Pais, cessa tal
referéncia “se a emissdg tiver sido previamenfe au-
torizad®.pelo Banco Central do Brasil”.

' Comentando esse artigo, assinala o jurista Alberto
Gomes da Rocha Azevedn, em parecer aprovado pela
Secciio Paulista da OAB, em 25 de maio deste ano:

“Como bem aponta o Egrégio Conselho pro-
positor, o art. 73 do anteprojeto (mantido no
Projeto) permite a aplica¢fio, no exterior, de
eréditos 14 obtidos, mediante debéntures, scb a
garantia real ou flutuante de bens da empresa
situada no Brasil.

Como elemento sancional, o anteprojeto es-
tabelece, apenas, que sejam os créditos corres-
pondentes deslocados, na ordem preferencial,
Ip;eligs oriundos de obrigacdes contraidas neste

ais. :

O anteprojeto confere, portanto, liceidade
4 empresa multinacional para levantar em-
préstimos no exterlor e 14 mesmo aplici-los,
sob garantia real do patriménio situado no
Brasil, obviamente suportando a sociedade bra-

sileira todos os riscos, em heneficio do empreen-
dimento alienfgena.

A simples tenfativa de introduzir, em lel
brasileira, dis tive dessa indole, cuidando-se
de pais, comojo nesso, hiante de recursos, tor-
na incompreensiveis os propositos do antepro-
jeto, determipando, nesse sentido, natural
‘preocupacie eicuidado com os seus dispositivos,
que deverdao ser, portanto, objeto de demorado
¢ minucioso exame.”

Na redacdo final, os #§ 19, 22 e 3.2 desse artigo
poderdo ser redigidos em um eaput e dois pardgrafos,
contanto que nfo se admita “a garantia real ou flu-
tuante de bens sityados no Brasil”,

Inspiramo-nos, claramente, ao apresentar essa
emenda, na citada recomendagio da Ordem dos Adva-
gados do Brasil, Secglo de Sac Paulo.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 72
Dé-se ao art. 73 -a seguinte redagdo:

“Art. 73, Os créditos por debéntures emfi-
tidas no estrangeiro, com garantia real ou flu-
tuante de bens situados no Brasil, devem ser

©  obrigatoriamente aplicados em estabelecimento
no territério nacional.

$ 1. A aglicacio de créditos por debén-
tures emitidas no exterior em estabelecimento
fora do territério nacional dependerd de prévia
aprovacio e registro no Banco Central do Brasil,

§ 20 Em qualquer caso de emissio de de-
pbentures no exterior, os credores por obrigagdes
contraidas no pais terio assegurada a preferén-
cia sobre aqueles.

5§ 3° A emissio de debéntures no estran-
geiro e sua negociacdo no mercado de ecapitais
do Brasil dependem de prévia autorizacido da
Comissao de Valores Imobiliarios,

§ 4° A emlssio de debéntures no estran-
geiro, além de observar os requisitos do art. 62,
requer 2 inscrichio, no Registvo de Imdbveis, do
local da sede ou do estabelecimento, dos de-
mals documentos exigidos pelas leis do lugar
da emissao, autenticados de acordo com a lei
aplicivel, legalizados pelo Consulado Brasi-
leiro no exterior e acompanhados de traducgio
em verndaculo, feita por tradutor publico jura-
mentado; e no caso de comapanhia estrangeira,
o arguivamento no Registro do Comércio e pu-
blicagio do ato que, de acordo com o estatule
social e a lei do local da sede tenha autorizado
a emissgo™.

' Justificagio
Através da nova redagho proposta para o art. 73
o gue se deseja, comp convém, é conferir, sempre, aos
credores brasileiros, preferéncia, quando se tratar de

debhéntures emitidas no exterior.

Além disso, disciplina a aplica¢do de créditos por
debéntures emitidas no estrangeiro, com garantia
real ou flutuante de bens situados no Brasil, de modo
a serem compulsoriamente aplicados no territério na-
cional.

As vantagens dessa disciplinacio foram, alifs,

enfatizadas na Emenda n.° 62, da autoria do Deputado
Laerte Vieira, cujo texto adotamos,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Cameiro.
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EMENDA N.©° 73
Dé-se ao caput do art. 73 a seguinte redacio:
“Art. 73. O lancamento de debéntures nog
exteriar ficard, sempre, sufeita 4 prévia antori-

zacio do Banco Central do Brasil, que decjdira, -

em cada caso, da conveniéncia do lancamento,
tendo em vista ds condigdes de garantia, ¢ pra-
zo de resgate, a destinacac de seu produto e os
reflexos no balanco de pagamentos.”

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela Fe-
deracio do Comércio do Estado de Sdo Paulo,

A matéria é das que suscitou maior polémica no
tocante ao projeto.

A Ordem dos Advogados do Brasil, com toda a
autoridade, responsabilidade e seriedade que envoi-
ve tal orgdo de classe, criticou acerbamente os dispo-
sitivos da proposigdo relativos a matéria, segundo am-
plo noticiario da imprensa. Assim, ho trabalhio en-
caminhado &s autoridades, teria afirmado, segundo o
mesmo noticidrio, que

“a possibilidade de emiss@o de debéntures
no exferior sem a consequente obrigacio da
aplicacdo integral no Brasil dos recursos obti-
dos, pode acarretar o endividaments de uma
sociedade brasileira, controlada por multina-
cional, com a garantia de seu patriménio si-
tuado no Brasil, em beneficio da matriz ou de
subsidiarias existentes no exterior” (cf. “Gaze-
ta Mercantil” e “O Estado de 3. Paulo”, de
23-3-76% .

A adverténeia nao é, a evidéncia, de ser despre-
zdada, pois a mesma poderda ocorrer, embora tenha
havido sensivel evolugio na redacio do preceito do
art. 73, desde o texto do primeiro anteprojeto até o
atual, o projeto, que, contudo, ainda nao se mostra
satisfatorio.

Por outro lado, tornar obrigatoria a aplicacéio in-
tegral dos recursos no Brasil, em qualquer easo, serg
medida que poderd resultar em prejuizo de empresa
nacional gue queira, exatamente, aplicar recursos
para abertura ou desenvolvimento de filiais ou subsi-
didrias no exterior.

O estabelecimento de preferéncia, sempre, de cré-
ditos constituidos no Brasil, poderda tornar ineficaz o
langamento, pelo desinteresse do investidor no exte-
rior.

Assim, na matéria, necessario se torna encontrar
solucio de justo equilibrio,

Daji, a sugestio proposta, na emenda, de subor-.

dinar o lang¢amento 3 prévia autorizacio do Banco
Central do Brasil. .

G exame de cada caso concreto permitird evitar
o5 inconvenientes apontados pela Ordem dos Advo-
gados do Brasil, sem, ipualmente, a criacio de obsta-
culos a empresas nacionais, que uma posicao de néo
flexibilidade quantc & destinacio dos recursos acar-
retaria. .

. DPe rtesto. por razfes de politica cambial, de ba-
lan¢o de pagamentos ou de conjuntura interna, con-
veén, mesmo, que o. lancamento esteja, caso a caso,
sujeito a deliberagdo do Banco Central do Brasil, com
vistas pos interesses da economia nacional com um
todo. Alids, seria a extensio, 4 hipodtese, dos procedi-
mentos referentes aos demals financiamentos ex-
ternos, )

Em nltima Instincia, a matéria envolve endivida-
mento externo, que deve estar sob controle prévio das
autoridades monetarias.

Sala das -Sesstes, em 27 de outubro de 1976. —
0Otto Lehmann. - .

Outubro de 1976

EMENDA N°* 14
Dé-se ap § 2.0 do art. 73 a seguinte redacdo:

“§ 29 Em qualguer caso, somente podera
ser remetido para o exterior o principal das de-
béntures registradas no Banco do Brasil, apli-

- eados integralmente no Pais os dividendos de-
das resultantes.”

Justificacao

A emenda atende a recomendaciio da Ordem dos
Advogados do Brasil, Secio do Estado do Rio de Ja-
neiro, conforne ¢s seguintes termos do resumo do pa-
recer aprovado por unanimidade, a 24 de marco de
19%96;

“Condicionar a emissio de debéntures para
a obtencdo de empréstimos no exterior a inte-
gral aplicacho no Brasil dos recurses obtidos.”

Outra recomendacio exarada naquele estuda, de
supressio do Capitulo XIX do Anteprojeto, foi aten-
dida em outra emenda, que nos foi sugerida pela se-
ciao paulista da OAB.

Bala das Sessoes, em 27 de gutubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° %5

Art. 73. Altera a redagio do caput do art., acres-
centa §§ 1° e 2.5 pagsando o § 122 4% ¢ 0 22 a 39,
nos seguintes termos.

Art. 73. Qs créditos por debéntures emi-
tidas no estrangeiro, com garantia real ou flu-
tuante de bens situados no Brasil devem ser
obrigatoriamente aplicados em estabelecimen-
te no territorio nacional.

§ 1° A aplicagho de créditos por debéntures emi-~
tidas mo exterior et estabelecimento fora do terri-
toério nacional dependerd da prévia aprovacio do Se-
nado Federal. por indicacdo justifica’s de relevante
interesse pablico pela. Comissdo de Valores Mobi-
liarios.

§ 29 Em qualguer caso de emissio de debéntures
ho exterior, os créditos serao sempre preferidos pelos
credores por chrigacdes contraidas no Pais.

§ 3.5 A emissdo de debéntures no estrangeiro ¢
sua negociacio no mercado de capitais do Brasil de-
pende de prévia autorizagio da Comissao de Valores
Mobilidrios,

Justificacie

Aadsr s rensrduaradgsaneesd

A emissiio de debéntures no estrangeiro com ga-
rantia de bens situados no Brasii deverd ter, gbriga-
toriamente, esses recursos aplicados no Pais?T apenas
em casds excepcionais, e com expressa autorizacao do
Senado Federal, poder-se-ia admitir a aplicagio des-
5es recursos no exterfor. Em qualquer caso tais cré-
ditos serdo sempyy. preferidos pelos credores por obri-.
gacdes contraida’ no. Pais, Em gualquer ¢aso a emis-.
580 de debéntures no estrangeiro dependera de apro-
vagdo da Comissao de Valores. .

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
France Montoro,
EMENDA N.° 76
Artigo 74 _
Dé-se ao § 1.0 do art, a seguinte redacio:

§ 1.2 Caberd ao agente fiduciirio fiscalizar.
o cancelamento dos certificados. )
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Justificacio
Também aqui, consoante o previsto para os arti-
gos 64 e 66, exige-se a presenca obrigatoria do agente
fiduciaqria.
Saja das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.* 77

Suprimam-se os arts. 75 a 79; eliminem-se as
referéncias a “Bonus de Subsericao” dos demais dis-
positivos e acrescente-se, no Capitulo XIV, apods o
art. 172 (Direito de Preferéneia), novo artigo, com
redacao que se segue:

“aArt. ... A Companhia, mediante selicita-
¢io do aclonista. emitird certificade de direito
de subscricio, na forma endossavel ou g0 por-
tador, contendo as seguintes declaracGes:

I — as previstas nos incises I a IV do
art. 24;

II - a denominacio ‘“Direito de Subseri-
¢io de Acoes™;

1I¥ — o nimero de ordem;

IV — 0 numero, & espéceie e a classe de
acdes que poderio ser subscritas;

V — a época em que o direito de subscri-
cdo podera ser exercido e a data deo término
do praze para esse exercicio;

VI — a eclausula ao portador, se esta for
sua forma;

VII — o nome do titular e a declaracio de
que o titulo é transferivel por endosso;

VIII — a data da emissfic do certificado e
as assinaturas de dois diretores.”

Justiticacao

Trata-se de emends que nos fol sugerida pela
Federacao do Comércio do Estado de Séo Paulo.

1. Pretende-se, com a supressao dos arts. 75 a
79, a eliminacdo dos bonus de subserigio.

Ficando o acionista com a preferéncia para ad-
quiricr 0os bonus de subscricdo, teri ele “direito de
comprar direito” de subsecricio, o gue parece estra-
nho e de dificil entendimento.

O que mais importa, porém, é que a subscricdo
do bdnus, au seia, & sua compra pelo acionista, nada
mais é do que, em termos atuais, pagar por anteci-
pacido, 4 companh:a, um agio de subscricio. Essa
antecipagio do 4gio é desnecessaria. Se a companhia
tem necessidade de recursos adicionais antecipados,
deve e pode adiantar a entrada de dinheiro na forma
de capital.

A antecipacdo do agio, a que corresponde a venda
do biénus, pode trazer problemas para o sistema acio-
nario. O recurso aplicado pelo acionista, enquanto
nfo incorporado ao capital, nio tera direito aos ren-
dimentos distribuidos em dinheiro, aos dividendos.
Além disso, a captagao de recursos lancados em re-
servas favorecera manobras na Sua incorporacao ao
capital, Esses dois fatos ja sho, hoje, motivos de des-
contentamento e insatisfagfio de muitos investidores,
embora os Agios sejam pagos no ato de subscn(;ac
ou de integralizacbes parceladas; imagine-se o que
podera ocorrer se se verlfmarem quando do paga-
mento antecipado.

A venda de direitos de subscricdo a terceiros néo
acionistas tampém nio faz sentido, porgue. para a
companhia, o que importa é a poupanca recebida e

nio sua procedéncia ou a natureza do investidor,
Caso a natureza do investidor venha a importar, o
que se presume raro, cabem esclarecimentos aos
acionistas para que cedam suas acdes e/ou direitos,

Por outro lado, a venda de bénus, isto é, de di-
reitos de subscrlgao a terceiros pela companhla pode
implicar em transferéncias injustificiveis de reser-
vas existentes a novos acionistas, em prejuizo dos
antigos, o que, alids, o propric projeto dernonstra a
necessidade de evitar,

Além de viabilizar problemas para o mercado de
capitais, os bdnus de subscricdo nio oferecem qual-
quer vantagem efetiva. Poderdo constituir-se, isso
sim, em elemento perturhador do sistema, por en-
volver uma sistematica mais complicadsa, demandan-
do prepara¢do especial de todos os participantes do
mercado, principalmente os investidores.

2. O novo artige proposto, para inclusio no Ca-
pitulo XIV — Direito de Preferéncia — torna-se ne-
cessirio, também, em razio da eliminacio dos bonus
de subscrigao.

Sala das Sessfes, em 27 de outubro de 1976. —
Otio Lehmann.
EMENDA N.¢ 78

Art. 80 — Dé-se ao item IIT do artigo a seguinte
redacao:
I1I —— depdsitey, no Banco do Brasil, da
patte do eapital realizado em dinheiro.

Justificacio

A exigéncia da parte do capital em dinheiro ser
obrigatoriamente depositada no Banco do Brasil visa
evitar-se privilégios especials a instituicées finan-
ceiras escolhidas arbitrariamente pela Comissio de
Valores,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 79

O art. 82 e respectivo § 1.° do Projeto passam a
ter a seguinte redacio:

“Art. 82. A constituicko de companhia por
subscrigio publica depende do prévio registro
da emissdo na Comissao de Valores Mobiliarios,
e a subscricio somente poderd ser efetuada
com & intermediaciio de instituicio financeira,
ou sociedade corretora.

§ 1. O pedido de registro de emissiao obe-
decerd as normas expedidas pela Comissdo de
Valores Mobilidrios e sera instruida com:

¢} o prospecto organizado e assinado pelos
fundadores e pela instituicdo financeira ou so-
ciedade corretora intermediadors.”

Justificacio

A redacio proposta para o caput, o § 1.° ¢ sua
alinea e do art. 82 refere-se & inclusio da corretora
ecomo intermediadora na subscricio piblica de cons-
tituicio da companhia. Nio hé4 razao plausivel para
que apenas as chamadas instituicdes financeiras pos-
sam participar do processo primiario de subsericao,
sabido que as carretoras sempre partlmparam, em
consorcio com financeiras, da subserigio de agoes de
aumento de capital das companhias

Encampamos, nesta emenda, sugestdo da Bolsa
de Valores do Rio de Janejro.

Sala da Comissao, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneirvo,
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EMENDA N.° 80
Artigo 82
Altera a redacio do caput do artige e da letra ¢
do § 1.% nos seguintes termos:

“art, 82. A constituicio de companhia por
subscricao piblica depende do prévio registro
da emissic na Comissao de Valores Mobiliarios:

$ 1.2 — ¢ — o prospecto, organizado e as-
sinado pelos fundadores.”

Justificacao

N&o tem sentido a exigéncia de instituicio finan-
ceira intermediar a constitui¢io da companhia, por
subscricio piiblica o que poderia também favorecer a
formacao dos grandes cong]omeradas submetendo a
sociedade 4 vontade e as exigéncias dos bancos. A
Comissao de Valores cabe as funcdes de garantic a
licitude e viabilidade dessas emissoes.

Sala das Sessjes, em 27 de ocutubro de 1976, —
Francoe Montoro.

EMENDA N.° 81
Dé-se ao item II do art. 84 a seguinte redacio:
“Art. 84.

II. A parte do capital a ser formada com
dinheiro ¢ outros bens, a discriminacio destes
ultimos e o valor a eles atribuidos pelos fun-
dadores.”

Justificacio

Decerto 0 dinheiro é um bem, como demonstra-
mos a0 justificar a alteragdo do capat do art. 10 do
Projeto. Tanto assim que pode ser objeto de furto, um
erime contra os bensz patrimoniais. Distingue-se, en-
tretanto, de outres bens, que, estes sim, podem ser
discriminados, com o respectivo valor. A moeda ja
tem o seu valor declarado nela propria, por impres-
530 ou gravacgao.

Atendemos, na apresentaciio desta emenda, a su-
gestdo que nos fol feita pelo comercialista pernam-
. bueano José Paulo Cavalcanti,

Sala das Sessies, em 27 de outubre de 1976, —
Nelson Carneiro,

EMENDA N.° 82
Ao art. 84 :
Dé-se ao item XII a seguinte redacio:

“XIT — todas as demais exigéncias que fo-
rem determinadas por Resolugdo da Comissag
de Valores Mobilidrios.”

Justiticacio

As inforrnacdes exigidas no projeto sao insufi-
cientes e precisam ser suplementadas periodicamente
por outras, formuladas pela Comissio de Valores Mo~
biliarios.

. Do item XII “a instituicho financeira interme-
diaria” para harmonizagao com as modificagbes pro-
postas para os arts, 11 e 82.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 83
Dé-se ao art. 92 do Projeto a seguinte redacio:

“Art. 92. Os fundadores e as instituicbes
financeiras ou sociedades corretoras que par-

ticiparem da constituicio por subscricie pi-
blica, responderao, no ambito das respectivas
atribuictes, pelos prejuizos resultantes da
inobservancia de preceitos legais.” h

Justifieagio

Atendendg, também, a supestio da Bolsa de Va-
lores do Rio de Janeiro, pretendemos com esta emen-
da, adaptar o artigo ao textoc que propusemos para O
art. 82,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 84
Artigo 92

Suprima-se o paragrafo Gnico do artigo e passa
este a figurar com a seguinte redacao:

“Art. 92. Os fundadores responderio, se-
lidariamente, pelos prejuizos decorrentes de
culpa oy dolo nos atos de constituicio ou an-
teriores 4 mesma, na forma desta Lei, da le-
gislacan civil e dos arts. 177 do Codigo Penal
e art. 3.2, inciso VII, da Lei n.? 1.521, de 26 ce
dezembro de 1951 (Lei de Economia Popular).”

Justificacio

Foi suprimida “a instituigdo financeira mtermo-
diaria” conforme a proposta para o art. 82; além
disso a responsabilidade dos fundadores deveré. ser
solidaria; sendo feita remissdo & legislacio penal
pelas mesmas razdes apontadas para artigos ante-
riores.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 85
Dé-se ao art. 97 a seguinte redacio:

“Art. 97. Cumpre a0 Registro do Comér-
¢io examinar se as prescrices legais foram cb-
servadas na constitnicio da companhia e se no
estatutn existem cliusulas contrarias & lei, a
ordem pablica e aos bons costumes.

$§ 1° Se o arqguivamento for negado por
inohservancia de prescrigio ou exigéncia legal
ou por irregularidade verificada na constitui-
c¢i0 da companhia, os primeiros adminjstrado-
res fardo sanar a falta ou irregularidade pela
mesma via adotada na constituigao: escritura
piblica cu assembléia geral.

§ 2¢ Nos casos de retificacio através de
assembléia o funcionamento desta obedecera
ao disposto no art. 87, devendo a deliberacio ser
tomada por aclonistas gue representem, no mi-
nimo, metade do capital social

§3° Com a certidio da eseritura cu a se-
gunda via da ata da assembléia em que tenha
sido sanada a falta ou irregularidade, ¢ Regis-
tro do Comércio procedera 2o arguivamento dos
atos constitutivos da companhia.

§ 4° A criagio de sucursais, filiais ou
agénciag, observado ¢ disposto no estatuto, sera
arguivada no Registro do Coméreio.”

Justificacao

Trata-se de emenda que nos fol sugerida pela
Federacdo do Comércio do Estado de Sao Paulo,

As modificacdes propostas consistem no desdo-
bramento do § 19, com a_conseqilente renumeracio
dos seguintes e na alteracho da redacio do antigo §
2.0, que passa a § 3.°, em decorréncia do desdobra-
mento do § 1.9
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A alteracao justifica-se pela necessidade de uni-
formizacio de procedimentos, evitando-se a convoca-
¢ido de assembléia para retificacao de escritura pu-
blica de constituicio, desde que permita essa via (arts.
88, caput, e 96). Acresce observar gque a retificagio
por instrumento publico reduz, sensivelmente, tempo
€ despesas.

Desnecessaria a referéncia final do § 1.° na re-
dacio do projeto, desde que prevista a matéria no art,
92, a que faz remissio,

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976. —
Otto Lehmann,

EMENDA N.° B6

Substitua-se, na primeira frase do § 1.° do art. 97
do Projeto, a palavra “irregularidade” (duas vezes
empregada) potr “invalidade”.

Justificacao

Nesse parigrafo, como na letra g do art. 117, bem
como no art. 103 do Projeto, as palavras regularidade
e irregularidade sio indevidamente empregadas, ao ar-
repio da técnica juridica, quando se deve, no caso,
usar validade ¢ invalidade.

Irregular diz-se do ato contrario &4 lei e, apesar
disso, valido (normas impetfeitas), como ocorre com
o0s casamentos efetuados com transgressio de impe-
dimentos impedientes. (V. Novissimo Digesto Italla-
no, vol. IX, pag. 166).

Impbe-se a corrigenda, conforme sugestio do
Prof. José Paulo Cavalcanti, renomado coinercialista
pernamhbhucana.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carueire,

EMENDA N.° 87

Suprima-se o § 1.2 do art. 98, renumerando-se oS
seguintes e substitua-se nestes 2 expresso “transeri-
¢A0” por “registro”.

Justiticacido

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacao do Comeércio do Estado de Sao Paulo.

O arquivamento dos Diirios QOfieials constitui uma
operacio onerosa para as empresas e para o Registro
do Comércio ¢ nido traz gualquer vantagem pratica
ou prejuizo conhecido. Poucas Sociedades estio cum-
prindo esta disposicdo, prevista na lei vigente, e nao
Se conhecem conseqiiéncias negativas disso decorren-
tes.

Quanto a substituicio da expressido “transcricio”
por “registro”, torna-ge necessaria, tendo em conta
o0 disposto nos artigos 167 ¢ 168 da Lei n.® 6.715, de
1973, na redaclo dada pela Lei n.° 6,214, de 1975 (Re-
gistros Publicos),

Sala ‘das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Otto Lehmann.

EMENDA N.° 88
Artigo 99

Dé-se ap artigo a seguinte redacio:;

Art. 89. Os primeiros administradores 5a0
solidariamente responsaveis perante a compa-
nhia, seus acionistas e terceiros pelos prejuizos
causados pela demora no cumprimento das for-
malidades complementares a sua constituiggo.

Justificacio

_ Os primeiros administradores devem responder
nio somente perante 2 companhia mas tambhém pe-
rante acionistas ou perante terceiros prejudicados.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montioro.

EMENDA N.% 89
Dé-se ao item IF do art. 100 a seguinte redacdo:

“II — ¢ livro de “Transferéncia de Agdes No-
minativas”, para lan¢amento dos termos de
transferéncia, que deverZo ser assinados pele
cedente ou seu legitimo representante;”

Justificacio

Propbe-se a supressio das palavras “e pelo ces-
sionario”, tendo em vista os motivos ja expostos na
justificacdo da emenda ao art. 31 do projeto.

Trata-se de sugestio apresentada peia Bolsa de
Valores do Rio de Janeiro,

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.* 9

Dé-se ao § 2.2 do art. 100 a seguinte redacio:

“§ 29 Os livros referidos nos nimeros I a
IV deste artigo poderdo ser substituidos por re-
gistros mecanizados ou eletrdnicos, ohservadas,
quanto &s companhias abertas, as normas ex-
pedidas pela Comissado de Valores Mobilidrios.”

Justificacio

Trata-se de emenda que hos foi sugerida pela
Federacic do Comércip do Estado de Sao Paulo.

Nio hd motivo relevante para que apenas as com-
panhias abertas possam ter a possibilidade de utili-
zaga0 de registros mecanizados, tal como previsto no
dispositivo, cuja alteracio se postula.

Bala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Otto Lehmann.

EMENDA N.° 51
Ao § 2° do art. 100:
Suprima-se a expressao que abre o paragtafo:
“Nas companhias abertas”.

Justificacao

O § 2.2 do art. 100 restringe as “companhias aber-
tas” a possibilidade de substituirem livros por regis-
tros mecanizados ou eletronicos.

Ora, parece-nos que nada impede sejam as demais
empresas, isto é, as que nao sao de capital aberto,
beneficidrias também dessas mesmas vantagens. Do
contrario, a desigualdade sera flagrante, por exem-
plo, guando tratar-se de empresas do mesmo grupo.
De outro lado, é preciso convir gque, eventualmente,
empresas que nédo sio de capital aberto possuem um
alentado namero de acionistas com servigo de com-
putacao ja implantado,

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Accioly
Filho,

EMENDA N.° 92
Artigo 102 _
Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

Art. 102. A entidade depositaria de agdes
escriturais deverd fornecer 4 companhia, ao
menos uma vez por ano, ¢opia dos extratos das
contas de deposito das acgoes e a lista dos acia-
nistas eom a guantidade das respectivas acoes,
que serdo encadernadas em livros autenticados
no Regisiro do Coméreio e arquivados na com-
panhia.
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Justificacao

A substituicio da expressio “instituicioe finan-
ceira” por “entidade” visa a harmonizagdo deste ar-
tigo com o proposto ne artigo 34.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 93
Dé-se a0 arf. 102 a seguinte redacio:

“Art., 102, A instituigip financeira, bolsa
de valores ou sociedade corretora depositiria de
agdes escrituruais devera fornecer 4 companhia,
20 menos uma vez por ano, copia dos extratos
das contas de deposito das acoes e a lista dos
acionistas com g quantidade das respectivas
acdes, que serdo encadernadas em livros auten-
ticados no Registro de Comércio e arquivados
na depositaria”,

Justificacio

Emendou-se o artigo, para incluir as corretoras
e as bolsas como depositdrias de acoes escrifurais.
Dentro do nosso objetivo, de incluir no projeto maior
participacao das entidades efetivamente atuantes no
mercado secundario de acdes, tais como bolsas de cor-
retoras, as aches eseriturais nio devem ficar 4 parte
do processo de depodsito, até porque o projeto prevé,
no art. 34, a possibilidade de a companhia s6 possuir
acoes escriturais.,

A emenda atende a sugestdo apresentada pela
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 94

Substituir, no eaput do art. 103, a palavra, “regu-
laridade” por “validade”.

Justificacdo

Mais uma vez procuramos, como na justificacdo
de outras emendas, corrigir impropriedade do projeto
gue, varias vezes, emprega 4 palavra regularidade em
vez de “validade”, demonstrando gque um ato c¢on-
trario & lei pode ser valido, segundo nos adverte o
Prof. José Paulo Cavalcanti, ao apontar os erros de
técnica juridica do projeto. .

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 95

Dé-se ao eaput € ao paragrafo unico do art., 103
a8 seguinte redacao:

“Art. 103. Cabe a companhia verificar a
regularidade das transferéncias e da constitui-
cao de direitos ou dnus sobre os valores imobi-
lidrios de sua emissfo; nos casos dos arts. 27 e
34, esta atribuicdo compete, respectivamente,
ao agente emissor de certificados e a institui-
c¢ao financeira, sociedade corretora ou bolsa de
valores depositaria das agdes escrituraijs.

Pardgrafo unico. As duvidas suscitadas
entre o acionista, ou qualquer interessado, e a
companhia, o agente emissor de certificados ou
a Instituicdo financeira, sociedade corretora ou
bolsa de valores depositaria das acdes escritu-
rais, a respeito das averbacoes ordenadas por
esta lei, ou sobre anotacdes, langamentos ou
transferéncias de acdes, partes beneficiarias,
debéntures ou bénus de subscricio, nos livros
de registro ou transferéncias, serio dirimidas
pelo juiz competenie para solucionar as juvidas

levantadas pelos oficiais dos registros piiblicos,
excetuadas as questdes atinentes a substancia
do direito.”
Justificacio
As alteracdes propostas ao caput do art, 103 e
a0 seu paragrafo unico visam a inclusio das correto-
ras e bolsas de valores na sistematica gue se propoe
instituir, para que o dispositivo se ajuste a0 texto do
art. 102, ademais, sugestio da Bolsa de Valores do
Rio de Janeiro,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, ==
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 96
Art, 103

Dé-ge a0 artigo e seu parigrafo unico a seguinte
redagio:

“Art. 103. Cabe a companhia verificar a
regularidade das transferéncias e da constitni-
cio de direitos ou Onus sobre os valores mobi-
lidrios de sua emissfio; nos casos dos arts. 27
e 34 essa atribuicio compete, respectivamente,
ao agente emissor de certificados e 4 entidade
depositaria das a¢oes escriturais.

Paragrafo tnico. As duvidas suscitadas
entre o acionista, ou qualguer interessado e a
companhia, o agente emissor de certificados on
a entidade depositdria das acdes escriturais, a
respeito das averbacdes ordenadas por esta lei,
ou sobre anotacdes, lancamentos ou iransfe-
réncias de acdes, partes beneficiarias, debéntu-~
res, ou bonus de subscricio, nos livros de regis-
tro de transferéncia, serdo dirimidas pelo juiz
competente para solucionar as davidas levan~
tadas pelos oficiais dos registros publicos, exce~
tuadas as questbes atinentes 4 substincia do
direito.”

Justificacio

Substituicdo de “institui¢do financeira” por “en-~
tidade” conforme o proposto para os aris. 27 e 34.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N/ 97
Art. 105
Dé-se ao artigo a seguinte redacfo:

“Art. 105. A exibicdo por inteiro dos livros
dg companhia pode ser ordenada judicialmente
sempre gue, a requerimento de qualquer acio-
nista sejam apontados atos violadores de lei ou
do estatuto, ou haja fundads suspeita de graves
irregularidades praticadas por qualguer dos
orgaecs da companhia.”

Justificacio

O direito de requerer judicialmente a exibi¢do de
livros deveri ser atribuido a qualquer acionista, inde~
pendentemente do namero de acdes de que for titular;
interessandoc i sociedade e aos demais acionistas a
possibilidade de ampla publicidade dos negécios so-
ciais; a exigéneia de “5% do capital soeial” para e
exercicio de tal direito o torna absolutamente inatin-
givel e inexeqiiivel.

Sala das SessOes, em 27 de ocutubro de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 98
Dé-se ao eapui do art, 106 do Projeto a seguinte

redacio: .
“Art. 106. O acionista € obrigado a reali-
zar, como previsto no estatuto ou ao boletim
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de subscricio, a prestacio ecorrespondente as
acoes adquiridas.”

Justificacao

Militam, contra a redacdo do art. 106 do Proje-
to, as mesmas razdes por nos apresentadas, ao emen-
dar o art. 1° da proposi¢cao; pretendemos, em
obediéneia & téchica legisiativa, evitar uma tautolo-
gia, desde que a aquisi¢ao é a figura geral, gue con-~
tém a subscricio,

Esta emenda nos fol sugerida pelo Professor José
Paulo Cavalcanti, insigne comercialista pernambu-
cano.

Sala das Sessfes, em 27 de outubro de 1976, —-
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 99

Suprima-se o Parigrafo tunieco do art. 108 do
Projeto.
Justificacio

O art. 108 do Projeto repete a regra contida no
art. 75 da lei em vigor, extinguindo a responsabilidade
do alienante pelo pagamento das prestacbes que fal-
tarem para integralizar as acoes iransferidas dois
anos depois da alienacéo.

Enquanto a norma esquece a possibilidade de
vencimento de prestacdo acionaria transcorrido mais
de um biénio da alienacdo, o art. 24, XI, do Projeto,
nio estabelece prazo maximo de integralizacio.

Melhor seria responsabilizar solidariamente o

- allenante pelo pagamento das prestactes vincen-

das, como estd no caput do artigo, suprimindo o pa-

ragrafo, uma vez que a allenacido das acdes, negocios

entre terceiros relativamente a sociedade, em nada
deve alterar o direito desta contra o alienante.

Esta emenda nos fol sugerida pelo jurista José
Paulo Cavaleanti.

Sala das Sessées, em 27 de outubro de 1976, -
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 100

Dé-se ao § 1.2 do art. 110 do Projeto a seguinte
redacao;

“Art. 110.

“§ 12 O estatuto pode limitar o niimero de
votos de cada titular desse direito.”

Justificacao

O Projeto identifica “acionista” e “proprietario
das acdes” (v.g. arts. 31 e 32), distingue entre acio-
nista e proprietaric e usufrutuario (arts. 114; 172,
§ 5.2 e 206), usa as expressoes “‘titulares das acdes” ou
“titular de direitos de sécio”, em regras que abran-
gem tanto o acionista como o usufrutuirio farts. 111
paragrafo unico, a; 18, pardgrafo Gnico; e 112); e,
repetidamente, liga o exercicio do direito de voto
unicamente ao acionista (arts, 119, § 1.°; 115 até 120;
124, §% 3.° e 4.°; 125 até 130), sem ressalvar que tal
direito pode caber também ao usufrutuario (art, 114
do Projeto e art, 84 da lei em vigor).

Melhor referir as duvas figuras — acionista e usu-
frutuario — pela unica denominacfio de “titular do
direito de voto",

Esta emenda nos foi sugerida pelo jurista José
Paulo Cavalcanti.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneire,

EMENDA N.° 101
Art. 110
Acrescente ao artigo o seguinte paragrafo:

“$ 12 A cada agcao preferencial corresponde
um voto nas deliberagdes da Assembléia-Geral,
na forma prevista nos estatutos sociais, obser-
vado no art, 111

Justificacio

A extensfio do direito de voto As acgdes preferen-
ciais, podendo este ser apenas restringido e nunca
suprimido assenta-se nas mesmas razoes ja expostas
na emenda aoc art. 15 e no art. 111, seguinte, que
apenas admite a restri¢iio estatutaria de voto para a
eleicio dos membros da Diretoria.

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976.
Franco Montoro.

EMENDA N.° 102
Art, 111

Altera a redacdo do caput e do § 1.°, suprime o
§ 2.0 passando ¢ § 3.2 a figurar como § 2.9;

“Art. 111, O estatuto podera restringir o
direito de voto das agdes preferenciais apenas
com referéncia A elei¢ao dos membros da Dire-
toria, garantidos todos os demais direitos reco-
nhecidos as acdes ordinarias, inclusive o de
votar todas as demais matérias submetidas a
Assembléia-Geral e o de eleger membros do
Conselho de Administraciao e do Conselho Fiscal
na forma prevista nos arts, 18 e 176 desta Lei,

§ 1.0 As acOes preferenciais com direito de
voto restrito adquirirdo o exercicio pleno desse
direito se a companhia, pelo prazo previsto no
estatuto, nio superior a trés exercicios conse-
cutivos, deixar de pagar os dividendos fixcs on
minimos a que fizerem jus, conservando-o até o
pagamento, inclusive dos atrasados, se os divi-
dendos forem cumulatives,

§ 2° O estatuto podera estipular que o
disposto no § 1.¢ vigorara a partir do término
da implantacdo do empreendimento inicial da
companhia.”

Justificacio

O aumento substancial dos direitos das aqjes pre-
ferenciais assenta-se nas mesmas razfes ja expostas
guanto aos arts. 15 e 110.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro.

FMENDA N.° 163
Dé-se o seguinte redacio ao art. 111, § 3.2:

“Art. 111, § 3. — O estatuto podera esti-
pular que o disposto nos §§ 1.2 e 2.2 vigorara a
partir do término da implantacido do empre-
endimento inicial da companhia ou, nos casos
de acgdes preferenciais subseritas com recursos
oriundos da deducio do Imposto de Renda, a
partir do término do prazo de intransferibili-
dade dessas ac¢des.”

Justificacio

O § 19 do art. 111 do Projeto de Lei repete o
preceito estabelecido no paragrafo dOnico, do art. 81,
do Decreto-lei n.® 2.627/40, segundo o qual as acdes
preferenciais adguirirdo direito de voto se a compa-
nhia deixar de pagar dividendos por prazo fixado no
estatuto, que nao podera ser superior a frés anos.

A legislacio de incentivos fiscais para o Nordeste
e Amazonia estabelece gue essa disposicdo nao se
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aplca as acdes preferenciais subscritas, com recur-
505 deduzidos do Imposto de Renda, pelas pessoas
juridicas. (Leis n.%s 4.869/65, art. 24, paragrafo unico
e 5.508/68, art. 90, paragrafo unico e Decreto-lei n.®
T65/69, art. 2.2, § 9.2, item II).

Essa excecio que perdura até o fim do prazo de
intransferibilidade das acbes preferenciais, (Decreto-
lei n.® 1.307/74, art, 2.¢) justifica-se, plenamente, pelo
fato de tratar-se de recursos aplicados em projetos
em fase de impianta¢go, periode em que a empresa
resliza, apenas, os investimentos necessirios a sua
conclusio, sem condlcoes de gerar lucros que permi-
tam a remuneracdo do capital investido.

Por outro lado, a medida permite a seguranca ne-
cessaria ao grupo privado empreendedor, lider do pro-
jeto, no gue tange ao risco de perda do controle acio-
nario, em funcao da participacio de recursos de in-
centivos superior aos recursos proprios aportados ao
projeto.

Ao repetir a norma do pardgrafo (inico do art, 80,
do Decreto-lei n.® 2,627/40, o Projeto de Lei, prova-
velmente, buscando subsidios na experiéncia valida
da legislacao de incentivos fiscais, permitiu ao esta-
tuto estabelecer que o disposto nos §§ 1.2 e 2.2, do art.
111, s6 vigorasse a partir do término da implantacao
do empreendimento inicial da companhia, conforme
dispde ¢ § 3.9, do mesmo artigo.

Se, por um lado, o dispositivo soube se louvar em
norma da legislacio de incentivos fiscais, incorporan-
do um dos seus preceitos para aplica-lo a todas as
companhias em fase de implantacao de seu empreen-
dimento inicial, ndo contemplou, contudo, os casos
de projetos de ampliacio ou modernizagio, hipote-
ses que, Ireqlientemenie, ocorrem com empresas be-
neficidrias de recursos deduzidos do Imposto de Ren-
da, sob a égide da SUDENE e da SUDAM.

Tendo em vista o estagio de desenvolvimento do
Nordeste e da Amazénia, que nfo prescinde, ainda,
dos favores fiscais, para atingir a auto-sustentagio,
impoe-se a permanéncia da excecio da legislacio es-
pecial, para todas as hipéteses de subscricao de acoes
com recursos deduzidos do Imposto de Renda, emiti-
das por empresas com projeto aprovado pela SUDENE
e pela SUDAM, quer seja projeto inelal, quer seja de
modernizacio ou ampliacio.

Em todas essas fases, ingente é o esforco que rea-
lizam as empresas na execucido de seus investimentos
nas duas regides carentes de economias externas,
sendo conveniente, muitas vezes, que os lucros gera-
dos pela propria empresa sejam reinvestidos em pro-
gramas de modernizacio ou ampliacio.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Virgilio Tavora.

EMENDA N.° 104
Suptima-se o art. 112.
Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacao do Comiércio do Estado de Sao Paulo.

O art. 112 do projeto nega o direito de voto as
acdes ao portador. Nao parece ser esta a melhor orien-
tacao.

Com efeito, a blpartugao tradicional das acdes em
ordinarias, s quais se assegura o direito de voto, e
preferenciais, que tém esse direito restrito, em condi-
goes determinadas, corresponde & distingdo entre
acdes de controle (as ordinarias) e acdes de mercado
(as preferenciais), em que estas altimas, compen-
sadas pelas vantagens qgue lhes sao atribuidas, nio
exercem o direito de voto,

O que se prefende eriar no projeto é um tipo
hibrido, um tertius genus, que resulta numa excres-
eéncia juridica, num titulo sem expressio, pois nao
tem, nem as vantagens das agdes preferenciais, nem
o voto das acdes ordinarias nominativas.

Razdo assiste ao jurista Modesto Carvalhosa
gquando afirma: “a prevalecer esta orientacido teremos
trés classes de acées: ordinidrias nominativas, com
direito de wvoto, reservada aos controladores; prefe-
renciais, sem direito de voto, reservada aos Investi-
dores de mercado, sem major interesse na vida da
companhia, como & da propria natureza desse titulo;
e ordinarias, sem direito de voto e sem qualquer com-
pensacio patrimonial, reservadas a ninguém, por nio
ter qualquer atrativo”. Ou, quando indaga: “que acio-
nistas desejariam possuir ac¢des ordinarias ao porta-
dor huma companhia que tivesse preferenciais? Como
pretender, portanto, gque tais acées venham a ser “ti-
tulos de investidores do mercado”? Onde existiria
mercado para os titulares dessas acoes despojadas de
direitos pessoais e patrimoniais?” (df. Gazeta Mer-
cantil, 23-3-76.)

Quanto 4 apuracido da responsabilidade no exer-
eicio do voto, apontada na Exposicdo Justificativa,
para a negacao do direito de voto as a¢des ao porta-
dor, pode, atuaimente, ser plenamente atingida pelos
mesmos instrumentos nela apontados como minimi-
zadores da fraude fiscal (declaracgdo de bens e con-
troles de investimentos estrangeiros), outros ainda
existindo, na legislacio, passiveis de acionamento
para atender a essa f{inalidade.

Alids, 3 matéria ja foi, de fato, largamente deba-
tida pela Camara dos Deputfados, por ocasido do
exame, entre outros, dos Projetos n.os 122/48, do entao
Deputady Agamenon Magalhies (arf. 46); 3/35, do
Deputado Paulo Magalhies, reapresentacdo do pri-
meiro; 42/51, do Deputado Licio Bittencourt, 360/55,
do Deputado Carlos Lacerda; 989/56, do Poder Exe-
cutivo (arts. 7.0 e 8.2) e, em especial, do Projeto n.®
486/59, do Deputado Armando Rollemberg, que mere-
ceu substitutives dos Deputados Santiago Dantas e
Daniel Faraco, Nessas oportunidades foram susecitados
todos ou quase todos os argumentos a favor e contra
a medida. Uma pesquisa nos anais e arquivos da Casa,
demonstrara isso. Muitos dos inconvenientes, entio
apontados, estdo, hoje, superados, em medidas rela-
tivas a legislacdo tributaria, como a taxacdo mais
elevada dos rendimentos da ac¢do ao portador nio
identificado (preconizada, desde hi muito, pelo Pro-
jeto n® 923/49, do Deputado Freitas Castro, reapre-
sentado pelo Deputado Daniel Faraco sob n.o 364/51,
e pela emenda do Ministro, entdo Deputado, Aliomar
Baleeiro ao Projeto n.e 80/51), pelas normas relativas
ao aumento patrimonial nac justificado e pela inclu-
séo obrigatoria dos titulos na declaracio de bens,
como reconhece a Bxposicic de Motivos, expressa-
mente.

Por isso mesmo, a justificacio da manutencﬁo da
acao ao portador, nos termos em que € proposta, isto
é, sem direito de voto, “pelo grande atrativo que sua
facil circnlabilidade apresenta para o mercado”, é
contraditoria em si mesma, pois como demonstra Mo-

desto Carvalhosa, tal atrativo nfo existira.

Quanto aos “homens de palha”, aos ‘“testas de
ferro”, sempre existirio, independentemente de ser ou
nio a acao ao portador, como afirmou o Deputado
Alberto Deodato, Relator do Projetc n.° 42/51, na
Comissio de Economia, ou como demonstra Henri
Baudot, em sua obra “Les Consequences Economigues
et Financiéres de la Supression de Titres au Porteur”;

“Simagine-t-on que les “truquages” d'as-
semblées générales et la conguéte des directions
disparaitront avec le titre au porteur, ou seule-
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ment seront rendus plus difficiles? I ¥y aura
toujours dans les grandes interprises, des inter-
posés de ce qu'en Italie on appelle des “tétes de
bois”, ¢’est-a-dire, desactionnaires tout disposés
& seconder les desseins des intrigants assez
pussants” (op. cit. pag. 9).

Injustificavel, portanto, sob todos os aspectos a

‘golucdo estabelecida, sobretudo quando, afastados os

Lot

problemas fiseais, visa-se 4 expansio do mercado.

Bala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —
Otto Lehmann,
EMENDPA N.° 105

Suprima-se o art. 112 e seu pardgrafo Gnico, re-
numerando-se 08 subseglientes,

Justificacao

A emenda decorreg de proposta. formualada pela
Bolsa de Valores de Sio Paulo e visa & manutengio
do direito de voto dss acoes ao portador.

O Projeto exclul o direito de voto das acbes ao
portador, pretendendo, com isso, melhor identificar
os aclonistas controladores e fixar suas responsabi-
lidades pelo exercicio desse direito.

No entanto, a retirada do direito do voto das
acdes ao portador prejudicara sensivelmente o acio-
nista minoritario, nada justificando seja adotada essa
solucdo, ja gque para a ldentificacio dos acionistas

-controladores poderao ser adotadas outras medidas

{lista de presenca, declaracao de propriedade, ete.).
No ambito da ermpresa privada nacional, cuja

‘democratizacic do capital & visada desde a lei de
‘mercado de capitais, p direito ge voto € essencial.

Considere-se, também, que a agio ao portador é
poderoso veiculo de investimento, situando-se entre
as mais cotadas na preferéncia do aplicador de ca-

- pitais, e a eliminacdo de um de seus principais atra-

tivos — o direito de voto — podera acarretar difi-

.¢uldade na capitalizacio da empresa.

Contra a eliminacho do direito de voto das
acoes ao portador, manifestaram-se, entre outros, a
ABRASCA — Associacho Brasileita das Sociedades
de Capital Aberto, a Associacic Comercial do Esta-
do de Siao Paulo e a Federagiio do Comércio do Es-
tado de Sio Paulo, entidades de classe, desnecessé-

‘rio afirmar, das mais representativas e responsiveis.

A manutencio do direito de voto das agbes ao
portador é indispensivel para aleancar o objetivo
do projeto de lei, que é o de proteger as minorias,
mediante o estabelecimento de regras definidas e

egitifativas,

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —

Otto Lehmann.

EMENDA N.* 166
Dé-se ap art. 112 a seguinte redacfo:

“Art. 112, As acdes ecomuns ou ordina-
rias poderac exercer direito de voto, e as pre-
ferenciais exercé-lo-fio na conformidade do dis-
posto nos §§ 1.2 e 2.2 do artigo anterior.”

Justificacio
A outorga de direito de voto as agdes comuns ou

‘ordindrias nas deliberagdes assembleares, consoante
© proclama Trajano de Miranda Valverde in “So-

. cledades por Agdes”, vol. I/393, item 308, visa a as-

segufar & minoria a realizacio dos seus direitos. E,
ainda, com o objetivo de eévitar o predominio da

=maioria, a parte final do art. 80 do Decreto-lei

ne 2.627/40, permite que os estatutos estabelecam

restricdes an ntmero de votos de cada acionista. ©
Projeto, sob certa formna, acolhe os objetivos da le-
gislacdo em vigor (art. 110 e seu § 1.°).

Agora o gue nio se compreende é a limitacio
que o art. 112 estabelece: somente permité voto as
acdes nominativas endossaveis e escriturais com evi-
dente exclusio das acoes chamadas ao portador. Quer
parecer-nos que a medida consubstancia verdadeiro
desestimulo ac mercado de capitais, que os érgaos go-
vernamentais intentam agilizar. Com efeito, em data
recente, tomou o Governo medidas conducentes a
identificacao dos titulos ao portador (anistia e obri-
gatortedade de inclui-los na deciaragio de bens), o
que resulta em admitir-se que nao tem gualquer sen-
tido opor-se restricdo ou limitaciio ao livre trénsito
das a¢des ao portador,

Por longo tempo, certo € alimentou-se a idéla
de extincdc das acdes ao portador, O proprio Gover-
no persuadiu-se do inconveniente da adogao de gqual-
quer providéncia nesse sentido e até as estimulon
ou incentivou com vantagens fiscais. Contraditoria-
mente, pretendeu-se agora extingui-las, atraves de
uma restrlcao substancial, qual a de returar lhes o
direito de voto.

A Emenda que ora se propde objetiva corrigir a
falha que o art. 112 do projeto eorporifica, a nosso
ver, em dissonfincia com os principios de dinamiza-
cio do mercado de capitais e de protecdo dos direi-
tos da minoria,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1978, —
Francoe Montoro,

-EMENDA N.° 107
Art, 112

Dé-se ao artige a seguinte redacho, suprimindo-
se 0 seu pardgrafo Gnico:

“Art. 112. Nao podem os estatutos esta-
belecer qualquer restricio ao direito de voto
de acoes em razio de sua forma (art. 20} ou da
existéncia ou nfo de certificados (artigo 35).”

Justificacio

Nio se pode admitir gue apenas os titulares de
acdes ordinidrias nominativas, acbes endossiveis e
acoes escriturais exercam o direito de voto, como
previste no texto original, ao contrario, propée-se
que tal direito seja extendido ao maior nimero pos-
sivel de acionistas, proibindo-se expressamente res-
tricoes ao direfito de voto em raziio da forma das
aches, 0 que acarretaria substancial diminuigio neo
eolégio votante, facilitando e barateande a tomada
do controle das companhias mediante a compra de
um pequeno lote de acdes, e ocasionando a formacido
dos conglomerados. Tal reducio substancial nos
atuais direitos dos acionistas nao deveri ser aceita.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro,

EMENDA N.° 108

Suprima-se a parte final do § 3.2 do art. 115 do
Projeto, que ficard comn a sepuinte redacao:

“Art. 115

§ 32 O acionista responde pelos danos
causados pelo exercicio do direito de voto.”

Justificacio
Enquanto o § 42 do art, 115 alude corretamente

4 anulacéio de “deliberagado tomada em decorréncia do

voto do acionista gue tem interesse conflitante com
¢ da companhia”, ¢ § 3.° pretende gue o acionista
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responda “pelos danos causados pelo exercicio abusi-
vo do direito de vofo, ainda que seu voto ndoc haja
prevalecido™.

Contém o enunciado uma contradicio nos prd-
prios termos, porque se © voto ndoc prevaleceu, nao
pode ter causado nenhum dano.

O projeto edita, assim, uma responsabilidade e¢i-
vil semn o fundamental elemento do nexo causal, isto
&, da relacio de causa e efeito entre o ato e o dano.

Esta emenda nos foi sugerida pelo jurista José
Paulo Cavalcantl,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1076, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 109

Dé-se ao § 3.° do art. 115 do Projefo a seguinte
redagao:

“Arf. 118 — ... i it Perreeranean .

§ 3.9 — O titular do direito de voto respon-
de pelos danos causados pelo exercicio abusivo
desge direito.”

Justificacio

Procura-se uniformizar o texto legislativo, evi-
tando-se o uso de duas expressoes para a mesma
qualificagio — acionista e usufrutuirio — como sus-
tentamos na justificacio de emenda ao § 1.2 do art.
Ilﬁ,t_atcolhendo sugestao do jurista José Paulo Caval-
canti,

Saliente-se que, se 0 voto hdo prevaleceu, nio ha
bem lesado, nem conseqgilente resposta por qualguer
daho ou perda.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro,

EMENDA N° 110
Art. 115
Dé-se a0 § 4.9 a seguinte redacao!

“§ 4° A deliberacio tomada em decorrén-
cia do voto do acionista que tem interesse con-
flitante com o da companhia € nula; o acio-
nista respondera pelos danos causados e sera
obrigado a transferir para a companhia as
vantagens gue tiver auferido, sem embargo das
cominacdes penais cabiveis.”

Justificacio
As deliberacdes tomadas em decorréncia de voto
de acionistas que tém interesse conflitante com a
eompanhia deverio ser nulas de pleno direito, e

nio apenas anulaveis, respondendo o aclonista nao
apenas civil, mas também criminalmente.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Mentoro,

EMENDA N.° 111
Art. 116.

_ Dé-se ao artigo e seu paragrafo a seguinte reda-
¢ao:
“SEGAQ IV

Controlador

Art. 11§. Entende-se por controlador a
pessoa natural ou juridica ou o grupo de pes-
soas vinculadas por acordo de voto ou sob con-
trole comum, acionistas ou nio que:

a) tém o poder de orientar, influir ou es-
tabelecer a politica da companhia, ou dirigir

as atividades sociais e orientar o funciona-
mento dos seus Orgios; ou

b)) tém o poder de eleger a maioria dos
administradores da companhia.

Paragrafo finico. O controlador deve usar
0 seu poder com o fim de fazer a companhia
realizar o seu objeto e cumprir a sua funcao
social e tem deveres e responsabilidades para
com os acionistas, a companhia, os que tra-
balham na empresa e para com O pais, cujos
interesses deve lealmente promover, respeitar
e cumprir” ‘

Justificacio

O conceito de controlador foi ampliado de forma
que abranja também a figura do “controle externo”,
nao se exigindo mais que 0 controlador tenha que ser
pessoa “titular de direitos de sécio”; foi também sus,
primida a exigéncia de que tais direitos lhe assegu-
tem ‘de modo permanente” a maioria dos votos; con~
dicio essa totalmente impossivel de ser constatada.
Também o paragrafo fnico foi modificado de modo
gue seja o controlador (que pode ser externo) o res-
ponsavel perante todos 03 acionistas, e nio apenas
perante os minoritarios.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro,

EMENDA N.° 112
Art. 117.

Dé-se ap artigo e seus paraprafos a seguinte
redacao:

“Art. 117. O controlador responde pelos
danos causados por atos dolosos cu praticados
com abuso de poder, inclusive penalmente nos
casos previstos no art. 177, VII do Cédigo Penal
e art. 2.2, I, da Lei n° 4.137, de 10 de setembro
de 1962 (Regula a repressio ad abuso do Poder
Econémico).

§ 1.°. Sdo modalidades de exercicio abusi-
vo de poder.

b») promover a liguidacde de companhia
prospera, ou a transformacdo, incorporacio,
fusdo, cisfo e venda de controle com o fito de
obter para si ou para outrem, vantagem inde-
vida em prejuizo da plena atividade e cumprl-
mento do objeto social, dos acionistas, dos que
trabalham na empresa, dos credores ou dos in-
vestidores em valores mobiliarios emitidos pela
companhia;

¢) promover alteracio estatutaria, emissido
de valores mobiliarios ou adocfio de politicas ou
decisdes que nio tenham por fim o interesse
da companhia e visem a causar prejuizo a
acionistas, aos que trabalham na empresa, a
credores ou aos investidores em valores mobi-
liarios emitidos pela companhia;

§ 2° No caso da alinea e, 0 administrador
ou fiscal que praticar o ato ilegal responde
solidariamente com ¢ controlador,

§ 3° O controlador que exerce carge de
administrador ou fiseal que ftem também os
> deveres e responsabilidades préoprios do cargo.”

Justificacio

Deve-se consignar expressamente que o controla-
dor responde também pelos atos dolosos, conforme
previsio no Codigo Penal, ou praticados com abuso de
poder econdémico, conforme previsto pela Lei n.® 4,137,
de 1962,
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Enfre as modalidades de exercicio abusivo de
soder inclui-se agora, na letra b a hipdtese de venda
je controle com o fito de obter vantagem indevida,
prevendo-se também a hipotese de fraude a credo-
res, letras b & c. Ainda para harmonizacio com o

proposto no Aartipo anterior, suprime-se a palavra’

“acionista”, falando-se apenas em “controlador”, acio-
nista ou nio.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976, —
franco Montoro,

EMENDA N.° 113

Substituir, na alinea “g”, do § 1.2, do art. 117 do
Projetc a palavra “irregulares” por “invalidas”.

Justificacao .

. Na alinea “g”, que pretendemos aperfeicoar, nos
moldes da técnica juridica, ocorre o mesmo gue apon-
tamos, ao justificar emendas ao “caput” do art. 103
e ao § 1.2 do art. 97 do Projeto, isto é, néo se advertiu
o autor da proposicio de que a “irregularidade” néo
implica em “invalidade”, embora configure ato con-
trario & lel.

Atendemos, na apresentacio desta emenda, a su-
gestio que nos foi feita, com ampla justificaciio, pelo
comercialista pernambucano José Paulo Cavaleanti.

Bala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Nelson
Carneiro. :
EMENDA N.° 114

Dé-se ao paridgrafo tnico do arf. 119 do Projeto
a seguinte redacao: .

“Parggrafo unico, O exercicio, no Brasil, de
quaisguer direitos de acionista, confere ao pro-
curador ou representante legal gualidade para
receber a citacdo judicial.”

Justificacio

Ja demonstramos, ao justificar emendas anterio-
res, que o uso de “mandatario”, em lugar de “procura-
dor”, e de “mandato”, em lugar de “procuracio”, é
um erro de técnica legislativa que vem sendo conde-
nado pelos melhores juristas, desde g promulgacio do
vigente Codigo Civil.

" Bugeriu-nos esta emenda o comercialista per-
nambucano José Paulo Cavalcanti.

. Sala das Sessdes, 27 de outubro de 197§, — Nelson
Carneiro.
EMENDA N.° 115
Art. 122
D_é—se a0 paragrafo Gnico do artigo a seguinte
redacio: .
; Paragrafo Gnico. Em caso de urgéncia, a
contissho de faléncia ou o pedido de concor-
data poderad ser formulado pelos administrado-
res, convocando-se imediatamente a Assem-~
bléia-Geral, para manifestar-se sobre a ma-
téria, ’
Justificacdo

. Foi suprimida a exigéncia da necessidade de con~
cordancia do acionista controlador, para em caso de
urgénicia, ser confessada a faléncia ou pedida a con-
cordata, desde que seja convocada 5 Assembléia-Geral
imediatamente; essa exigéncia poderia ehegar a cau-
sar inimeros prejuizos 2 companhia ou a0s demals
acionistas, tanto mais quando o controlador for ex~
terno e, portanto, nio acionista,

. 5ala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Franco
‘Mentaore,

EMENDA N.° 116

Art. 123

Dé-se & letra ¢ do pardgrafo tnico a seguinte
redacgao: .

.¢) Por gualquer acionista, com autorizagio
judicial se eompanhia fechada ou da Comissio
de Valores Mobilidrios: se companhia aberta
quando os administradores nfo atenderem, no
prazo de oito gias, o pedido de convocacao que
gualquer acionista apresentar, devidamente
fundamentado, com indicacio das matérias a
serem tratadas.

Justiticacdao .

A convocacko da Assembléia-Geral, desde que
autorizada judicialmente, ou pela Comissdo de Va-
lores Mobilidrios poderd depender de iniciativa de
qualquer acionista, independentemente do ntmero de
acdes gque possua; tratando-se ndo apenas de um di-
reito, mas de um meio de defesa outorgado aos acio-
nistas ndo controladores, e aceito pela maioria das
legislacdes modernas.

Sala das Sessdes, 27 de oububro de 19496, — France
Montore.
EMENDA N.°* 117

Dé-se ao caput do art. 124 a seguinte redac@o:

“art. 124, A convocagio far-se-a4 median-
te anuncic publicado por trés vezes, no minimo,
contendo, além do’ local, data e hora da as-
sembléia, a ordem do dia, e, no caso de haver
qualquer proposi¢ao administrativa a ser exa-
minada, inclusive reforma do estatuto, a indi-
cacdo da matéria e a informacio de que a pro-
posicio estd a disposicdo dos acionistas na se-
de da sociedade.”

Justificacao

Q objetive da Assembléia, mesmo quando nio seja
apenss, ¢ de reforma estatutaria, <deve ser ampla-
mente divulgado, para conhecimento dos aclonistas,
a guem interessa conhecer foda ¢ qualguer proposta
administrativa. £ o que se depreende da simples lei-
tura do art. 134 e seus paragrafos, do Projeto, com-
binado com o § 20 do art. 135, ac fratarem da “for-
malidade da publicagdo”, nio atinente, apenas, ao -
exame dos estatutos, mas dos demais atos que in-
teressam & vida societaria. :

Na apresentacio da presente emenda, acothemos
sugestdo gue nos foi encaminhada pelo Deputado
Moreira Franco, digno representante do MDB no Bs-
tado do Rio de Janeire na Camara dos Deputados.

Sala das SessGes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro,

EMENDA N.,° 118
Ao § 1.9 do art. 124
Substitua-se pelo seguinte:

“§ 1° A primeira convoca¢ho da Assem-
bléia-Geral deverd ser feita com.oito dias de
antecedénecia, no minimo, contado o prazo de
publicacdo do andrneio, podendo ser marcado
ne mesmo andncio, para ¢ caso de N&0 se rea-
lizar a assembléia, a sua segunda convocacio
para cinco dias depois, no minimo.”

Justitieacio

O atual Decreto-lei 0.2 2.627/40, embora nao seja
muito clare ¢ seu dispositivo que trata das convoca-
¢bes de assembléias, enseja, pelc menos, a . interpre-
tacio que permite fazer-se, num. sé anineio, as 3
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{trés) convocacdes da Assembléia-Geral. Tanto isso é
verdade que o Banco do Brasil assim procede quando
da convocagdo de suas reunides, B, sem divida, o
procedimento mais econdmico e mals racional, desde
que é sabido n#fio ser o ntimero de publicagées de
antincios que garante o guorum ou a razoivel presen-
c¢a de acionisfas as assembléias. Além do mais, a pu-
blicagio de um sé aniincio abreviaria a tomada de de-
cisoes pela companhia, as vezes carente de tempo
para certas deliberagdes.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Accioly
Filho. -
' EMENDA N.° 11%
Art. 124

Dé-se ao § 3.° do artigo a seguinte redacdo:

Paragrafo 3° Qualguer &cionista sera
convocado por telegrama ou carta registrada,
expedidos com a antecedéncia prevista no § 1.9,
desde gue o tenha solicitado, por escrito, a com-~
panhia, com a indicacio do enderaco completo
e do prazo de vigéncia do pedide, ndo superior
a dois exerciclos sociails & sempre renovavel;
essa convocacdo nao dispensa a publicacido de
aviso previsto no § 1.9, e sua inobserviheia da-
r4 ao acionista direito de haver, dos adminis-
tradores da companhia, indenizagio pelos pre-
juizos sofridos, sem embargo das demais sancdes
legais cabiveis.

Justificacio

O direito reconhecido no projeto a acionistas de-
tentores de acoes que representem 5% ou mais da
capifal social de ser convocado por carta ou telegra-
ma devera, conforme o agui proposto, ser estendido
a qualguer acionista que o solicitar, independente-
mente do niimero de acles que possuir, e sem distin-
¢ao entre companhia aberta e fechada. O percentual
minimo frustra completamente os objetivos de pro-
tecao as minorias.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976. — Frahco
Montoro.

EMENDA N.° 120 .
Art. 125

Dé-e a0 paragrafo (nico do artigo a seguinte re-
dacgo:
Paragrafo Unico. Os acionistas com voto
restrito podem discutir na Assembléia-Geral
qualquer matéria submetida & deliberagao.

Justifica¢ao
A alteracio aqui proposta visa a harmonizacio

‘com a emenda proposta para o art, 13, que impede a
emissio de aches sem direito a voto.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, -— France
Montoro.

EMENDA N.° 121

Suprima-se da rubrica, que encima o art, 126, do
Projeto, a palavra “legitimacio”. .

Justifieagio

A simultinea referéncia &4 legitimacio e i repre-
sentacio, constante da rubrica do art. 126, importa
outra viciosa alusdo cumulativa ao génerc e i espé--
ele, porgue a representacio, para os gue admitem o
pressuposto da legitimacio, sera apenas uma das fi-
guras da chamada legitimac¢Bo derivada ou de se-
gunde grau. .

Por essa razio, e porgue ¢ pretenso pressuposto
da legitimacio, que constava no art. 104 da redacao
anterior do atual Projeto de Codigo Civil, foi excluido

do correspondente art. 103 do mesmo Projeto, aten
dendo a critica lancada pelo jurista José Paulo Caval
canti (“Ainda sobre o Anteprojeto de Codigo Civil’
n.o 4, pags. 3/8), cumpre eliminar da rubrica do ar
126 a referéncia ao home legitimacao, ficando apena
8 palavra representacio,

Atendemos, na propositura da presente emend:
a sugestio daquele ilustre jurista.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Nelso!

" Carneiro.

EMENDA N.° 122

Redijam-se os itens IT e IV e o § 1.2 do art. 12
da seguinte forma:

“II — os titulares de acdes endossavel
exibirfo, além do documento de identidad
quando exigido, os respectivos certificados, o1
documento que provem terem sido depositado
na sede social ou em instituicdo financeira
bolsa de valores ou sociedade corretora desig
nada nos antincios de convocacio, confornn
determinar o estatuto;

......................... A T L

IV — os titulares de ag¢bes escriturais oy
em custodia, nos termos do art. 41, além do do-
cumento de identidade, exibirdo, ou depositarac
na companhia, se o estatuto o exiglr, compro-
vante expedido pela instituigdo financeira, bol-
sa de valores ou sociedade corretora deposi-
taria.

§ 1° O acionista pode ser representado na
assembléia-geral por procurador constituide ha
menos de um ano, que seja acionista, admi-
nistrador da companhia ou advogado; na com-
panhia aberta o procurador pode, ainda, ser
instituicio finaneceira, bolsa de valores ou so-
ciedade corretora, cabendo ao administrador de
fundos de investimento representar os condd-
minos”,

Justificacdo

Propde-se a inclusio das corretoras ¢ das bolsas,
nos casos dos itens II € IV, para manter o eguilibrio
das emendas anteriores. No caso do § 1.2, justifica-se
a inecluséio, no texto, das bolsas e correftoras, tende
em vista que, segundo as anteriores emendas por noés
apresentadas, elas representam interesses de acionis-
tas cujos titulos se encontram custodiados ou depo-
sitados e, na maioria das vezes, o investidor prefere
entregar a sua corretora, ou mesmo & bolsa, a tarefa
de participar das assembléias-gerals da companhia
da qual € acionista.

Trata-se de mais um servico que o investidor pode
esperar dg corretora ou holsa, e gue nio seria justo
lhe fosse negado apenas pela simples omissio de
entidades inegavelmente atuantes no mercado.

Acolhemos, com essa emenda, Sugestég apresenta-
da pela Bolsa de Valores do Rio de Janeiro,

Sala das SessOes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro. .
EMENDA N2 123
Art, 126

Dé-se aos itens II, IV e § 1.° a seguinte redacfo:

IT — os titulares de acdes endossaveis exi-
birdo, além do dotumento de identidade, se
exigido, os respectivos certificados ou documeén-
to que prove terem sido depositados na sede
social ou em entidade depositaria designada nos
anunecios de convoeagio, conforme determinar
o estatuto; :
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IV ~—- Os titulares de acoes -eseriturais ou
em custoédia nos termos do art. 41, além de
documento de identidade exibirio ou deposi-
tardo na companhia, se ¢ estatuto o exigir,
comprovante expedido pela entidade deposi-
taria. .

§ 1.° O acionista pode ser representado na As-
sembléia-Geral por procurador constituide hi me-
nos de um ano gue seja acionista ou advogado; sendo

vedada a outorga de procuracgdo a administradores da
- eompanhia ou de companhias coligadas, controlado-
ras ou controladas ou ainda a instituigoes financei-
ras.
Justificacdo

Foi expressamente vedado, pela alteragido pro-
" ‘posta, a possibilidade de administradores ou de ins-
tituicoes financeiras serem constituidos procuradores
dos acionistas; tal hipdtese, prevista no projeto, além
de nao eonsiderar um patente conilito os interesses,

votando os administradores via instituicao financeira, -

suas proprias contas, favorece o eontrole dos conglo-
merados pelos bancos; além disso, ignora-se total-
mente tanto nossa tradigio juridica, que proibe ex-
pressamente tal pratica (art. 91, § 1. do Decreto-lei
ne 2.627), como os efeitos nocivos de tal pratica,
observados em outros paises, levando & cartelizacao
" da economia e ao completo dominio pelos bancos de
toda a vida econdmica, lesando os interesses da com-
panhia, dos aciomstas e do propno regime de livre
iniciativa e de pluralisrno econdmico.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro. .

EMENDA N.° 124
A¢ § 1.0 do art, 126:
Suprima-se a expressao “ha menos de ym ano”,
Justificacao

a) 0 § 1.2 do art. 126.exige que a procuracio ou-
torgada pelo acionista, para fazer-se representar na
assembléia-geral, esteja datada de menos de um ano.
O ideal serd gue os mandatos se extingam pela ter-
minac¢io do prazo escolhido pelo mandante (IV, 131,
©édigo Civil).

b) o prazo estipulade no projeto — de um ano
— dificulta sobtemaneira a guerela da representacgio.
Se € indispensivel que a lei fixe um determinado
Drazo, que o mesmo seja de trés anes, em conso-
héncia, alias, com o0 prazo de gestdo da Diretoria.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1975. - Accioly
- Filtho.

7 EMENDA N©° 125
Dé-se ao § 1.° do art. 126 a seguinte redacio:

“§ 1.° O acionista pode ser representado
na assembléia geral por procurador que seja
acionista, administrador da eampanha ou ad-
vogade; na companhia aberta o procurador po-
de, ainda, ser instituicio financeira, cabendo
a0 administrador de fundos de mvestlment.o
representar os conddmines.”

Justificacio

O texto original do Projeto diz o seguinte: “O
. acionista pode ser representado na Assembléia Geral
_por wrocurador, constituido ha menos de um ano, gue
se_]éa. acionista, administrador da companhia ou advo-
ga 0!1

Quer dizer, o0 procurador deve ter sido econstituido
menos de um ano antes da assembléia,

Em principio o objetivo do projeto é louvivel, por-
quanio a idéia ¢ impedir gue o RFrupo eont.mlador,
pela inércia da maioria de acionistas, ufilize, por tem~
po indeterminado, as procuragtes destes.

No entanto, acima do texto legal, hi de ser posto
em evxdenc:a o resultado pratico da medida, o gual
seria, porém, muito diferente.

Diante da dificuldade, talver Impossivilidade, de
renovar t0dos os anos, as procuracdes, as assembléias
teriam de se realizaricom gqualguer nimero em se-
gunda convocagho, sém proveito nenhum para o8
acionistas. Além disso, muitos acionistas seriam ten-
tados a negociar o séu voto, expediente condenavel
que também a ninguém aproveita, e que ndo esta de
acordo com o espirito do projeto

Dai o sentide da smenda, ao nio limitar o prazo
de duracho das procuracdes representativas dos acio-
nistas as assembléias ge:ais das sociedades anénimas.

Sala das Seszoes,em 27 de outubro de 1976, -
Oito Lehmann.

EMENDA N.° 126
Dé-se a0 § 1.9 do art. 126, a seguinte redacio:

“§ 1° O aclonista pode ser representado
na assembiéia geral por procurador constituide
h&4 menos de wm ano, que seja acionists ou
advogado, nao participante da Diretoria, do
Conselho de Administrag¢io ou do Conselho Pis-
cal da sociedade; na Companhiz aberta, o pro-
curador pode, a.inda ser instituicio Imam:en'a
cabendo ao a.dmi.mstrador de fundos de inves-
timento representar os condéminos.”

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federagao do Comércip do Estado de S&o Paulo.

Deve ser mantida a proibicio da lei vigente (art.
91, § 1.9, que nio permite a representagio do aeio-
nista por administradotr da sociedade ou por mem-
bre do Conselho Fiscal.

A medida prevista na atual legislacio €, no dizer
de Trajano de Miranda Valverde, sibia, visando, tan-
to quanto possivel, a evitar as ¢combinacdes fraudu-
lentas (“Sociedades por Agdes”, vol. II, n.0 442, 2.8 ed,,
Revista Forense), :

Nio convence, neste aspecto, a justificagio da
Exposi¢ao de Motives, no sentido de que a0 adminis-
trador deve ser permitida a representacéo; “como ins~
trumento para manter a estabilidade da administra-
¢A0 das companhhias con capital pulverizade entre
muitos acionistas", pols 0 administrador se transfor-~
maria, afinal, em arbitro das assembléias,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Otto Cyrillo Lehmann, .

EMENDA N.° 127

Dé-se a0 § 2.2 do art. 129 do Projeto a seguinte
redacio:

“Art. 129,

“§ 2° No caso de empate, sera efetuada

nova votacao na mesma assembléia; persistindeo

o empate, se 0 estatuto nio estabelecer proce~

dimente de arbitragem e nao contiver norma

diversa, poderd ser convocada nova assembléia

para deliberar sobre a matéria; se permanecer

0 empate, depois de duas volagies na nova

assembléia, e o0s acionistas naoc concordarem

em cometer a decisio a terceiro, podera gual-

quer acionista pedir que o Poder Judiciario de-
cida, no interesse da companhia®,
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Justificacio

£ excessivo o intervalo minimo de dois meses,
preserito pelo paragraio, que pode resultar grave-
mente danosp para a sociedade, quando seja urgente
a hecessidade de deliberacdo da assembléla

O paragrafo deveria permitir nova votacio na
mtlasma c'a.suemblela a exemplo do que estatm 0 arb.
141, § 2.

Exame critico e sugestio consegiiente, do jurista
José Paulp Cavaleanti, ¢ gue nos levaram & apresen-
tacao desta emenda.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de '197_-6.‘ —
Nelson Carneiro,

) EMENDA N.° 128

Artigo 130

Passam oz §§ 1.2 ¢ 3.2 a figurar com a seguinte
redacao: ‘
§ 1.2 A ata devera reproduzir o inteiro teor
dos fatos ocorridos e conter a transcricio de
todas as deliberacbes tomadas, bem como a de-
claracido de voto ou dissidéncia ou protesto
apresentados,

§ 32 A ata deveri ser prblica no seu in-
teiro "teor, conscante o § 1.° deste artigo.

Justificacio

As alteragdes agui propostas tera por objetivo fa-
zer com que a ata da assembléia geral seje uma fiel
transerico de todos os votos e eventuais protestos dos
acionistas discordantes e minoritarios, e ndo apenas
transeritas as decisdoes tomadas de acorde com o voto
dos eontroladores ou majoritarios; além disso, obri-
gando-se a publicacdo da ata no seu inteiro teor, con-
forme o aqui-proposto para o § 3.9, permite-se que 0s
acionistas exercam os seus direitos préprios ou deri-
vativos, tomando conhecimento de eventuals questbes
societarias de seu interesse levantadas no decorrer da
Assembléla Geral.

Sala das SessOes, em 27 de outuhro de 1976, —
Franco Montoro,
EMENDA N.° 129

Dé-se ao parigrafo finico do art, 131 do Pro,leto
segumte redacao;

“Art. 131

“Paragrafo Winico, A Assembléia Geral Or-
dindria e a Assembléia Geral Extracordinaria
poderao ser cumulativamente convocadas e
realizadas no mesmo local, data e hora, ins-
trumentadas em ata Gnica”

Justificacao

Se consoante ¢ eaput do art. 131, a assemblem €
ordmarla ou extraordindria em razao da matéria que

apreciara, é errdneo dizer o paragrafo que “qualquer .

assunto da competéncia da Assembléia Geral Extra-
ordinaria podera ser discutido e votado na Assembléia
Geral Ordinaria”, porque ai se tratara, na realidade,
da cumulacgio dos caracteres ordinario e extraordi-
nario de uma Gnica reuniio de acionistas.

Ter-se-40, portanto, uma assembléia ordindria e
uma assembléia extraordinaria, instrumental e cumu-
Iativamente realizadas em uma tnica reunido, e nio
uma assembléia geral ordinaria na qual se podera
tratar de matéria da competéncia da assembléia geral
extraordinaria, como inexatamente declara o para-
grafo, ja se desviando da correta caracterizacio das
duas espécies de assembléias, pelas matérias sobre que

lhes cumpre deliberar, para ater-se a outros elemeri-
tos, que 86 podem ser os meramente, externos da
denominacio, data, hora, e, eventualinente, lugar da
reuniio.

Esta emenda nos foi sugerida pelo jurista per-
nambucano José Paulo Cavalcanti.

Sala das Sessoes, em 27 de oufubre de 1976. —
Nelson Carneiro. ‘

EMENDA N.° 130
Dé-se ao art, 133 a seguinte redacfo:

“Art, 133. Os administradores devem co-
municar, até um més antes da data, marcada
para a realizacio da assembléia geral ordinaria,
por anuncios pubhcados trés vezes no minimg,
que se atham & disposicio dos acionistas.”

Justificagdo

A redacio afual do art. 133, eaput, determina que
0s anuncios “serjo publicados na forma do art. 124~

Ora, este dltimo artigo determina publica¢io do
antncio “por trés vezes, no minimo, contendo, além
do local, data e hora da assembléia, a ordem do dia,
e, no caso de reforma do estatuto, a indicagéo da ma-
géfii.a”. Enguanto isso, fixa, em seu § 1.°, o prazo. de

ias,

De todas essas informacdes, as Gnicas que cabetn
ao assunto tratado no art. 133 s@o o numero de vezes
de publicacio do anfineio e o local de realizagéo. da
assembléia. Mas a indicacdo do local ja consta do § 1.9
do artigo. Conseqitentemente, bastara a exigéncia do
numero de vezes da publicacio.

A Emenda substitul “nsa_forma prevista no art.
1247 por “trés vezes, no minimo”.

Além a objetividade da informagao tem a vanta-
gem de eliminar uma remissio desnecessama Aten-
demos, nesta emenda, sugestdo’ apresentada belg
Deput’tdo Moreira Franco, digno representante da
MDB do Estade do Rio de Janeiro na Cimara dos
Deputados.

EMENDA N.° 131

Suprima-se do § 5.2 do art. 133 o seguinte trecho:
“Mas € cbrigatéria a publicacio dos do-
cumentos antes da realizacio da assembléia.”

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

Justificacio

Na parle inicial do art. 133 é prevista a realiza-
¢cio de assembléla uninime, sem a_convocacdo pela
imprensa. Exige. porém, & publicacdo dos documen-
tos com antecedéncia.

- Essa publicacio, que é onerosissima, € inteira-~
mente incabivel, dado o pressuposto de gque todoes o3
acionistas 380 plenamente capazes e seus direitos sao
disponiveis.

Dai o sentido da emenda supresswa ainda ma:is
gquando a legislacio ordinaria é suficiente para pre-
venir prejuizos contra terceiros, tais como fraude
conira credores e sonegacoes fiscais,

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Otio Lehmann,

EMENDA N.°2 131-A
Suprima-se ¢ § 62 do arf. 133.
Justificacio

O § 62 do art. 133, foi incluido no Projeto de Let,
quando de sua tramitacdo na Cimara dos Deputados.
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Hua redagio coniunde & interpretacdo dos dispositi-
.vos_relacionados com a publicacio dos atos das S0~
.ciedades Andénimas, que j& se encontravam perfeita-
mente definidos no projeto original enviado pelo Exe~
cutivo.

Obseryou-se agora, através de um estudo acurado,
que todas as normas relativas ao assunto, constam do
projeto em diversos artigos que tratar. sobre a ma-
téria,

© préprio paragrafo anterior, ou seja o § 5.2, por
exemplo, disciplina de forma correta o que preten-
deu a inovacao apresentada na Camara.

.. SBala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Ilennque de La Rocque. .

EMENDA N.° 132

Acrescentem-se, ao final da redacgho do § 10 do
art. 134, as seguintes expressoes:

“... salvo quando, nas soc1edade|s fechadas,
os diretores forem os unicos acionistas”.

Justificacao

Cumpria ao Projeto ressalvar a possibihdade de
rotarem os diretores relativamenie a seus proprios
‘atos e contas, quando nas sociedades fechadas Iossem
eles os fOnicos acionistas, sem prejuizo das suas res-
ponsabilidades perante a sociedade (art. 134, § 3.°).

A solucio se impde por coeréneia com as regras
‘dos arts. 115, § 20 e 252, § 1.9, que permitem aprovem
o5 conddminos, quando sejam os unicos subscritores,
‘e laudo de avaliacao dos bens com que concorreram
.para a formacho do capital social, ressalvada a res-
ponsabilidade de que trata o art. 8.2, § 6.2

A ineongruente rigidez do fexto forgarla o em-
prego dos “homens de palha” a gue alude a Exposi¢ao
de Motivos, versando o art. 252 do Projeto, e sempre
.20In mseguranga para os reais a.cmmstas

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
‘Nelson Carneirg.
EMENDA N.°* 133
Artigo 135
Dé-se ao artigo a seguinte redacio: )

“Art, 135. A Assembléia Geral Extraordi-
niria que tiver por objeto a reforma do esta-
tuto somente se instalard em primeira convo-
cacio com a presenga de acionistas que repre-
sentem mais gque a metade do capital social,
mas poderd instalar-se em segunda com qual-
Quer namero.”

Justificacao

As alteracdes aqui propostas visam a harmoniza-
cio com o art. 15, que elimina acdes sem direito a
voto;, sendo assim, ¢ percentual exigido para a ins-
‘talacho de assembléia geral poderd ser reduzido, bas-
tando a presenca de acionistas que representem 50%
.Gp capital social.

Sala das Sessdes, emn 27 de outubro de 1976, —
‘France Montoro,

EMENDA N.° 134

Artigo 136 : :

Dé-se a0 eaput do artipo ao incise VI e a0 seu
§. 2.2 a seguinte redacio:

“Art. 136. E necessaria a aprovacio de
acionistas que representam metade, no minimo,
das acdes do ecapital social, para deliberacio
sobre:

VI — fwsao, ¢isho, meorporaqﬁo come in-
corporadora on :lncorpora.d

‘§2°0 A C’otnfluio de Valores Mobiliirios
pode autorizar'a; reducio do quormm previsto
neste artizo no. de companhia aber{a com
a propriedade dhg ac¢des dispersas no mercado
e cujas trés 0l assembléias tenham " sido
realizadas com j& presenca de acionistas re-
presentande meyios da metade das agoes do
capital social. este caso, a autorizagio da
Comissiio de Valdgres Mobiliarios sera menecic-
nada nos avisos)de convocacdo e a deliberacao
€0Mm guerum re uzido somente poderi ser ado-
tada em tercei uonvocag:ao » :

ficacio

Propde-se, no item VI, a inclusdo da hipétese de
incorporagio também ;ecomo companhia incorporado-
ra; assim, também nedse caS0 eXige-se major guorum
da assembléia geral, bem como prevé-se para seus
acionistas o direito de recesso, conforme o artigo.

As alteraghes propostas para o capui e para e
§ 2° visalm a harmonizagio com o proposto para o
art. %(5) isto &, com a ehmmacao de acbes zem direito
a vo

Sala das Sesses, em 27 de outubro de 19'76 —
France Montoro. .

: EMENDA N° 135
Dé-se a seguinte redagio aos arts, 136,
item VI e § 2.9, 137, 225, item IV, e 230 caput:

“Arf. 136. E necessiria a aprovacio de
actonistas que representem metade, no minime,
das agdes do capital social, para deliberacio

sohre:

caput,

VI — fusao cisfo, incorporacio, eomo in-
corporadora ou lmorporada

§2° A. Comlbsao de Valores Mobiliarios
pode autorizar & reducioc do querum previsto
neste artigo no ¢aso de companhia aberta com
a propriedade das agbes dispersas no mercado
e cujag trés ultl,mas assembléias tenham side
realizadas com :a pPresenca de aciomstas re-
presentando menos da metade das agoes de
eapital social. Neste caso, 2 awlorizagio da Co-
missdo de Valorés Mobiliarios serd mencionada
nos avisos de cdnvocagio e a deliberagao com
quorum reduzido podera ser adotada em tercei-
Ta ConvoCcacao.

Art. 137. A aprovacho das matérias pre-
vistas nos nameros I, I1, IV, V, VI e VII do art.
136 da ao acionista dissidente direito de reti-
rada da compaphia, mediante reembolso do
valor de suas agoes (art. 45), se o reclamar a
companhia no prazo de 120 (cento & vinte)
dias contados da publicacido da ata da assem-
bléia geral. - - :

§1° Identico direito de retlrada tera o
acionista nas hipdieses de ecessio de conirole
da companhia, de compra de agdes de controle
e de fusio e incorporacio do fato,

. § 22 O acionista dissidente de delibera-
¢io da assembléia, inclusive o titular de agdes
preferenciais com voto restrito, pode pedir o
reembolso das agdes de que, comprovadamente,
era titular na data da assembléia, ainda que se
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abstenha de votar eontra a deliberacdo, ow nio
tenha comparecido & reunido.

§ 3.2 Prescreverd o direito de retirada do
n.cmmst.a que niao ¢ exercer no prazo fixado.

B L L R R N I R

Art, 225.

IV — o valor de reembolso das acies a que
terio direitos os acionistas dissidentes, nos ter-
mos do art. 45, §§ 12 e 2.9,

............. PR I TR

Art. 239. Os acionistas da companhia in-
corporadora e da companhia incorporada, dis-
sidentes da deliberacao que aprovar- a incor-
poracio, terdo direito de retirar-se da compa-
nhia, mediante o reembolse do valor de suas
acoes, nos termos do art. 137 e 45; igual direito
tera o acionista. dissidente das deliberacdes que
aprovarem a fusio ou cisdo da companhia”.

Justificacio 7
Introduz 3 emenda alteracio em varias disposi-
¢des do projeto, tal como o feg, na Cimara, ¢ Depu-
tadoe Joel Ferreira, através da Emenda n.° 108 e por

idénticas razdes invocadas pelo parlamentar ama-
zonense.

De fato, impde-se assegurar o direito de retirada
aos acionistas que dissentirem de fusées, cisdes e in-
corporagdes de sociedades, sem a rigidez do projeto,
que guase a anuld.

Sala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

"EMENDA N.° 136

Dé-se ao incise VII do art. 138 e a alinea ¢ do
fnciso I do art. 207, a seguinte rec!algéo:

“Art. 136.
VII — cesgsacdo do estado de liguidacio.”
“Art. 207.
I — e Phresesera et

¢) por deliberacio da Assembléia Geral,
aptovada por acionistas gque representem dois
tercos, no minimo, de toedas as ac¢des do capital
social, tenham ou nao direito de voto;”

Justificacio

Trata-se de emenda gque nos foi sygmrida pela
Federacio do Comércio do Estado de Sao Paulo.

O texto do anteprojeto (art. 207, inciso I, alinea
¢} estabelecia, para a dissolucho da companhia, o
quorum de metade de todas as acoes do eapital social,
ooin ou sem direito de voto,

O projeto, rémetendo a matéria para o inciso
VII do art. 136, reduz substancialmente tal quorum
para metade das acoes com direito de voto,

A permanecer a regra do projeto, corre-se 0 risco
de permitir deliberagac com apenas pequena parcela
das acoes da sociedade.

De fato, considerando gue até dois fergos do ca-
pital social podem ser representados por acgdes pre-
ferenciais, resulta. na pratica, qgue metade de apenas
33% podera decidir a dissolugao da sociedade, Isso,
sem falar na possibilidade de manuten¢ao, o que es-
peramos nao ocorra, da regra. de nao exercicio do
direito de voto pelas aces ao portador, quando, en-
tao, a deliberacao sera fomada por namero infimo
de acoes.

Ora, aos acionistay deve ser conferida maior se-
guranga quanito a continuidade da empresa e uma
Qecisao de tal magnitude deve ter, necessariamente,
participacio de maioria realmente expressiva.

Por outro lado, pela prépria natureza da questio,
parece melhor que a regra permane¢a, mesmo, no
capitulo relativo & dissolucéo.

Bala das Sessées, em 27 de outubro de 1976. —
Otto Cyrillo Lehimann,

EMENDA N 137
Artigo 137

Dé-se ao artigo e seus 3§ 1.° e 3.2 nova redaq.a‘w,
acrescendo ¢ § 4.%;

“Art, 137. A aprovagio das matérias pre-
vistas nos numeros I, I, IV, V, VI e VII do
art. 136 da ao acionista dissidente direito de
retirada da companhia no prazo de 120 (cento
e vinte) dias contados da publicacio da ata
da assembléia geral.

§ 1.° Idéntico direito de retirada terd o
acionista nas hipdteses de cessio de controle
da companhia, de compra de acodes, de controle
de fusdo e incorporacao de fato.

§ 22 O acionista dissidente de deliberagio
da assembléia, inclusive o titular de a¢des pre-
ferenciais com voto restrito, pode pedir o reem-~
bolso das agdes de gue, comprovadamente, era
titular na data da assembléia, ainda que se
tenha ahstido de votar contra a deliberagac ou
nio tenha comparecido i reuniio,

........ P T L R R R N T N S A e

§ 42 Prescreverd o direito de retirada do
acionista que ndo ¢ exercer no prazo fixado.”

Justificacio

O prazo para o exercicio do direite de recesso
(30 dias) & excessivamente curto, sendo por essa ra-
Zz30 o acionista muitas vezes impedido de exercé-lo;
é portanto de toda a conveniéncia aumentda-lo para
120 dias, sendo esse um dos principais meios com
que conta © acionista minoritario para defesa contra
atos lesives aos seus interesses; cumpre também res-
saltar, conforme ¢ propostc para o § 4.9 que o prazo
€ de prescricio, e nio de decadéncia, conforme cons-~
ta do projeto.

A inclusio de mais um parigrafo (§ 1.2) tem por
ohjetivo outorgar idéntico direito de recesso aos acio-
histas dissidentes tambhém nos casos de cessdo de
controle da companhia e de fusio ou incorporacio
de fato; também nessa hipotese nao se pode deixar
o acionista sem ressarcimento, caso essas oOperacoes
sejam lesivas aos seus interesses.

A alteracho proposta com relacdo ac § 1.° do
projeto {(aqut § 22) visa apenas harmonizar sua re-
dacdo com a impossibilidade da existéncia de acdes
sem direito a voto.

Sala das Sesstes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro,

EMENDA N.° 138
Acrescentar o seguinte § 4.° ao art. 137:
“Art, 137.

§ 40 O disposto neste artigo ndo se aplica
aos titulares de acbes subscritas com recursos
oriundos da deducao do Imposto de Renda, en-
quanto perdurar o-prazo de intransferibilidade
dessas acoes.”
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Justificacio

Ao diseiplinar ¢ direito de retirada dos acionistas
issidentes, com relacdo a decisdes da Assembléia Ge-
al que alterem, substancialmente, as condi¢des de
xisténcia da sociedadle ou as relacdes entre esta e
eus acionistas, o Projeto de Lei, visando a eliminar
nvidas de lnterpretagao do Decreto-lei n.o 2.627/40,
atroduzin, no § 1.2, do art. 137, conceito novo, ao con-
iderar dms:dente o acionista que tenha se abstldo de
otar ou nio tenha comparecido & reunido.

Realmente, 8 melhor doutring vigente nfo con-
idera como dissidente o acionista ansente da assem-
1éfa ou o que tenha se abstido de votar. Trajano de
Airanda Valverde é claro quando diz:

“A lei nfio protegeu, acertadamente, os
abstinentes e os ausentes. Os acionistas que
compareceram A assembléia.geral, mas se abs-

"~ tiveram de votar, ou votaram em branco, € o3
que a ela nio compareceram, nio podem exer-
cer o direito de recesso.” (In Sociedade por
AcBes, Vol. 11, pag. 242.)

No entanto, a orientacio adotada pelo Projeto

le Lei, em seu § 1°, o art, 137, ensejara, ¢2so apro~

rado, sérias conseqiléneias para o sistema de incen-
ivos fiscais, ao anular urmna das condi¢des funda-
nentals para a concessio do incentivo fiscal, qual
ieja a indisponibilidade, por um prazo determinado
an. lel, dos titunlos resultantes da aplicacfo dos re-
wrsos deduzidos do Imposto de Renda.

De fato, ao permitir que uma parcela do Impos-
0 de Renda da pessoa Jun(hca se transforme em in-
restimento, a2 Unifo impde, como condigdo, o dnus
ja intransferibilidade ou inalienabilidade dos titulos
‘epresentativos desse investimento, por perlodo que
» legislador econsiderou suficiente para maturacio dos
arojetos implantados, objetivando com isso, como
sontrapartida do investidor que deixa de pa.ga.r Im-
sosto de Renda, que o retorno do seu capital inves-
;ido 36 ocorra apos essa fase.

Durante esse periodo, que foi estabelecido em
jueatre anos (Decreto-lei n.® 1.376/74, art. 19), as
1¢0es permanecem indisponiveis,

Sabe-se que, durante a implantacdo dos projetos,
o mesmo durante a primeira fase de produgido, pro-
vlemas de ordem téenica, findnceira ou administra-
tHva tém justificado, fregiientemente, a adogdo de
medidas, muitas vezes recomendadas pela propria
agéncia de desenvolvimento regional ou setorial, que,
azpesar de provocar alteragfes substanciais nas con-
digoes de existéncia da sociedade, tem permitido a
sobrevivéneia, se nfo da empresa, pelo menos do em-
preendimento. - '

Entre essag medidas figuram 2 inedrporacho, a
fusio, a transferéncia de acervo, denominada pelo
Projeto de Lei de eisfo, a mudanca do objeto da so-
ciedade e mesmo a participacio da empresa em gru-
po de sociedades, figura que aparece com um disci-
plinamento préprio no Projeto de Lel e que corres-
ponde s uma pratica ja utilizada em nossa vida eco-
nomica.

Se todas essas operagdes, que sio freglientes nas
areas de atuacio das agenclas de desenvolvimento
regional e setorial, puderem propiciar ao titular de
acoes subscritas com recursos de incentivos fiseais
o direito de relirar-se da sociedade, mediante reem-
bolso, mesmo gue nao fenha comparecido a assem-
pbléia que decidiu sobre a matéria, estar-se-ia ofere-
ecendo ocasiio para um retorno mais rapido dos in-
vestimentos deduzidos do Imposto de Renda, antes
de decorrido o prazo de intransferibilidade das acdes,
com graves prejuizos para o programa de desenvol-

vimento das regloes menos desenvolvidas do pals e
dos setores assim considerados, posto que o reembol.
S0 representa uma descapi‘talizagao para a empresa
beneficiaria.

8ala das Sesses, em: 21 de outubto de 1978, —
Virgilio Tavora.

EMENDA N° 139
Dé-se a0 § 3.° do art 138 a seguinte redagdo:

“§ 39 Nas companhias abertas a Comissio
de Valores MobiliAios poderd, a gualguer tem-
po, solicitar aos diretores elementos comproba-
tories de que {ém .0 apoio de acionistas pro-
prietarios de mais de metade do capital social;
se esses elementos hiio forem fornecidos ou, se
julgar insuficientes: os recebidos, podera deter-
minar a adocio do Conselho de Admimstragac

Se os diretores nio se conformarem c¢om
essa. determinacio, poderio recorrer ac Minis-
tro da Fazenda ou, se preferirem, impetrar
mandado de seguranga.”

Justifica¢io
O Projeto dispbe do seguinte modo:

“s§ 32 A Comissfo de Valores Mobilidrios
poders determinar a adogio do Conselho de
Administragio pelas companhias abertas, as-
sinando-lhes prazo razoé.vel pars a.lterat;ao do
estatuto.”

N30 hi, portanto, indicacdo dos critérios orlen-
tadores dessa determinacBo.

A emenda visa a sanar essa lacuna, uma vez gue
sugere um critério, qual seja o de que terao necessa-
riamente Conselho de Administracio as companhias
abertas cujo controle aclondrio nic esteja claramente
definido. Para estas é de conveniéncia o Conselho, que
espelhars fielmente os grupos controladores.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. —
Otto Lehmann.

EMENDA N.° 140
Artigo 141

Dé-se g0 artigo e a seu § 1.° a seguinte redacdo:

“Art. 141, Na eleicio dos conselheiros é
facultado aos acionistas gue representam no
minimo um vigésimo do capital social, esteja
ou nao previsto no estatuto, requerer a adocio
do processo de vofo multiplo, atribuindo-se a
cada acao tantos votos quantos seja mos mem-
bros do Conselho, e ‘reconhecido ao acionista o
direito de cumular os votos num sd candidato
ou distribui~lo entre varios.

§ 12 A faculdade prevista neste artigo
deveri ser exercida pelos acionistas durante a
assembléia geral, ¢abendo 3 mesa gue dirigir
os trabalhos informar aos acionistas, & vista do
Livro de Presenca, o nitmero de votos necessi-
rios para eleicio de cada membro do Conselho.”

Justiticacio

A alteracio proposta para o caput visa a harmo-
nizar o percentual exigido com a proposta relativa
ao art. 15, de eliminacdo de acbes sem direito a voto,

A faculdade concedida aos adionistas de reque-
rerem a adog¢ido do proeesso de voto miltiplo devera
poder ser exercida na propria assembléia geral. A
exigénelsn de prazo prévio dificulta e mesmo impede
que tal sistema seja exercitado.

Bala das Sessfes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Monioro.
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EMENDA N»* 141
Acrescente-se ao art. 141 o seguinte pardgrafo:

“§ 49 Nos demals casos de vaga de mem-
bro do Conselho a assembléia geral, ordinaria
ou extraordinaria, procederi a mova eleicio de
todo 0 Conselho.”

Justificacio .

O art. 141 faculta aos acionistas que represen-
tem, no minimo, um décimo do eapital social com di-
reito a voto, requerer a adocido do processo de voto
multiplo.

Os paragrafos relativos. a esse artigo objetivam
ordenar ¢ processo de eleicho, ou a destituicio, reali-
zada por adogio do voto miltiplo.

O paréagrage que ora acrescentamos zo art. 141
tem por objetivo considerar um aspecto n&o previsto
no Projeto original, prevendo-se a renovacio de todo
0 Conselho de Administracdo, sempre que ocorra a
 hipétese sugerida pela emenda.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Otito
Lehmann,

EMENDA N.° 142
Artigo 142
Acrescente ao artigo o seguinte item X:

“X — O Conselho de Administracio repre-
senta a sociedade nos procedimentos judiciais
e extrajudiciais intentados contra membros da
Diretoria.”

Justificacao

A inclusado de mais um item neste artigo tem por
objeto a defesa dos acionistas, outorgando ao Conse-
lho de Administracao nao apenas a incumbéncia de
fiscalizar a gestdo dos diretores, mas também de re-
presentar a sociedade gquando for o caso de intentar
procedimentos judiciais e extrajudiciais contra os
Diretores.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1976, —
Francoe Montoro.

EMENDA N.° 143
Artigo 143

Dé-se ao § 1.2 a gseguinte redagao

“§ 1° F vedado 208 membros do Conhselho
de Administracao serem eleitos para cargos de
diretores.”

Justificacao

Nio é admissivel membros do Conselho de Admi-
nistragfo serem eleitos diretores, pois é patente o con-
flito de interesses existente entre as duas posicdes;
nao é possivel que um conselheiro eleja a si mesmo
como diretor, fixe suas proprias atribuicoes, fiseali-
ze sua propria gestio efc. Propde-se assim que tal
possibilidade seja expressamente excluida, face ao
conflito de interesses entre ¢ Conselho de Adminis-
tracio e a Diretoria.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 144

Dé-se a0 § 2.2 do art. 143 do Projeto a segumte
redacio:
“Art. 143, et i ceinn

§ 22 O estatuto pode estabelecer gque de-
terminados atos sejam necessariamente prati-
cados por dois ou mais diretores, conjuntamen-
te, ou quie sejam objeto de deliberacao da dire-

toria, quando constituida por mais de dois ¢
retores.”
Just:f;caqao

Podendo a Diretoria, segundo o caput do artif
ser composti por apenas dois diretores, a alusao
reuniao da diretoria, importando deliberagéo col
giada dos diretores, sobre certas matérias estatut
-riamente estabelecidas, contida no § 29, deveria e
cluir essa reunifo, sendo apenas dois os diretort
porque uma reuniic com esse nUmero seria contrar
a regra duo non faciunt colleginm on tres faciu
collegium,

O niimero minimo de trés “é necessario para apl
cabilidade do principio majoritario que rege, em pri
cipio, a formacgio de vontade nas assembléias de pe
soas juridicas”; “dois membros nio podem comp
um colégio, porque se nio estiao de acordo nio pode
formar uma deliberaciio, impedindo, assim, o funcit
namento colegial”. (Ugo Gargiulo, “I collegi admini
trativi”, pags."27 e 199, nota 11.)

BEsta emenda nos fol sugerida e justificada pe
Professor José Paulo Cavalcanti, ilustre jurista pe
nambucano,

Bala das Sessbes, em 27 de outubro de 1976. -
Nelsen Carneiro.

EMENDA N.° 145

Dé-se ao pardgrafo tunico de art. 144 do Projet
a seguinte redacio:

“Art. 144,

Paragrafo unico. Nos limites de sus
atribuicoes e poderes, é licito aos diretore
constituir procuradores da companhia, dever
do ser especificados no instrumento os atc
que poderac praticar e a duracio dos podere
gue, guando forem concedidos para certo
determinado procedimento judicial ou adminis
trativo, poderao vigorar sem determinacio d
termo, até o término do respectivo procedi
mento.”

Justiticacio

Além de inexato o emprego dos nomes “mandato
e “mandatario”. a regra tem o defeito de soment
permitir a indeterminacaoc de prazo das procuragde
judieiais, gquando por igual razio deveria tambér
admiti-lo para a representacdo da sociedade em pro
cedimentos administrativos fiscais. Tem, ainda, o de
feito de permitir as procuracdes judiciais especifica
tivas dos atos e operacdes, mas nao da espécie con
creta a que se destina; ¢ que contradiz o préprio es
pirito da regra, que é o de fixar limites temporai
para a procuracdo, a fim de evitar as notdérias incon
veniéneias da indeterminacao do prazo, com a pu
blicidade e as despesas exigiveis,

Esses i{nconvenientes inexistem guando a pro
curacao é conferida para certo e determinado proce
dimento: mas subsistem quando se  confiram, po
exemplo. poderes gerais para o foro, setn especifica
o procedimento para o qual sfo concedidos; easo en
que o procurador podera exercé-los em quantos pro.
cedimentos deseje, indeterminadamente.

Esta emenda nos foi sugerida pelo Professor Jost
Paulo Cavalcanti.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 146

Dé-se a seguinte redacao a0 paragrafo unico do
art. 144 do projeto:

“Art. 144,
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Paragrafo tnico. Nos limites de suas atri-
buicoes ¢ poderes, é Heito ao diretor constituir
procuradores da companhia, devendo ser espe-
cifieados no instrumento os atos ou operacdes
que poderap praticar e por guanto tempo valera
a procuracdo, que poderd ter guragio indeter-
minada, s& decorrente de mandado judicial”

Justificacio

Esta emenda se justifica pelas mesmas razoes
produzidas na defesa de outras, anteriores, em que
procuramos corrigir erro de técnica — a confusiio de
mandatario com procurador, que se praticou na re-
dacdo do vigente Codigo Civil.

Atendemos, ao apresenti-la, a judiciosa critica ao
Projeto, feita pelo jurista pernambucano José Paulo
Cavalecanti.

Sala das Sessbes, em 27 de outubre de 1976, —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.© 147

Dé-se¢ ao caput do ar:. 146 a seguinte redacho,
suprimindo-se 0 art. 147:

“Art. 146. Poderio ser eleltos para mem-
bros dos Orgios de administracio pessoas na-
turais residentes no Pais, devendo os membros
do Conselho de Administragio ser acionistas e
os diretores acionistas ou ndo.”

Justificacao

Trata-se de iniciativa igual & outra tomada, na
Camara, através da Emenda n.° 121, pelo nobre Depu-
tado Laerte Vieira e gue merece ser renovada para
eliminar esdruxula disposiciio do projeto que admite
sejam eleitas para membros dos Orghos de adminis-
tracao das sociedades pessoas juridicas,

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 148
Artigo 146

Dé-se ao caput do artigo a seguinte redacéo:

“Art. 146. Poderao ser eleitos para mem-
bros dos orgdos de administracio pessoas na-
turais residentes no Pais, devendo os membros
do Conselho de Administragdo ser acionistas
e 08 diretores acionistas ou nao.”

Jusiificacio

O projeto admite que até um tergo dos membros
do Conselho de Administragio sejam pessoas fisicas
residentes e domiciliadas em outro pais, ou entfo,
companhias sediadas no exterior, Além dessa normsa
colidir frontalmente com ¢ art. 153 da Constituigaao
Federal e com as leis de emigracio, que exigem resi-
déncia no pais para o exeércicio de gualguer profissao,
é claramente lesiva aos interesses nacionalis; ao faei-
litar o deslocamento do centro de decisdes das mul-
tinacionals para fora do pais, e acentuando a nao
identidade dessas deliberacoes com os objetivos da
nagao, toca exatamente no ponto mais combatido por
todos os governos, inclusive pele brasileiro, no que
respeita aos contornos éticos da atuacdo dessas ma-
croempresas,

Ainda 0s membros do Conselho de Administra-
¢ao deverdo ser todos acionistas, sendo tradicional-
mente, em todos os paises, 0 6rgio gue representa
seus inferesses, e € por eles eleito, admitindo-se que
apenas a diretoria seja composta por profissionais
contratados.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
France Montoro.

EMENDA N.° 149
Artigo 147
Suprima-se o artigo
Justifieacio

A proposta de suprimir este artigo assenta-se nas
razdes propostas quanto ao artigo 146, que eliming a
hipdtese de pessoa juyridica ser eleita para cargeo de
administracao.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montore. :

EMENDA Np° 150
Dé-se ao art. 151 a seguinte redacho:

«art. 151, No caso de vacincia do cargo
de conselheiro, salvo disposicdo em contririo de
estatuto, o substituto sera nomeado pelos con-
selheiros remanescentes e servird agté a primei-
ra assembléia geral ordinaria ou extraordina-
ria. Se ocorrer vacineia da mailoria dos cargos,
ou remanescer apenas um conselheiro, a As-
sembléin Geral seri convocada para proceder
a nova eleicio.”

Justificacio

O objetivo da emencla é flexibilizar o Projeto, de
modo 8 permitir gue, ¢com o objetivo de preencher va-
ga na Diretoria ou no Conselho de Administracéo, fie
gue aberta a possibilidade de realizar-se assembléia
geral extraordinaria, semw a obrigatoriedade de espe-
rar-se uma assembléia geral ordindria da sociedade
para esse fim,

Sala das Sessdes, ema 27 de oulubro de 1976, —
0Otto Lehmann.

EMENDA N.° 151
Dé-se ao art. 152 a seguinte redacéo:

“Art. 152, A Assembléia-Geral fixara o
montante global ou individual da remuneracio
dos administradores, tendo em conta suas res-
ponsabilidades, o tempo dedicado &s suas fun-
¢oes, sua competéncia e reputacéio profissional
¢ o valor dos seus servigos no mercado.

§ 1.2 O estatuto da companhia gque fixar
o dividendo obrigatorio em vinte e einco por
cento (256%) ou mais do lucro liguide, pode
atribuir aos administradores participa¢cio ne
Jucro da companhia desde que 0 seu total néo
ultrapasse a 1/3 {um terco) dos dividendos
distribuidos nem a 1/10 (um décimo) dos lueroes,
prevalecendo o limite que for menor.

§ 22 A participagdo individual de cada
Diretor néc poderd exceder, per capita, 05 se-
guintes percentusis do total dos lucros:

a) nas pequenas empresas, com até 1,000
{(um mil) empregados — 3% {(irés por cenio)
per capita (por diretor};

b) nas empresas médias, de 1.000 (um mil)
a 10.000 (dez mil) empregados: 2% (dois por
cento) per capita;

¢) nas empresas grandes, de 10.000 (dez
mil) g 30.000 ({rinta mil) empregados: 1% (um
por cento) per capita;

d) 0,5% {(meio por cento) nas macloem-
presas, cujo nimero de empregados seja supe-
rior a 30.000 (trinta mil).

& 3. Aos presidentes das companhias, o
Estatuto poders atribuir valores até 50% (cin-
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giienta por cento) acima dos limites fixados no
paragrafo anterior;

§ 4° 0Os Administradores somente farao
jus a participacdo dos lucros do exercicio social
em que for pago aos acionistas o dividendo
obrigatorio de gque trata o artigo...”

Justificacio

O projeto original do Executivo, aprovado sem
alteracdo, neste particular, na Camara dos Deputados,
-adota dois parimetros para a limitacio da participa~
¢do dos administradores nos lucros das sociedades
andnimas, prevalecendo o de valor menor:

1) limitando a distribuicdo a 10% do lucro -
quido; e :

2) vedando a participacio excedente & prépria
remuneracdc fixa (honorarios) percebidos durante o
respectivo exercicio soclal.

A emenda apresentada se propde a substituir o
segundo parametro por deis cutros, os quais, elimina-
riam 0s inconvenientes apresentados pela vinculacao
da participacdo 4 remuneracio fixa ao invés de vin-
culi-la aos resultados da empresa, e ainda, apresen-
tam a vantagem de colbir abusos e degeneracdes na
expansao desmesurada da remuneracao fixa dos dire-
tores que certamente acontecerd na fase de inicio
da vigéncia da nova legislagéo, ja4 que o dispositivo
legal que determina que a remuneracao dos adminis-
tradores sera a vigente “no mercado dos servicos”,
encerra um contenido extremamente vago e subjetivas
interpretacoes.

A despeito dessas constderacdes. acresce notar que
0 escopo basico da presente emenda, é o de evitar que
a empresa nacional se veja injustamente colocada em
nivel de inferioridade, se comparada com a empresa
esirangeira, principalmente a maultinacional (ou
transnacional); & fato sabido que, devido 4 sua pro-
pria estrutura organizacional, os dirigentes locais das
companhias estrangeiras e/ou multinacionais, sdo re-
munerados pela Matriz, nao sujeita as leis brasileiras,
com a qual tem vinculo empregaticio e 4 qual devem
prestar contas. Ora, a se adotar a limita¢do na parti-
cipacio nos lucros, tal como o projetn preconiza no
pardmetro guestionadop, ocorrerd infalivelmente a
possibilidade de a empresa estrangeira e/ou multina-
cional tangenciar o cumprimento da legislaciio brasi-
leira neste particular, a¢ passo que as empresas brasi-
leiras ressentir-se-3o da auséncia do indispensavel
incentivo gerado pela remuneracio proporcional acs
rresultados que seus administradores atingirem na
gestdo dos negodcios,

Parece ¢bvio que essa situagfio fatalmente deter-
minara o esvaziamento gradative da boa estrutura
administrativa ¢ gerencial das empresas nacionalis,
haja vista que a possibilidade franca de melhor remu-
neracao oferecida pela companhia estrangeira ou
multinacional, que gerarid a evasao dos melhores tec-
nicos, episodio, alids, de amarga lembranca do pas-
sado,

Da forma como se apresenta a proposicdo gover-
namental, o administrador da sociedade andénima
passa a assemelhar-se a2 um funcionario muito bem
remunerado, que ndo necessita, aprioristicamente,
atingir os objetivos Otimos do seu mister; basta que
atinja objetivos razoaveis, jA que 0 maximo de parti-
cipacio nos lucros que lhe é licito almejar, encontra
{imites no montante da sua remuneracio fixa.

£ um principio assente e basilar do regime da
livre ipiciativa que a remuneracio das atividades eco-
ndmicas seja fixada em funcdo dos objetivos que
forem atingidos pelas pessoas empenhadas no pro-

cesso produtivo e nao apenas pelo cargo que ocupant,
totalmente divorciade da realidade de seu desem-
penho. Além disso, nio se olvide gue é norma arraj-
gada na filosofia empresarial que a participacido nos
lucros nao é computada no custo da producao. Mas os
honorarios e/ou remuneragao fixa dos administrado-
res sempre sao computados como despesas adminis=
trativas, onerando, por conseguinte, o custo do pro-
duto e o preco final de venda, fendmeno indesejavel,
embora integrante, do circulo vicioso da espiral infla-
cionaria. :

Centro dessa linha de raciocinio, é evidente que
nio se pugna por uma distribuicido abusiva e irreal
dos lucros a titulo de participacio dos administradores
nos resultados empresariais. Contudo, visando o vital
e fundamental interesse no aumento da produtividade
da Nacao, e visando colocar o Pais em condicdes de
competir no mercado mundial, faz-se mister que os
administradores sejam desafiados e estimulados a
promoverem a racionalizacdo do processo de pro-
ducao, a promover a reduciio dos custos através da
variada gama de peguenas economias e/ou formulas
mais amplas de reducio de custos num estabeleci-
mento empresarial. Nao resta sombra de duvida que
fazer vincular a parcela principal da remuneracio
dos administradores aes resultades efetivamente
alcancados pelo empreendimento que comandam, é
formula atrativa e incentivadors a objetivar metas
sempre mais elevadas, com vantagens evidentes para
a economia nacional.

Outro aspecte digno de nota, diz respeito a4 con-
veniéncia de as sociedades andénimas compensarem
adequada e atrativamente tantos quantos apli-
guem snas poupancas -— principal fonte de financia-
mento da formacdo de capitais do Pais — nos desti-
nos da empresa. Com esse fito, nada melhor do que
fazer com gue a participacdo dos administradores nos
lueros, dependa dos dividendos que venham a ser
distribuidos aos investidores. Alids, ndo foi por putro
motivo que a propria IBRASA — entidade vinculada
20 BNDE — ja havia sugerido um dos gabaritos para
fixar a participacio dos administradores nos lucros,
dependesse de uma relacio pereentual apurada sobre
02 dividendos distribuidos.

Finalmente, cabe afirmar que seria altamente
salutar a existéncia de um dispositive legal que deli-
mitasse a participacéo individual do administrador
nos resultados de empresa, mediante a adocido de um
critérip estribado na proporcionalidade inversa ao
tamanho da companhia, medido de acordo com o
namerg dos seus empregados. £ uma outra forma de
limitar também o montante total da participa¢io nos
lueros, adeguando-a ao tamanho da empresa, consi-
derando que a empresa pequena pode ser dirigida por
um quadre pequeno de 2 a 3 diretores ao passo que &
empresa grande Ou 3 macroempresa carecem de um
quadro bem maior. Existe uma indiscutivel relacio
entre o niimerc de empregados de uma empresa ¢ p
namero de administradores necessarios para bem di-
rigi-la,

Sala das Comissées, em 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro,

EMENDA N.© 152

Dé-se a0 art, 152 a seguinte redacio:

“Art, 152. A Assembléia-Geral fixarsd o
montante global ou individual da remuneracao
dos administradores,

§ 1.0 O estatuto podera atribuir aos admi-
nistradores percentagens sobre os Incros ligui-
dos da companhia, depois de feitas as deducdes
para reservas, amortizacoes, exaustoes e depre-



‘©utubroe de 1976

'DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Secio II} — Suplemento

Quinta-feira 28 0095

ciacdes, inclusive os fundos destinados a finan-
ciamento de plang de expansido da empresa,

§ 2.2 Os administradores somente poderao
receber percentagens sobre os lucres liguidos
do exercicio social guando aos acionistas for
distribuido o dividendo minimo de que trata
o art, 202"

Justificacao

Qs objetivos do art. 152, redacio do projeto, a
nosso ver, sdo dois: a) evitar que sejam pagos hono-
rarios excessivos aos administradores, com sacrificio
ou comprometimento dos lucros distribuiveis; b) pér
um freio &4 lberalizacdo tributdria do limite de reti-
radas pro Iabore instituida pelo Decreto-lei n.? 1.351,
de 24-10-74. Ocorre, no entanto, que tais finalidades,
-de intuite protecionista as minorias, acabam por
desestimular completamente a boa administracao das
companhias ou sociedades, Mesmo encarada a socie-
dade andonima sob o aspecto da teoria institucionalista,
nio se justificam essaz restrighes, eis gque a menor
ou maior remunerag¢ao dos administradores em nada
contraria os interesses da comunidade. Demals, 0 novo
comando seria contraditdrio, porque estaria o governo
ou a lei dando um beneficio aos administradores de
sociedade com wuw’a mao (art, 2° Decreto-lei namero
1.351/74) e retirando com outra. A par disso, nio se
compreende que a remuneracio de diretores de em-
presas, que € trabalho puramente intelectual, esteja
subordinado a valor de mercadeo. Além de duvidar-se
da existéncia do “valor de mercado” para tal espécie
de ganho, as empresas sao tAo diversificadas (quer
pelo ramo de atividade gquer pela importiancia e ta-
manho da empresa) que seria 0 mesmo gue estabele-
cer tabela de honorarios. Tal balizamento remune-
rative implicaria no afastamento de qualquer possi-
bilidade de recrutar-se, na gestao empresarial, o ele-
mento mais qualificado e nenhum beneficio traria
para a coletividade aciondaria; antes, produziria efel-
tos negativos, a dano de todos, isto €, da empresa e,
por reflexo, dos préprios acionistas. Sinteticamente,
sobre ser vazio de sentido o nmomen juris adotado
(valor de mercado}, para efeito de remuneracioc de
servicos de uma geréncia qualificada, galeatérios o
gétf) também 08 pressupostos em gque se arrima o pro-
jeto. :

A emenda procura corrigir as falhas da proposi-
tura e adegud-la ao espirito do Decreto-lei numero
2.627/40, art. 134, que bem estd a provar, até aqui, as
exceléncias de suas preceituacdes. Com efeito, a per-
centagem sobre ¢s lucros liquidos constitui a parte
variavel da remuneracio, estimuladora do trabalho
qualificado dos administradores responsaveis e cons-
cientes. Em qualquer hipdtese, s6 pode ser aplicada
a percentagem ao lucro liquido que resultar apods a
retirada das quotas ou fundos de reserva; e nao pode
"ser paga aos diretores sendo depois de garantido aos
acionistas o dividendo minimo anual de que trata
o art. 202 do projeto.

Sala das Sessoes, em 27 de outubre de 1976, —
Franco Montoro.

EMENDA N.° 153
Ao art, 152, § 1°
Dé-se a seguinte redacio:

“§ 19 O estatuto da companhia gque fixar
o dividendo obrigatorio em 25% (vinte e cinco
por cento) ou mazis do lucro liguide, pode atri-
buir aos administradores participacac no lucro
da companhia, desde gue o seu total nao ulira-
passe a 1/10 (um décimo) dos lucros (art. 190).”

Justificacio

O projeto original do Executivo, aprovado sem
alteragdo, neste particular, na Camara dos Deputados,
adota dois parimetros para a limitacio da partici-
pacio dos administradores nos lucros das sociedades
anonimas, prevalecendo o de valor menor:

1) limitando a distribuicio a 10% do lucro l-
quido; e

2) vedando a participacio excedente & propria
remuneracio fixa (honorarios) percebidos durante o
respectivo exercicio soecial,

A emenda apresentada se propde a eliminar o
primeiro pardmetro do projeto elidindo, o inconve-
niente apresentado pela vinculacice da participacdo a
remuneracio fixa, ao invés de vinculd-la aos resul-
tados da empresa, e ainda, apresenta a vantagem de
coibir abusos e degeneracfes na expansio desmesura-
da da remuneracao fixa dos diretores que certamente
acontecera na fase de inicio da vigencia da nova
legislacao, ja que o dispositivo legal que delermina
que & remuneracio dos administradores sera a vigente
“no mercado dos servicos”, encerra um conteddo ex-
tremamente vago e subjetivas interpretacoes.

A despeito dessas consideracdes, acresce notar que
0 escopo basico da presente emenda é o de evitar gue
a empresa nacional se veja injustamente colocada em
nivel de inferioridade, s¢ comparada com a empresa
estrangeira, principalmente a multinacional (ou
transnacional). E fato sabido que, devido & sua propria
estrutura organizacional, os dirigentes locais das com-~
panhias estrangeiras e/ou multinwcional sao remu-
nerados pela Matriz, nio sujeita as leis brasileiras,
com a qual tém vinculo empregaticio e & qual devem
prestar contas. Ora, a se adotar a limitagio na parti-
cipacao nos lucros, tal como o projeto preconiza ne
parametro questionado, ocorrera infalivelmente a pos-
sibilidade de a empresa estrangeira e/ou multinacional
tangenciar o cumprimento da legislacio brasileira
neste particular, ao passo que as empresas brasileiras
ressentir-se-a0 da auséncia do indispensavel incentivo
gerado pela remuneracic proporcional acs resultados
que seus adminisiradorss atingirem na gestio dos
negacios.

Parece ébvio que essa situacio fatalmente deter-
minard o esvaziamento gradative da boa estrutura
administrativa e gerenctal das empresas nacionais,
haja vista que a possibilidade franca de melhor re-
muneracio oferecida pela companhia estrangeira ou
multinacional, que gerara a evasio dos melhores téc-
nicos, episddio, alidgs, de amarga lembranca do pas-
sado.

Da forma como se apresenta a proposi¢cio gover-
namental, o administrador da sociedade andénima
passa @ assemelhar-se 2 um funcionario muito bem
remunerado, gue nio necessita, aprioristicamente,
atingir os objetivos 6timos do seu mister; basta que
atinja objetivos razoaveis, ja que ¢ maximo de parti-
cipacao nos lucros que lhe € licito almejar encontra
limites no montante da sua remuneragio fixa.

E um principio assente e basilar do regime de
livre iniciativa gque a remuneracio das atividades
econdmicas seja fixada em funcio dos objetivos que
forem atingidos pelas pessoas empenhadas no pro-
cesso produtivo e nao apenas pelo cargo que ocupam,
totalmente divorciado da realidade de seu desempe-~
nho. Além disso, naoc se olvide que é norma arraigada
na filosofia empresarial que a participacio nos lucros
nao é computada no custo da prodvcido. Mas os hono-
rarios e/ou remunerac¢io fixa dos administradores
sempre sio computados como despesas administrati-
vas, onerando, por conseguinte, o custo do produto
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e o preco final de venda, fendmeno indesejavel, em-
bora integrante, do circulo vicioso da espiral inflacio-
naria.

Deniro dessa linha de raciocinio, & evidente que
nio se pugha por uma distribuicac abusiva e irreal
dos lucres a titulo de participacio dos administra-
dores nos resultados empresariais. Contudo, visando
o vital e fundamental interesse no aumente da produ-
tividade da Nacfo, e objetivando colocar o Pais em
eondicoes de competir no mercade mundial, faz-se
mister que os administradores zejam desafiados e
estimulados a promoverem a racionalizacdc do pro-
cesso de producio, a buscarem a reducio dos custos
através da variada gama de pegquenas economias e/ou
formulas mais amplas de reduciao de custos num esta~
belecimentic empresarial. Nao resta sombra de divida
que fazer vincular a parcela principal da remune-
racio dos administradores aos resultados efetivamen-
te alcancados pelo empreendimento que comandam &
formula atrativa e incentivadora a objetivar metas
sempre mais elevadas, com vantagens para a economia
nacional.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976, —
Otair Becker.

EMENDA N 154
Ao art, 152
Substituam-se os §§ 1.2 e 22 pelos seguintes:

“§ 1.2 O estatuto da companhia que ficar
o dividendo obrigatorio em 25% (vinte e cinco
por cento) ou mais do lucra liguido, pode atri-
buir aos administradores participacio no luero
da companhia, desde que o seu total ndo ultra-
passe a 1/10 (um décimo) dos lueros (art. 190).

§ 2.2 Nas companhias de capital aberto, a
participacdo, alem do limite estabelecido no pa-
ragrafo anterior, nao poders ultrapassar a 1/3
{um terco) dos dividendos distribuides, preva-
lecendo, em qualquer das hipéteses, o limite que
for menor.

§ 3.° Os administradores somente fardo
jus a participacaoc nos lucros do exercicio so-
cial em relacdo ao qual foi atribuido aos acio-
nistas o dividendo obrigatdrio, de que trata o
art. 202.”

Justificacio

Esta emenda visa a modificar a redacio do art.
152, § 1.°, a incluir novo paragrafo, que sera o 2.9, re-
numerado o atual § 2.9 para 39

A modificacdo ao § 1.° do referido preceito tem
por fim o estabelecimento de um Wnico parimetro,
no que tange ao critério de fixacfio das participacoes
dos administradores no lucro das empresas.

Em verdade, # medida, de certo meodo, corrige
uma redundéncia, verificando-se que, a rigor, o pa-
rametre relativo a um décimo dos lucros, na quase
totalidade das hipdteses, impede 5 positivacio do se-
gundo parimetro, ou seja, 0 referente 4 remuneracio
anual dos administradores, pois, como se vé, o pri-
meire se subordina unicamente a condicdées imanen-
tes a4s operacdes da empresa, enquanto o segundo re-
gulta de ato defluente da exclusiva decisio da As-
sembléia Geral

Assim sendo, apenas para as companhias de ca-
pital aberto seria de aconselthar-se a adocado de dois
barametros, visando, o segundo, ao incremento da
distribuicio de dividendos.

Desta forma se estabeleceria um meio de as so-
ciedades andnimas de capital aberto compensarem
adequadamente e atrativamente tantos guantos apli-

guem suas poupancas — prineipal fonte de financia-
mento da formagao de capitais do Pais — nos desti-
nos da empresa, Com esse fito, nada melhor do que
fazer com que 3 partiecipacfio dos administradores nos
lucros, dependa dos dividendos que venham a ser dis-
tribuidos aos investidores. Alias, nao foi por outro
motivo que a propria IBRASA — entidade vinculada
a0 BNDE -~ ja havia sugerido um dos gabaritos para
fixar a participacio dos administradores mos lucros,
dependesse de Uma relacio percentual apurada sobre
os dividendos distribuidos.

Sala das Sessfes, em 27 de outubro de 1976. —
Otair Becker.

EMENDA N.° 155

Dé-se nova redacao aos §§ 1.° e 2,° do art. 152,
acrescendo-se-lhe um § 3.°, nos seguintes termos:

“§ 1.2 O estatuto da companhia, que fixar
o dividendo obrigatorio em vinte e cinco por
cento ou mais do lucro liguido, pode atribuir aos
administradores participagio no lucro da com-
panhia.

§ 20 A participacio dos administradortes,
em conjunto, nao pode ultrapassar, em cada
exercicio, o total da remuneracao anual que lhes
caiba, nem um décimo dos lucros gue sirvam
de base ao respectivo cdlculo, nem um terco do
valor global do dividendo atribuido aos acionis~
tas, prevalecendo o limite menor.

§ 3° A participacio dos administradores
nos lucros sé fieara A sua disposicio na data em
que for iniciado o pagamento, aos acionistas,
do dividendo relativo a0 mesmo exercicio.”

Justificaciko

O § 1.2 do art. 152 do Projeto prevé dois limites 3
participacao dos administradores no luero: o montan-
te da remuneraciao anual e um décimo dos lucros.
Mas deve haver outra limitacdo: o montante dos
lucros distribuidos aos acionistas, como dividendo.

O novo § 3.° eonfipura uma explicitacao de parte
do atual § 2°

Acolhemos, com esta emenda, sugestao apresen-
tada pelc Deputado Moreira Franco, digno represen-
tante do MDB do Estado do Rio de Janeiro na Ca-
marg dos Deputados.

Sala das Sesspes, em 27 de outubro de 1976, —-
Nelson Carneiro.

EMENDA N.* 156

Acrescente-se ao art. 152 o seguinte paragrafo:
“Art. 152,

§ 3.° B obrigatéria a publicacio, junta-
mente com o balanco anual da empresa, do
guantum pago aos administradores, diserimi-
nando-se 3§ remuneracdo direta (vencimentos,
participacio nos lucros, etc.) e a indireta, que
compreende todas as vantagens gue lhes forem
atribuidas.”

Justificacae

Durante a tramitacio do projeto na Céimara o
ilustre representante paulista Deputado Israel Dias-
Novaes, mediante a Emenda n.® 134, propugnou pela
alteracao intentada, de novo, através desta inicia-
tiva.

Parece-nos também procedentes e vilidas as ob-
servacdes do Professor Eduardi M. Suplicy, da Fun-
dag¢io Gethlio Vargas, quando assinalou:

“Ressalte-se que essa € uma pratica normal
para as empresas norte-americanas, que sio



LI .

Qutubro de 1976

DIARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Secio II) — Suplemento

Quinta-feira 28 @097

obrigadas a publicar tals dados, principalmen-
te do interesse dos aclonistas minoritarios.”

Ora, os tecnoburocratas do governo sabem
que os executivos profissionais, para nfo falar
dos empresarios, nas empresas privadas, tém
recebido remuneracoes mensais de vinte a du-
zentos mil cruzeiros, havendo casos excepcio-
nais de duzentos e oitocentos mil cruzeiros.
Ademais, os beneficios extras pagos pelas em-
presas, tais como automovel, cartio de crédito
aberto, despesas de restaurantes, associacbes a
clubes, aluguel de casa, pagamento de escola
para os filhos, e até pagamento de imposto de
rends constituem pratica comum.”

(Folha de S. Paulo, 5 de setembro de 1976.)

Tals praticas, evidentemente, s60 tém sido manti-

das pelo sigilo que as envolve e gque deve, por isso
mesmo, ser eliminado.

Sala das Sessoes, em 27 de outubro de 1876.
Nelson Carneiro,

EMENDA N.% 157
Dé-se a0 § 1° do art. 153 a seguinte redacio:

“% 192 O estatuto pode atribuir aos admi-
nistradores participacao =o lucro da compa-
nhia, desde que o seu total ndo ultrapasse um
décime dos luecras (art. 191).”

Justifieacao

O Projeto, ao lado da fixacdo, pelo estatuto da
companhia, do denominade dividendo minimo. limi-
ta, em dois tetos, prevelecendo o menor, a participa-
¢do nosg lucres afribuida acs administradores das so-
ciedades andénimas.

A emenda ora proposta, longe de negar a partici-'

pacdo no lucro da companhia, a ser atribuida aos
administradores, estd conforme o eostume hoje vi-
gente no meio empresarial brasileiro.

Estahelecer limitaches que poassam contribuir para
desestimular a iniclativa empresarial nao nos parece
uma bea solucio.

Dai porque, a fim de evitar o conflito de orienta-
goes, gue pode redundar em prejuizos gerais, que en-
globem, até mesmo, vantagens momentaneas, a emen-
da fixa a participacdo dos administradores em um
décimo dos lucros, valor razoavel, sobretudo exeqili-
vel.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1976.
Otte Lehmann,

EMENDA N.° 158
Ariigo 154
Dé-se a letra “b” a seguinte redacao:

b tomar por empréstimo racursos ou bens
da companhia ou usar em proveito proprio, de
sociedade em que tenha interesse, »u de ter-
ceiros, os seus bens, servicos ou crédito;

Justificacao

Deve ser vedado ao administrador tomar por em-
préstimo bens da companhia, ou usar seus bens, ser-
vicos ou créditos, mesmo havendo autorizacao do
Conselho de Administracio ou da Assemblédia Geral,
pois isso favorecerd exclusivamenie o proprio admi-
nistrador, podendo ser lesivoe ao interesse dos demalis
acionistas ou de terceiros.

Sala das Sessdes, em 27 de outubro de 1978.
Franco Montoro,

EMENDA N.° 159

Dé-ge 3 letra a, do § 2.2, do art. 155, a seguinte
tedacao:;

“Art. 159,
§ 20

a) E vedado ao administrador praticar atos
gratuitos ou de renuncia em nome da socie-
dade.”

Justificacao

O enunciado do preceito, no projeto, é insuficien-
te, e a regra, para sua correta aplicacao, teria que
ser objeto de interpretacio extensiva, o que ja impor-
ta sua incorreta formulagio.

Porque “atos de -liberalidade” significam apenas
“doacbes”, isto é, transferéncia de bens a titulo gra-
tuito, ndo abrangendo a expressic os demais atos a
titulo gratuito, que constituem sma vantagem para os
beneficiarios, sem que resultem, porém, na passagem
de bens de um para outro patrimonio, isto é, sem que
se caracterizem pelos correspondentes enrigquecimen-
to e empobrecimento entre um e outro sujeito,

Assim, sio atos a titulo gratuito, mas -nao sho
atos de liberalidade ou doacdes, ¢ mutuo, o deposito,
a prestacdo de services e o mandato sem retribuicio,
assim como o comodato, que, entretanto, é necessario
também proibir ao administrador. Muito menoes
abrange a expressio “atos de liberalidade” a renincia
de bens da sociedade, ¢ gque, com maloria de razoes,
deve ser igualmenie vedado ao administrador.

Esta emenda, com ampla e judiciosa justificacao,
nos {ol sugerida pelo Professor José Paunlo Cavalcanti,
ilustre jurista pernambucano.

Sala das Sessbes, em 27 de outubroe de 1976,
Nelson Carneiro.

EMENDA N.° 160

Dé-se & alinea b, do § 22, do art. 155 do Proieto
a seguinte redacio:

“Art. 155
§2°
15 2O .

b) sem prévia gutorizacio da Assembléia-
Geral, tomar empréstimo a companhia ou usar,
em proveito proprio ou de terceiros, bens. ser-
vicos ou crédito da sociedade em gque tenha
interesse.”

Justificacao

Vedando ao administrador, sem prévia autoriza-
céo da Assembléia-Geral ou do Conselho de Adminis-
tracdo, tomar por empréstimos ou usar bens, servicos
ou créditos da companhia, o Projeto cria uma injusti-
ficada comodidade para os administradores das gran-
des companhias que (além das sociedades de capital
autorizado — art. 136, § 2° — e das companhias
abertas) serdo aguelas que terao Conselho de Admi-
nistracdo: e, ha ordem pratica. discrimina contra os
administradores das sociedades fechadas que, de ordi-
nario, ndo o terio.

Por essa razio, e sobretudo porgque a moralidade
administrativa exige nio se criem facilidades nessa
matéria. a regra deve ser alterada, passando a ter a
redacao proposta. Atendemos a sugestdo do jurista
José Paulo Cavaleanti,

Sala das SessOes, ern 27 de outubro de 1976.
Nelson Carneiro,
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EMENDA N.° 161
Art. 157
Suprima-se ¢ § 5° e dé-se ao § 1.9 a seguinte
redacio:
§ 1° O Administrador da compdnhia é
obrigado a revelar 3 Assembléia-Geral Ordina-
ria, a pedido de gualguer acionista:

§5° supressao
Justificacio

O direito do acionista 4 informacio é hoje con-
sagrado em todas as legislagdes, sendo exercitado em
favor do proprio acionista, dos demais ou de tercei-
ros, independentemente da quota do capital que re-
presenta e de ser a companhia aberta ou fechada; a
simples possibilidade de a qualguer momento e a
pedido de qualquer acmnista dever 0 administrador
prestar informacdes & Assembléia-Geral, torna-o
mais cuidadoso na gestio dos negdécios.

— Pretende-se a supressdo do § 5.° por depender
a recusa do administrador de arbitrio da Comissie de
Valores e ainda poryue o acionista € responsavel
{§ 3.9), pela utilizacdo dos atos e fatos revelados.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro.
EMENDA N.° 162

Art. 158

Acrescente o0 § 6.2 ¢ dé a0 caput do artigo a se-
guinte redacio:

“Art. 158. O Administrador nio é pessoal-
mente responsavel pelas obrigacdes que con-
trair em nome da sociedade em virtude de ato
regular de gestdo; responde, porém, civil e pe-
nalmente pelos prejuizos e danos que Causar,
quando proceder:

§ 6° Nos casos dos §§ 1.2 e 42 o adminis-
trador de companhia aberta deveri comunicar
imediatamente 4 Comissao de Valores Mobilia-~
rios a sua divergéncia e os atos ilicitos de seu
conhecimento.”

Justificacio

A responsabilildade do administrador nao é so-
mente civil, mas também penal, o que devera estar
bem claro na lei

Pelo acréscimo do § 6. o administrador, ao pre-
tender se eximir de responsabilidade por ato ou fato
que discordar, sera obrigado a comunicid-lo 4 Comis~
580 de Valores Mobilidrios, que, ciente, poderi tomar
as devidas providéncias.

Sala das Sessies, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro.

EMENDA N.° 163
Art. 159

Exclua-se os §§ 3.2, 4° e 6.% passando o 5° a 390
e dando a0 caput do art.lgo e seu § 192 a seguinte
redacio:

“Art. 159. Compete 4 companhia medi-
ante deliberacéio da_Assembléia, a qualquer acio-
nista ou & Comissdo de Valores Mobiliarios a
aco de responsabilidade civil e a representagio
civil e a representacdio penal conira os admi-
nistradores, pelos prejuizos ou danos eausados
a0 seu patriménio.

§ 1. A deliberacio poderi ser tomada em

Assembléla-Geral Ordinaria ou Extraordinaria
mesmo se nao previsto na Ordem do Dia.”

Justificacio

Amplia-se a competéncia da iniciativa de acdo
derivativa civil on representagﬁo penal contra os
administradores, cabendo estas nao somente 4 com-
panhia, por deliberacio da Assembléia-Geral, mas-
também a qualquer acionista ou & Comissiio de Va-
lores Mobiliarios; sem divida, o administrador, mes-
me sendo controlador e contando com a maloria de
votos na Assembléia-Geral, torna-se mais cauteloso,
diante da possibilidade de ser responsabilizado a
gualquer momento. .

Alem disso nao se justifica a exigéncia de tal
deliberacac constar da Ordem de Dia,

Diante disso perdem seniido os §8 3.2 e 4.

A supressiio do § 6° assenta-se no fato de se tra-
tar de matéria estranha i lel de SA. \

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1876. — Franco
Montoro.

EMENDA N.° 164

Art. 161

Dé-se a0 § 22 € ao § 4.9 letras a e b a seguinte
redacio:

“§ 2° O Conselho Fiseal, quando o fun-
cionamento nao for permanente, sera instalado
pela Assembléia-Geral a pedido de acionistas
gue representem, no minimo, cinco por cento
das acdes do capital social, cada periodo de seu
funcionamento terminara na primeira Assem-
bléia-Geral Ordinaria apés a sua instalache,

$ 40

a) os titulares de acdes preferenciais com
voto restrito, terao direito de eleger, em votacéo
em separado, um membro e respectivo suplen-~
te; igual direito teri cada grupo de acionistas
que represente cinco por cento ou mais das
acdes do capital social.

b) os demais aecionistas poderdo eleger
niimero de membros e respectivos suplentes
igual ao dos eleitos nos termos da alinea a
mais um.”

Justificacdo

As alteracdes ora propostas tém em vista har-
monizacio com a emeqda. proposta ao art. 15, que
suprime acdes sem direito a voto.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montorxo,

EMENDA N.° 165

Substitua-se a redacio do art. 162 e sSeus pari-
grafos pela seguinte:

“Art. 162. Os acionistas poderio, em de-
terminados exercicios, pedir a instalacao de um
Conselho Fiscal,”

§ 1 O Conselho Fiscal serd composto por
trés ou mais membros, e suplentes em igual
nnumero, acionistas ou nfo, eleitos pela Assem-
bléia-Geral.

§ 22 O Conselho Fiscal sera instalado pela
Assembléia-Geral a pedido de acionistas que
representem, no minimo, um décimo das agoes
com direito a voto, ou cinco por cento das acdes
sem direito a voto, e cada periodo de seu fun-
cionamento terminari na primeira Assembléia-
Geral Ordinaria apds a sua instalagio.

§ 3.° O pedido de funcionamento do Con-
selho Fiscal, ainda que & matéria ndo conste do
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anuncio de bonvocagé.o, podera ser formulado
em gualguer Assembléia-Geral, que elegera seus
membros.

§ 4° Na constituicio do Conselho Fiscal
serdio observadas as seguintes nermas:

a) os titulares de acdes preferenciais sem
direito a voto ou com voto restrito, terdo direito
de eleger, em votacio em separado, um membro
e respectivo suplente; igual direito terdo os aclio-
nistas minoritarios, desde gue representem, emt
conjunto, dez por cento ou mais das acdes com
direito a voto;

b) os demais acionistas com direito a voto
poderao eleger niimero de membros ¢ respecti-
vos suplentes igual ao dos eleitos nos termos da
alinea a, mais um.

§ 52 Os membras do Conselho Fiscal o

seus suplentes exercerio seus cargos até a pri--

meira Assembléia-Geral Ordindria que se reali-
zar apos sua eleicdo, e poderdo ser reeleitos.

§ 6° A funcio de membro do Conselho
Fiscal é indelegavel.

§ 7.° As companhias abertas ou fechadas
que tiverem auditores independentes poderio,
em seu estatuto, dispensar o Conselho Fiscal.
Nesse caso, os auditores deverio fornecer aos

acionistas que estiverem nas condicdes do § 2.2

deste artigo todas as informacodes que poderiam
solicitar ao Conselho Fiscal.”

Justificacao

A emenda busca permltlr a0s acionistas solicitar,
em determinados exerciclos, a instalagic de um Con-
. selho Fiscal. -

‘ Basicamente é diversa do Projeto, desde que este
estabelece que a companhia terd um Conselho Fiseal,
facultando apenas, quanto ao seu funcionamento, ser

permanente ou instalado, a pedido de acionistas, em

determinados exercicios sociais.

Douira parte a emenda dispensa a existéncia de
Conselho Fiscal, por intermédio do estatuto, desde
que a companhia tenha auditores independentes.

Dessa forma, procura-se amoldar a composicio
do Conselho Fiscal azo espirito geral do Projeto.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Otto
Lehmann.

EMENDA N.° 165
Ao art. 163

Adite-se ao artigo a expressio:
iheiro fiscal”

“ou de conse-

Justificacao

Se além dos diplomados em curso de nivel uni-
versitario abre-se excecﬁo para os que tenham exer-
cido, por prazo minimo de trés anos, cargo de admi-
nistracio, serd de inteira justica o aproveitamento
também daqueles gue ho mesmo Prazo exerceram o
cargo de consetheiro fiscal, sem contudo possuirem
grau universitdrio,

. Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Acecio-
1y Filho.

EMENDA N.° 167
Ari. 163
Dé-se ao § 6,° do artigo a seguinte redacdo:

“§ 6° O Conselho Fiscal deveri fornecer
a qualquer aclonista, sempre que solicitado,

mformacoes gsobre matéria de sua competén-
cia. -

Justificacao

O direito 4 informacao, conforme o exposto ha
justificacio da emencda ao art. 158, deve ser extensivo
a qualquer acionista, independentemente do niunero
de acbes que possua.

- Bala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, — France
Montoro.

EMENDA N.° 168
Art. 165 )
Dé-se ao § 2.° a seguinte redacao:

“§ 2° A -responsabilidade dos membros do
Conselho Fiseal por omissao no cumprimento
de seus deveres € solidaria, mas dela se exime
0 membro- dissidente que fizer consignar sua
comunicar aos orgaos de administracéo, a As-
comunicar aos Orgios ‘de administracio, & As
sembléia-Geral e, em caso de companhia aber-
ta, 4 Comiss@o de Valores Mobiliarios.”

- Justificacie

O membro dissidente do Conselho Fiscal, para
eximir-se de sua responsabilidade, deve consignar
sua divergéncia em ata de reunido do érgio e comu-
nica-la nio somente aos orgios de administracio e
4 Assembléia-Geral, mas também, em caso de com-
panhia aberta, & Comnissdo de Valores Mobiliarios,
para que esta posss, ciente do fato, tomar as provi-
déncias cabiveis no easo.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, —— Franco
Montoro.

EMENDA N.¢ 169

Dé-se aos arts. 167 e 168 a seguinte redacio:

“Art, 167. € Capital Social pode ser au-
mentado:

I — com o aproveitamento de reservas de
correcio monetaria;

II — com & emissio de acBes dentro do li-
mite do capital autorlzado

I — pela conversao de debéntures ou par-
tes beneficiarias em agdes ou pelo exercicio de
opcio de compra de acoes;

IV — nos casos de inexistir autorizacio de
aumento ou estar esta esgotada.

,§ 12 No caso do inciso I, a deliberagao
sera tomada pela Assembléia que se seguir ao
encerramento do exercicio social.

§ 2° Nos casos dos incisos IT e III, a de-
liberacido podera ser tomada pelo Conselho de
Administracie, se assim dispuser o estatuto,
desde que observados os limites de capital au-
torizado pela Assembléia-Geral. :

§ 3. Nos casos do inciso IV, a delibera-
cao sera da Assembléia-Geral Extraordinaria,
ouvindo o Conselho Fiscal, se em funciona-
‘mento.

§ 4° A companhia poderi deixar de ca-
pitalizar o saldo da reserva correspondente as
fracdes de centavo do valor nominal das acdes.

Art. 168. Nos trinta dias subseqiientes a
deliberacfo, a eompanhia requereri ao Regis-
tre do Comeércio 6 arquivamento das delibera-
¢des do Conselho Fiscal ou da Assembléia-Ge-
ral.”
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Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacao do Comércio do Estado de Sdo Paulo.

O sistema & extremamente oneroso e de difieil
aplieag¢do, guando se tratar de sociedade com grande
numero de acionistas. De outro lado, as diferencgas,
para cada acionista, devem ser tao peguenas, que
nada estaria a justificar a divisio proporcional. Além
disso, creditando-se, & companhia, o produto da ven-
da, chegar-se-ia 20 mesmo resultado, por via indireta,
sem o inconveniente do alto custo operacional que
o sistema de distribuicdo direta acarretaria. De con-
siderar-se, por fltimo, que 0s acionistas, antes da
venda em Bolsa, tém prazo, ndo inforior a 30 (trinta)
dias, durante o qual poderio transferir as fracoes.

Sala das Sessées, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann.

EMENDA N.° 170
Artigo 16%

Suprima-se o § 3.9, dando aos §§ 1.9 e 2.° a seguin-
te redacio: i

“§ 1.° Na companhia aberta, a capitaliza-
cdo prevista neste artigo seri feita sem modi-
ficacao do numero de &¢des emitidas e com
aumento do valor nominal das agbes.

§ 22 A companhia poderi deixar de ca-
pitalizar o saldo da reserva correspondente s
fracdes de centavo do valor nominal das acdes.

§ 3.° Supressio.”
Justificacio

As alteracbes agul propostas tém em vista har-
moenizagcio com a vedacfo de existéncia de acgdes sem
valor nominal {(art. 11},

Sala das SessOes, 27 de outubro de 1976. —

Franco Montoro.
EMENDA N.° 171
Artigo 168
Suprima-se 0 § 3.°
Justiticacio

A possibilidade de outorga de opcao de compra de
aches a administradores pode favorecer a formacgao
de conglomerados, sendo por isse recomendada sua
supressao.

Sala das Sessbes, 27 de outubre de 1976, —
Franco Montero,

. EMENDA N.° 172
Suprima-se o § 3.2 do art, 168,
Justificacao

Militam contra o § 3.2 do art. 168 as mesmas
razoes que, numa emenda anterior, apresentamos, ao
defender a supressdo do § 1.° do art. 11, ou seja,
a desnecessidade do mandamento, ao dizer o gue o
estatuto “pode prever”. Evidentemente, suprimido
esse paragrafo, o estatuto podera prever o que pa-
reca melbor a sociedade, desde gue nao haja proi-
bicio legal. Ademais, o art. 301 do Projeto, ao revo-
gar o Decreto-Lei n® 2,627, de 26 de setembro de
1940, consubstancia, no diploma legal proposto, toda
a disciplina pertinente 3 matéria. A retirada desse
paragrafo abundante nio altera em nada a pro-
posicao, expungindo-a, antes de um preceito desne-
cessario.

Acolhemos, com esta emenda, sugestdo apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco, digno represen-

tante do MDB do Estado do Rio de Janeires na Céi-
mara dos Deputados,

Sala das Sessfes, 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carneiro.
EMENDA N.° 173

Artigo 163
Suprima-se 0 § 1°
Justificacio

Nio havendo mais acbes sem valor nominal
{art. 11) nio tem razio de ser tal paragrafo.

Sala das Sesstes, 27 de outubro de 1976, —
Franco Montore.
EMENDA N.2° 174

Dé-se ao art. 170 a seguinte redacao:

“Art. 170. O auwmento mediante capitali-
zacio de lucros ou reservas importara na alfte~
racdo do valor nominal das acoes ou na distri-
buicio de acdes novas, correspondentes ao au-
mento, na proporcio do nimero de agdes pos-~
suido pelos acionistas.

§ 1.2 As acbes distribuidas de acordo com
este artigo se estenderfo, salvo clausula em
contrario dos instrumentos que os tenham
constituide, o usufruto, o fideicomisso, a inalie~
nabilidade e a incomunicabilidade que porven-
tura gravarem as agbes de que forem derivadas,

§ 2° As acbes que niZc puderem ser alri-
buidas por inteiro a cada acionista serio ven-
didas em bolsa, ereditando-se & companhia o
produto da venda, em confa de reserva. Antes
da venda, a companhia fixara prazos, nao in-
ferior a 30 (frinta) dias, durante o qual o3
acionistas poderdo transferir as fracdes de
acoes,”

Justificacao

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela Fe-
deragio do Comércio do Estado de S&o Paulo.

1. Mantém-se o contettdo do eaput, com peqgue-
na alteracéo de redagéc.

2, Suprime-se o § 1.2 do projeto, em decorrén-
cia da proposta de eliminacao das agdes sem valaor ng-
minal, feita em outra emenda, devidamente justifi-
cada, renumerando-se, em ¢onseqiiéneia, os demalis
parigrafos.

3. O §20°passa a § 1.° sem qualquer alteragfo.

4. O §39°passa a § 2.9 registrando-se ai a maior
modificacfo. O projeto prevé a venda em Bolsa das
acdes nio atribuidas por inteiro aos acionistas e a
distribuicido proporcional de produto enfre os titula~
res das fracoes, .

Q segundo, de seu turno, afirma;

“Nfio ha, ecertamente, expressio mais im-
prépria do que a de “sociedade anénima™, para
designar essa forma de sociedade, porgue fem
ela o nome, scb o qual aparece na ceng juridi-
c¢a e no mundo dos negoéclos.

“Andnima” chameou-se em principip, e o
nosso Codigo assim denominou, a “sociedade em
conta de participacio”. A esta caberia melhor
o qualificativo, visto nio tet personalidade nem
se apresentar a terceiros sob nome que lhe seja
proprio. Como passou da sociedade em conta
de participacio para a sccledade de que agul
falamos, ndo se sabe explicar. A tradicio o
manteve” (“Tratado de Direito Comercial Bra-
sileiro”, vol. III, Freitas Bastos, n.° 833).
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De aceitar-se a eritica, autorizada, dos dois {lus-
tres comercialistas, rompendo-se gom ¢ tradigdo, no
caso, injustilicavel.

E a proposta que fazemos, com a alteracdo do
art. 1.° A alteracao da redacdo do caput do art. 3° é
mera decorréncia. A abreviatura “S.A.” continuari
a prevalecer, significando “sociedade por acdes”, Pro-
pomos, também, que seja definida na lei a abreviatu-
ra de “Companhia”, a fim de evitar-se formas as mais
variadas,

Nao ha também porque bemer—se com a utiliza-
¢ao das expressbes “sociedades por acdes” para as
companhias, confusio com o outro tipo socistario dis-
eiplinado no projeta, visto que este é, designadamente,
“em comandita” por acdes, devendo a expressio “co-
mandita” constar obrigatoriamente ds firma ou de-
nominacio (cf. art. 282, paragrafo Gnico).

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, —
Ottr Lehmann,

EMENDA N.° 175
Dé-se ao caput do art. 171 ‘a seguinte redacio: -

“Art. 171. Depois de integralmente reali-
zade o capital social, a companhia pode au-
menta-lo, por dehberagao da assemb]exa geral,
mediante substricido phblica ou particular de
&coes.”

Justificacao

Trata-se de emenda que nos fol sugeridé pela Fe-
deracdo do Comércio do Estado de Sao Paulo.

O aumento s6 deve ser permitido quando integra-
Hizado o capital social,

O sistema adotado pelo Decreto-lei n.e 2.627, de

1940, esti suficientemente provado, nfo se tendo ma- -

nifestado a necessidade de sua alteracio.

Nada, realmente, justifica a inovacho, até porque
parece lloglco apelar -5¢ para o recurse do aumento
do capital, quando o acionista nioe houver sido convi-
da:go, ainda, a pagar a totalidade das acdes subs-
eritas.

Sala das Sessoes,
Otte Lehmann.

27 de outubro de 1976, —

EMENDA N.® 176
Dé-se a0 § 3.2 do art. 171 a seguinte redacio:
“Art, 171 _
§ 3.° A subscricdo das agdes cujas entra-

das nio consistirem em dinheiro serd sempre

precedida com observancia de disposto no art.
B2 e a elas se aplicari o disposto nos 3§ 3.° e
3.2 do art. 98.”

Justificacio

As mesmas razoes que apresentamos, ao justificar
as emendas relativas ao capuot do art. 10 e ao item I1
do art. 84 militam em favor da presenie emenda.
que nos foi sugerida pelo Prof. José Paulo Cavaleanti,
ftustre comercialista pernambucano,

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. —
Nelson Carneiro.

EMENDA N° 177
Artigo 171
Dé-se aos 3§ 3.2 e 4.0 a seguinte redacio:

“% 3.2 Os acionistas terBo direito de pre-
feréncia para subscricio das emissdes de de-
béntures eonversivels em acdes, bonus de subs-
cricio e parte beneficidrias conversiveis em

ac¢bes emitidas para alienagfo oherosa; mas na
conversdo desses titulos em agbes ndo haverk
direito de pteferénc:a. »

Justiticacao

O § 3.2 foi alterndo de forma a manter ¢ direito
de pre!erencia do aemmst.a no caso de opedo de com-
pra de acdes; nio sendo mantido tal direito, o seu
percentual na companhia poderi diminuir a cada -
mento de capital, favorecendo 03 conglomerados &
seus econiroladores.

— A alteracio prevista para o § 4.2 visa a substi-
tuicdo da figura “decadéncia™ por “prescricio”.

Sala das Sessjes, 27 de outubro de 1976, -
Franco Monioro.

EMENDA N.° 178

Redija-se na forma abaixo o § 3.2 do art 171 e
art. 172, acrescentando-se ao primeiro um § 99 -

“Art. 171, ........ Seeenmersananes N

§ 3° Os acionistas terfio direito de prefe-
réncia para subgericio das emissfes de debén-
tures conversivels em acées, bonus de subseri-
¢ao e partes beneficidrias conversiveis em agdes
emitidas para alienacfio onerosa; mas na con-
versdo desses titulos em agdes nio havera di-
reito de prel’erenma

..............................................

§ 9. Prescreve o direito de preferéncia do
acionista que nado exercer no prazo fixado.

Art. 172. O estatuto da companhia aberta
-que cantiver autorizacdo para aumento de capi-
tal pode prever a emissao sem direito de prefe-
réncia para os antipos acionistas detentores de
acdes cuja colocacio seja feita mediante per-
muta por acdes, em oferta publica de aquisi-
¢do, nos termos dos arts. 257 e 263.”

Justiticacio

‘A emenda exelui do texto do § 3.° a exprassiio:
. .. ouna outorga ¢ o exercicio de opgado de compra
de acdes..

Ja no 5 9.° introduzido no mesmo art. 171, prevé
a prescricAo do direito de preferéncia do acionista
egtabelecido naquele § 32

Quanto ao art. 172 0 que faz é eliminar a hipo-
tese prevista no item X venda de valores ou subseri-
¢do publiea.

Em suma, busca a emenda, com essas providén-
cias, garantir o direito de preferéncia dos acionistas,
salvo a hipotese de oferta publica de aquisicdo.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, —
Nelson Carnciro .

EMENDA N.° 17%
Artigo 172

"Dé-se ao artigo mova redaclo, suprimindo-se o8
itens I e II e ¢ pardgrafo Gnico:

“Art. 172. © estatuto da companhia aberta
que contiver autorizacho para aumento de eca-
pital pode prever a emissido, sem direito de
preferéncia para os antigos acionistas de acoes
cuja colocacio seja feita mediante permuta por
acdes, em oferta publica de aquisicdo nos ter-
mos dos artigos 258 e 2647 .
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Justificacao
O direito de preferéncia do acionista devera ser
resguardado, salvo para os ¢asos de oferta piblica de
permuta de acdes, sendo compatthia aberta de capital
autorizado. : .

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Frante

Montoro.
_ EMENDA N.° 18¢
Suprima-se o art. 173,
Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela Fe~
deracio do Comércio do Estado de Szo Paulo.

Para a companhia, a emissio de ag¢des imports
pela poupanca captada e nio pela origem desta, nem
pela natureza do investidor. Se a natureza do inves-
tidor importar 3 empresa, cabe 3 direcio sugerir, com
promogoes ou nao, aos acionistas a cessio de seus di-~
Teitos,

‘A viabilidade de colocar as acges junto a terceiros
2 preco mais elevado nio justifica a exclusio do di-
reito do acionista. Este podera estar disposto a pagar
© Mesmo preco.

A emissio de acdes com a finalidade de permuta
por aedes, em oferta publica de aquisicio de con-
trole, pode ser objeto de decisio em assembléia com
fim especifico.

Por fim, mesmo em se tratando de acdes para

gozo de certos incentivos fiscais, deve-se manter o
direito de preferéncia do acionista, pois este pode ser
detentor dos recursoes incentivados, ou ter interesse de
gozar dos incentivos pelo investimento, ou ainda, em-
bora nio gozando de incentivos, pode aceitar as con-
dicdes da subsecricio, mesmo menos vanbtajosa, como

geralmente ocorre.
Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, — Otlo
Lehmann. '
© EMENDA N.° 131

Dé-se a seguinte redacio ao paragrafo unice do
art. 173:
“Art. 173.

Pardgrafo Gnico. O estatuto da compa?
nhia, ainda que fechada, pode excluir o direito
de preferéncia para a subscricio de agdes ou de
debéntures conversiveis em acdes, nos termos
de lei especial sobre incentivos fiscals.”

Justificacao

© Projeto de Lei contemplou no paragrafo unico
do art. 173, norma, j4 consagrada, que exclui ¢ direi-
to de preferéncia para subscri¢io de agdes nos ter-
mos de lei especial sobre incentivos fiscals,

No entanto, de acordo com o Decreto-lei n.®
1.376, de 12 de dezembro de 1974, que crion os Fundos
de Investimentos Regionais e Setoriais, 0s recursos
deduzidos do Imposto de Renda poderdo ser aplica-
dos sob a forma de subscriciio de acgdes ou de debén-
tures conversiveis ou nido em agdes (Decreto-lei no
1.376/74, art. 4.2, § 3.°).

Considerando que o Projeto de Lei mantém o di-
reito de preferéncia para subscricidec de debéntures
conversiveis em acdes, conforme estabelece o § 3.0
do art. 172, impde-se excluir esse direito de
preferéncia para a subscricao desses titulos pelos Fun-
dos de Investimentos criados pelo Decreto-lei n.°
1.376/74, pelas mesmas razdes aceitas para sua ex-
elusdo na subscricdo de agdes.

. ‘Bala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Virgilie
Tavora.

¥

EMENDA N.° 182
Artigo 174

Dé-se ao § 1.0 a seguinte redacio:

“& 1.° Durante o prazo previsto neste ar-
tigo, os eredores quirografarios por titulos an-
teriores 4 data da publicacio da ata poderig,
mediante notificacio de que se dard ciéncia a0
Registro do Comércio da sede da companhia,
opor-se a reducdo do capital; prescrevera o di-
reito dos eredores que nao o exercerem dentro do
prazo.” :

Justificacae

_ Também agui trata-se de prazo de preseri¢ciio e
nao de decadéncia.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montore.
’ EMENDA N.° 183

Acrescente-se ao texto do § 3.° do artigo 176:

“Se a Assembléia aprovar destinacio dife-
rente, o seu resumo deverd ser publicado em
todos 0s jornais em que tiverem sido publicadas
as demonstragdes financeiras.”

Justificacio

Os acionistas que nic compareceram A Assem-
bléia deverdo ser amplamente informados a respeito
da nova destinacdo, diversa da anteriormente pro-
posta, pois tém o direito de conhecer todas as deei~
spes relevantes da sociedade de que participam.

Acolhemos, com esta emenda, sugestdio apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco, digno represen-
tante do MDB do Estado do Rio de Janeiro, na Céa-
mara dos Deputados,

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson

Carneiro.
EMENDA N.° 184

Inclua-se no artigo 176, wm paragrafo sétimo, com
a seguinte redacéo:

“Art. 176,

...............................................

7.9 As demonsiracoes financeiras de que
trata este artigo serio assinadas pelos direto-
res € pelo contador da companhia”

Justificacao

O Projetc sob exame nao exige obrigatoriedade
de assinatura das demonstracées financeiras por eon-
tabilista devidamente habilltado.

A medida se impde, ao lado da assinatura dos di-
retores da companhia, nao s6 poraue prestigia a la-
bhoriosa classe dos contahbilistas, como também legi-
tima os documentos elaborados ao fim de cada exer-
cicio social, funrdado na escrituragio mercantil da
companhia. .

Ao apor 2 sua assinatura nas demonstragoes fi-
naneceiras, de que trata a secao II, do capitulo XV do
projeto, o contabilista, legalmente habilitado, o faz
na “fé de seu grau”, como um auténtico avalista do.
demonstrativo de exercicio social da companhia ou
sociedade andnima.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Lazare
Barboza.

EMENDA N.° 185

Acrescente-se ao artigo 177 do Projeto o seguinte

paragrafo:

“§ 4° A escrituracido e as demonstragies
das seciedades por agdcs serdo de.responsabili-
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dade técnica de contabilista legalmente habili-
tado, gque as assinari juntamente com a Dire-
toria da Sociedade.”

Justificacio

Se o “caput” do artigo define os documentos que
devem ser elaborados, condensande os resultados e a
sitnacao patrimonial das empresas, omite quem deve
elabora-los e escrutura-los, £ imprescindivel deixar
claro e definido que as demonstracoes sdo de respon-
sabilidade técnica de contabilista legalmente habili-
tado, como j4 define o § 2.2 do art. 136 do Decreto-
Lei n® 2.624, que configura a disciplina- legal em
yigor para as sociedades por acdes.

Esta emenda atende a uma sugesto do Sindicato
dos Centabilistas de Porto Alegre,

Sala das Sessoes, 27 de outubroe de 1976 — Nelson
Carneiro.

EMENDA N.° 186

Acrescenfe-se ao art. 177 o seguinte:

“§ 40 Qs balancos contdbeis das compa-
nhias abertas serio obrigatoriamente assinados

por contadores 'reglstrados no respectwo sindi--

cato.”
Justificacao

Trata-se de justa reivindicagfio dos. profissionais
habilitados para a escrituragio mercantil, ou seja,
para o lancamento e registro de todos os atos conta-
beis das empresas. Dentre as centenas de telegramas
que recebemos, contendo o denuncia da omissdd veri-
ficada no projeto, ressaltamos aquela . que nos fol
enviada pelo Sindicato dos Contabilistas de Juiz de
Fora. Lembramos, a propésito, que o art. 136 da Lei
n° 2.627, trata claramente dessa exigénela. E, como
nio ha, no Projeto, revogacio expressa, a Omissio
ongmara decerto, apelos 4 exegese, sob a alegacio
de que aquela preceituacio continuaria em vigor. A
ddvida pode e deve ser, claramente, sanada, com o
jza.crescrmo do % 4.2, gue propomos ao arbL 177 do Pro-
eto

Em recente pronunciamento sobre a matéria, o
Prof, Rogério Pfaltzgraff (Tribuna da Imprensa, RJT,
1.0 de setembro de 1976), referindo-se ao art. 24 da
proposicio inicialmente encaminhada & Camara dos
Deputados, afirmava:

“Simplesmente esse artiga faz viver uma
‘aberracao juridica: impede o Contador formado
de exercer sua profissio. Permite apenas que a
profissio seja exercida pelas firmas de audi-
toria. Ora, os diplomas nfo sio conferidos ja-
mais a uma pessoa juridica e sim, sempre, as
pessoas fisicas, gque cursam os bancos escolares.”

Ocorre, ademais, que a maioria dessas firmas de
auditoria € constituida de estrangeiros, como, por
exemplo, aquelas orientadas pela “Price Waterhouse
feat And Company”. A propdsito, diz o citado Pro-
essor:

“Temos moslmdo que é um crime que esses
estrangeiros, nio formados no Brasﬂ tém feito
contra 0 ensino brasileiro.”

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
I(!m'mim. ) .
EMENDA N.° 187

Dé-se ao arf. 178, a seguinte redagio:

“Art. 178. A escrituracio d&a companhia
sera mantida ern registros permanentes, com
obediéneia aos preceitos da legislacio comercial
e desta lei e aos principios de contabilidade ge-

ralmente aceitos, devendo observar método ou
critérios contidbeis uniforme no tempo e regls-
trar as mutacoes patrimomals segundo o regi-
me de competénela,

§ 1° As fémonstragdes contsbels de exer-
cicio em que Houver modificacio de métodos ou
critérios, de efeitos relevantes, deverio indica-la
em nota e depta.ca.r esses efeitos.

§ 20 A companhla observari em registros
auxiliares, sem modificagio da escrituracio
mercantil e das' demonstracoes reguladas nesta
lei, as disposigoes da lei tributaria, ou de legis-
la.gao especial sobre atividade gque const:tui seu
objeto, que prescrevam métodos ou critérios

- contabeis diferentes ou determinem a elabora-
¢80 de outras demonstragdes financeiras.

. § 3.¢ Deverido ser auditadas por auditores
Independentes todas as companhias de ecapital
aberto; as que operem no mercado fingnceiro,
germdo recurdos o phblico, representados por
titulos e valores mobiliarios; as seguradoras, e
as com parti¢gipacio majoritizia dos poderes
plblicos. [

$4° As demonstraghes contabels das com-
panhias aberta.s observario, ainda, as normas
expedidas peld Comissio de Valores Mobiliarios
e conterio eertiicados de auditoria de audito-
Tes regxstradoé na referida Comissido”

Jﬂshﬂcaqa.o

Trata-se de empnda que nos fol sugerida pela
Federagio do Comérrie do Estade de Sdo Paulo.

1. E mantido, integralmente, ¢ caput do artigo,

2. No § 1.2, as éxpressdes “demonstracdes finan-
ceiras” sdo substituidas por “demonstracdes conta-
beis”, como decorréncia de proposta feita em outra
emenda devidamente justificada.

3. O § 3° é (lesdobrado, registrando-se ai a
maior alteracho. O campo delimitado no anteprojeto
para auditoria por auditores independentes deve ser
ampliado, pois, ja hoje assim o é. Resolug_oes do Banco
Central e do Banco WNacional da Habitagio obrigam a
manter auditoria independente, além das sociedades -
de capital aberto, as que operam com recursos do sis-
tema de habitacdo, as seguradoras, as que operam com
titulos de renda fixa, et.¢c. De outro lado, gualquer em-
presa gue aplique reeursos oriundos do piblico em
geral {acbes, depbsitos, titulos mobiliarios) deve as-
segurar controle adeguado de suas atividades.

4. O § 4° resulta do desdobramento do § 3.2 na
redacio proposta.

- Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1376. — Otte
Lehmann.
EMENDA N.° 118

" Aerescente-se ao art. 178 do Projeto de Lel da
Cimara n.? 74/76, que dispje sobre as sociedades
anonimas, o seguinte paragrafo:

“Art. 178, ........ ereeeens erteeverieeaan .

$§ 4° Os Balangos e os documentos contédbeis

que o compdem serdo, obrigatoriamente, assi-

gados por Comtabihstas, legalmente habilita-

Os ” .

,'lustitl_caeao

Este principio j4 antes consagrado pelo art. 136,

§ 2° do Decreto-lei n.® 2,627, de 1940, foi, agora,
omitido no presente Projeto de Lei.

A preparaciio e feitura de Balancos é matéria de
natureza essencialmente contabil, atribuigio especl-
tica do Contabilista. .
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Tal omissdo repercute negativamente nas Federa-
coes, Associaghes e Sindicatos de Contabilistas ¢ Pe-
ritos Auditores de todo o Brasil

A inclusio proposia pela presente emenda se
eonstituira num sinete de garantia e idoneidade para
as 8.A., seus acionistas e para o publico,

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976, — Vas-
eoncelos Torres.

EMENDA N.” 189

Dé-se i alinea “d”, do § 2.°, do art. 179, a seguin-
te redacao:

“@) patrimonio liquido, dividido e}n capital
social, reservas de capital, reservas de reavalia-
gao e correcido, reserva de lucros e lucros ou
prejuizos acumulados.”

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacdo do Comércio do Estado de Sio Paulo.

Introduz-se, na redacao da alinea “d”, a expres-
sip correcido, apés reavaliagdo. Justifica-se a inclu-
siio porque se trata de duas situagdes distintas: cor-
recio ~— reposicio do valor monetirio do preco de
agquisicio; reavaliacio — consideracdo de mais valia,
valor acima daguele apurado com aplicacio de coe-
fiejientes oficiais.

Sala das‘sessaes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann,

EMENDA N.° 190
Dé-se ao inciso V do art. 180 a seguinte redacdo:

“V — no ativo diferido: despesas pré-ope-
racionais, fundo de comércio e outras que devam
ser amortizadas em mais de um exercicio social,
incluindo os juros pagos on ereditados aos acio-
nistas durante o periodo que anteceder o inicio
das operac¢es sociais.”

Justiticacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela Fe-
deracio do Comércio do Estade de Sae Paulo.

A redaca@o do projeto induz i interprefacio de que
se trata de despesas diferidas, quando, na realidade,
© lnciso se refere a itens que, teenicamente, sfio con-
siderados no ative imobilizado, atnalmente. A propos-
ta objetiva tornar o ifem mais claro.

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann.

EMENDA N.° 191

Dé-se a alinea “b” do § 1.2 do art. 183 a seguinte
redacao:

a) ..... Craeeaeersanas heereaaatrenrisennasanan
b) dos bens ou direitos destinados 4 venda, o
preco liquido de realizacho mediante venda no
mercado, deduzidos os impostos e demais des-
pesas necessarias.”

Justificacio

Determina o Projeto seja feita provisdo, sempre
que o valor de mercado de bens ou direitos destina-

dos a4 venda seja inferior ac respectivo custo eonta-
bilizado. ~

Para dimensio do valor de mercade dos bens on
direitos, o Projeto manda tomar o preco de venda e
dele deduzir os impostos cabiveis, as demais despe-
5a5 necessirias, bem assim a margem de luero.

Como o valor do mercado s60 vai influir ne ba-
lancgo se ele for inferior ao custo de aquisicao ou pro-
ducdc dos bens (para dimensionar a provisao cabi-
vel), a venda desses bens, se efetivada, sé-lo-ia com
prejuizo. A companhia, indubitavelmente, deve fazer
provisie, para compensar ¢u prevenir tal prejuizo.

Mas nio ha como se falar em “margem de luero”,

Nio tem gentido aumentar a provisio sobre o
montante do lucro que a venda desses bens, se nao
fossem gravosos, deveéria gerar.

Suponhamos, “ad argumentandum”, que a com-
panhia, no balanco de um exercicio arbitrasse a taxa
de uma eventual “margem de lucro”, deduzindo-a do
preco de venda. Isso significaria, com igual acréscimo
na previsao, computar esse valor como “prejuizo” do
exercicio, em gque viesse a efetuar-se sua venda, guan-
do iria aparecer um “lucro” correspondente a “mar-
gem de lucro” arbitrariamente considerada.

Além disso, a margem de lucro varia de um pro-
duto para outro, de més a més e segundo condicdes
aleatorias do mercado,

Indaga-se, entfo: qual a margem de Tucro? A
bruta ou a liquida? Tomada antes ou .depois das
despesas gerais e do desconto do imposto de renda?

Ficaria mais um problema a desafiar o exegeta,

Dai porque se propde a supressio das expressoes
“e a margem do Iucro”.

Acolhemos, com esta emenda, sugestdo apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco, digho represen-
tante do MDB do Estado do Rio de Janeiro na €i-
mara dos Deputados.

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976 — Nel-
son Carneiro.

EMENDA N.° 192

Suprima-se o § 2.2 do art. 183 de projeto, renume-
rando-se 0os seguintes, e dé-se a0 atual § 3.2, que passa
a § 2.9 a sepuinte redacio:

“g 29 Serao classificadas como reservas
de reavaliacio ou de corregio as contrapartidas
de aumentos de valor atribuidos a elementos do
ativo em virtude de novas avaliagdes, com base
em laudo nos termos do artigo 8.9, ou de cor-
recio sujeita a indices oficiais (art. 186).”

Juystificacio

Traté-se de emenda que nos fol sugerida pela Fe~
deracio do Comércio do Estado de Sao Paulo,

1. Considerando que 0 § 1.° ji as gualifica como
reservas e que estas integram o patriménio liguido,
sofrerao tratamento igual. N&o se justifica a dlstinqao
contida no § 2.2 do projeto, pele que se propoe sui
supressio,

2. A pratiea, atualmente adotada, de classificar
como Teservas de correcio monetéria 0s resultados
da correcio sujeita a indices oficiais estd tecnica-
mente correta, apenas em momento errado. Dai por~
gue se lhes deve dar tratamento uniforme.

Sala das Sessges, 27 de outubro de 1976. — Otte
Lehmann,
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EMENDA N.° 193

Acrescentem-se ao arf. 194 mais dois parigrafos
(§ 3.2 ¢ 6.9, renumerando-se 0s atuais §§ 3.° e 4°, que
passarfo, respectivamente, a §§ 4° e 5°

«§ 3.0 O caleulo da depreclagao, amortizacio
ou exaustdio observari as normsag técnicas ade-
quadas, devendo:

a) o percentual acumulado Incidir sobre o
valor atualizado do bem: custo historico mais
correcio monetaria;

b) ser deduzida do resuliado a p_arcela
acumulada de depreciacio, amortizacdo ou
exaustao;

e) a diferenca entre esses dols valores cons-
tituir despesa do exercicio.

“§ 6.° Poderi a Comiss8o de Valores Imo-
bilidrios, observadas as normas contfbeis geral-
mente aceitas, determinar s sociedades abertas
a avaliacdo de seus ativos permanentes, em pe-
riodos nio inferiores a 3 (trés) anos, fixando as
respectivas norinas.”

Justificacio

Trata-se de emenda que nos fol sugerida pela.
Federaciio do Comércio do Estade de Sao Paulo.

No § 1.¢ do art. 186, alinea “a” do projeto, deter-
mina-se a correcio das contas de depreciacio, amor-
tizacdo ou exaustio. Isto é o que vem ocorrendo no
sistema atual, com wm trabalho tio penoso quanto
desnecessirio,

Considerando que os itens do atlvo permanente
devem sofrer a correcio monetaria a partir da sua
aquisicio e gue o rezultado j4 deve Ser expresso ho
balancgo, nada mais 16gico que o pereentual acumulado
de depreciacio incidir igualmente sobre o valor his-
torico e sobre o valor corrigido, obtendo-se perfeita
equivaléncia.

Para evitar-se malores céleulos, aplicar-se-a esse
percentual acumulado sobre o valor total, deduzindo-
se a depreciacio anterior, acumulada,

Exemplo: Ano A Ano B
Custo historico 100 100
Correcio monetaria 320 400
Valor total 400 500

Depreciacio 10% ) 40 20% 100
Custo do ano B (100 — 40) 60

£ sabido que muitas empresas possuem .patrimé-
njos de valer muito acima do que expressam as de-
monstracées contibeis.

De outra parte, hi emptesas cujos ativos estio,
aguados, porque possuidoras de equipamentos ultra-
passados, obsoletos,

Dai a proposta constante da regra do § 6.°, que se
pretende introduzir: que se possa deferminar as em-
presas detenforas de capital pertencente a muitos
acionistas que, a cada periodo de n anos, procedam
4 avaliacfio de seus bens do ative permanente,

Com i3s0, nada mais estario fazendo do que agir
como agem anuslmente, ac inventariar e aprecar os
itens constantes do ativo circulante e realizdvel

Sala das sessoes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann.
EMENDA N.° 194

Inclua-se um § 4.2 no artigo 185:

“Art. 185. Nas demonstracdes financeiras
deverao ser considerados os efeitos da modifica-
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¢io no poder de compra da moeda nacldnal so-
bre o valor dos elementos do pa.trimﬁnio e 05
resultados do exercicio.

§ 49 A correcio monetdria prevista no pa-
rigrafo 1.2 ppders ser feita, mensalmente, com
base na variacao dos duodecimos mensais, apu-
rada &s mesmas taxas utilizadas para as Obri-
gacoes Reajustivels do Tesouro Nacional.”

Justiticacio

A inclusio desse parigrafo torna-se necessaria
a fim de permitir que as empresas — principalmente
aquelas gue tém seus precos sob controle do Conselho
Interministerial de Pregcos — tenham condictes de
inecluir em suas estruturas de custo também essa va-
riavel de custo, oriunda da corregio monetaria dos
Balangos Patrimonials, evitando-se destarte que essa
correcio, feita mo dltimo dia do exercicio seocial, leve
a empresa a resultados deficitarios, nio permlt.mdo
que possa ela recuperar, em seus pregos, esse onus.

A expressao “podera” tem o objetivo de tornar
facultativa a corregfio mensal mantendo, entretanto,
a compulsorledade para a correcéo anual, pois como é
notério nem todas as pequenas e médias empresas tém
condicdes materiais de- elaborar essa corregao men-
salmente. De outro lado, porém, seri de vital impor-
tancia para outras enmpresas, prlncipalmente aguelas
que, conforme jA mencionamos, estio subordinadas
a0 controle de prego do Conselho Intermmistenal de
Precos.

Alias, devemos esclarecer fue este procedimento
de promover-se a correcies mensais, ji esti consa-
grado na atual leglslagio do Imposto de Renda, mais
especificamente no: pardgrafo 16, do artigo 193 do
Decreto n.® 76.186, de 2-9-75, que diz:

“§ 16. O montante admissivel como custo,
em cada exercicio, a titulo de depreciagio da
eorrecio monetéria compreende também a par-
cela corresponde-nt.e A variacio dos duodécimos
mensais, apurada as mesmas taxas utilizadas
para a corregie das Obrigacoes Rea]ustavels do
Tesouro Nacional e verificada entre:

a) o més de iniclo do exercicio soclal, ou de
aquisicio ou incorporacio do bem, e 0 més a
que ¢ duodécimo corresponder, para os duocdé-
cimos calculados sobre o custo histérico;

b) o més de registro da corre¢io monetaria
e 0 més a que 0 duodécimo corresponder, no
caso de duoddcimos calculados sobre os valores.
de correcio.” :

Trata-se, pois, de prinmplo ja consagrado em
nossos dias, pelo préprlo Governo Federal

Sala das sesstes, 27 de outubro de 1976. — Otto

Lehmann,
EMNDA N.° 195
Dé-se ao art. 136 a seguinte redacdo:

“Art, 186. Nas demonstracdes contabeis
deverdo ser eonsiderados os efeitos da modifi-
cacdo no poder de compra da moeda nacional
sobre o valor dos eglementos do patriménic e
05 resultados do exercicio.

- § 1.0 Serdo corrigidos, com base nos indi-
ces de desvalorizacao da moeda nacional, reco-
nhecidos pelas autoridades federais:

a) o custo de aquisicio dos elementos do
ativo permanente, inclusive os recursos aplica-
dos no ativo diferido;

b) os saldos das contas iniegrantes do pa-
triménio liquido.
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§ 2.° A variacdo nas contas do patriménio
liguide, decorrente da corregcao monetaria, sera
acrescida aos respectivos saldos.

§ 3.° A variacfo nas contas do ativo per-
manente serda mantida em contas destacadas,

§ 4° As contrapartidas dos ajustes de cor-
recio monetiria serfo registradas em conta
cujo saldo serd computade no resultado do exer-
eicio.”

Justificacdo

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federaciio do Comércio do Estado de Sao Faulo.

1. Exclui-se a parte final da alinea a do § 1°
No que toca a provisio para perdas, esta conia sofre
modificagdes em funcdo dos créditos a receber ou de
outros itens do ativo. Se a intencio é a de abranger
provisGes para perdas relacionadas ao ativo perma-
nente, mais logico sera o ajuste em fungido do valor
corrigido. Quanto aos saldos das contas de deprecia-
cao, amortizacio e exaustio, fol proposta, em emenda
& parte devidamente just.ificada, a inclusdo de um
baragrafo no art. 184 (§ 3.°), que trata da matéria.

2. Quanto ao § 2.2 do projeto, nfio parece neces-
sario dar tratamento diferente & reserva prevista no
art. 183, § 2.° matéria, igualmente, objeto de emenda
separada, com a respectiva justificacao.

3. A inclusio de nova regra, consubstanciada
no § 3.9, parece aconselhivel, porque ¢ destaque dos
valores de correcdo monetaria permite uma visdo
mais ¢lara do ativo permanente da empresa: custo
de aquisicdo e respectiva corregio.

4. O § 4° resulia de remuneracio do § 3° do

projeto, em razéo do acréscimo do dispositive do § 3.2
da emenda.

Sala, das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann.
EMENDA NJ° 195-A

Substituam-se, no titulo do Capitulo XV, no titu-
lo da Secdo II do mesmo Capitulo e em todos og
dispositivos. do projeto, dos quais constarem, as ex-
pressdes “demonstragdes financeiras” por “demons-
tracoes contabeis”.

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
PFederaciao do Comércio do Estado de Sao Paulo.

A desxgnagao “demo'nstraQOES contabeis” consta
de recomendacao do Instituto dos Auditores Indepen-
dentes do Brasil.

Além disso, as expressdes usadas no projeto “de-
monstr;zgﬁes financeiras” resultam da inadeguada
traducio do “financial statement” americano.

-Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann,
EMENDA N.° 196

" Dé-se ao § 2.0 do art. 187 a seguinte redacfio:
“Art. 187,

§ 2° O aumento do valor de elementos do
ativo, em virtude de novas avaliacdes, registrada
como reserva de reavaliacdo (art. 182, § 3.9),
somente depois de realizado podera ser compu-
tado como lucro.”

Justificacie

" A reavaliacio de um elemento do ativo é provi-
déncia facultativa, O acréscimo de valor do elemento

do ativo, originado da reavaliacio, deve ficar blo-
gueado em reserva de reavaliacao,

A reavaliacao, assim, nio afeta o resultado do
exercicio. Quando, porém, é vendido o elemento do
ativo que antes fora avaliado, o lucro do exercicio
deve ser influenciado pelo mesmo valor que o influen-
ciaria, se o elemento do ativo ndo tivesse sido reava-
liado anteriormente.

Ao contabilizar-se a venda do elemento do ativo
reavaliado, deve-se transferir, para a conta de resul-
tados, o valor da reavalacdo antes feita, para com-
pensar idéntico acréscimo adicionado ao seu custo.

A redacio do Projeto determina que, vendido o
elemento do ativo, o valor da nova avaliaciio pode ser
computado como lucro, mas acrescents a expressac
“para efeito de distribuigio de dividendos ou parii-
cipagdes™.

Com essa limitagdo, foca, indenes de influéncia a

, reserva legal, as reservas estatutdrias e outros desti-

nos calculados em percentagens do lucro.

Pretende-se suprimir essa limitaclo, a fim de que
0 aumento de valor dos elementos do ativo, guando
realizado, seja computado como lucre para ‘todos os
fins cabwels

Acolhemos, com esta emenda, sugestio apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco digno represen-
tante do MDB do Estado do Rio de Janeiro na Caniara

"dos Deputados.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneire.

EMENDA N.® 197

Deé-se aos artigos 190, 191 e 192 e seus paragrafos
a seguinte redacio:

“Participacoes

Art. 196, As participacdes no lucro serio
determinadas com base no resultado do exerci-
cio, deduzida a provisiao para o imposto sobre a
renda e compensados os prejuizos acumulados.

§ 1.° As participacdes estatutarias de em-
pregados, administradores e partes beneficia-~
rias seric determinadas, sucessivamente e nes-
sa ordem, com base nos lucros que remanesce-
rem depois de GEdumda a participacho ante-
riormente calculada, .

§ 2.2 Aplica-se ao pagamento das partici-
pactes dos administradores,e das partes bene-
ficiarias o disposto nos paragrafos do art. 201.

Lucro liquide

Art. 191, Lucro liquido do exercicio é o re-
sultado do exercicio que remanescer, depois dé
deduzidas a provisio para o 1mposto de renda
e as participagées e contribuicbes a que se re-
fere o numero VI do art. 187,

Paragrafo unico. O prejuizo de exercicio
devera ser ahsorvide pelos lucros acumulados e
pelas reservas de lucros, nessa ordem, ufilizadsa
a reserva legal apenas se necessario.

Lucros a Destinar

Art, 192 — As destinag¢bes do luero liquido
seTfo determinadas com base no lucro hquido
do exercicic, depois de deduzldos 0s prejuizos
acumulados.”

Justificacieo

A emenda propde nova ordenacdo das matérias
tratadas nos trés artiges, de acordo com 2 seqliéncia’
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eronologica dos atos praticados, objetivando melhor
atendimento.

O artigo 190 proposto define a base de cilculo
das participacdes, enquanto os paragrafos reprodu-
zem as disposicdes do artigo 191 do Projeto.

O artigo 191 proposto define o lucro liquido do
exercicio com mais precisdo do que o artigo 192 do
Projeto, enguante a redacho gue apreseniamos para
0 paragrafo nanico reproduz o parigrafo (mico do ar-
tigo 190 do Projeto. Finalmente o artigo 192 proposto
define a base de caleculo das destinagdes do lucro,
especialmente aquelas previstas em forma de percen-
tagem, como, por exemplo, a reserva legal

Acolhemos, com esta emenda, sugestio apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco, digno represen-
tante do MDB do Estado do Rio de Janeiro na Cama-
ra dos Deputados.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1876, — Nelson
Carneiro.

EMENDA N.° 198

Dé-se ao art. 191 a seguinte redacio:

“Art, 191. Luecro liguido do exercicio é o re-
sultado do mesmo, que remanescer depois de
deduzidas a provisdo para o Imposto sobre a
Renda, as participacoes de que trata o artige
anterior e as contribuicdes para instituicdes ou
fundo de assisténcia ou providéncia de empre-
fundo de assisténcia ou previdéncia de empre-
gados.”

- Justificacio

A emenda visa apenas a nio deixar davidas quan-
to & definicao de lucro do exercicio, de acordo com as
disposicoes dos itens V e VI do art. 187.

Conservada a redacio dada pelo artigo do Projeto,
pode-se interpretar que. para quantificacio do Iucro
liquido do exercicio, também se deduzem o0s prejuizos
" acumulados, de acordo com a seqgiléncia das determi-
nacgdes dos artigos anteriores.

O lucro do exercicio. em si mesmo, néo é afetado
pelo fato de existirem ou ndo prejuizos acumulados.
Se existirem, o destino prioritario do lycro do exerci-
cio é absorvé-los. Mas lucro do exercicio € o valor que
havia antes da absorcdo, nio o saldo restante,

Também as contribuicdes para instituicdes ou
fundo de assisténcia ou previdéncia de empregados
devem ser deduzidas do resultade do exercicio, para
real quantificacdo do lucro liquido existente, conforme
se depreende do disposto no item VI do art. 187,

Essas contribuicdes nao sdo citadas no art. 189,
nem nos arts, 190 e 191,

Acolhemos, com estg emenda, sugestio apresen-
tada pelo Deputado Moreira Franco digno repre-
sentante do MDB do Estado do Rio de Janeiro na
Camara dos Deputados.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Nelson
Carneiro.
EMENDA N.° 199

Artigo 205
Dé-se a0 § 2.9 do artigo a seguinte redacéoe:

“§ 2.2 Os dividendos das acdes em custodia
ou em depodsito nos termos dos artigos 41 e 43
serdo pagos pela Companhia & entidade depo-
sitaria, gue sera responsavel pela sua entrega
aos titulares das acdes depositadas.”

Justificacao

A alteracdo agui proposta tem por objetivo har-
monizacio com o artigo 41, cuja emenda impede que

instituicio financeira seja depositaria de agdes; ser-
vico esse que deve ser privativo das Bolsas de Valo-
res ou entidades por elas criadas para esse fim ou,
entao, realizado pelas préprias companhias,

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro. -
EMENDA N.2 200

Acrescente-se ag. art. 201 do Projeto o seguinte
paragrafo:

“§ 3.2 Pelo raenos cingiienta por cento do
Iucro liquido de cada exercicio da companhia
serfio distribuidos entre os acionistas, metade
em dividendos e o restante em bonificacoes.”

Justificacao

Hoj. = prosperidade das empresas depende do
movimento da Bolsa, 3 melhor fonte para a. obtencio
de capital. Ora, quem investe a longo prazo, exige
remuneracio condigna. Afinal de contas, o acionista
é sicio da empresa e seu lucro no pode ser retido, a
eritério da minoria que controla as empresas, Quan-
do inicicu a elaboragado do projeto, o Ministério da
Fazenda, anunciou a distribuiciio obrigatoria de di-
videndos até o montante de cingilenta por centoo do
lucroe lquido, o que animou o movimento bursatil,
hoje em crise, com a promessa de apengs vinte e cin-
co por cento.

A emenda nos foi _su;gerlda pelo Sr. Adhemar Leite
César, expert da matéria no Rio de Janeiro,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro.
EMENDA N2 201

Suprimam-se os §§ 1.2 e 22 do artigo 203 e 0 § 4°
do art. 295, dando-se ao caput do art. 203 a seguinte
redacfio:

“Art. 203. Os aeionistas tém direito de re-
receber, como dividendo obrigatério, em dado
exercicio, a parcela dos lucros estabelecida no
estatuto, que ndo serda inferior a 25% do luero
liquido do exercicio, diminuido ou acrescido dos
seguintes valores:”

Justificacao

A exposicio de motivos, 30 gustlfma.r a duplicida-
de de tratamento proposta, alega que ‘“‘nas compa-~
nhias a se constituirem no futurec nao ha limites mi-
nimos para o dividendo obrigatério, porque os subs-
critores ou adguirentes (sie) de suas acdes estardo to-
mando suas decisdes no conhecimento da norma es-
tatutaria”.

Entretanto, também o0s adquirentes de acdes de
companhias j& existentes, cujos estatutos nao asse-
gurassem dlvidendos minimos, terio tomado suas de-
cisbes no conhecimento da regra estatutuaria, vigente
quando da aguisicao.

Fica sem justificagdoc alguma, portanto, a impo-
sicio do minimo de 25% apenas as sociedades ja
constituidas, mesmo porqgue a distingio fere o prin-
cipio de igualdade, gerando a inconstitucionalidade
do § 4.2 do art. 295,

A emenda visa a assegurar a protecao da mino-
ria, independente do tempo de constituicio da so-
ciedade, sendo-nos sugeridaz pelo jurista José Paulo
Cavalcanti.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro.
EMENDA N° 202
Dé-se 30 § 2.0 do art. 205 a seguinte redacgdo:

“§ 22 Os-dividendos das acdes em custédia
bancaria ou em depoésito, nos termos des arts.
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41 e 43, serdo pagos pela companhia & custodia-
dora ou & depositaria, gue serd responsavel pela
sua entrega aos respectivos titulares.”

Justificacao

Decorre a presente emenda da inelusio das holsas
e corretoras no processo de que tratam as emendas
aos arts. 41 e 43 Sugere-se, ademais, melhor redacao
da parte final do § 2.9 do art. 205 do projeto, com 2
substituicio da expressio “aos titulares das acdes
depositadas” pela “aos respectivos titulares”.

Acatamos, nesta emends, sugestio justificads da
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Bala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Nelsen
Carneiro.

EMENDA N.° 203

Artigo 206
Dé-se ao item I, “c” e II “b”, a seguinte redagdo:
[T g =

e} por deliberacio da Assembléia Geral,
aprovada por acionistas que representem meta-
de, no minimo, de todas as acdes do capital
social;

II —

b} quandc provado que nic pode preencher
o sen fim, em agdo proposta por qualquer acio-
nista.”
Justificacio

A companhia podera dissolver-se por decisio ju-
dicial quando provado que ndo pode preencher ¢ seu
fim, em acho proposta por qualquer acionista (arti-
go 267, If, “b”), ndo sendo necessario, conforme preveé
0 projeto, que a agio seja proposta por acionistas que
representem 5% ou mais do capital social; gualguer
acionista individual podera propor essa acio, €, se
julgada procedente, a companhia sera dissolvida.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro.
EMENDA N.° 204

Artigo 213 ,
Dé-se ao § 1.2 a seguinte redagio:

“§ 1o Nas assembléias gerais da compa-
nhiz em liguidacio todas as acdes gozam de
igual direito de voto, inclusive para a nomea-
¢ao do liquidante.”

Justificacao

A alteraciio agui proposta assenta-se nas mes-
mas razdes expostas no artigo 15, que suprime agdes
sem direito a voto.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montore.
EMENDA N.° 205

Artigo 216
Dé-se a0 § 2.2 a seguinte redacio;

“§ 29 O gacionista dissidente terad o prazo
de 120 dias a eontar da publicacio da Ata, para
promover a a¢ic que lhe couber”

Justificacio

A alteracio aqui proposta visa a defesa dos in-
teresses dos acionistas nao controladores aumentan-
do-lhes o pra%o para propositura da ac#o, e tornando
assim mais viavel o exercicio desse direito.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Franeo
Montoro.

EMENDA N.° 206
Artigo 225
Dé-se ao item IV a seguinte redacio:
Artigo 225

IV — o valor de reemboiso das acdes a que
terao direito os acionista dissidentes, nos ter-
mos do art. 45 § 12 e § 207

Justificacao

Deve-se declarar gue o valor do reembolso das
acles dos acionistas dissidentes nfo podera ser in-
ferior ao previsto no artigo 45 §§ 1.2 e 2., evitando-se
assim qualquer manobra lesiva eonira os interessados.

EMENDA N. 207

Suprima-se no art. 228, item II, a alinea a, gue
tem a seguinte redagio;

“Art. 228.

II — em trés anos:

a) a acio para haver dividendos, contado
o prazo da data em que tenham sido postos a
disposicdo do acionista.”

Justificagio

Sugere-se a supressio, porque os dividendos sao
parte do lucro da companhia e pertencem no acionis-
ta, tic logo a empresa assim ¢ declare. B, portanto,
valor que a companhia passa a deter como deposité-
ria, até gque reclamado. Embora esse dispositivo nao
seja, a rigor, um contrato tipico, tem a mesma signi-
ficag¢do, na medida em que a companhia passa a deter
valores que pertencem a seus s6cios, ¢ aceita a incum-
béncia até mesmo por uma (uestdo orginica, isto é,

3

i

de natureza administrativa, excetuados os casos em -
que as acoes estejam custodiadas ou depositadas em -

maos de terceiros, conforme prevéem os arts, 42 e 103
do Projeto.

Desse modo, nio tendo a companhia transferido
o nagamento de dividendos a respensabilidade de ter-
ceiros, fica ela na mesma bposicho do depositario,
segundo & qual terd de guardar o dividendo, até que o
acionista o reclame, sendo certo, ainda, que, sob pena
de responsabilidade por perdas e danos, nao podera a
companhia, sem expressa licenca do acionista; servir-
se do dividendo, o que certamente ocorreri se, apés
trés anos, o acionista nio reclamar.

Nao se tratando de depdsito veluntario, o acionis-
ta néo tera de provar, por escrito, 0 depodsito, na com-
panhia, dos dividendos a que faz jus. Bastari provar
2 sua condicdo de acionista.

O projeto, naturalmente para evitar que as com-
panhias figuem obrigadas a guardar dividendos nio
Teclamados, por prazo as vezes delongado, criou, en-
tretanto, um eventual prejuizo para o acionista e, de
ordinario, para o pegqueno acionista, que é precisa-
mente guem menos acompanha os passos da compa-
nhia.

O art. 178, § 10, do Cddigo Civil dispde, no item IIT,
gue “0s juros, ou quaisquer outras prestacies acessd-
riag pagaveis anualmente, ¢u em periodos mais curtos,
prescrevem em cinco anos”.

Embora nAo se possa, teenicamente, demonstrar
assinonimia entre dividendos de juros e prestacoes
acessorias, o eerto € que o texto é o gue mais se apro-
xima de dividendos, ’

Muitas companhias se tém valido desse dispositivo
lega) para notificarem, em avisos pela ;mprensa, 08
seus acionistas retardatarios. Ocorre, porém, que mes-
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mo com o praZo de prescricio de c¢inco anos, a retengao
do dividendo ¢ ilegal, porque é dinheiro alheio que nao
pode ser desviado de sua finalidade. O mazimo gque
poderia ocorrer, seria a prescricio decenaria, entre
presentes. ou de 15 anos, entre ausentes, de que trata
o art. 177 do Cddigo Civil, e, neste caso, nio ha neces-
sidade de uma lei especial iratar expressamente do
assunto. Também esta emenda nos foi sugerida pela
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Sala das Sessbes. 27 de outubro de 1976. — Nelson

Carneiro.
EMENDA N.° 208

Artizo 230

Dé-se ao *caput” do artigo a seguinte redacaop: ’

“Art. 230. Os acionistas da ¢companhia in-
corporadora € da companhia incorporada, dis-
sidentes da deliberagio gue aprovar 2 incorpo-
racio. terdo direito de retirar-se da companhia,
mediante ¢ reembolso do valor de suas acdes
nos termos do art. 137 e 45, igual direito tera
0 acionista dissidente das deliberacdoes que
aprovarem a fusfc ou cisdo da companhia.”

Justificacio

A alteracdo do eaput deste artigo visa a harmo-
nizacio com a emenda proposta ao artigo 137 que
prevé o direito de recesso tanto para os acionistas
da companhia incorporada como para 0s da combpa-
nhia incorporadora. mediante o pagamento do valor
de suas acdes, nuneca inferior ao previsto no arti-
go 45,

Sala das Sessbes, 27 de jutubro de 1976. -— Franco
Montore,

EMENDA N.° 209
Artigo 232
Dé-se ao eaput do artizo a seruinte redagio:

“Art. 232. Até cento e vinte dias depols de
publicados os atos relatives 4 incorporacdo ou
a fusfo, o crecor anterior por ela prejudicado
poderi pleitear judicialmente a anulacio da
operacao: findo o prazo prescreve o direito
do credor que nio o tiver exercido.”

Justificacio

A alteracio tem por objetivo a defesa dos inte-
resses dos credores prejudicados, primeiramente
asumentando o prazo para proposifura da acio de
anulacido da operacio, e ainda substituindo a figura
de “decadéncia” pela de “prescricio”.

Sala das Sessoes, 27 de outubrg de 1976, —Franco
Montoro.
EMENDA N.© 210

Artigo 233
Dé-ge ao paragrafo dnico a seguinte redacio:

“Paragrafo 1unico. O ato de cisdo parcial
podera estipular que as sociedades que absor-
verem parcelas do patrimdénio da companhia
cindida serdo responsaveis apenas pelas obri-
gacdes que lhes forem transferidas, sem so-
lidariedade entre si ou ¢om 2 companhia
cindida; mas nesse caso, gualquer credor an-
terior poderd se opor i estipulacio, em relacio
ao seu crédito, desde que notifique a sociedade
no prazo de cento e vinte dias a contar da
data da publicacio dos atos de cisao.”

Justificacio
Aumenta-se o prazo de 50 para 120 dias, na de-
fesa dos credores, tornando-se assim mais viavel a

sua oposicac 4 estipulacio referente ao ato de cisao
que lhes for prejudicial.

Sala das Sessées, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro.

EMENDA N° 211

Suprimam-se os artigos 235 a 242, que constituem
0 Capitulo XIX, “Sociedade de Economia Mista”,

Justificacao

Nao conseguimos compreender como uma lei, des-
tinada a disciplinar, segundo sug ementa, “as socie-
dades por acdes”, mas toda ela orientada as compa-
nhias clara e nitidamente mercantis, deva conter as
“Sociedades de Economia Mista”, criadas por lei, in-
timamente vinculadas ao Estado, gozando, necessa-
riamente, de certas legalias patrimoniais que nfo se
podem conferir a erntidades de Direito Privado,

Parece-nos qgue am oufro estatuto, gque também
abrangesse 08 diversos tipos de fundaédes vincula-
das ao Poder Pablico, bem assim as autarquias, é que
devesse conter a reg,ulamenta.gao das Sociedades de
Economia Mista,

Vale, a propdsito, citar as coneclusbes apresen-
tadas pelo jurista Alverto Gomes da Rocha Azevedo,
em parecer aprovado pelo Conselho Seccional da Or-
dem dos Advogados do Brasil, Seccao de Sao Paulo,
em sessdo de 25 de maio Ultimo, onde se declara:

“Cumpre eliminar do anteprojeto, nos ter-
mos da proposicio em exame, toda a matéria
relativa as Sociedades de Economia Mista. Tra-
ta-se, como & notorio, de sociedades de que o
Poder Publico participa decisivamente. Ligadas
a fins e propositos de ordem publica, constitui
verdadeirp paradoxe submeté-las & disciplina
das sociedades mercantis, suplantadas por dis-
posicdes de indole administrativa. Da sociedade
anonima, a sociedade de economia mista ab-
sorve, apensas, a forma juridiea, neutra, que
lhe empresta maior flexibilidade, B destituido
de sentido, pois, tentar submeté-la inteiramen-
te 4 lei das sociedades andnimas em projeto,
cumprindo elaborar, com socorro de principios
proprios, lei especial gque a discipline. Prova in-
conteste dessa circunstincia, ou seja, da ina-
daptaciio das sociedades de economia mista aos
moldes da sociedade andénima ja se depara no
art. 242, do projeto, subirativo da faléncia da-
quelas.”

Apoiando essa douta opinifo, com os informes da
experiéncia — fanto mais guanto o0 gue se contém
no Capitulo XIX do projeto n&o passa de consolida-
cdo de normas legais existentes em estatutos proprios
— consideramos do melhor glvitre a sua supressao.

Sala das Sessdes, 37 de ocutubro de 1976, — Nelson

Carneiro,
EMENDA N.© 212

Suprima-se o Capitulo XIX, inserindo-se onde

couber o {exto do caput do arf. 235.
Justificacio

Prende-se esta emenda, como sugeriu o digno

Deputado Laerte Vieira, na Camara, ao objetivo de

manter as sociedades de economia Inista sob o regi-
me legal especifico pertinente a cada uma delas.

Para isso, propomos a eliminacdo do Capitu-
lo XIX, mantido apenas o texto do caput do art. 235,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Nelson
Carneiro.
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EMENDA N2 213
Dé-gse ao art. 235 a seguinte redaciao:

“Art. 235. A certidao, passada pelo Regis-
tro do Comércio, da incorporacio, fusio ou c¢i-
gd0, é documento habil para o registro, nos Re-
gistros Piiblicos competentes, da sucessao, de-
corrente da operacio, em hens, direitos e obri-
gaghes.”

Justifieacio

Trata-se de emenda gue nos fol sugerida pela Fe-
deracio do Comércio do Estado de Sao Paulo,

Embora ndo muite elegante a redagado proposia,
& a correta, pois € mister ter em conta a legislacio
sobre Registros Piublicos, atentando-se para o dispos-
to nos arts. 167 e 168 da Lei ne 6.015, de 1973, na
redacio dada pela Lei n@ 6.216, de 1975. Averbacio
nao é o termo certo para a hipdtese, considerados,
sobretudo, os bens imdveis.

Sala das Sessges, 27 de outubro de 1976, — Oito
Lehmann,

EMENDA N.° 214

Dé-se ao paragrafc ninico do art. 236 a seguinte
redacao:

B - o A L

Pardgrafo Gnice. Sempre gque pessoa juri-
dica de direito piblico adguirir, por desapro-
priacio, o controle de companhia em funciona-
mento, os aclonistas terao direito de pedir, den-
tro de sessenta dias da publicacido da primeira
ata da assembléia-geral realizada apds a aqui-
sicao do controle, ¢ reembolso das suas acoes;
salvo se a4 companhia ja se achava sob o con-
trole, direto ou indireto, de outra pessoa juri-
dica de direito puablico, ou no caso de conces-
sionaria de service piblice.”

Justificacao

A desapropriacao & normalmente realizada por
interesse publico. No caso de a companhia desapro-
priada ja se achar sob controle, direto ou indireto, de
outra pessoa juridica de direito puablico nao ha o
direito de o acionista pedir o reembolso de suas acoes,
Por assemelhacio, nio se justifica a concessiao do
direito guando a companhia desapropriada for con-
cesstonaria de servico publico, gue exerce, por auto-
rizacao, atividade administrativa inerente ao Estado.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, — Ro~
berte Saturnino,

EMENDA N.° 215

Suprima-se o art. 237, renumerando-se os de-
mais.

Justificacao

O dispositive tolhe, inutilmente, o desenvolvi-
mento das sociedades de economia mista cujas ati-
vidades tém signifieado extremamente importante
para o fortalecimento da empresa privada nacional
e para a economia brasileira como um todo.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Ro~

berto Saturanino.
EMENDA N° 216
Suprima-se o art. 242,
Justificacho

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacao do Comércio do Estado de Sao Paulo.

A companhia de economia mista deve seguir as
mesmas regras de correcio monetaria previstas para

as demais sociedades. B principio eonstitucional gue
ac empresas publicas e as sociedades de economia
mista reger-se-i¢ pelas normas apliciveis 4s empre-
sas privadas (art. 170, § 2.°), na exploracdo da ativi-
dade econdmica pelo Estado.

Acresce observar que pode tratar-se de compa-
nhia aberta, sujeita &5 normas expedidas pela Co-
missao de Valores Mobiliarios, fato que reforca a ne-~
cessidade de tratamento igual (art. 236, § 1.9).

Por fim, resta considerar que as companhias de
economia mista nao se restringem exelusivamente
ao Ambito federal, caso em que estariam vinculadas
a algum Ministério, existindo, também, aguelas cons-
tituidas nos ambitos estadual e munleipal, gque te-
riam, portanto, tratamento diferente.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehmann,

EMENDA N 217
Art, 242

Suprima-se.
Justificacho

O dispositivo do projete que prevé a proibicio de
faléncia de sociedade de economia mista deve ser
suprimido, por colocar tais empresas em sitvaciio de
nitida desvantagem negocial no mereado financeiro
e de fornecimento, dando as sociedades de ecoromia
mista um tratamento totalmente diseriminatério gue
de forma alguma se coaduna com o papel e a im-
portancia dessas empresas no processo produtivo bra-
sileiro; tal dispositivo importa na retirada de gnal-
quer garantia efetiva aos eredores, eriandoe uma per-
manente situacio de dhtvida sobre a conveniéncia ou
nio de contratar com empresas mistas.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Fran-
coe Montoro.

EMENDA N2 218

Art. 243
Dé-se ao § 2.9 a seguinte redacio:

#§ 20 Considera-se controlada a socie-
dade na qual a controladora, diretamente ou
através de outras sociedades, é titular de direi-
tos de sécio que lhe assegurem preponderancia
nas deliberacoes socizais € o poder de eleger a
maioria dos administradores.”

Justificacdo

A alteracdo aqui proposta visa a supressio, na
caracterizacao de sociedade controladora de expres-
530 “de modo permanente”, gue impede a sua ¢arac-
terizacao, tendo-se em vista a circulabilidade das
acoes votantes de uma companhia; bastante pois
que tenha preponderancia nas ieliberacdes sociais e
o poder de eleger a maioria dos administradores nes~
se determinadoc momento,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Franco
Montoro.
EMENDA N.° 219

Alterar a redacao do § 1.° do art, 244, que diz:

“g 1,¢ O disposto neste artigo nfo se aplica
a0 casg em que &0 menos uma das sociedades
participa de outra eom observancia das condi-
coes em que a lel autoriza a aquisicadc das pro-
prias a¢des {art. 30, § 1.°, letra b).”

Para:

“8 1.2 O disposto neste artigo nao se apli-
¢a 20 €asg em que a0 mM2nos uma das socie~
dades participa de outra até o valor do saido
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B de lucros ou reservas, exceto a legal, ¢ sem
y diminuicdo do Capital Social”

e Justificacao

f Com o0 objetivo de tornar a redacio mais clara e
’?em gualgquer alterac¢do ao espirito perqueride pelo
degislador, propbe-se a alteracdo redacional desse pa-
ydgrafo, eis que a expressio “com observinciaz das
condicoes em gque a let autoriza a aquisicio das pro-
dprias acdes” pode deixar duvidas inferpretativas de
quais seriam essas condicdes uma Vez gque as con-
adixdes previstas nos parigrafos do art. 30 sdo as

mpanhias que negociam suas proprias acées, por-
tanto matéria diferente da abordada no art. 244 e
paragrafos.

A remissdo feita no final da redacdo do § 1.2 do
art. 2.2 & letra b do § 1.2 do art. 30, pode-se afigurar
de citacio apenas exemplificativa, pois o § 12 do
art. 244 invoca todas as condicoes estabelecidas no
art. 30 e seus parigrafos, engquanto gue a remissao
p,nttre parenteses & especifica a letra b do § 1° do
~art, 30.

; Conforme se verifica, foi intenciio do legislador se

referir, apenas, a uma das condicdes constantes da
Jetra b do § 1.0 do art. 30, pois todas as demals gue
se aplicam as participacdes reciprocas foram coloca-
das no bojo do art. 244 e seus paragrafos.

. Assim, pretende-se, com a nova redacio dada ao
‘% 192 do art., 244, ter definitivamente ajustada as
duas situagoes que o legislador quis eontemplar, quais
sejam:

— a da negociacio das ac¢des pela prépria Em-
presa, esta disciplinada no art. 30 e paragrafos;

— & 3 negociacio das agldes entre a Companhia
e suas Coligadas cu Controladas, reguladas no art,
244,

No mérito, apenas um objetive maior do legis-
lador, 0 de proteger, em ambos os casos, a integri-
dade do Capital Social, isto porque nas Sociedades
Andnimas nac sendo os acionistas responsaveis so-
lidariamente pelas obrigacbes contraidas em nome
da Bociedade, a garantia dos credores se lastreia no
- Capital Social.

Todavia, havendo Reservas ou Lucros, esta in-
tegridade ficara assegurada se eles forem maior ou
de igual valor.

Com base nesse principio fol redigida 6 exelu-
dente prevista na letra h do § 1.° do art. 30, porém
especifica as Empresas que adguirem as suas proprias
acdes,

E justo que esse mesmo critério deva prevalecer
na redagio do art, 244.

Alids, o art. 15 do Decreto-lei n.° 2,627, de 26 de
setembro de 1940, verificou expressamente a nego-
ciacio pela Companhia de suas proprias acoes, verbis:

“Art. 15. A scciedade andénima nao pode
negociar com as proprias acoes.

Pariagrafo tnico. Nessa proibicio ndo se
compreendem as operacoes de resgate, reems-
bolso, amortizacao ou compra, previstas em
lei.”

Entretanto, com o advento da Lei no° 4,728, de
14-7-65, que disciplinou ¢ Mercado de Capitais e es-
tabelecen medidas para o seu desenvolvimento pre-
viu, em seus arts. 47, 4§ 1.2 e 2.9, e 43, verbis:

“Ari. 47. As sociedades andnimas de ea-
pital autorizado somente poderao adquirir as
proprias acoes mediante a aplicacao de lucros
acumulados ou capital excedente, e sem reduy-
¢do do capital subserito, ou por correcio.

_ §2° As acdes em tesouraria na sociedade
ndo terdo direito de voto enguanto nido forem
novamente colocadas no mercado.”

Art. 48. Nas condigdes previstas no esta-
tuto, ou aprovadas pela assembléia-geral, a 50—
ciedade podera assegurar opgoes para a subs-
cricao futura de agdes do capital auterizade.”

Essa lei, introduzindo em nosso Direito a possi-
bilidade de recompra das acbes pelas Sociedades And-
nimas, o fez, entretanto, até o limite de suas reservas
e somente em compra de aches da propria Com-
panhia. :

Agora, ao se conceber uma nova legisla¢ido sobre
as Sociedades Andmimas, com o infuite, inclusive, de
regular Grupos Societarios, € intenciio do legislador
estender essa disciplina as participacbes reciprocas, .
respeitados, naturalmente, os mesmos parimetros,

Bala das SessOes, 27 de outubro de 1976. —— Otto
Lehmann.

EMENDA Ne 220
Art. 246 )
Dé-se ac caput do artigo a seguinie redacio:

“Art. 246, ©Os adminisfradores nio podem,
em prejuizo da companhia, favorecer socieda-
de coligada, controladora ou controlada, cum-
prindo-lhes zelar para que as operacdes entre
a5 sociedades, se houver, observem condicdes
estritamente comutativas, ou com pagamento
compensatorio adequado; e respondem perante
a companhias, seus acionistas, credores e con-
correntes pelos danos resultantes de atos pra-
ticados com infracdo da legislagio eivil, penal
e que reprime abuso do poder econdmico” (art,
2.2, 1; 52 ¢ 6.° paragrafo unico, da Lei n.® 4.137,
de 10 de setembro de 1962},

Justilicacao

As regras de comportamento de administradores
previstas no projeto sio totalmente ineficazes por
nio se apontar as figuras de que poderioc se valer os
prejudicados. Ademais, o administrador néo deve, no
caso, responder unicamente perante a companhia,
mas também perante outros prejudicados, tais como
acionistas, credores e concorrentes, Por isso ¢ conve-
niente a remissio & legislagdo civil, penal e princi-
palmente aquela gue reprime o abuso do poder eco-
nomico,

Sala das Sesses, 27 de outubro de 1976. — Franco

Montore.
EMENDA Npo° 221

Artigo 246

Altere-se a redacdo do § 19, suprimindo-se as
letras a e b: :

“§ 1.0 A aciio para reparacio cabe a qual-
quer acionista.”

Justificacio

Cuida-se novamente de possibilitar ao aclonista
propor em juizo acie derivativa independentemente
do percentual do capital que for detentor; trata-se
de um dos mais eficazes meios de defesa do acionis-
ta que deveria ser incentivado entre nds.

Para tanto, a proposta é da supressdo de per-
centagem minima de 5% do capital para propositura
da acdo e suprecido de ohrigagdo, se for o caso de
acionista individual, de depositc do valor de custas
e honorarios; tais exigéncias, constantes do projeto,
dificultam oun mesmo impedem ng pratica a propo-
situra dessas acoes. QO principic processpal da su-
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eumbéneia é suficiente para impedir a propositura
de ac¢des temerarias.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Fran-
¢0 Montoro.

EMENDA N.° 232
Inclusio da letra d, item IIE, do artigo 248:

“d) WNio ocorrendo as hipdteses previstas
nos itens a ¢ b, o valor do investimento rele-
vante (artigo 247, § {(nico) sera avaliado pelo
custo de aquisicio corrigide monetariamente,
registrando a diferenca em conta de Reser-
vas.”

Justificacao

A inclusig dessa letra 4 torna-se necessarig para
definir o procedimento que as Empresas gue pos-
suem em seu Balange Patrimonial investimentos
relevantes, definindo-se como tal no artigo 247,
paragrafo unico, em Sociedades Coligadas ou Con-
troladas, pois na atual redacdo do artigo 248 nio
se encontra qual o procedimento que essas empresas
deverao adotar,

Assim, nic se podendo escrifurar a diferenca
apurada nos termos do item III do artigo 248, como
resultade do exercicip, nao indica a lei agnde essa
parcela devera ser escriturada.

Essa hipotese, na pratica, ocorre constantemen-
fe e a lei nao previu sua destinacao,

Em face disso, ndo sendo possivel a essas Em-
presas escriturarem essa parcela em contas de Re-
sultado, devera, por. exclusao, permanecer no Balan-
co Patrimonial, razdo pela gual se propde a insercao
dessa letra d no item IIT do artigo 248, para defi-
nir-se, legalmente, esse procedimento.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976,  —
Saldanha Derzi.

EMENDA N.e 223
Artigo 249

Dé-se ao art. a seguinte redacdo, eliminando-se
a alinea b e incorporando a alinea a no parigraio
tinico:

“Art, 249. A companhia aberta que tiver
mais de dez por cento do valor de seu patri-
ménio Iiquido representado por investimentos
em sociedades controladas deverd elaborar e
divulgar, juntamente com suas demonstracdes
finaneceiras, demonstiragcoes consolidadas nos
termos do artigo 251,

Pardgrafo unico. A Comissdo de Valores
Mgobiliarios podera expedir normas sobre as
sociedades cujas demonstracies devem ser
abrangidas na consolidacido, e determinar a
inclusdo de sociedades, gue embora nao con-
troladas, sejam financeira ou administrativa-
mente dependentes da companhia”

Justificacao

Em primeiro lugar propde-se a diminuicio do
percentual obrigatorio a partir do qual a lei obriza
sejam feitas demonstracoes consolidadas: de 30%
para 10%, o que ja representa relevante investimen-
to, sendo da conveniéncia de acionistas, credores, e
da propria Comissao de Valores a elaboracao de ba-
lancos consolidados e uma visdoc mais concreta da
situacio da companhia.

Com relacio ao parigrafo Gnico, foi suprimida
a parte final, que permitia que a Comissfo de Va-
lores, arbitrariamente, autorizasse a exclusio de so-
ciedades controladas; assim, nos casos previstos, de-

veri ser, em qualquer caso, obrigatoria a elaboracio
de balancos consolidados que incluam todas as 00n-\
troladas.

e
Sala das BSegsbes, 27 de outubrp de 1976, —

Francoe Montoro, |

EMENDA N.o 224
Artigo 250 3
Dé-se a0 § 1.0 do artigo a seguinte redacio; %

“§ 1.0 A participagio dos socios nio coh-
troladores no patnmomo liquido e no lucr Q1
liguido do exercicio serd destacada, respecti-
vamente, no balango patrimonial e na demons-
traciao consoplidada do resultado do exercicio”

Justificaciao

. Propde-se a substituicdo de “acionistas minoritd-
rios” por “acionistas nio controladores”, pois coadu-
na-se melhor com o espirito do artigo.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, —<
Franco Montoro.

EMENDA Nr° 225

Artigo 252
Dé-se ao § 29 do artigo a seguinte redacao:

“§ 22 A Assembléia Geral da companhia
cujas ac¢oes houverem de ser incorporadas so- °
mente podera aprovar a apuragio pelo voto de
metade, no minimp, das agées do capital social,
e se aprovar, autorizara a Diretoria a subscre-
ver o aumento de capital da incorporadora,
por conta dos seus acionisias; os dissidentes
da deliberacho terio direito de retirar-se da
companhia, mediante o reembolso do valor .
de suas acdes. nos termos do artigo 231.”

Justificacao

Propde-se a alteracho do § 2.2 substituindo-se
“acdes com direito a voto” por “acdes do capital
social”, por terem sido eliminadas as acdes sem
direito de voto conforme modificacic proposta para
0 artigo 15, .

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. —
Franco Montoro.
EMENDA N.° 226

Dé-se ao art. 254 a redacho abaixo, suprimindo-
se 0 art. 255 e os pariagrafos 19 e 2.2 do art. 276;

“art. 254. A alienacdo do controle da
companhia aberta dependerd de prévia auto-
rizacio da Comissap de Valores Mobiliarios.

§ 12 A CVM deve gzelar para gue seja
assegurado tratamento equitativo aos acionis-
tas minoritarios, mediante simultanea oferba.
pablica para aquisicRo de acgdes,

§ 2.0 Be o namero de acoes ofertadas, in-
cluindo as dos controladores ou majoritarios,
ultrapassar o maximo previsto na oferta, serd
obrigatorio o rateio, na forma prevista no ins-
trumento da oferta publica.

§ 3.2 Compete 20 Conselho Monetdrio Na-
c¢ional estabelecer normas a serem observadas
na oferta publica relativa a alienacio do con-
trole de companhia aberta.”

Justificacio

Preocupado em defender tratamento equitativo
para os acionistas minoritarios, elaboramos a pre-
sente emenda, tendo ouvido a respeito a Presidéncia
e & Assessoria da Bolsa de Valores do Estado de Séo
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Paulo, Ademais, procuramos manter nossa emenda
perfeitamente dentro dos principios que inspiraram
o Projetoc que visa, segundo a Exposicio de Motivos
do Excelentissimo Serhor Ministro da Fazenda;

*... bhasicamente, a criar a estrutura juridica
necessaria- ao fortalecimento do mercado de
capitais de risco no Pais, imprescindivel & s0-
brevivéncia da empresa privada na fase atual da
economia brasileira. A mobilizagio da poupan-
¢a popular e o seu encaminhamento voluntario
para o setor empresarial exigem, contudo, ©
estabelecimento de uma sistematica que asse-
gure ao acionisla minoritdrio o respeito a re-
gras definidas e equitativas, as quais, sem
imobilizar o empresirioc em suas iniciativas,
oferecem atrativos suficientes de seguranga e
rentabilidade.”

O item F, da CDE-14, do Conselho de Desenvol-
vimento, fixou como diretriz para elaboracio do pro-

. jeto, no que se refere a alienacdo do controle acio-

nario de companhia aberta, a seguinte orientacio:

“A lei estabelecers mecanismos que impegam que
cada agado do majoritario possua um valor potencial
muito superior ao de sada agio do minoritario. Para
tanto a Lei deve prever um sistema de oferta publica

para as transacdes gue envolvem uma parcela subs- -

tantiva de transferéncia do capital votante, de modo

. & assegurar igualdade de acessc ao minoritario”.

Tal orientacdo, talvez por dificuldades, nio fol
objeto de maior detalhamento no projetado. HA duas
correntes principais a esse respeito. A primeira con-

- sldera que o detentor do controle devera obter preco

maior, pois nio estd simplesmente vendendo acoes,
mas o controle politico da empresa, Assim, o preco
de venda seria um cornpdsito de venda de patrimdnio
liguido mais o poder politico sobre todo o patr.mo-
nio,

A segunda corrente quer ¢ue o beneficio seja
auvferido por todos independentemente do controle
queé se passa, mesmo porque as sociedades de capital

" aberto, para suprir a necessidade de capital, realizam

captacdo de recursos, pela colocacdo de suas acgdes
no mercado de capitais, junto ao publico investidor
- gue subscréve ou adguire os titulos. A empresa —
capitalizada com a participacio da poupanga po-
pular — alcanga novas condigies econémico-finan-
ceiras e patrimoniais, Nada justifica gque, na trans-
feréncia do controle aciondrio dessa sociedade —
que supriu a necessidade de capital junto ao piblico
investidor - somente os acionistas majoritarios ou

- controladores sejam Leneficiados.

Além disso, as sociedades anénimas, para obte-
rem a condicio de sociedade de capital aberto, de-

© pendem de autorizagdo do governo, concedida através

de certificado passado pelo Banco Central do Brasil,

- E, obtida a condicho, a propria sociedade e seus

acionistas — inciusive os majoritdrios — passam a
gozar de incentivos fisecals. Como se verifica, o cer-
tificado da condigio de capital aberto se constitui

. hum intangivel da companhia, 4 semelhanca das
_ecartas de autorizacio para as sociedades que depen-

dam de autorizagao o governo para funcionar. E

esse intangivel pertence a todos os acionistas.

Assim, a alienagio do controle acionario de

" companhia aberta, para que seja observade o prin-

‘¢ipio da participacio equitativa e patrimonialmente

idéntica 4 do minoritario, devera:

a) ser feita mediante prévia aprovagio de uma
oferta publica de compra;
_ B todos os vendedores interessados confirma-
rao sua intencio, bem como quantidade e tipo de
acoes;

¢) dentro do montante da oferta de compra,
serd feito ¢ rateio proporcional entre os ofertantes;

d) como o preco e quantidade das acoes tém
de constar da oferta publica de compra, todos os
vendedores gozario dos mesmos beneficios, na pro-
porcao de sua participacao.

Visando a estabelecer o principic do tratamento
equitativo dos acionistas minoritarios, a Camara dos
Deputados aprovou a emenda do Deputado Herbert
Levy, que fol incluida no Projeto ora em exame no
Senado, no art. 276. No entanto, ao estabelecer o
principlo de igualdade, deixou o referido art. 276 de
contemplar o mecanismo que viabilize a sua aplica-
cao, gual seja o da oferta phblica, conforme previsto
na corientacdo deo Conselho de Desenvolvimento Eco-
nomico.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, —
Otto Jehmann,

. EMENDA No° 227
Art. 254 a 256 — Segio VI — “Alienagfo de Controle”

Dé-se & Secdo a seguinte redacfdo, numerando-se
os artigos a partir de 254 e renumerando-se os de-
mais artigos do projeto:

“SECA0 VI
Alienacdo de Controle

Art. Xa venda partienlar de acdes gque
acarretem a transferéncia do -controle aciong-
rio, 08 acionistas nfo controladores receberao,
por suas agdes da mesma categoria, desde que
manifestem ¢ propadsito irrevogivel de vendé-
las, preco igual ao estabelecido para as acdes
transacionais pelas pessoas fisicas e juridicas
controladoras.

Art. Em ocorrendo a hipétese prevista no
artigo acima, os acionistas titulares de acoes
de categoria nao incluida naguela venda parti-
eular, terdo direito de recesso, consoante os cri-
térios do § 1.° do art. 45.

Art. Para os fins e efeitos dos artigos su-
pra, os acionistas controladores, ao convencio-
narem o negodcic de venda de suas acdes, seja
dirctamente da sociedade contrelada, ou indi-
retamente das ac¢des ou guotas das sociedades
de participacdo gue as detém, estipulardo com
os compradores a extensio das elidusulas e
eondi¢oes de preco e pagamento a favor dos de-
mais titulares de acoes da mesma categoria.

Art, A estipulaggo a favor dos acionistas
nio controladores obedecerd ao disposto nos
arts. 1.098 e 1.099 do Codigo Civil bragileiro,
tendo carater irrevogavel para os compradores
das acdes, na sua qualidade de devedores, nio
sendo, outrossim, permitido aos acionistas con-
troladores, na gualidade de estipulantes, ingvar
a estipulacdo, sob gualquer forma, modalidade
ou pretexto.

Art. O pacto estipulatorio sera declarade
por carta dirigida 4 Comiss@c de Valores Mobi~
lidrios e as Bolsas de Valores se as acdes sio
ali negociadas, nela se contendo:

a) noticia da transferéncia do controle,
eom data da celebracio dos contiratos respecti-
vos; .

b) relacio deos vendedores-estipulantes e
dos compradores-devedores, com a respectiva
gquantidade das acdes transacionadas;

¢) valor e condigdes de pagamento das acoes
transacionadas; ‘
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d) prazo para o exercicio da op¢io de ven-
da pelos aciohistas, que sera, no minimo, de 60
(sessenta) dias e, no maximo, de 120 (cento &
vinte) dias;

e) locais para o exercicio desse direito irre-
vogavel da opgio de venda;

f) locais para o pagamento do valor das
acdes vendidas;

g) outras informacdes e documenfos su-
plementares que forem exigidos, em eada caso,
pela Comissdo de Valores Mobiliarios. )

Art. Para os efeitos desta lei, o conjunto
de a¢des representativas do capital das socie-
dades anoénimas constitui uma comunhao de in-
teresses.

Art. A representacio dos direitos e inte-
resses comuns dos acionistas, previstos nesta
lei, competira a Comissiae de Valores Mobilia-
rios, que a poderd delegar 4 Bolsa de Valores
da praga onde for sediada a sociedade emisso-
ra, ou a qualquer outra entidade, de sua livre
escolha.

Art. Tanto os estipulantes, como 0s re-
presentantes da comunhido de interesses dos
acionistas, bem ainda qualquer acionista indi-
vidualmente, podem exigit o cumprimento da
estipulaciio e requerer a nulidade dos negodcios
efetuados com inobservincia dos dispositivos
contidos neste capitule.

Paragrafo . unico. As decises judicials e
administrativas que dai decorrerem, ainda gue
individualmente provocadas, aproveitario & so-
ciedade e aos acionistas, no que respeita aos di-
reitos previstos neste capitulo.

Art. Edital contendo a cliusula da esti-
pulagio a faver dos acionistas nao controlado-
res, no seu inteiro teor. devera ser publicada,
em conjunto, pelos vendedores-estipulantes e
compradores-devedores, por 5 (cinco) dias con-
secutivos, em jornal de grande circulacio na
Capital do Estado em que tenha sede a socCie-
dade emissora, sem embargoe da ampla divulga-
¢do que, a respeito, deverao proceder as Bolsas
de Valores do pais e demais institui¢des do Sis-
tema de Distribuicao de Valores Mobiliarios,

Art. O descumprimento dos dispositivos e
formalidades previstos neste capitulo acarreta-
ra a nulidade dos negodcios referentes 4 trans-
feréncia de controles acionarios e dos atos so-
cietarios que decorram da transacao.

Paragrafo Gnico. Na agdo judicial respec-
tiva, podera o Juiz determinar, liminarmente,
& suspensio do arguivamento, pelo Registro do
Comércio, dos atos societirios pressumivelmen-
te consegiientes ao negdcio de compra ¢ ven-
da, cuia nulidade é requerida.

Art. Em se tratando de instituictes inte-
grantes do Sistema Financeiro Nacional, o Ban-
co Central somente admitira os heneficios pre-
vistos no Decreto-lei n.2 1.337, de 23-7-74, e so-
mente procederi ao registro da transacio e
transferéncia do controle aciondrio apds veri-
ficar o fiel cumprimento dos dispositivos pre-
vistos neste capitulo, pelos vendedores-estipu-
lantes e pelos compradores-devedores.”

Justiticacao

O projeto, neste particular adota posicdo frontal-
mente confraria & linha de defesa das minorias de-
terminadas pelo II PND, onde se declara expressa-

mente gue a reforma da lei das sociedades andénimas
deveria ter, entre outros, ¢ objetivo de “evitar gue
cada acio do majoritario possua valer de mercado
superior a cada acio do minoritiario” (pag. 119), Tal
preceito é perfeitamente condizente com o consenso
juridico universal a favor de tratamento equitativo
para os acionistas minoritarios. Nio se pode admitir,
portanto, a linha adotada pelo projeto, por contrarie
2 legislacdo e & common law de outros paises, o pto-
prio II PND e ainda 0s usos ¢ costumes que vém sen-
do espontaneamente adotados no pais por acionistas
coz;troladores em companhias abertas cotadas em
Bolsa,

Deve-se, pois, procurar uma formula juridica que
permita uma equidade de retribuicho nos casos de
transferéncia do contrele empresarial; quando um
grupo compra a¢des de controle, na verdade estd
adguirindo o patriménip da empresa, pelo seu valor
liguido. O principio geral que rege toda a operacao
€, pois, aquele que determina igualdade dos direitos

,u

1

3
A

patrimoniais de todos os acionistas da mesma catego- -

ria, nao se justificando o papamento de um preco
especial as acbes dos controladores em detrimento
dos demais acionistas. Qutrossim, as acjes de cate-
poria diversa cabe o direito de recesso,

Dessa forma, conforme se vé do substitutivo ora
apresentado, medfante a insercio da figura da esti-
pulacao em favor de {ereeiros ¢ da comunhio de inte-

‘resseS, bem como através da previsdo de sancdes espe-

cificas, pretende-se dotar a lei de instrumentabilidade
e ‘coercibilidade no que se refere & defesa dos inte-
resses patrimoniais dos acionistas ndo controladores,
quando da venda do controle acionario da empresa.

Quanto a estipulagio em favor de terceiros, con-
sidera-se 05 compradores como devedores da estipu-
lacdo, os acionistas controladores como estipulantes
{em carater irrevogavel), & 0s nao controladores co-
mo beneficidrios, Tal formula pretende abranger ain-
da a venda indireta através das holdings.

A cessio de controle deverid ser comunicada a Co~
missdo de Valores, que poderia, em cada caso, fazer
exigéncias suplementares; compete ainda a Comissio
de Valores representar gs direitos e interesses comuns
dos acionistas, cujo conjunto de acdes representativas
constituira uma comunhie de interesses.

No que se refere &4 sancio, faculta-se a gualquer
estipulante, ac representante da comunhio de acio-
nistas e a gualquer acionista gue exija ¢ cumprimen-
to da estipulacao e requeira a nulidade do negdcio,

8ala das sessoes, 27 de outubro de 1976. — France
Montore,

EMENDA N.o 228
Art. 264

Dé-se a0 artigo a seguinte redacfo:

“Art. 264. Na incorporacao, pela controla-
dora, de companhia controlada, a justificacio
apresentada i Assembléia Geral da controlada
devera conter, além das informagodes previstas
nos artigos 225 e 226, o calculo das relactes de
Substituicio das aches dos acionistas nao con-
troladores da controlada com base no valor de
patriménio liquido das agbes da controladora
e da controlada, avaliados os dois patrimdnios
segundo os mesmos critérios e na mesma data,
& precos de mereado.

§ 32 Se as relaches de substituicio das
agoes dos acionistas nao controladores, previs-
tas no protocolo da incorporacio forem mengs
vantajosas que as resultantes da comparacéo
brevista da Assembléia Geral da controlada gue



Outubro de 1976

DIARIO DO CONGRESSO _NACIONAL (Sec¢iio II) — Suplemento

Quinta-feira 28 0115

aprovar a operacio terio direito de escolher
entre o valor de reembﬂlso fixado nos termos
do art. 137 ou:

Justiticacio
As alteracdes propastas para este artigo assentam-
se nas mesmas razdes explanadas guanto ac art. a8
. (substituicio da expressio “minoritarios” por ‘“nao
_f controladores”).

Sala das sesses,
;'Franco Montore,
2 EMENDA N.© 228

Art. 265
Dé-se a0 artige a seguinte redagfo:

“Art. 265. Sociedade controladora e suas

controladas constituem grupo de sociedades se

0 conjunto das companhias estiver submetido

i a direcio de ums sociedade controladora dai

) resnttando 4 combinacio de vecursos on esfoy-

- cos para a realizacdo dos respectivos objetivos

ou a participacio em atividades ou empreen-
dimentos comuns.

§ 1.° A sociedade controladora, ou de co-
mando do grupo é aguela gue eXerce, direta ou
indiretamente 0o controle das sociedades f;ha-
das, como titular de direitos de s6cio ou acio-
nista, ou mediante acordo com outros sdcios ou
acionistas

§ 2.0 A companhia, qualquer dos acionis-
tas ou credores podem pedlr a declaraciio judi-
cial da existéneia do grupo de sociedades, de-
vendo a sentenca fixar a dafa a partir da qual
o prupo fol constituido ou a companhla passon
a integra-lo.” -

Justificacio

O conceito de grupo societario adotado pelo pro-
jeto & excessivamente resirito e msat,isfatomo oY
considerar apenas os grupos de direito, iste é, aqueles
grupos regularmente constituidos mediante conven-
ca0; esguece-se que o5 grupos de fato sio os mais nu-
merosos, conforme demonstra a experiéncia estran-
geira. Assim, as alteragdes propostas visam definir
grupo de sociedade de uma maneira mais ampla e
flexivel, contemplando também os grupes de fato;
dessa forma, o grupo de sociedades caracteriza-se
fundamentalmente por contar com.uma direcio uni-
ficada e reger-se por principios uniformes, apesar tlos
interesses peculiares a cada empresa.

— Altera-se também o § 1.2 de forma a também
ampliar o conceito de sociedade controladora, acei-
tando-se tanto o contrcle direto como indireto, po-
dendo-se mais facilmerte apurar responsabilidades
e aplicar as devidas sangdes.

. — A inclusfo do § 2.2 teve por objetive dar a
possibilidade, a qualquer interessado, de pedir judi-
cialmente a declarat;ao da existéneia de grupo, po-
dendo-se exigir por essa via o cumprlmento dos de-
véres que dai decorrem.

Sala das sessdes, 27 de novembro de 1876. —
Franco Montoro.

27 de novembro de 1576, —

EMENDA N.° 230
Dé-se a0 arl. 266 2 seguinte redagio:

“Art. 266, Cada sociedade conservard per-
sonalidade e patrimdénios distintos, guaisguer
que sejam as relaches entre as sociedades, 8 es-

: trutura administrativa do grupo e a coordena-
. cio ou subordinacio dos administradores das
. sociedades filiadas”

Justificacio

E caracteristica bésica de grupo que as socieda-
des conservem personalidade e patriménio distintos;
niao se exige que as relagdes entre elas sejam esta-
belecidas mediante convencio pois nio é a convencao
que caracteriza o grupo. ’

Sala das sessGes, 27 de outubre de 1976, —

Franco Montoro.
EMENDA N.® 231
Art. 267 '

Suprima-s¢ o paradgrafo unico, dando a seguinte
redagdo a0 artiga:

“Art. 267. Serd considerado grupo de so-
" cledades. independente de ostentar a designa-
¢cio “grupo de sociedades” ocu “grupo.”

Justificacio
Néo se pode exigir que © Zrupo, para sta caracte-

rizagdo, ostente n designacio de grupo, jd gue passa-
se a admitir também os grupos de fato.

Sala, das sessdes, 27 de outubro de 1978, —
France Montoere,

. . . EMENDA N° 232
Suprima-se ¢ art. 268,
Justificacio

Nao € mais exigida convencio para formacio on
caracterizagio de grupo de sociedades, ao admitir a
lei a sua existéncia de fato.

Sala das sessoes, 27 de outubro de 1976, —
Franco Montoro,
- EMENDA N° 233
JArt. 269

Dé-se a0 artigo a seguinte redaclo:

“Art. 269. O grupo de sociedades poderad
ser constitnido por convencdc aprovada pelas
soc1§dades que 0 acompanha. a qual devera
conter:

..........................................

Justificaciao

A convencig é faeultativa, podendo o grupo ser
ou nio constituido através dela.

Sala das sessOes, 27 de outubro de 1976, —
France Montoro, A
EMENIIA N.% 234

Artigo 270

. Suprima-se o parigrafo tnico do artigo dando-se
280 seu caput a seguinte redacio:

“Art. 270. Os socios ou acionistas dissi-
dentes da constituiciio de fato ou de direito do
grupo de sociedades tém direito, nos termos do-
artigo 137, ao reembolso de suas acdes ou guo-~
tas.”

Justificacio ‘

Tomando-se ainda em monia que a convencio €
facultativa, e o direito de recesso cabe ao acionista
tanto de sociedade integrada no grupo tanto de fato,
como de direito,

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976, — Franeo
Montoro.

EMENDA N.® 235

Artigo 271

Dé-se ao artigo a seguinte redacao:

“Art. 271. Se o grupo for constituicio por
convencao, sua constituicio sera reconhecida a .
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partit da data do arquivamento, no Registro
do Comércio da sede da sociedade de comande,
dos seguintes documentos:”

Justificacio

Para ressalvar-se a hipdtese do grupo nao ser
eonstituido por conmvencio.

Sala das sessbes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Montoro.

EMENDA N.° 236
Artigo 273
Dé-se ao artigo a seguinte redacio:

“Art. 273, ©Os administradores das socie-
dades filiadas, ao receberem a orientacio geral
estabelecida pela socicdade de comando e as
instrucpes expedidas pelos administradores do
grupo deve levar em conta suas atribuicdes, po-
deres e responsabilidades, de acordo com os
respectivos estatutos ou contratos sociais e ri-
gorosamente observar os preceitos legals, nota-
damente o0s contidos nos artigos 2.2, 52 e arti-
go 6.2, paragrafo Gnico da Lel n° 4.137, de 10
de setembro de 1962, que regula & repressdo ao
abuso do poder econdmico.”

Justificacio

Tem-se em vista a caracterizacio da responsa-
bilidade dos administradores das sociedades filiadas,
principalmente no gue se refere a questies econd-
micas e concorrenciais, previstas na Lei n.° 4.137/62.

Bala das sessoes, 27 de outubro de 1976, — Franco
Montoro. .

EMENDA N.°23%
Dé-se ao artigo 274 a seguinte redacio:

“Art. 274. Os administradores do grupo e
os investidos em cargos de mais de uma socie-
dade naog poderfio ter a sua remunerag¢ao ra-
teada entre as diversas sociedades”

Justificacao

Altera-se o artigo com a proibigdo expressa de
ser rateada a remuneracio dos administradores do
grupo entre as diversas sociedades, na medida em
que tal faculdade pode se constituir num meio de
fraude as disposictes legais limitativas das remune-
racdes dos administradores com prejuizo & aclonistas
e a credores.

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976. — Franco
Meoniero.

EMENDA N.° 238
Suprimam-se os artigos 276 e 277,
Justificacdo

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
“ABRASCA™.

Taig artigos foram incluidos no Projeto subme-
tido & apreciagio do Congresso Nacional por intermé-
dio de emenda proposta na Camara dos Deputados,

Nao podermos deizar de abrir vm elogio aos ob-
jetivos consignados nas emendas, quais sejam os de
broteger os interesses dos acionistas minoritirios,
quando das negociagdes do controle acionirio da em-
presa. ‘

No entanto, a secio VI do projeto original esta-
belece diferentes procedimentos relativos ao gue de-
nomina alienacdo de controle.

Em Exposigio Justificativa das Principais Inova-
g¢oes do Projeto é feita uma distingio enfre valor das

acdes e valor econdmico do controle, Enguanto o pri-
meiro resulta dos direitos, que confere de participa-
ciio nos lucros ¢ no acervo ligunide da companhia, o de
controle decorre do poder de determinar o destino da
empresa, escolher seus administradores e definir suas
politicas,

Dai porgque o Projeto atribui responsabilldades
proprias ao acionista controlador, sem, no entanto
ao reconhecer o seu poder, no momento da transfe-
réncia desse poder, “proibir ao mercado de lhe atris
buir valor econdémico™,

As emendas gue ora objetivamos suprimir igual
lam, em termos de valor, acbes, consideradas generi-
camente, e poder de controle, o que evidencia um ex-
cesso, porgquanto se obriga alguém g comprar o que
nao pretende, e ainda mals por um prego acima da-
quele que a coisa possa ter.

A inclusdo aprovada na Camara dos Deputados,
atribuindo as a¢des pertencentes a acionistas minori-
tarios preco igual ad estabelecido para as acgdes do
grupo ou grupos majoritarios, na transferéncia de
controle acionario, por venda, podera acarretar um
impedimento as aliehacdes de controle de socieda-~
des de capital aberto, ou, quando menos, dificultar,
Epé'nando onerosa qualgquer negociacdo naquele sen-
ido.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Otto

Lehmann.
EMENDA N.° 239
Artigo 276

Dé-se ao artigo a seguinte redacfo:

“Titulo — Direitos dos sécios nio contro-
‘ladores.

Enunciado — Prejuizos resultantes do re-
gime de grupo de sociedades,

Art, 276. Os danos e prejuizos resultantes
da combinacdo de recursos e esforgos, da su-
bordinagio dos interesses de uma sociedade aos
de outra, ou do grupo, e da participacgo em
custos, receitas ou resultados de atividades ou
empreendimentos, poderio ser opostos pelos
acionistas ans administradores das sociedades
componentes do grupo e aos acionistas contro-
ladores,

§ 1. Qualguer acionista ou sécio ndo con-
trolador tera acZo contra 2 sociedade comando
do grupo e seus administradores para haver
reparacio de prejuizos resultantes de atos pra-
ticados com infracdo de lei”

Justificacao

Allera-se o enunciado da seecido para harmoni-
zagcaon com o proposto anteriormente, substituindo-se
“minoritarics” por nio controladores, e “prejuizos re-
sultantes dos atos contrarics a convengdo” por “pre-
juizos resultantes do regime de grupo de sociedades”,

Amplia-se a possibilidade de acio de reparacio
pelos danos havidos em virtude do regime de grupo,
possibilitando-se 2 inieiativa da acio a qualquer s6-
cio contra os administradores e os controladores, tan-
to das sociedades filiadas como das sociedades con-
troladoras.

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976, — Franco
Montore.
: EMENDA N.° 240
Art, 276 .
Acrescente-se, como § 3° deste artigo, o seguinte:

#g 30 Quando a transferéncia das agbes
de controle se fizer Indiretamente, pela venda
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de acées da empresa “holding”, valor dado as
acdes de propriedade da “holding” deve ser
declarado e aprovado pela Comissao de Valo-
res Mobiliarios e sera conslderado para o ira-
tamento aos acionistas minoritarios, nos ter-
mos deste arfigo”

Brasilia, 27 de outubro de 1976. — Otio Lehmann,
, EMENDA N° 241
artigo 279
Dé-se ao artige a seguinte redacios
“Art. 279. O funcionamento do Censelho
Fiscal da companhia filiada a grapo, quando
nio for permanente, poders ser pedido por qual-
quer acionista.
§ 10

a) os acionistas nao controladores votarao
em separado, cabendo-lhes eleger um membro €
© respectivo suplente.” ’

Justificaciio

Nio mais exige-se participacio minima de 5% no
eapital social para o pedido de funcionamento do
conselhg fiseal, podendo ser feito por qualquer acio-
nista, ampliando-se 05 melos de protegio dos nao
controladores. .

§ 1° Substituicao de “minoritirios” por “nae
controladores” para harmonizacio com as demais al-
teracdes propostas, .

Sala das sessdes, 27 de outubro de 1976. — Franco’

Montoro,
EMENDA N 242

Substitua-se o art. 200 e paragrafos pelo seguinte:

“Art. 290, As publicacles ordenadas pela
presente lei serao feitas no orgio oficial da
Uniio ou do Estadc, conforme ¢ lugar em gque
esteja situada a sede da companhia, e em ou-
tro jornal editado na sede da companhia,

§ 1.2 Na sede da companhia, onde nio seia
editado jornal, a publicacido se fari em orgao
de grande circulacin loeal:

§ 2° Todas as publicactes ordenadas nes-
ta Lei deverio ser arquivadas no Registro do
Comeércio.” :

Justificacio

A redacio original do Projeto das Sociedades And-
nimas estabelecia gue as publicactes ordenadas pela
presente lei (no caso estio em vigor) deveriam ser
feitas no orgao oficial da Unifio ou do Estado, pre-
vendo igualmente umia opclo entre um jornal edi-
tado no local em que esteja a sede da companhia
“ou nela tenha grande circulacio”,

Bsta segunda alternativa é excluida pela emenda
gue ora propomos,

. Em primeiro lugar sio de dificil elaboracio os
critérios capazes de aferir o que seja grande circula-
¢io Dara Um jorhal, pois que isso depende, na caso
das sociedades andnimas, em diseriminar, anterior-
mente, a preferéncia dos proprios acionistas, na cer-
teza de que estes s40 os principais interessados em
acompanhar os acontecimentos relativos & vida da
empresa.

O texto que propomos, 20 reduzir ¢ universo de
jornais onde podem ser realizadas essas publicagdes,
objetiva a questio, possibilitando ap acionista loeali-
zar mais facilmente os érgaos que veiculam informa-
€oes a respeito da empresa do gual possul parcela
da propriedade,

Ainda mais, no sentido de permitir ao acionista
0 acesso as informagdes relativas 4 companhia, o § 2.9
da emenda ora justificada determing que as publica-
¢des ordenadas na lei das sociedades andomimas se-
Jam arquivadas no Registro do Comércio.

De modo geral, portanto, as diversas alternativas,
tendentes a melhor esclarecer os acionistas, estio co-
bertas, uma vez que um . dos objetivos centrais da
afual reformulacio legal ¢ o de, pela publicidade, pro-~
piciar informacoes que!yédundem no fortalecimento
do mercado de eapitais|

Sala das sessoes, 27 de outubro de 1976. — Otto
Lehwann, : ;

EMENDA N* 243

Substituam-se os §§ 1.2 e 2.0 do art. 290 por paré- |
grafo Omnico, com & seguinte redacao:

“Paragrafo tnico. No caso de sociedades
abertas, podera a Comissio de Valore: Mohilia~
rios estabelecer normas adicionais para divul-
gacdo das publicacGes exigidas nesta Lel.”

Justificacio
Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
Federacio do Comércio do Bstado de Sao Paulo,

Nao se justifica a restricio i liberdade de escolha
de jornal, por companhias fechadas, O dispositivo, na
forma sugerida na emenda, aplica-se as companhias
abertas, harmonizando-se com as regras contidas no
art, 20 do Projeto que cria a Comissdo de Valores
Mobiliarios (2.600, de 1976).

Sala das Sessdes, 27 <e outubro de 1976, — Otlo
Lehmann,

EMENDA N.° 244

Dé-se a0 art. 291 a seguinte redacio: .

“Art. 291. As publicagdes ordenadas pela
presente lel serdo feitas mo drgio oficial da
Unijo ou do Estado, conforme o lugar em que
esteja situada a sede da companhia, em outre
jormal editado na sede da mesma, ou em Grgao
especializado de circulacao nacional”

Justificacao

A inclusao de “ou em orgio especializade de cir-
culacko nacional” objetiva eliminar a opgdo, man-
tendo 2 tradicdo da publicacio em Orgios especiali-
zados de cireulagio nacional. O que se pretende é a
habitualidade das publicagdes nos 6rgaes utilizados,
com o fimm de proteger aclonistds minoritarios, por
vezes surpreendidos por decisbes tomadas em assem-
bléias de seu desconhecimento, Ora, é notéria a exis-
téncia de orgios especializados que se dedicam exata-
mente a publicacio daquelas atas que devem chegar
ag conhecimento dos acionistas minoritarios, Além de
ser respeijada a iradicio, n emenda traz evidentes
beneficios aqueles acionistas e prestigia érgaos da
imprensa brasileira que, hé muitos anos, se dedicam
a fazer aguelas publicacoes. :

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Luiz
Cavalcante.

EMENDA N.° 245
Acrescente-se a0 art. 291 o seguinte paragrafo:

“% ... As publicacoes do balango e de-
monstracio de conta de lucros e perdas po-
deraa ser feitas adotando-se como expressio
monetaria o “milhar de cruzeiros”,

Justificacao

Ja se tornou praxe em relacio as empresas de -
grande porte publicar o balanco e a conta de lucros
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e perdas em milhares de cruzeiros, sem se ater as
fracdes inferiores aquele montante. O objetivo coli-
mado econsiste, precisamente, em evitar equivocos e
enganos hjo sé de impressdo nas pubilcagdes, como,
também, nas conferéneias procedidas pelos acionistas
e demais interessados que terao, em qualguer hipé-
“tese, 4 sua disposicAo, os Tegistros pormenorizados
das empresas. Além disso, a adocAo da medida faci-
litard a analise dos balancos.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Hen-
rigue de La Recque,

EMENDA N.% 246

. Acrescente-se ao parigrafo Gnico do arf, 294 g
alinea seguinte:

“d) participacio da Diretoria nos lucros so-
eiais, que continuari a regular-se pelas dispo-
sicdes legais e estatutarias anteriormente vi-
gentes, e s6 estarid sujeita as-limitacdes ing-
titnidas pela presente lei a partir do halanco
qlie se encerrar no ciurso do ano de 1977.”

Justificacio

O Sentido dessa emenda é acautelar uma nova
situacio, conforme a prevista no projeto, que esta-
belece critérios e limites & participacio da Diretoria
dai sociedades andnimas nos lucros sociais da com-
pahia. :

Situzacdes novas existem, definidas em 1éi, para
as. quais; € certo, nem todos estBo preparados a
absorvé-las, .

Assim, muito embora muitas companhias ja tos
ohservem determinadas praticas ora contempladas
belo Projeto, ha que situar também aguelas qie estio
em periodo de adaptacao as novas exigéncias legais,

Esse o sentido da emends, que adia, para o exer-
cicio de 1977, préximo a se iniciar, a participacfio da
Diretoria nos lucros da companhia, de mode a com-
patibilizar o alcance legal 4 dinimica da empresa.

. Hala das Sessdes, 27 de cutnbro de 1976. — Dito
Lehmann,

EMENDA N.© 247

Dé-se ao caput do art. 206, a seguinte redacio:

“art. 296, A companhia fechada que tiver
menos de vinte acionistas, cujo estatuto deter-
minar gue todass as acdes serfo nominativas,
nio conversivels em outras formas, e cujo pa-
triménio liquido for inferior ao valor nominal
de vinte mil Obrigacdes Reajustivels do Tesou-
ro Nacional, podera:”

Justificacio

O jurista Trajano de Miranda Valverde, autor do
anteprojete de lel, hoje em vigor, que dispde sobre
as 5.A., na pag. 27 — vol. I — EdicAo Revista Fo-
rense, diz que nos principios da publicidade e da res-
ponsabilidade, assenta-se & atual el

Estes principios precisam ser mantidos no novo
diploma legal.

. Os encargos dos diretores das sociedades gnoéni-
mas, as responsabilidades de seus atos na gestao,
importam, na verdade, num livre exame, 3em herme-
tismos nocivos, de todos os atos praticados, com im-
plicacdes aos acionistas e a terceiros. Ha, por assim
dizer, uma exigéncia de ordem piblica reclamando
uma prestacio de contas pela imprensa, da parte
daqueles que detém em mios tantos poderes e cujas
prostacdes de contas nio podem ficar adstritas a um
grupo reduzide.

Nao estdo isentas, por certo, deste mesmo e lou-
vavel critério doutrinario as sociedades por ag¢des que
se movimentam dentro de um pequeno cireulo. As
melhores imposicbes da politica comercial e indus-
trial, recomendam gque se divulgue sempre a situacio
da sociedade anonima, através da publicacio de seus
atos e de seus balancos anuais, :

Reside ali, certamente, a garantia que a unidade
econémica ofercce em funcio dos interesses privados
e alheios.

A emenda, ao estipular o nimero de 20.000 ORTN,
visa ainda dar coeréncia e uniformidade a0 Projeto,
eis que o § 6.° do artigo 176, ignalmente, fixa 20,000
Obrigagoes Reajustaveis do Tesouroe Nacional,

Dai porque apresentamos esta emenda a0 art. 296
gue foi incluido pela Cimara dos Deputados, em que
se favorece apenas e em carater de absoluta excessiw,;
companhias .sem major expressio econdmica e per-
tencentes 20 que se denomina de grupo familiar,

Sala das Sessdes, 27 de oputubro de 1976, — Henri-
que de La Rocque. .

EMENDA N.° 248 ;o

Acresca-se ao Capitulo XXV (Disposicgdes Gerﬁisi
o artigo seguinte:

“Art. ... B nacional a sociedade consti-
tuida no Brasil, de acordo com a lei brasiieira, -
cujos diretores sejam brasileirgs, que tenha ne -
“territorio do Pais 4 sede de sua administracio
e cujo capital com direito a voto pertenga, na
proporcao minima de dois tergos (2/3), a pes-
soa juridica de direito ptiblice interno, a outra
sociedade nacional ou a brasileirps ndtos ou
naturalizados. )

§ 12 A parcela do eapital correspondente
4 percentagem destinada a brasileiros natos ou
- naturalizagos nde incluird as acdes:

a) de propriedade de brasileiros casados
com estrangeiros pelo regime de comunhao de
bens;

b) de propriedade de mulher brasileira ca-
sada com estrangeiro pelo regime de separacio
de bens, quando o marido possa exercer atos de
administracio do pbatriménic da muiher;

¢) que pertenca a menores brasileiros sob
patrio poder de esirangeiro ou a incapazes em
regime de tubela ou curatela a cargo de estran-
geiro. )

§ 2° Na sede da sociedade ficard arqui-
vada copia auténtica do documento comproba-
torio da nacionalidade dos séeios.” Coe

Justificacio

A exemplo do que propds o hobre Deputado Fer-
nando Coelho, em emenda oferecida ao Projeto, na
Camara, pretendemos aqui inscrever na futura lei so-
bre gociedades andénimas preceito elucidativo do gu
se deva entender por sociedade nacional.

Com isso, tratamos de prover acerca da perfeita
aplicacio do tratamento diferencade que se dia, no
contexto, as empresas nacionais e estrangeiras, ten-
do em vista o interesse da nossa economia. t

Nio serd de mais semelhante progidéncia, a fim
de que se conjurem possiveis distorgdes normativas
no futuro.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro, )
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N EMENDA N9 249 v
~ Inclua-se no Capitulo XXV, stposigoes Gerais o

- seguinte:

sy

" positivos da lepislagio especial da SUDENE e da

x “Art. ... As sociedades andnimas bene-
.+ ficladas pela incorporacdo de recursos deriva-

dos dos incentivos fiscais nas areas do Nordeste .

e da Amazdnia estio sujeitas a esta lei, sem
prejuizo da legislacdo especial da SUDENE e
da SUDAM, cujos dispositivos econtinuam 'em
vigor.”

Justificacio

A emenda pretende deixar bem ¢laro que os dis-

. SUDAM, nos c¢asos de sociedades andnimas beneficia-

Notmomt

" das pela incorporagio de recursos derivados de in-

centivos fiscais nas ireas do Nordeste e da Amazbnia,

continuam em vigor.

"+ Na verdade, a mim me parece, face & Lei de In-

! troducho ao Cddigo Civil, que nem precisaria a inclu-
! sao dessa norma legal, j4 que & lei geral ndo revoga

L

a especial, salvo quando a ela expressamente se re-
porte ou discipline de hipotese. Entretanto, como ha

. quem pense diferentemente, sugerimos esta proposi-

* ¢o que, alids, reflete uma idéia do nobre Deputado
- Humberto Lucena.

Sala das Sessdes, 27 de outubre de 1976. — Leite
Chaves,

EMENDA N° 250
* Inclua-se no Capitulo XXV, Disposicies Gerals:

“Art. ... O § 2.9 do art. 8° do Deereto-lef
0.2 1.376, de 12 de dezembro de 1974, passa a
vigorar ¢com a seguinte reda¢ho:

“§ 2.9 As acles subscritas na forma deste
artigo poderdo ser da modalidade ordinaria ou
preferencial, neste ultimo ecaso eom cliusula
de participagio integral nos resultados, nao
sendo admitida nenhuma forma complementar
de qualificacio dessas agles, salvo nas empre-
sas titulares de projetos nas areas da SUDENB
e da SUDAM, em que 0s recursos dos incenti-
vos incorporados sob a forma de participacao
gocietaria continuario representados até dois
tel;%()s por acdes preferenciais sem direito a
voto.”

Justificacio

: Esta emenda procura esclarecer a situagio da
estrutura do capital das sociedades andénimas orga-
mizadas nas areas da SUDENE e da SUDAM, com
vistas a incorporacdo de recursos derivados de incen-
tivos fiscais. E que o dispositivo constanfe do § 2.°
.do art, 8.° go Decreto-lei n.® 1.376, de 12 de dezembro
de 1974, da forma como esta redigido, pode ensejar
interpretacgies prejudiciais aos interesses do Nordeste,
no que concerne a0 limite de emissio das agdes pre-
ferenciais sem direito a voto. Trata-se de sugestao
d{) Deputado Humberto Lucena.

Sala das Sessbes, 27 de outubro de 1976, — Leite
Chaves.

EMENDA N.° 251

.. — Incluz-se mo Capitulo XXV,
rais, o seguinte:

. “Art. ... — © § 2¢ do art. 8.° do Decreto-
.. leinPf 2376, de 12 de dezembro de 1974, ndo
o altera o dlsposto no art. 24 da Lei n° 4,869, de
1.0 de dezembro de 1965, e no art. 90 da Lei
n 5,508, de 11 de outubro de 1268, e, bem
assim, na legislagio especial da SUDAM, quan—

1

‘Disposicdes Ge-

to ao limite de:emissdo de agoes preferencials
sem direito a voto.” '

Jhsﬁ!lea@io

A emenda visa & esclarecer melhor ¢ 3§ 2° do
art. 8.2 do Decreto-lel n.° 2.376, de 12 de dezembro de
1974, que “disple sobre a criagao de Fundos de In-
vestlmento altera a Legislaciio do Imposto sobre a
Renda rela.tlv-a, a incentivos fiscais, e d4 outras pro-
vidéncias”, a fim de évitar que a sua errbnea inter- .
pretagio possa vir a prejudicar os interesses do de-
senyolvimento regional, sobretudo quanto a incorpo-
racio societiria de recursos provenientes dos incen-
tivos fiscais em empresas titulares de projetos nas
areas da, SUDENE e da SUDAM. Trata-se de sugestio
do Deputado Humberto Lucena.

Sala das Sessoes, 27 de Outubro de 1976, — Leite
Chaves.

EMENDA N.° 252

- Inclua-se, onde eouber, no Capitulo XXV, Dis-
posigdes Gerais, o seguinte dispositivo:

“Art. ... — O limite estabelecido no pa-
ragrafo unico do art. 15, desta lei, nao altera
¢ disposto no art. 24 da Lei n.¢ 4.869, de 1.° de
dezembro de 1965, e no art. 006 da Lei no 5.508,
de 11 de outubro de 1968.”

Jllstlﬂca.ga,o

A presente emenda, visa apenas a reforcar a vi-
géncia de um disppsitive da Jegislac¢io especial da
SUDENE, gue assegurou a emissdo de pelo menes
50% de agdes preferencials sem direito a voto, guan-
do os recursos “dos artigos 34 e 187 forem incorpora-
dos & empresa titular do projeto, sob a forma de par-
ticipacio societiria, na forma do que dispie o arf. 24
da Lei n© 4. 869, de 1965,

A proposi¢cio procura, assim, retirar qualgner da-
vida quanto a esse aspecto da legislagao da SUDENE,

Alids, esta emenda corresponde a um apelo- do no-
bre Deputado Humberto Lucena.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976, — Leite
Chaves, .

EMENDA N.° 253

Acrescente-se ao Capitulo XXV (Disposigbes Ge-
rais)} o artigo seguinte:

“art. ... N&c haverd mudanca de naclo-
nalidade de scciedade brasileira sem o ¢onsen-
. timento uninime dos acionistas.”

Justificacao

Reedltamos, desta: feita, emenda apresentada na
Chmara pelo ilustre Ibeputadc Fernando Ooelho

> E intuitivo o designio da pmposx_qao supra., qual
¢ de preservar os interesses dos s6cios minoritarios,
e, com estes, os nacionais, conira possiveis mano-
bras de alto bordo, sob a inspiracio e o comando
do capital estrangeiro.

Se o Projeto dispensa garantias aos s6eios ming-
ritirios, em contraposicio a grupos nativos, nada
mais compreensivel, e por mais fortes razdes, que o
faca, também, relativamente a grupos estrangeiros.

Sala das Sessdes, 27 de Outubm de 1976. — Nelson

Carneiro.
EMENDA N.° 254

Inclua-se no Capitulo XXV (Disposigbes Gerals),
onde couber, o artigo seguinte:

_“Art. © — A transferénecia do controle -
acionario de empresas nacionais, favorecidas
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por incentivos fiscais ou financeiros, para Des-
s0as juridicas estrangeiras, dependeri de pré-
via autorizacio do Poder Executivo.

Paragrafo Unico. O Poder Executivo, me-
diante regulamento, poderi estabelecer uma
escale de prioridades, para efeito da gradual
implantacao do disposto neste artigo, levando
em conta, além de outros critérlos, o porte das
empresas, os diversos ramos de atividade eco-
nomica e as peculiaridades regionais.”

Justificacio

Assistimos presentemente a auténtica desna-
clonalizacio de nossa economia, gracas aos crescen-
tes investimentos do capital estrangeiro, diretos e in-
diretos.

Sucedem-ge asg transferéncias de controle aciona-

. Tlo de empresas brasileiras para estrangeiras, nio ra-

ras vezes em detrimento dos interesses locais e na-
clonals,

HAa pouco tempo tivemos o caso da Consu, que
fol impedida de passar o seu controle acionario &
Philips, mas gue acabou de transferir parte do sen
capital a Brastemp.

Mais recentemente, a Kibon nio tem medido es-
forcos para adquirir 50% <{(cincoenta por cento) das
acoes das Indastrias Maguary, no Nordeste,

Diante desse estado de coisas, parece-nos aconse-
Thavel submeter tais tipos de negdcio 2o controle do
Poder Executivo, exigindo a autorizacio oficial pré-
via, para que eles possam se consumar.

_ Frata-se de defender nido sé os interesses nacio-
nais, como os das proprias empresas brasileiras.

Tal o designio da presente proposicdo, que reedi-
ta emenda do nobre Deputado Humberto Lucena, ofe-
recida na Camara a0 presente Projeto de Lei.

Sala das Sessoes, 27 de gutubro de 1976, —-Nelson
Carneiro.

EMENDA N.© 255

Acrescente-se ao Capitulo XXV (Disposicoes Ge-
rais), onde couber, ¢ artizo seguinte:

“Art. . Na formacdo do capital das em-
presas comerciais exportadoras de que trata o
Decreto-lei n.® 1.248, de 29 de novembro de
1972, as empresas estrangeiras ou suas subsi-
diarias 50 poderido adquirir até guarenta e nove
por cento (49%) das acgdes com direito a voto.”

Justificacio -

Reeditamos aqui a emenda oferecida ac Projeto
em epigrafe, na Cimara dos Deputados, pelo digno
Deputado Humberto Lucena,

A medida por ela preconizada, basicamente, apro-
pr1a~se a assegurar as grandes firmas nacionais de
comércio exterior — trading companies brasileiras —
3. aquisicho do necessario kmow how com vista 4 ex-
pansao de nossas atividades no dmbito internacional,
a0 evitar gue figuem 4 mercé do controle do capital
estrangeirg, De outra forma, nio poderiam elas con-
correr com as alienigenas, muito embora favorecidas
com: toda sorte de incentivos fiscais e financeires.

Trata-se, em tal Dasso, de estimular o desenvol-
vimento interno, as custas de uma politica mals
apressiva de comércio exterior.

Sala das Sessoes 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneire.

EMENDA N.°2 256

Acrescente-se ap Capitulo XXV (Disposicoes Gé
rais), onde couber, o artigo seguinte:

“Art. ... E vedada =z aplicacdo de recur
s0s derivados de incentivos fiscais em projeto
cujo investimento provenha, direta ou indireta
mente de empresas estrangeiras ou de suas sub
sidiarias,”

Iustiﬁc.agﬁo

Deparamos hoje com a concorréncia desenfread:
e desigual que as empresas estrattgeiras movem comn-
tra as nacionais dentro do nesso proprio territoria
assumindo, dia a dia, as posi¢Oes que deveriam ser re-
servadas a0 empreendimento interno, sob o ampar
governamental, a bem do desenvolvimento da econo-
mia do Pais.

Mais grave, ainda, € constatar que empresas es-
trangeiras se aproveitam de regalias fiscais natural-
mente destinadas a estimular o capital brasileiro pars
investimentos em regides menos desenvolvidas, assir
como em Drogramas setoriais de ilmportancia vita:
bara ¢ nosso cresclmento econdmicoe.

Em tais caso0s, recursos publicos, que deixam de
ser recolhidos ao Fisco, para terem aplicacio especi-
fica em deferminados empreendimentes privados de
interesse da economia brasileira, em @litima analise,
passam a ser carreados para empresas estrangeiras,
aumentando os lucros que, no final das contas, serdd
transferidos para o exterior.

Urge dar um paradeiro nesse estado de coisas. B
do que cogita a presente emenda, inspirada em inis
ciativa idéntica tomada, na Camara, pelo ilustre

‘Deputado Humberto Lucena,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976 — Nelson
Carneiro.

EMENDA N.% 257

Inclua-se no Capitulo XXV (Disposi¢cdes Gerais)
0 artigo seguinte:

«Art, ... ©Os membros da Diretoria, do
Consetho de Administracao e do Consetho Fis-
cal das sociedades por acgdes, para serem eml-
possados, deverdo fazer declaracdio pablica de
bens, exlgencza que também deveri ser cum-
prida ao término dos respectivos mandatos.”

Justificacao

A exigéncia estabelecida na emenda objetiva, a
toda evidéncia, resguardar a moralidade da gestao
societaria. De um lado, previne a preterigio dos in-
teresses legitimos dos socios e, de outro, propicia
meios de defesa aos fiéis mandatarios contra acusd-
¢des levianas,

A declaragfo de bens por parte do administrador
que assume ou deixa suas funcoes € pratica salutar,
ja consagrada, dentire nos, na area politico-adminis-
trativa.

No Estado de Sao Paulo, por exemplo, estio su-
jeitos a presta-la © Governador, o Vice-Governador,
os Secretarios de Estado, os Prefextos Vice-Prefeitos,
08 Vereadores e o5 titulares de atribui¢des delegadas
pelo Prefeito da Capital, por forca do disposto na
Constituicio Estadual (arts, 14, 32, 43, 44 § 29 e
112), na Lel Orginica dos Mumclplos (Decreto-lei
Complementar n? 9 de 31 de dezembro de 1969,
arts. 7.° § 2.° 33, §8 2.0 e 3.0, e 93, paragrafo anico).

O mesmo gcorre no Ambito das sociedades de
economia mista, controladas acionariamente pelo
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Fstado e o Municipio, em relagio aos membros de
Diretoria e Conselho Fiscal.

No plano federal, tambéin se generaliza seme-
lhante providéncia moralizadora de costumes.

- Em tals e¢ondicbes, no momento em gue se cogita
de reformular, atualizendo-a, a legislacio sobre s&g-
ciedade por acdes, aproposita~-se a adocdo de alvitre
dessa natureza, que 86 beneficios poderd trazer para
a vida associativa na esfera econdomica privada.

Assinalamos, finalmente, gque a presente inicia-
‘tiva se inspira em emenda oferecida pelo ilustre
JDeputade Israel Dias-Novaes, por ocasiio da trami-
’tagﬁo do Projeto na Camara.

~ Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Oamelro R

EMENDA N.° 258

Substitua-se o atual art. 297 por dms artlgos com
a seguinte redacio:

“Art. 297. As sociedades fechadas, com até
21 (vinie e um) acionistas e de capital até Cr$
15.000.000,06 (guinze milhdes de eruzeivos) na
data da entrada em vigor desta lei, continuario
8 reger-se pelo Decreta-lel no 2.62%, de 2¢ de
setembro de 1940, gue permanecera em vigor
unicamente para tal fim, como estatuto espe-
cial para as pequenas e médiag empresas que
adotam & forma de sociedades por agdes, co-
mo excegao de seus arts. 59 a 73, que se apli-
carao s demais companhiags.

Art. 298. Revogam-se as disposices em
contrario.” :

Justificacio

Trata-se de emenda que nos foi sugerida pela
_Pederagio do Comeércio do Estado de SZo Paulo.

Do exame do projeto, verifica-se que suas nor--

mas ‘visam, precipuamente, aos grandes complexos
. econdmicos, dando énfase a seu carater financeiro e
atuacio no mercado de capitais.

, Parece indiscutivel, em tese, gue a forma socie-
taria de que se cuida é, e deve ser tratada, como
veiculo da grande empresa moderna, gue apreqenta
como hotas caracteristicas, investlmento substancial,
grande nimero de acioni: ,tas e negociagdes, em bol-
sa, de suas aghes.

Impde considerar-se, pntretanto a realidade bra-
sileira.

Segundo Fablo Konder Comparato, “90% das nos-
sas companhias pertencemn a uma ou algumas pes-
soms apenas” (“Poder de Controle na Sociedade And-
nima”, Revista de Direito Mercantil, Industrial, Eca-
nomico e Financeirg, n.t 9, pig. 67).

De indagar-se, entéo, como ficaréo, convertlda em

let a proposiciio, as sociedades de capital fechado, di-
tas “familiares”, maloria expressiva, na citacio do
ilustre jurista.

Ora, se pesguizsadas as causas da existéneia de
tais sociedades, contraditorias em si mesmas é ver-
dade, se ohservada e acompa,nhada 509 génese, che-
gar-se-4, inelutavelmente, & conclusio de que sdo
utilizadas porque a legislacio sobre sociedades por
quotas de responsabilidade limitada nao apresenta
regulamentacio satisfatoria, de molde a atender aos
desighios dos empresarios,

Ora, dada a complexidade de controles e os altos
custos de que se reveste a sociedade por agdes de
acordo com ¢ novo modelo proposto, nio mais sera via-
wel a utilizagdo dessa forma societaria pelas pequenas

trarios.

e médias empresas, gue serdo obrigadas a voltar-se
para a forma de sociedades por quotas de responsa-
bilidade limitada, gue se revelou insatisfatoria come
instrumento de atuacfo.

E isso por varios mptivos: sdo sociedades intuitu
personae; nio permitemnn administracio desvinculada
das pessoas dos sdcios; nAo oferecem flexibilidade na
transferéncia das guotas sociais; levam, em casos
de dissensio entre os socios, & dissolucio da. socie-
dade; criam problemas,, s vezes insuperaveis, no ca-
50 de sucessao causa mortis de algum séeio.

A doutrina afirma a Imperfeicio da lei (df, Eg-
berto Lacerda Teixeira, *Sociedades por Quotas”, Max
Limonad, 1956, n.° 2) e umnz pesguisa jurisprudencial
confirmars, na pratica, a assertiva.

Assim sendo, a conquuéncm da aprovacio da
nova lei de socledades por ag¢des serd a marginaliza-
gao das pequenas e médias empresas nacionais, de
cuja existénela e desenvolvimento nido se pode des-
curar, pois tém e devem 1=ontmuar a ter importante
atuacio na economia do Pais.

Esas razbes da emenda proposta.

Trata-se, a evidéncla, de norma transitoria, até
que, com a vigéncia do nove Coédigo Civil ou com o
elaboracio de lel especifica, se proporcione &s peque-
nas e médias empresas i!nstrumentagao juridica satis-
fatéria para sobreviverem, se fortalecerem e exerce-
rem as funcdes a elas reservadas no amplo campo
das atividades econimicas.

Qs pardmetros estabelecidos, dir-se-4, sdo arhi-

Levamos em conta, ao estabelecé-las, Quardo pos-
sivel, a realidade.

As sociedades fechadas do tipo familiar se conbti—
tuem, geralmente, de sete séelos. O Hmite, elevado
para vinte e um, tem em conta as hipéteses de su-
cessdo dos aclonistas, com divisBo de acgdes entre os
sucessores. O limite de capital & razoével, desde que,
em termos atuais, nédo se pode considerar grande o
empreendimento com tal investimento. Poderia, até,
ser maior.

Os parametros, entretanto, ficamn subometidos &
revisio dos mais doutos.

A idéia, essa sim, fundamental, é que é lancada
para a devida consideracio e meditacao,

Sala das Sessfes, 27 de outubro de 1976. ~- Otto
Lehmann.

EMENDA N 259

Correcéio do ntamero do artmgo constante do paragrafo
3.2 Qo artigo 298:

Alterando a redacio de:

“g 30 As Colmpanhias existentes deverio
eliminar, no prazo de cinco anos & contar da
data da entrada em vigor desta lei, as partici-
pacdes reciprocas vedadas pelo artigo 253 e seus
pardagrafos.”

para )
“$ 3.° As Companhias exisientes deverdo
eliminar, no prazo de cinco anos a contar da
data da entrada em vigor desta lel, as partiei-
pacaes reciprocas vedadas pelo artigo 253 e seus
paragrafos.’”’

Justificacao

A correcdo proposta tem por fim corrigir um ma-
nifesto equivoco ocorrido na datilografia do texto le-
gal, pois, na verdade, o artigo jJue trata da vedacio
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de participacdes reciprocas é o artiso 244 e para-
grafos e nao o artigo 253 e pardgrafos confornie men-
cionado, pois este trata da admissdo e acionistas em
subsidiaria integral,

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Salda-
nha Derzi.

EMENDA N.° 260 -

Dé-se ap Capitulo XXVI o seguinte titulo: “Dis-
posigbes Finais e Transitorias”.

Justificacao

Trata-se de emenda que nos fol sugerida pela
Federacio do Comércio do Estado de Sao Paulo.

O acréscimo de “finais” justifica-se por si mesmo.

A evidépein, ¢ Capitulo nio contém apenas dis-
posicoes transitorias. Basta, para confirmar a asser-
tiva, a leltura do art. 294, caput.

Sala das Sessdes, 27 de outubre de 1976 —_ Otto
Lehmann,

EMENDA N.° 261 .
Acrescente-se ao Projeto, onde couber:

“Art. ... As Sociedades Andnimas sio obri-
gadas, em caso de solcitacido dos interessados,
4 enviar aos acionistas os dividendos distri-
buidos.”

Justificacao

Na sistematica atual, muitas empresas exigem.
para a distribuicdo dos dividendos, um procurador do
interessado — se o proprio nao quiser deslocar-se —
em sua sede. Assim, um acionista, residente no Rio
Grande do Sul, é obrigado, se quer receber ¢s divi-
dendos de uma Socledade Andnima sediada em Mi-
nas Gerals, a enviar procuracio a um banco ou cor-
retor, com despesas em comissoes, taxas, ete., dimi-
nuindo, por vezes sensivelmente, seu minguado ren-
dimento.

O Projeto também se omitiu na matéria, relegan-
do a plano secundario os interesses dos peguenos
acionistas, que, geralmente, compgem grande parte
do capital das Sociedades Andnimas. & emenda cor-
rige essa lamentavel lacuna.

Sala das Sessdes, 27 de outubro de 1976. — Nelson
Carneiro,

EMENDA N, 262

Inclua-se no Projeto de Lei da Camara n.® 74, de
1976, que dispbe sobre as sociedades por acdes, onde
couber, ¢ seguinte texto:

- Direites dos Acionistas Controladores

“Art. Na t{ransferéncia de controle
acionario, por venda, os acignistas controlado-
res nas sociedades andnimas de capital aberto
Perceberfo mais 10% (dez por cento) sobre o
montante das suas acoes.

Pardgrafoe Gnico. O acréscimo de gue tra-
ta este artigo sera deduzido do preco total da
venda, acordado previamente, sem prejuizo
para os s6cios minoritarios.”

Justificacio

Tanto o controlador come o administrador tém
suas condutas severamente caracterizadas e suas res-
ponsabilidades rigorosamente definidas, obrigados,
inclusive, a darem em pgarantia seus bens pessoais pa-
ra obtenqao de financiamentos substanciais, o que
nio acontece &0s minoritarios,

Como bem enfatiza 0 Professor Dr. Jorge Hiliria
Gouvéa Vieira, “hegar um maior valor as acdes -de
cont.role é desconhecer 0 gque seja uma sociedade ané-
nima; é ignorar que o acionista controlador possui
poder gue nao pode ser atribuide 2o acionista mino-
ritario, &€ desconsiderar que a responsabilidade da
acionista controlador deve ser compensada: é revo-
gar a lei da oferta e da procura, é restringir ¢ direitg
da propriedade.”

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976, — Vas~
concelos Torres,

EMENDA N.° 263
I— Adite—se o seguinte artigo:

“Art, Os ates praticados pelos adminig-
tradores nao compreendidos pelo objeto social
da companhia, quandoe contrarios aps seus in-
teresses ou guando lhe causarem prejuizos, sic
nulos, responsabilizados os administradores.

Paragrafo tihice. Os referidos atos guans
do nao causarem prejuizo, poderio ser ratifica-
dos pela assembléia-geral, sem exclusic das
sangdes que possam sofrer os administradores.”

II — Suprimam-se no artigo 12 as expressoes “ou
de sua expressao monetaria”.

IfI — Adite-se 2o art. 17 o seguinte parégra.fo:

“g No caso do § 2.2 se os dividendos
nao atingirem o minimo previsto no estatuto,
nio sendo eles cumulativos, devem assim mes-
mo ser pagos, preferencialmente aos das aches
comuns.”’

IV .— Substitua-se o Paragrafo unico do art, 22
pelo seguinte:

“Parigrafo unico. O estatnto dispora so-
bre a conversibilidade ou nfo das acoes ordi-
narias guando tiverem a forma de ao por-
tador.”

V -— Substitua-se o paragrafo Unico do art. 39
pelo seguinte:

“Paragrafo Ginico.. A caucio ou penhor das
acdes ao portador sé se opera mediante a tra-
dicdo destas ao credor e apds o cumprimento
das formalidades exigidas pela legislacao co-
mum,”

VI — Substitua-se pela seguinte a redagéo ao art.
89, que deve passar com outro nimero para ¢ titulo
“Publicacio e Transferéncia de Bens”™:

“Art. 88. A incorporagio de imdvels para
formacao do capital social nao exige escritura
publica.

§ 1.° A certidio dos atos constitutivos da
companhia passada pelo Registro do Comércio
em que foram arguivados, sera o documento
habil para a transferéncia, por transcricio, no
Registro Pablico competente, dos bens com que
o subscritor tiver contribuido para a formacio
do capital social (art. 8°, § 2.9),

§ 2° A ata da assembléia-geral que apro-
var a incorporacdo deverd identificar o bem
com precisdo, mas podera descrevé-lo sumaria-
mente, desde que seja suplementada por decla-
racio, assinada pelo subscritor, contendo todos
os elementos necessdrios para a transeri¢cao no
Registro Puablico.”

VII — Suprima-se 0 § 3.° do art. 107.
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VIII — Substitua-se o inciso IIT do art. 132 pelo
seguinte:

E “II1 — eleger e destituir os administradores
. e os membros do Conselho Fiscal, quando for
0 caso.”

IX — Suprima-se o paragrafo Gnico do art. 142.

X — Ao art. 147, § 1.9, adite-se:

“...todos eles enquanto nido reabilitados
na forma da lei penal”.

XI — Substitua-se o paragrafo Gnico do art. 144
pele seguinte:

“Paragrafo tnico. Nos limites das atripui-
cies da Diretoria, ser-the-a licito constituir
mandatarios da companhia, por maioria de vo-
tos, devendo ser especificado no instrumento
os atos ou operagdes que poderio praticar e a
duracdo do mandato, que, no caso de mandato
judicial, podera ser por prazo indeterminado,

A ata da Diretoria, devidamente autentica-
da, podera servir de instrumento do mandato.”

s XII — Adite-se no § 3.2 do_art. 162 depois da
palavra “remuneragio” a expressido “mensal”,

XIII — Substitua-se o caput do art, 184 pelo se-
guinte:

“Art. 164. 0Os membros do Consetho Fis-
cal, ou a0 menos um deles, poderdo ser ¢onvo-
cados para comparecer 4s reunides da Assem-

' bléia-Geral e responder aos pedidos de infor-
magdes formulados pelos acionistas.”

XIV — Adite-se o seguinte artigo onde couber:

“Art. ..., Aplica-se 4s companhias ahertas
o sistema da intervencio e liguidacio extraju-
dicial, conforme & Lei n.° 6.024, de 13 de marco
de 1974, eabendo 3 Comissdo de Valores Mobi-
lidrios 2 sua execucio, por determinacio do
Conselho Monetario Nacional.”

Justificacio
As emendas sao oriundas de estudo do Prof. Ru-
bens Requifio, e do teor desse trabalho em anexo cons-
ta a justificacio de cadz uma delas.

Sala das Sessoes, 27 de outubro de 1976. — Accioly
Filho.

EMENDA N.° 264

Inclue-se, onde couber:

“Art. ... O bhalanco e a conta de lucros e
perdas serdo assinados pelos diretores e pelo
contador ou guarda-livros da companhia.”

Justificacao

O Projeto de Lei das Sociedades Andnimas revo-
gou o Decreto-lel n° 2.027, de 26 de setembro de
1940, sem que, a0 mesmo tempo, contemplasse a obri-
gatoriedade do balan¢o e a conta lucros e perdas
serem assinados por contador.

Cabe restabelecer a omigsao, restabelecendo o
direito dos contabilistas brasileiros, dai o sentido da
emenda que ora apresentamos,

Sala das Sessoes, 27 de outubre de 1978, — Otte
Lehmann, :
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