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SENADO FEDERAL 
SUMA RIO 

1 - ATA DA 2U4.0 SESSAO, EM 8 DE NO. 
VEMBRO DE 1976 

!.1 - ABERTURA 
!. 2 _.:_ EXPEDIENTE 

1.2 .1 - Avisos do Ministro Chefe do Gabinete 
Civil da Presidência da República 

N.0 s 383 e 384-SUPAR/76, encaminhando es­
clarecimentos prestados pelo Ministério da Fazen­
da, ouvido o Banco Central: sobre pleitos das Pre­
feituras Municipais de Lorena e Pedreiras (SP), 
objetos das Mensagens n.0 s 107 e 106, de 1976. 

1.3- ORDEM DO DIA 
- Requerimento n.0 524/76, do Sr. Senador 

Vasconcelos Torres, solicitando a transcrição, nos 
Anais do Senado Federal, do discurso proferido pe­
lo Ministro das Relações Exteriores, Embaixador 
Azeredo da Silveira, publicado no ·~Jornal do Bra­
sil", edição de 5 de outubro de 1976. Votação adia­
da por falta de "quorum" .. 

-·Requerimento n.0 531/76, do Sr. Senador 
Otair Becker, solicitando a transcrição, nos Anais 
do Senado Federal, do discurso pronunciado pelo 
Engenheiro Telmo Thompson Flores por ocasião 

·da visita do Senhor Presidente da Repúbl!ca ao 
Estado de Santa Catarina. Votação adiada por fal­
ta de "quorum". 

- Projeto de Lei do Senado n.0 8/76, do Sr. 
Senador Franco Montoro, que assegura direitos. dos 
empregados na caso de falência ou concorda ta da 
empresa. Votação adiada por falta de "quorum". 

- Projeto de Lei do Senado n.0 92/75, do Sr. 
Senador José Esteves, que dispõe sobre a transfe~ 
rência da sede da Superintendência da Borracha 
para a cidade de Manaus. Votação adiada por fal­

. ta de «quorum". 

- Projeto de Lei do Senado n.0 125/76, do Sr. 
Senador Osires Teixeira, que autoriza os Governos 
Estaduais a implantar agências de banco oficial 
ou caixa econômica estadual, nos termos que espe­
cifica. (Apreciação preliminar da constitucionali­
dade). Votação adiada por falta de "quorum". 

1.4 - DESIGNAÇAO DA ORDEM DO DIA DA 
PRóXIMA SESSAO. ENCERRAMENTO 

2 - RETIFICAÇAO 
-- Ata da 195.• Sessão. real!zada em 
27-10-76 . 

3 - ATOS DO PRESIDENTE 

N.0 s J'i e 18, de 1976 

.4 - CONSULTORIA JURIDICA 

- Pareceres n.0 s 61 e 62, de 1976 

5 - ATA DE COMISSAO 

·6 - MESA DIRETORA 

7 - LiDERES E VICE-LíDERES DE PAR­
TIDOS 

8 - COMJ'OSJÇAO DAS COMISSõES PER­
MANENTES 

ATA DA 204.a SESSAO, EM 8 DE NOVEMBRO DE 1976 
2.a SESSAO LEGISLATIVA ORDINARil\, DA s.a LEGISLATURA 

PRESIDtNCIA DO ·SR. MAGALHAES PINTO 

AS 14 HORAS E 30 MINUTOS, ACHA-SE PRE­
SENTES OS SRS. SENADORES: 

' Adalberto Sena - Altevir Leal - José Esteves -
José Lindoso - Fausto Castelo-Branco - Jessé Frei­
re - Ruy Carneiro - Augusto Franco - Ruy Santos 

- Gustavo Capanema - Magalhães Pinto - Orestes 
Quércia - Otto Lehmann - Benedito Ferreira -
Italivio Coelho. 

• O SR. PRESIDENTE (Magalhães Pinto) - A lista 
de presença acusa o comparecimento de 15 Srs. Sena-
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dores. Havendo número regimental, declaro aberta a 
sessão. 

o Sr. !.O-Secretário vai proceder à• leitura do 
Expediente. 

É lido o seguinte 

EXPEDIEN'.rE 
AVISOS 

Do Ministro chefe do gabinete civil da Presidência da 
República 

N.0 • 383 e 384-SUPAR/76, de 5 do corrente, enca­
minhando esclarecimentos prestados pelo Ministério 
da Fazenda, ouvido o Banco Central, sobre os pleitos 
das Prefeituras Municipais de Lorena e Pedreira (SPl, 
objetos das Mensagens n.O• 107 e 106, de 1976. 

O sn. PRESIDENTE (Magalhães Pinto) - Os 
avisos lidos serão despachados, respectivamente, às 
Comissões de Economia e de Constituição e Justiça, 
que solicitaram a diligência. 

O SR. PRESIDENTE (Magalhães Pinto) -- Não 
há oradores inscritos. 

Passa-se à 
ORDEM DO DIA 

Estão presentes 15 Srs. Senadores. Não há quorum 
para deliberação. Em conseqüência, as matérias cons­
tantes da pauta, todas em fase de votação, ficam 
adiadas para a sessão seguinte. 

O SR. PRESIDENTE (Magalhães Pinto) - Nada 
mais havendo que tratar, vou encerrar a sessão, de­
signado para a próxima a seguinte 

ORDEM DO DIA 
1 

Votação, em turno un1co, do Requerimento 
n.0 524, de 1976, do Senhor Senador Vasconcelos Tor­
res, solicitando a transcrição, nos Anais do Senado 
Federal, do discurso proferido pelo Ministro das Rela­
ções Exteriores, Embaixador Azeredo da Silveira, pu­
blicado no Jornal do Brasil, edição de 5 de outubro de 
1976. 

2 

Votação, em turno único, do Requerimento n.0 531, 
de 1976, do senhor Senador Otalr Becker, solicitando 
a transcriçãp, nos Anais do Senado Federal, do dis­
curso pronunciado pelo Engenheiro Telmo Thompson 
Flores, por ocasião da visita do Senhor Presidente da 
República ao Estado ·de Santa Catarina. 

3 
Votação, em segundo turno, do Projeto de Lei do 

· Senado n.0 8, de 1976, do Senhor Senador Franco 
Montoro, que Assegura Direitos dos Empregados no 
caso de Falência ou Concordata da Empresa, tendo 

PARECERES FAVORAVEIS, sob n.os 322 e 323, de 
1976, das Comissões: 

- de Constituição e Justiça; e 
- de Legislação Social. 

4 
Votação, em primeiro turno, do Projeto de Lei do 

Senado n.0 92, de 1975, do Senhor Senador Josê Este­
ves, que "dispõe sobre a transferência da Sede da 
Superintendência da Borracha para a cidade de Ma­
naus", tendo 

PARECERES, sob n.0 • 761 a 764, de 1976, das Co­
missões: 

- de Constituição e Justiça, pela constltuclo­
nalldade e jurldicldade; 

- de Assuntos Regionais, favorável; 

- de Economia, favorável; e 
- de Finanças, favorável, com voto vencido 

dos Senhores Senadores Saldanha Derzi, Ruy 
Santos e Heitor Dias. 

5 
Votação, em primeiro turno (apreciação prelimi­

nar da constitucionalidade, nos termos do art. 296 do 
Regimento Interno), do Projelo de Lei do Senado 
n.0 125, de 1976, do Senhor Senador Oslres Teixeira, 
que autoriza os Governos Estaduais a Implantar 
Agências de Banco O!íc!al ou Caixa Econômica Es­
tadua~ nos termos que especifica, tendo 

PARECER, sob n.O 807, de 1976, da Comissão: 

- de Constituição e Justiça, pela Inconstitu­
cionalidade. 

O SR. PRESIDENTE (Magalhães Pinto) - Està 
encerrada a sessão. 

(Levanta-se a sessão às 14 horas e 35 mt­
nutos.J 

ATA DA 195.• SESSAO, REALIZADA EM 27-10-76 

(Publicada no DCN - Seção I1 - de 28-10-76) 
. RETIFICAÇAO 

No Parecer n.O 889/76, da Comissão de Economia, 
sobre o ProjetJ de Lei da Câmara I\.0 74/76 
(n.0 2.559-B/76>, na origem), que "dispõe sobre a.s 
sociedades por ações": 

Na publicação do parecer, feita no Suplemento ao 
DCN - Seção li - de 28-10-76, na página 49, 1.• 
coluna, na Emenda n.o 21-CE, 

Onde se lê: 
... vigorará a partir de 2 <dois) anos 

Leia-se: 
vigorará a partir de 1 (um) ano ... 

ATO DO PRESIDENTE 
N.O 17, DE 1976 

o Presidente do Senado Federal, no uso das atri­
buições que lhe conferem os artigos 52, item 38 e 97, 
inciso IV do Regimento Interno e de confprmldade 
com a delegação de competência que lhe foi outor­
gada pelo Ato da Comissão Diretora n.0 2, de 4 de 
abril de 1973, resolve aposentarj por invalldez, Nlfnal 
Lopes Ribeiro Técnico Leglslat vo, SF-AL-011, Classe 
"A' Referência 43 do Quadro Permanente do Senado 
Federal nos tenÚos dos artigos 101, Inciso I e 102, 
Inciso i alinea "b" da Constituição da República 
Federativa do Brasil, combinados com os artigos 403, 
Inciso III parágrafo 2.o, 404, Inciso UI, 359 e 392, pa­
rágrafo 4'.0 da Resolução n.0 58, de 1972, com venci­
mentos Integrais e a gratificação adicional a que tu 
jus, na forma do artigo s.o da Lei n.0 5.903, de 9 de 
julho de 1973. 

Senado Federal, em 8 de novembro de 1976. -
José de Magalhães Pinto, Presidente. 

ATO DO PRESIDENTE 
N.O 18, DE 1976 

O Presidente do Senado Federal, no uso das atri­
buições que lhe conferem os artigos 52, Item 38 e 97, 
Inciso IV do Regimento Interno e de conformidade 
com a delegação de competência que lhe foi outor­
gada pelo Ato da comissão Diretora n.O 2, de 4 de 
abril de 1973, resolve aposentar, por Invalidez, Orlan­
do Antonio dos santos, Agente de Segurança Legis­
lativa, Classe "D", Código .SF-AL-015, Referência 41, 
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do Quadro Permanente do Senado Federal, nos ter­
mos dos artigos 101, inciso I e 102, inciso I, alinea 
"b", da Constituição da República Federativa do 
Brasil, combinados com os artlgos 403, lncl8o III, 
parágrafo 2.0 , 404, Inciso III, 359 e 392, parágrafo 4.0 

da Resolução n.o 58, de 1972, com vencimentos inte­
grais e a gratificação adicional a que faz jus, na for­
ma do artigo 3.0 da Lei n.o 5.903, de 9 de julho de 
1973. 

Senado Federal, em 8 de novembro de 1976. -
José de Magalhães Pinto, Presidente. 

CONSULTORIA JURíDICA 

PARECER N.0 61176 
Sobre consulta feita à Presidência do Con­

gresso Nacional pelo Presidente da Câmara Mu­
nicipal de Caraguatatuba, Estado de São Paulo. 

O ilustre Presidente da Câmara Municipal de Ca­
raguatatuba, Estado de São Paulo, em consulta diri­
gida ao Excelentissimo Senhor Presidente do Congres­
so Nacional, pediu a Sua Excelência solicitasse à Con­
sultoria Jurídica esclarecimentos sobre a situação de 
um Vereador daquela Edilldade, que é, também, fun­
cionário da PETROBRAS. 

Atendendo ao pedido, determinou Sua Excelência 
a esta Consultoria o exame da matéria. 

li. Preliminarmente, convém observar, como o 
fizemos de outra feita, que o Senado Federal não é 
órgão de consulta, e só por liberalidade de seu Pre­
sidente assuntos como o em pauta são devidamente 
considerados. 

Na espécie, incumbiria ao Vereador interessado 
agir em defesa de seus direitos, junto aos órgãos 
competentes, inclusive, se necessário, na própria es­
fera judiciária. 

De qualquer modo, o Excelentíssimo Senhor Pre­
sidente da Casa, como em outras ocasiões, preferiu, 
coerente com sua formação política democrática, so­
licitar o nosso parecer a respeito. 

III. A hipótese, logo ressalta, está disciplinada 
pela Constituição Federal, em seu art. 104, § 3.0 , com 
a redação que a este foi dada pela Emenda Constitu­
cional n.0 6, verbis: 

"Art. 104. O servidor público federal, esta­
dual ou municipal, da administração direta ou 
Indireta, exercerá o mandato eletivo obedecidas 
as disposições deste artigo. 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

§ 3.0 Investido no mandato de vereador, 
havendo compatibilidade de horários, perceberá 
as vantagens de seu cargo, emprego ou função, 
sem prejuízo dos subsídios a que faz jus. Não 
havendo compatibilidade, aplicar-se-á a nor­
ma prevista .no parágrafo 1.0 deste artigo." 

Esse § 1.0 , invocado, prescreve: 
"§ 1.0 Em se tratando de mandato eletivo 

federal ou estadual, ficará afastado de seu car­
go, emprego ou função." 

IV. A Emenda Constitucional n.0 6, nos dl8posl­
t1vos acima transcritos, é suficientemente clara e, 
desse modo~ a configur-ação j uridico-constitucional da 
situação do Vereador indicado, para efeito da con­
sulta. dependerá, exclusivamente, da natureza da 
PETROBRAS, entidade a que ele serve. 

v. A PETROBRAS, como entende o digno Con­
sulente é, efetivamente, uma· "Empresa de Economia 
Mista", em forma de sociedade anônima, pois assim 
o declara a Lei n.0 2.004, de 3 de outubro de 1953 
que a instituiu. ' 

A citada lei, depois de dizer (art. 1.0 ) que constl­
tl·>?m monopólio da União a pesquisa, a refinação e 
o transporte marítimo de petróleo, estabeleceu, no 
artigo 2. 0 , que a União exerceria esse monopólio: 

I - por meio do Conselho Nacional do Petróleo, 
com órgão de orientação e flscallazção; 

II - por meio da sociedade por ações Petróleo 
Brasileiro S. A. e das suas subsidiárias, constituídas 
na forma da presente lei, como órgãos de execução. 

Determinou, mais, que a União, que Inicialmente 
subscreveu a totalidade do capital da Sociedade, subs­
creveria, em todo aumento de capital (art. lO), ações 
ordinárias que lhe assegurassem pelo menos 51% (cin­
qüenta e um por cento) do capital votante. 

Estabeleceu, ainda, que a PETROBRAS seria diri­
gida por um Conselho de Administração e uma Dire­

. torta Executiva, sendo o Presidente e os três Direto­
res do Conselho nomeados pelo Presidente da Repú­
blica, bem como o Presidente e os três Diretores da 
Diretoria Executiva (art. 19, § 1.0

1 a, b e § 3.0 ). 

Verifica-se, dessa maneira, ser a PETROBRAS 
S. A. uma Sociedade de Economia Mista, da qual a 
União tem a maioria das ações e, portanto, o controle 
administra tlvo. 

VI. Conceituada, assim, a natureza jurídica da 
PETROBRAS, ela inscreve entre aquelas entidades que 
integram a N!mlnistração Federal indireta. 

O Decreto-lei n.o 200, de 25 de fevereiro de 1967, 
trata da matéria no seu artigo 4. 0 , quando preceitua: 

"Art. 4.o A Administração Federal com­
preende: 

I - A Administração Direta, que se consti­
tui dos serviços integrados na estrutura admi­
nistrativa da Presidência da República e dos 
Ministérios. 

II - A Administração Indireta, que com­
preende as seguintes categorias de entidades, 
dotadas de personalidade jurídica própria: 

a) Autarquias; 
b) Empresas Públicas; 
c) Sociedade de Economia M18ta." 

E, no art. 5.0 , expllcita: 
"Art. 5.0 Para os fins desta lei, conside­

ra-se: 

III - Sociedade de Economia Mista - a 
entidade - dotada de personalidade jurídica de 
direito privado, criada por lei para o exercício 
de atividade mercantil, sob a forma de socieda­
de anônima, cujas ações com direito a voto per­
tençam, em sua maioria, à União ou à entidade 
da Administração Indireta. 

§ 1.0 No caso do Inciso III, quando a ativi­
dade for submetida a regime de monopólio es­
tatal, a maioria acionária caberá apenll.'l à 
União, em caráter permanente." 

VII. Isso posto, fica o assunto devidamente 
equacionado, impondo-se, como decorrência necessá­
ria, uma resposta afirmativa à consulta formulada pe­
lo Presidente da Câmara Municipal de Caraguatatuba. 

Sim, o Vereador daquela casa Legislativa pode 
acumular seu mandato com seu emprego na PETRO­
BRAS, percebendo as vantagens desse emprego, sem 
prejuízo dos subsidias a que faz jus, mas, isso, se hou­
ver compatibilidade de horários entre o seu serviço 
naquela empresa e o exercício de seu. mandato. 
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Se, porém, não ocorrer essa compatibilidade de 
horários, terá o referido servidor de afastar-se de seu 
emprego. 

lt o nosso parecer. 

Brasília, 5 de novembro de 1976. - Paulo Nunes 
Augusto de Figueiredo, Consultor Jurídico. 

PARECER N.0 62/76 

Sobre o expedlent.. de 20-10-76, da "CON­
FEDERAL S/ A - Comércio e Indústria", im­
pugnando a habilitação de "Dinâmica. - Ser­
viços Gerais Ltda." na Tomada de Preços n.0 

3/76 . 

Inconformada com a hab!litação de uma sua con­
corrente na Tomada de Preços n.0 3/76, pretende a 
Peticionária seja a mesma desclassificada, com o que, 
nos termos do inciso 3.4 do Edital, seria convocada 
a segunda colocada. Aduz em reforço de seu pedido, 
em resumo, que: · 

al O Edital de Licitação, pelo seu item 4.1, c, 
exigiu, como requisito de capacidade financeira, ca­
pital social mais reServas capitalizáveis no montante 
Igual ou superior a Cr$ 2. 000.000,00; 

bl o valor do contrato, considerando-se um prazo 
aproximado de 14 meses, alcançaria o montante de 
Cr$ 3.298.299,34; 

cl se a empresa impugnada tornar-se inadim­
plente na execução do contrato, sujeitar-se-á a uma 
sanção da ordem de Cr$ 659.659,86; 

d) a concorrente classificada em primeiro lugar 
não tem capacidade financeira para cumprimento das 
exigências formuladas; 

e) o aumento de capital da empresa que ofereceu 
menor preço foi feito já no prazo para Inscrição à 
licitação; 

f) o aumento de capital da empresa Impugnada, 
de Cr$ 1. 012. 000,00 para Cr$ 2. 512. 000,00 foi integra­
do de forma irregular, sendo parte desse aumento re­
presentada por três cambiais; 

g) o despacho da Junta Comercial do Distrito Fe­
deral, que homologou o aumento de capital coincide 
com a data do encerramento das inscrições, 7-10-76; e 

h) o capital social é fixado no contrato ou esta­
tuto, podendo ser aumentado ou reduzido a qualquer 
tempo. 

II. O q\le efetivamente Impugna a Peticionária, 
e assim está expresso a fls. 5, é a habilitação de sua 
concorrente; ataca, pois, a decisão já proferida pela 
Comissão de Licitação, conforme consta das Atas de 
7-10 e 8-10-76, do processo de Tomada de Preços. 

III. Assim, conquanto a interessada fundamen­
te seu pedido no item 5.1 do Edital, referido disposi­
tivo não tem aplicação à espécie. As "reclàmações" 
ali referidas dizem respeito às propostas e não à ha­
bilitação prévia, fase seletiva anterior, que se encer­
rou com a declaração de habilitação da.s concorrentes 
conforme consta da Ata de fls. 105 do processo. 

Ora., as impugnações de documentos na fase de 
pré-qualificação e os recursos contra o julgamento 
dessa fase, considerando habilitada ou inabilitada 
qualquer concorrente, DEVEM SER OFERECIDAS 
ANTES DA Al!ERTURA DAS PROPOSTAS. 

IV. Efetivamente, têm aplicação à espécie o Ato 
n.o 9, de 1973, da Comissão Diretora, o Decreto-lei n.0 

200, de 25-2-67, e, subseqüentemente, o Decreto n.0 

73.160, de 9-11-73, cujo art. 51, § 2.0 , e 44, pres­
crevem: 

"§ 2.0 Os recursos referentes à fase de ha­
bilitação t..rão efeito suspensivo e só poderão 
ser interpostos, sob pena de predusão antes do 
início da abertura das propostas". ' 

"Art. 44. Os recursos preclusos ou inter­
postos fora do. prazo não serão conhecidos." 

Tais normas objetivam garantJr a estabilidade 
d!'s relações jurídicas, necessária à boa ordem dos 
processos dessa natureza. 

V. Da Ata da reunião de encerramento das Ins­
crições realizadas às 18 horas do dia 7-10-76, a fls. 
29, consta a apresentação de documentos pelas diver·· 
sas empresas inscritas, "pára exame do Senado e das 
licitantes''. . . ''não havendo qualquer reclamação ou 
observação". E, na Ata de fls. 105, da reunião reall~ 
zada às 16 horas do dia 8-10-76, lê-se; 

"Procedida a chamada, foi verificada a pre­
sença dos representantes das seguintes firmas: 
Confedera! S/ A - Comércio e Indústria, Fian­
ça Imóveis Ltda., Dinâmica- Empresa de Ser· 
viços Gerais Ltda., Sitran - Comércio e Indús­
tria Limitada., Empresa Juiz de Fora de Ser­
viços Gerais Ltda., Organização Saturno de Ser­
viços Gerais Ltda., e conservo - Serviços' Ge­
rais S/ A, toda.s devidamente habilitadas, con­
forme Ata de reunião do dia 7 do corrente. O 
Senhor Diretor~Geral autorizou aos represen­
tantes que desejassem verificar a documenta­
ção, tendo a Confedera! verificado a documen­
tação da Dinâmica, esta solicitou que tosse 
constado em Ata o fato da Confedera! apenas 
ter verificado a sua documentação. Responden­
do ao Senhor Diretor da Subsecretaria de Pa­
trimônio, todos os representantes acharam que 
a documentação estava de acordo com os ter­
mos do Edital. Retificou o Senhor Diretor da­
quela Subsecretaria que não havendo mais na­
da a acrescentar ou reclamação a ser feita, fez 
recolher as propostas, cuja abertura foi autori­
zada pelo Senhor Diretor-Geral." 

VI. O representante da Requerente, presente a 
essa reunião, cuja ata assinou, havendo achado a do­
cumentação conforme o Edital, não formulou, na 
oportunidade, qualquer reclamação, nem recorreu da 
decisão que considerou habilitada a empresa que ora 
impugna. Procedida naquela data, 8-10-76, a abertu­
ra das propostas, perlmiu seu direito de Impugnar do­
cumentos ou recorrer contra a habilitação. Seu elCPe­
diente ora em exame, serodiamente apresentado a 
27-10-76, não deve ser conhecido. 1!J Intempestivo. 

Vil. Não é despiciendo salleritar que a matéria 
não é nova, nesta Consultoria. que já teve a oportu­
nidade de examinar o mesmo tema em seu Parecer 
n.0 1/76, publicado no DCN-II, de 10-3-76, cujas con­
clusões foram aprovadas pelo Senhor Primeiro-Se­
cretário. 

VIII. De qualquer forma, as razões expostas pe­
la Peticionária em seu bem elaborado expediente, não 
tem a relevância e o alcance que se procurou lhea 
em~restar, conforme se verifica das breves conside­
raçoes a que nos permitimos a seguir, pela mesma or­
dem de sua enumeração no item 1, supra: 

a) o Edital exigiu que llS concorrentes satisfi­
zessem, entre outros requisitos, o de poss~r um ca­
pital social mínimo de Cr$ 2. 000.000,00. Nao fez re­
ferência a ser esse capital integralizado ou não, e 
menos ainda, exigiu essa ou aquela forma de Inte­
gralização. E o Edital é a lei Interna da licitação. 
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b) o item 6.4 do Edital estabelece que o contrato 
inicial terá duracão até 31 de dezembro de 1976, "o 
qual poderá ser á.utomaticatnente renovado, a crité­
rio do Senado Federal, e com a concordância da con­
tratada, por prazo de 12 (doze) meses; 

c) o inadimplemento contratual sujeita a empre­
sa não somente à multa pecuniária estabelecida, mas 
também a outras sanções graves, inclusive declaração 
de inidoneidade; 

d) a idoneidade financeira constitui objeto de de­
cisão da Comissão de Licitação, ao considerar hablll­
tadas as empresas que mencionou a essa sua decisão 
tornou-se irrecorrível a partir do início da abertura 
das propostas; 

e) o fato de o aumento de capital da firma que 
ofereceu menor preço ter sido feito às vésperas da 
licitação é absolutamente irrelevante. O que se exigiu 
no Edital foi que no momento de apresentação dos 
documentos - 18 horas do dia 7-10-76 - o requisito 
de capital minimo estivesse atendido; 

f) o Edital não exigiu que o Capital Social minlmo 
de Cr$ 2.000.000,00 estivesse integralizado. Também 
não exigiu, de nenhuma das licitantes, Inclusive da 
Requerente, qualquer forma especifica de integrali­
zação do Capital, se com dinheiro em espécie ou COnl 
bens móveis ou imóveis dessa ou daquela natureza. Ao 

Senado não é dado julgar da legalidade das Integra­
lizações de capitais das empresas, porque a legisla­
ção específica atribui essas funções às Juntas Comer­
ciais, órgãos colegiados vinculados ao Ministério da 
Indústria e do Comércio. Além disso, a lei não veda 
integralização de capital das sociedades por cota de 
responsabllldade limitada pela forma noticiada, como 
a própria Requerente o reconhece, no último pará­
grafo de fls. 7 de seu expediente; 

g) o encerramento das Inscrições deu-se às 18 
horas do dia 7-10-76 e, como declara a Requerente, 
naquele tnomerito já estava homologado, pela Junta 
Comercial, órgão competente para tanto, o aumento 
de capital; e 

hl não tem pertinência o tato de as sociedades 
comerciais poderem a qualquer tempo aumentar ou 
diminuir o capital social. A própria Peticionária pode­
rá fazê-lo, como qualquer outra empresa. O Item 3. 5 
do Edital prevê as hipóteses de rescisão de contrato. 

IX. Pelas razões expostas, entende esta Consul­
toria que o presente recurso contra a habilitação da 
empresa que apresentou menor preço não pode ser 
conhecido. 

Brasilla, 8 de novembro de 1976. - Paulo Nunes 
Augusto de Figueiredo, Consultor Jurídico. 

ATAS DAS COMISSÕES 
ATAS DAS COMISSOES 

COMISSAO DE ECONOMIA 
19.• REUNIAO, REALIZADA EM 25 DE AGOSTO 
DE 1976, EM CONJUNTO COM A COMISSAO DE 

CONSTITUIÇAO E JUSTIÇA 
As dez horas do dia vinte e cinco de agosto de rnil 

novecentos e setenta e seis, na Sala "Epitác'io Pessoa", 
sob a presidência do Sr. Senador Renato Franco, Vice­
Presidente, no exercício da presidência, e a presença 
dos Srs. Senadores Paulo Brossard, Italívio Coelho, 
Helvídio Nunes, Evandro Carreira, Ruy Santas, Jarbas 
Passarinho, Augusto Franco, Franco Montoro, Roberto 
Saturnino, Heitor Dias, José Sarney, Dirceu Cardoso, 
Henrique de La Rocque, Saldanha Derzi, Itamar Fran­
co e Mauro Benevides, e os Srs. Deputados Gamaliel 
Galvão, Adalberto Camargo, Israel Dias-Novaes, Ruy 
Côdo, Tancredo Neves e Pedro Faria, reúne-se a Co­
missão de Economia, em c-onjunto com a C<:lmissão de 
Constituição e Justiça do Senado. 

Deixam de comparecer, por motivo justificado, <>s 
Srs. Senadores Milton Cabral, Vasconcelos Torres, Jes­
sé Freire, Luiz Cavalcante, Arnon de Mello, Paulo 
Guerra e Orestes Quércla. 

É dispensada a leitura da Ata da reunião anterior 
que, em seguida, é dada como aprovada. 

A seguir, o Sr. Presidente anuncia que o objetivo 
da presente reunião, realizada em conjunto com a Co­
tnlssão de Constituição e Justiça do Senado, é ouvir a 
palestra do Professor Modesto S. A. Carvalhosa, que 
abordará o tema: "a nova lei das Sociedades Anôni­
lllas". 

Para fazer a apresentação do convidado, o Sr. 
Presidente passa a palavra ao Sr. Senador Franco 
Montoro. 

Iniciando as suas considerações, o Sr. Senador 
Franco Montoro esclarece que o Professor Modesto 
Carvalhosa. desde o momento em que se debate a 
reforma da lei das sociedades anônimas, té pessoa de 

todos conhecida, o que dLspensa qualquer apresenta­
ção. Das experiências do ilustre conferencista, o Sr. 
Senador Franco Móntoro ressalta que o mesmo é pro .. 
fessor de Direito Comercial da Faculdade de Direito 
da Universidade de São Paulo; é, também, Professor 
e membro da Faculdade Internacional de Direito da 
Universidade de Pensilvânia, nos Estados Unidos, e que 
as suas teses de doutoramento versam sobre o campo 
do Direito Econômico e Direito Comercial. Esses dol.s 
títulos, salienta o Sr. Senador Franco Montara, liga .. 
dos a duas Universidades de renome nacional e Inter­
nacional, o credenciam para a missão que hoje o traz 
às Comissões de Economia e de Constituição e Justiça 
do Senado: "dar a sua contribu'ição ao exame, à dis­
cussão e ao aperfeiçoamento do projeto de lei que 
dispõe sobre as sociedades por ações". Finalizando. 
o Sr. Senador Franco Montoro Informa que o Profes­
sor Modesto Carvalhosa propõe medidas concretas pa­
ra atendimento do n PND, para as quais pede a aten­
ção dos congressistas presentes, e agradece, em nome 
dos dois Orgãos Técnicos da Casa, a atenção com que 
o mesmo atendeu o convite que lhe foi formulado pelo 
Presidente da Comissão de Econom'ia. 

Prosseguindo, o Sr. Presidente dá a palavra ao 
Professor Modesto Carvalhosa, que agradece a genti­
leza do convite, bem como, ao Sr. Senador Franco 
Montoro, pelas palavras amigas e simpáticas com que 
fez referências às suas atividades. 

Ao discorrer sobre o tema que lhe foi proposto, o 
Prof. Modesto Carvalbosa foi aparteado pelos Srs. Se­
nadores Franco Montoro, Jarbas Passarinho, Heitor 
Dias, José Sarney e pelo Sr. Deputado Israel Dias­
Novais. 

Encerrada a exposição, o Sr. Presidente concede 
a palavra, para debater o tema, aos Srs. Senadores 
Jarbas Passarinho e Roberto Saturnino. 

Concluídos os debates, o Sr. Presidente, Senador 
Renato Franco, passa a presidência ao Sr. Senador 
Paulo Brossard, Presidente em exercício, da Comissão 
de Constituição e Justiça que, após tecer elogiosas re-
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ferênc!as ao trabalho do illL5tre conferencista, em no­
me das Comissões de Constituição e Justiça e de 
Economia do Senado Federal, agradece a valiosa con­
tribuição prestada à Casa, com tão elucidantes escla­
recimentos sobre a matéria, que tantos debates tem 
SlL5cltado nas duas Casas do Congresso Nacional. 

Reassumindo a presidência, o Sr. Senador Renato 
Franco agradece o comparecimento dos Srs. Congres­
sistas · e determina que as notas taquigráficas, da 
presente reunião, tão logo traduzidas, sejam publica­
dos em anexo a pre.sente Ata. 

Nada mais havendo a tratar, encerram-se os tra­
balhos, lavrando eu, Daniel Reis de Souza, Assistente 
da Comissão, a presente Ata, que lida e aprovada, será 
assinada pelo Sr. Presidente. 
ANEXO A ATA DA 19~ REUNIAO DA COMISSAO DE 
ECONOMIA, REALIZADA EM 25 DE AGOSTO DE 1976, 
EM CONJUNTO COM A COMISSAO DE CONSTI­
TUIÇAO E JUSTIÇA, DESTINADA A OUVIR A PA­
LESTRA DO PROFESSOR MODESTO S. A. CARVA­
LHOSA, DA UNIVERSIDADE DE SAO PAULO, QUE 
SE PUBLICA DEVIDAMENTE AUTORIZADA PELO 

SR. PRESIDENTE DA COMISSAO 

Presidente: Senador Milton Cabral 
Vice-Presidente: Senador Renato Franco 

tntegra dD apa.nbamento taquigráfico da Reunião 

O SR. PRESIDENTE (Renato Franco) -Reunião 
ordinária da Comissão de Economia conjuntamente 
com a da Comissão de Constituição e Justiça do Se­
nado. 

Estamos reunidos nesse momento, numa sessão 
especial, para ouvirmos a palavra do Mestre Modesto 
Carvalhosa da Universidade de São Paulo. o convidado 
foi Indicado pelo nobre Senador Franco Montara a 
quem peço a gentileza de apresentá-lo aos presentes. 

O SR. FRANCO MONTORO - Sr. Presidente e 
Srs. membros das Comissões de Constituição e Justiça 
e de Economia, Srs. Deputados presentes: o Professor 
Modesto Carvalhosa, príncipalmente1 neste momento. 
em que se debate o problema da reforma da Lei das 
Sociedades Anôn'imas, é pessoa de todos conhecida e 
dispensaria qualquer apresentação. Permitir-me-ia 
atendendo a uma solicitação do Sr. Presidente, lem­
brar de um lado que o Professor Modesto Carva!hosa 
é Professor de Direito Comercial da Faculdade de 
Direito da Universidade de São Paulo. As suas teses 
de concurso e doutoramento versam precisamente o 
campo de Direito Econômico e Dire'ito Comercial.' 1!: 
também Professor e membro da Faculdade Interna­
cional de Direito da Universidade de Pensilvãnia, nos 
Esta.dos Unidos. Esses dois títulos ligados a duas uni­
versidades de renome nacional e internacional o cre­
den~am para a missão que hoje o traz à essas Co­
m'issoes reunidas: dar a sua contribuição ao exrupe 
à discussão e ao aperfeiçoamento do projeto de leÍ 
sobre sociedades por ações. 

Gostaria de mencionar ao lado dos títulos de S. s.• 
um aspecto particular do seu depoimento: o n Plano 
Naclo:>aJ de. Desenvolvimento tem um capitulo dedi­
cado as sociedades por aç:ões - a reforma da lei das 
socieda~es anônim~s - onde estão mencionados al­
guns obJetivos considerados fundamentais pelo Gover­
no e pelo Congresso que examinou o Plano de Desen­
volvimento e não aprese-ntou nenhuma emenda· ou 
ressalva a esse respeito; e foi até objeto de destaque 
especial no debate desta matéria por parte do então, 
Relator e, h~Je Presidente da Câmara, Deputado Célio 
Borja. Esf!_e e o objetivo da reforma da lei das socie­
dades anonimas: a detesa das minorias acionárias 
para assegurar-lhes o direito a dlvldeJ:1dos mínimos 

em dinheiro, e segundo: evitar que cada ação do ma­
joritário possua valor do mercado superior a cada 
ação do minoritári<J, em seguida disciplinar a distri­
buição de gratificações de diretores e empregados. São 
os objetivos do li PND. Outros objetivos estão aqui 
mencionados e constltuem, precisamente, o objetivo 
das sugestões que o Professor Carvalhosa vem apre­
sentando em relação ao projeto, que parece conter -
e nisso eu pediria permis,~ão para chamar a atenção 
dos Srs. Membros das Comissões - uma certa discre­
pância entre o projeto apresentado e os objetivos do 
Plano. Nesse sentido, a exposição do Professor Carva­
lhosa representa um destaque da importância dessas 
medidas. A busca de fórmulas que não foram encon­
tradas no debate da comissão da Câmara - alguns 
dos autores do projeto até 11ão tinham encontrado 
medida para atingir esse objetivo: da garantia do 
valor da ação do minoritário, no caso da venda ou 
passagem do controle da sociedade. o Professor Car­
valhosa propõe medidas concretas para atendimento 
do propósito do plano. Só esse aspecto mereceria a 
atenção das duas Comissões para se concentrar sobre 
a contribuição do ilustre Professor. Mas, estas e outras 
contribuições muito valiosas vamos ter a oportunidade 
de ouvir com a palavra de S. Ex.a a quem eu agradeço 
em nome da Comissão do Congresso a atenção com 
que atendeu ao convite que lhe foi formulado. 

O SR. PRESIDENTE (Renato' Franco) - Ouvire­
mos agora a palavra autorizada do nobre Mestre Pro­
fessor Modesto Carva!hosa. 

O SR. MODESTO CARV ALHOSA - Senador Re­
nato Franco, Senador Brossard, ilustres Presidentes 
da Comissão de Economia e da Comissão de Constitui­
ção e Justiça: 

Quero agradecer a gentileza e a honra de ter sido 
convidado a estas duas Comissões em conjunto, a'fim 
de tratar do tema; ao Senador Franco Montara, quero 
agradecer as palavras amigas, simpáticas a respeito 
da minha atividade e também, pela introdução, pra­
ticamente, do tema que serâ aqui abordado, o enfoque 
principal do assunto tratado nesta manhã. 

Srs. Senadores e Srs. Deputados: o Projeto de Lei 
das Sociedades Anônimas que foi enviado ao Congres­
so com prazo de 90 dias é objeto específico do u PND, 
oomo bem ressaltou o Senador Franco Montoro, no 
sentido de que esta reforma da Lei das Sociedades 
Anônimas foi destacada inclusive do Código Civil que 
está em tramitação também, no congresso para que 
se desse à reforma da Sociedade Anônima um obje­
tivo precípuo de defe.sa dos minoritários, valor patri­
monial igual das ações dos minoritários e dos majori­
tários; tudo isso com um fim maior: o de levar à 
capitalização das empresas nacionais inteiramente 
descapitalizactas e dependentes do crédito público e 
portanto, ausentes da poupança livre da população es~ 
ta já, hoje em dia, Inteiramente voltada para ou'tras 
espéci€s de capitalização como caderneta de poupança, 
renda lixa e etc ... 

· Então, o objetivo seria esse: defender o acionista 
minoritário, dar prerrogativas a esse acionista para 
que ele realmente voltasse à sociedade anônima, e ti­
vesse realmente um interesse, um atrativo e direitos 
patrimoniais e pessoais também, - vamO:S. ressaltar 
bem is.so - direitos pessoais e patrimoniais e com 
isso, permitir, portanto, a volta da massa de poupado­
res brasileiros à subscrição dos capitais de sociedades 
privadas nacionais. 

Isso está claro no II PND, na página .119 da mi­
nha publicação, que é um pouco anterior à reforma 
mas, o texto é idêntico e diz como o Senador Franco 
Montara já ressaltou: "que a reforma das sociedades 



Novembro de 1976 DlARIO DO CONGRESSO NACIONAL (Seção O) Terça-feira 9 7407 

anônimas tem por objetivo, inclusive, evitar que cada 
ação do majoritário possua valor de mercado supe­
rior a cada ação do minoritário" além de ter por 
objetivo também, "assegurar às minorias acionárias o 
direito de dividendos mínimos em dinheiro". 

Acontece o seguinte: o II PND também, tem outros 
objetivos, nos planos econômicos não jurídicos que é a 
formação de certos conglomerados. Em diversas pas­
sagens do II PND diz-se que, realmente, a defasagem 
e a atrofia da empresa privada nacional se devem à 
sua incapacidade de adaptar-se àquela economia de 
escala e, portanto, seria absolutamente de.snecessário 
criar grandes empresas e inclusive conglomerados a 
fim de que a empresa nacional privada pudesse exer­
cer concorrência com a empresa pública ou a empresa 
estatal e a empresa multinacional. Mas, são capitulas 
do li PND, são momentos delltacados. Ao se verificar 
jâ a primeira minuta do anteprojeto e depois as su­
cessivas minutas que foram apàrecendo e inclusive o 
projeto que está no Congresso, verifica-se que houve 
uma mistura entre o objetivo de conglomerados e o 
objetivo da Lei de Sociedade Anônima, ou seja, fez-se 
com que a Lei de Sociedade Anônima incorporasse o 
objetivo de criação de conglomerados no Brasil. O que 
se não pode, segundo entendo, ser, de certa forma 
aceito, porque uma coisa é o Governo, dentro das suas 
providências econômicas criar, vamos dizer assim, 
uma economia de escala, no sentido de se exportar em 
determinados produtos, criando desde armazéns al­
fandegados, possibilidades de corredores de exporta­
ção, enfim, empresa de comercialização, empresas in­
dustriais, empresas de serviços no Brasll e no exterior 
para colocação de determinados produtos, ou seja, a 
criação de conglomerados para determinados fins, se­
tores, regiões; e outra é incorporar numa Lei de So­
ciedade Anônima o conglomerado em si mesmo ou 
seja, estabelecer, institucionalizar o conglomerado 
através de uma lei de Sociedade Anônima. Isso pare­
ce-me que não tem precedentes num mundo mais re­
cente, na época mais recente. 

Evidentemente, que houve a !nstltuc!onallzação 
do conglomerado em dois países do mundo, col.sa mui­
to conhecido, que foi no Japão na restauração Me!ji e 
na Alemanha prussiana, naquela fase em que os dois 
países eram, inteiramente, feudais. i'ara sua adapta­
ção Imediata e para cobrir a defasagem econômica no 
Japão e na Alemanha os governos, na época, resolve­
ram acelerar o desenvolvimento 'industrial pela cria­
ção de privilégios para grupos determinados. Mas, Isso 
no século passado, numa época difícll, época diferente 
da nossa em que não havia, naturalmente, desenvol­
vimento polltlco naqueles países como há aqui no 
Brasil. Portanto, foram os últimos casos de lnstltucio­
nalização de conglomerados. A partir dai, os conglo­
merados foram combatidos pelo Estado. Todo o go­
verno, todo pais, o mundo Inteiro combate o conglo­
merado. 

_Os C!l~glomerad9s são, exatamente. a represen­
taç~o max1ma da concentração econômica e é obri­
gaçao do ~stado e obrigação precípua, o combate à 
concentraçao econômica. Os Estados Unidos, a par­
tir do flm do século passado, já apresentaram leis 
nos Estados e depois a Sherman Act, já como lei fe­
deral, no sentido de, efetivamente, combater o mono­
pólio, repr~sentado pelos grandes grupos, as grandes 
concentraçoes. 

No Brasil, nós temos um artigo na Constituição 
atu~l, e desde 1934, também o temos naquela Const!­
tulçao. Mas a atual Constituição de 1969, também 
prevê no seu art. 160, item V, o combate à repressão, 
ao ab'!_so do poder econômico, representado pela do­
mlnaçao de mercados, manipulação de preços etc. 
Temos uma lei de repressão, ao abuso do poder eco-

nômico desde 1962, que é da Lei n.0 4.137 que criou 0 
CADE, al!ás Instituição atuante, e,;tremamente 
atuante, hoje em dia, para, inclusive a salvaguarda 
dos interesses nacionais. ' 

. De modo que. inclusive, o arcabouço jurídico bra­
sileiro, igual a todo arcabouço jurídico moderno dos 
demais países democráticos, é no sentido de combate 
ao conglomerado, combate à concentração econômi­
ca. Portanto houve. de certa forma, uma certa con­
fusão, no meu entender, no projeto, entre os objeti­
vos particulares de determinados setores econômicos 
com objetivos legais de uma lei. que realmente deve 
ser justa para todas as pessoas e deve ter um sen­
tido ético, sobretudo. Não se pode, evidentemente, fa­
zer-se uma lei sem ter uma preocupação ética fun­
damental. Lei é uma coisa que representa uma cor­
poração, uma personificação de um objetivo ético. 
Criar privilégios através de lei, é simplesmente uma 
coisa que não se pode admitir e infelizmente - pri­
meiro quero fazer uma ressalva - acho que o Go­
verno ao propOr essa reforma de· SI A, o propôs com 
a melhor das boas fés, quer dizer, realmente o Go­
verno desejou melhorar a situação dos acionistas mi­
noritários brasileiros; e não só o Governo, como esta 
Casa, já anteriormente havia feito Isto. O Deputado 
Herbert Levy já havia apresentado em 1972 um pro­
jeto de defesa especifica dos minoritários. De modo 
que realmente, o Governo desejou isto, porém o pro­
jeto, que não foi, evidentemente, elaborado no âm­
bito do próprio Governo, mas fora do âmbito do pró­
prio Governo, traz certos vícios que devem ser diri­
midos. 

Nós temos num Projeto de Lei de S/ A, um arca­
bouço muito bom, mas que deve realmente ser modi­
ficado em inúmeros artigos, a fim de que realmente 
haja uma adequação do projeto aos objetivos gover­
namentais, propriamente ditos. Então, dos 297 arti­
gos, devem ser modificad-os dezenas deles, exatamen­
te, dando o sentido oposto a que ele tem hoje em 
dia, a fim de que não se criem privilégios, notada­
mente aos grandes bancos, como está previsto e não 
desejado. Evidentemente que se pode dizer: "bom, 
mas os grandes bancos é que se interessaram por 
fazer uma !e! de privilégios a eles". Não, não acho 
isso, também isso já foi perguntado várias vezes a 
mim. Não é uma conspiração dos grandes bancos, no 
sentido de fazer uma lei que crie privilégios de con­
glomerados, dominados por eles, bancos. Acho, sim­
plesmente, que é uma visão tecnocrática ou tecno­
crata - não sei como se diz proprlamen te - no 
sentido de que dever-se-ia, realmente, adotar no 
Brasil o sistema do Zaibatsu japonês e o Konzem 
alemão. Isso está em várias passagens, inclusive um 
livro do Ministro Mário Henrique Slmonsen, faz cita­
ções disto, dizendo que talvez o ideal do Brasil seria, 
para a aceleração do desenvolvimento, a criação da 
grande empresa nacional. Realmente criaram um t!­
PD Zaibatsu no Brasil. Talvez, então, com esta ideo­
logia, os técnicos tenham imaginado que se pudesse, 
realmente, criar um conglomeradoJ ou um semicon­
glomerado através de uma lei. 

Porém insisto neste ponto, os privilégios também 
devem ter um sentido ético mas devem ser específi­
cos, algum privilégio, algum grupo, algum financia­
mento, alguma coisa para o desenvolvimento de um 
setor. por exemplo, do tipo SIDERBRAS, ou o desen­
volvimento de empresas que estão no setor de bens 
de produção, por exemplo, em determinadas épocas, 
mas com um sentido justo. Agora, por uma lei, ou­
torgar aos bancos o controle da economia nacional 
mediante o modelo Za!batsu, realmente não tem ne­
nhuma possib!lldade de prosperar. 

Inclusive, estando aqui, também, reuntda a. Co­
missão de Constituição e Justiça, g<>staria de dizer 
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que, inclusive, esses artigos são inconstitucionais, 
porque, realmente, não se pode, de âcordo com o art. 
160 da Constituição, já citado, criar-se privilégios pa­
ra grupos, para realmente dominarem e concentra­
rem todo o capital e o controle das companhias. 

Esse é o preâmbulo que gostaria de dar à minha 
explanação e gostaria, talvez, de explicar qual a con­
cepção de um conglomerado, como funcionaria um 
conglomerado de acordo com os artigos do antepro­
jeto que devem ser reformados. 

Isto se daria da seguinte forma: a lei permitiria 
a redução drástica das ações de controle, diminuindo, 
também, drasticamente o percentual de ações com 
direito a voto,_ou seja; hoje em dia, votam todos os 
titulares de açoes ordinárias; pelo anteprojeto só vo­
tam titulares' de ações ordinárias nominativas ou es­
criturais e também endossáveis, mas essa não vem 
ao caso. Com isto, o que aconteceria? A drástica di­
minuição do percentual de colégio votante permite 
que se adquira o controle das companhias com um 
número muito menor, um pacote muito menor de 
ações. Então, hoje em dia, seria necessário por 
exemplo, ter 26% de um capital de uma compànhia 
para ter o controle da companhia, teoricamente. Pe­
la lei nova, só votando as ações· ordinárias nomina­
tivas, não mais ao porta~or. e as escriturais, os ban­
cos com cinco, um, dOis, melo por cento poderia 
adquirir o controle de uma companhia. 

Mais grave dó que Isto é o seguinte: o projeto 
. prevê que determinados bancos ou Instituições finan­

ceiras escolhidas pela comissão de valores - não são 
todos ~s bancos, só aque~es que forem escolhidos pela 
comissao de valores - e que poderão ter o controle 
das operações sobre as ações escriturais. Isto faz com 
qu~ aco!}teça o seguinte: as companhias emitem 
açoes, nao mais cartularmente, através de títulos 
m'!,itlplos ou cautelas, mas emitem ações, que são 
açoes de conta-corrente, ou seja,.. funcionam como 
conta-corrente bancária. F..ssas ações ficam deposi­
tadas nos bancos escolhidos pelas comissões de valo­
res, aqueles bancos escolhidos pelas comissões de va­
lores. Na medida em que ficam depositadas os ban­
cos conseguem procurações dos acionistas e éom essas 
procurações votam nas assembléias. Então, adquirem 
o controle próprio com meio, um e dois por cento, 
e, por outro lado, há as demais ações escriturais que 
também têm diEeito de voto, e eles, bancos, poderiam 
obter procuraçoes dos acionistas para votarem em 
nome deles. Essas ações ficariam depositadas eterna­
mente nos ~ancas, J!Orque, inclusive, a lei prevê se 
negociem, nao as açoes, mas se negociem títulos re­
prese_ntat!vos das ações. Então, o acionista deposita 
a açao, com procuração para o banco e este dá-lhe 
um. título representativo de negociação da ação. 
Asstm ele_ pode circular com esses títulos nas bolsas, 
mas a açao, propriamente, no direito pessoal de voto 
fica sempre depositada no banco. O que se negocia: 
é como se fosse, assim, um warra.nt da ação, um 
certificado de transporte. Então, a pessoa negocia o 
warrant, mas a mercadoria fica depositada no ban­
co; a pess_?a negocia o titulo representativo da ação 
mas a açao com direito de voto para o banco fica 
depositada, permanentemepte, nesse banco. 

Isso daria, portanto, a possibllldade dos bancos 
controlarem as companhias isoladamente adquirin­
do controle para sl, ou então controlarem 'juntamen­

·te com as atuais controladoras. Teriam acesso de 
contr.ale, acesso na política das companhias. Esse é 
um sistema que se usa na Alemanha, correntemente. 

Eu trouxe dois artigos, e gostaria que os srs. Se­
nadores e Deputados. talvez pudessem depois ler que 
mostra exatamente Isto, que na Alemanha é o siste­
ma que funciona, desde o tempo prussiano. Funciona 

as~im: os b.anCDs dominam 70% das companhias ale­
mas, atraves do .sistema de procuração de voto e de 
controle com percentual minoritário, um pequeno 
percentual.. Esse sistema, evidentemente permitiria 
que os bancos no Brasil acabassem dom1Úando todas 
as pequenas e médias empresas nacionais, ou até as 
grandes. empresas privadas nacionais, por que tam­
bém ex1stem algumas. A {{ompanhia iria ao banco e 
diria: "eu quero um investimento a longo prazo"· 
ao que o banco responderia: "agora o BNDE nãÓ 
funciona mais como investidor, agora é o PROCAPE 
que funciona, o BNDE dá o dinheiro para o 
PROCAPE". 

Pelo PROCAPE, a companhia terá um investi­
mento de capital, o que quiser, num valor qualquer 
mas o banco terá possibilidade de adquirir algumas 
açÇ>es ordinárias nominativas, e você, companhia, vai, 
evidentemente!- transformar as suas ações. hoje, car­
tulares, em açoes escriturais, depositando essas ações 
no banco, dando procuração ao banco para votar os 
aumen~os de capital sucessivos, também, serão todos 
em âçoes . escriturais. Os acionistas que adquirem 
também, darão procuração ao banco e depositarãO 
e~sas escritura.s no banco e darão procuração ao 
banco. 

Por outro lado, a companhia, que está pedindo 
dinheiro diz: "qual é a vantagem que eu poderia ter 
nesse tipo de operação"? O banco: ~·a vantagem é a 
seguinte: não há vantagem, é a única salda que vo ... 
cê tem. Para financiamentA:J atualmente só com a 
participação da companhia e a transformação em 
ações escriturais, e com isto, nós teremos pos.sibj]j ... 
dades de eleger, também, com o acordo de acionistas 
que faremos, que está previsto. teremos diretores na 
companhia, teremos possibilidade de verificar as con­
tas da companhia. a política, o orçamento da com­
panhia, a política de investimentos" '- enfim, um 
controle efetivo dos bancos sobre as companhias. 

Esta é uma forma, talvez, prevista no sentido de, 
por uma concepção tecnocrática, de trazer novamen­
te .. como eu já disse~ os acionistas ou os poupadores 
para adquirirem ações. Como sabem, houve uma ten­
tativa no Brasll, em 1964, 1965 até 1971, de, através 
de um sistema de distribuição do mercado de capi­
tais, obter livremente a poupança privada para a 
aquisição de ações de companhias. Porém, esse siste­
ma falhou. O pequeno boom de 1969, depois o desas­
tre da Bolsa de 1971 levou uma recessão absoluta do 
mercado livre de aquisição de capitais. Então, a con­
cepção que se tem hoje é a seguinte; realmente as 
companhias privadas precisam de capital vindo da 
poupança privada, não mais o capital só público, o 
capital de poupança administrado pelo Governo. 

A maneira é constranger, de certa forma, os 
clientes dos bancos a adquirirem ações. Para isso nós 
vamos usar os bancos. ou seja: os bancos fazem um 
acordo de aumento de capital Underwslting, por 
exemplo, com uma companhia privada. Essa compa­
nhia privada con~egue, portanto, do banco, que ele 
subscreva um aumento de capital. Por sua vez, o ban­
co repassa esse aumento' de capital para os seus clien­
tes, sejam eles prestadores, ou sejam clientes inves­
tidores. De maneira, que se alguém vai ao banco e 
diz que quer comprar caderneta de poupança, o ban­
co dirá: "não compre caderneta de poupança, com­
pre aqui o pacote de ações que são' do grupo, do con­
glomerado aqui do banco. Nós damos estas vantagens, 
com dividendo minimo e você, quando precisar de 
dinheiro, sendo acionista do Banco, o conseguirá do 
banco, porque você é o seu acionista, e não o sendo 
você não conseguirá dinheiro emprestado". Para o 
próprio emprestador também seria este sistema. Quer 
dizer, alguém iria ao banco e diria: "Eu quero dez 
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mil cruzeiros emprestados". Então, o banco diria: 
"não dou dez, dou vinte. Mas dez para o seu uso pes­
soal e dez para comprar o pacote de ações". Então 
seria uma forma de forçar. através da imensa rede 
de agências bancárias, constranger, de certa forma, 
os investidores a voltar a comprar ações, capital de 
risco das companhias. Para isso o banco daria ga­
rantias que a companhia pertenceria ao conglomera­
do do banco. Daria garantias que haveria dividendos 
mínimos que, a Lei das Sociedades Anônimas prevê, 
dividendo mínimo de certa forma. Aqui o Estatuto 
prevê cerca de 25% de distribuição. E dessa forma, 
haveria uma certa integração entre poupança- car­
reada através dos bancos~ e os bancos com controle 
ou co-controle das sociedades através das ações es­
criturais e das ações nominativas votantes. 

A sociedade comercial, industrial, privada, tam­
bém teria possibilidades de aumentos sucessivos de 
capital, através da rede do banco, de cujo conglome­
rado pertenceria e teria assim uma integração total: 
poupança de um lado, de outro lado, sociedades co­
merciais industriais e, no meio, controlando e admi­
nistrando as necessidades das companhias e a polí­
tica das companhias, os bancos privados. 

Pode·se dizer que este é um sistema que funciona. 
É uma concepção teórica que funciona. Mas na rea­
lidade os nefastos prejuízos de um tipo de economia 
dominada por banco são conhecidos e notórios. 

Não se pode dizer que a prosperidade alemã 
tenha vindo absolutamente do regime de conglome­
rado. A prosperidade alemã velo do desenvolvimento 
tecnológico, da capacidade industrial inventiva que 
os alemães tiveram sempre. A mesma coisa no Japão. 
Quer dizer, é a capacidade industrial de trabalho do 
povo japonês que levou a este esforço industrial 
tnuito grande. Não se pode atribuir a este sistema 
de concentração econômica o mérito do desenvolvi­
mento industrial de qualquer país. Pode-se isto sim 
atribuir ao sistema de concentração induStrial todÓ 
o demérito que ocorreu nestes países. Por exemplo: 
o Japão antes da Guerra com o sistema. do Zaibatsu 
da concentração, do conglomerado, tinha problemas 
internos enormes. A Dieta era controlada por três 
Zaibatsus, os principais, com problemas gtavíssimos 
de política interna, dominação de uma concepção 
militarista, expansionista totalmente contrária ao 
livre comércio, e que levoU inclusive a uma união -
a primeira que se poderia chamar de complexo-in­
dustrial-militar que não foi criação dos Estados 
Unidos, foi criação japonesa, da época. Os grandes 
banco~. os grandes copglomerados ligados aos m!ll­
tares e que levaram, inclusive, a uma concepção to­
talmente err!ida, expansão comercial. Dominação mi­
litar dos paJSes, da China etc., até o envolvimento 
na Segunda Guerra Mundial, com o desastre conhe­
cido do Japão. 

Também as dUas Guerras mundiais provocadas 
pela Alemanha foram fruto - evidentemente há de­
zenas de estudos sobre isso - da concentração eco­
nômi~a dos K0nzerns que dominavam a política 
alema e que levaram o expansionismo bélico também 
à união militar; o complexo-militar-industrial dá 
S~em~ns. da Krupp etc. Portanto, a concentração eco­
noJ?.lCa, na medida em que, talvez, leve a uma pos­
sibilidade de acumulação de capital mais rápida e 
uma economia de escala mais eficiente ela traz ris­
cos. políticos conhecidos. Por exemplo,' nos Estados 
Umdos, hoje em dia, o combate às concentrações 
econôm!cas é total porque se atribui também à con­
centraçao econômica, ao tal do complexo-industrial­
militar, que lev~u à guerra do V!etnam, que levou a 
Isso, que levou aquilo, a<Jll desacert<Jll todos que têm 
trazido aos Estados Unidos lima série de problemas 

políticos internos gravíssimos; e levou finalmente a 
uma crise hü1tórica os Estados Unidos. Exatamente 
pela concentração econômica, que é contra a liber­
dade, que é contra· a livre iniciativa, que é contra a 
possibilidade de novas oportunidades da pequena e 
média empresas em todos os países, e que, portanto, 
não pode nunca se institucionalizar esse tipo de con­
cepção econômica. 

Como disse, repito: alguns fatos Isolados previs­
tos no PND, em alguns setores, siderúrgico, metalúr­
gico, pode haver esse tipo de concepção e·mpresarial. 
Mas institucionalizar isso numa lei, transportar o 
sistem·a de conglomerado para uma lei, que deve ser: 
primeiro ética; segundo, dar oportunidade justa a 
todos, aos pequenos, aos médios e aos grandes em­
presários, realmente, é um desenfoque muito grande. 

Portant\>, gostaria de reiterar isto. Em primeiro 
lugar: o objetivo da reforma é válido. O objetivo 
governamental con.stants do It PND - Inclusive 
declaração do Senhor Presidente da República, pes­
soalmente, porque quando Sua Excelência apresen­
tou o II PND, destacou pontos dele no seu discurso 
e destacou este ponto fundamental: "a reforma da 
Lei das Sociedades Anônimas tinha por objetivo ga­
rantir remuneração aos acionistas minoritários e 
igualdade de valor patrimonial das ações". Portanto, 
a validade, a sinceridade de propósitos da reforma 
do Governo é inquestionável. A fórmula é que me 
parece que não coincide com os propósitos gover­
namentais, nem da Nação brasileira também. Por­
tanto, a única solução que se poderia ter no caso, 
imagino, seria aproveitar - como já disse - o ar­
cabouço do projeto, transformando diversos artigos 
exatamente no sentido inverso do artigo atual, para 
impedir a instituição de privilégios através dos gran­
des bancos, dando ao projeto um objetivo que o Go­
verno quer dele. E não exatamente contrariar os 
objetivos do Governo ou dizer que os objetivos não 
são válidos. São válidos, necessários e urgentes, por­
que a reforma das Sociedades Anônimas no Brasil é 
urgen~e e necessária. 

Gostaria de dar alguns exemplos de artigos que 
deveriam ser fundamentalmente reformados, para 
que se pudesse atingir o objetivo governamental de 
uma lei justa e não de uma lei de privilégios. Não 
sei se os Srs. Senadores e Deputados têm o projeto 
no Diário do Congresso Nacional porque gostaria que 
acompanhassem, porque ai seria Interessante. 

O primeiro artigo que deveria ser mudado é o· 
artigo 4.0 Diz, realmente, que "para os efeitos desta 
lei a companhia aberta, é aberta ou fechada con­
forme os valores mobiliários de sua emissão, estejam 
ou não admitidos a negociação em bolsa ou no mer­
cado de balcão". Este artigo permite que grandes 
companhias atuais - atualmente negociando ações 
em bolsa - mas que não são consideradas de capital 
aberto porque não têm vinte por cento do seu capital 
em mãos do público, tenham vantagens fiscais que 
hoje somente as companhias que tenham mais de 
vinte por cento do seu capital votante possui em 

'mãos do público. 
Não sei se recordam, mas a ReSolução n.O 106, do 

Banco Central, exige que pelo menos 20% das ações 
estejam em mãos do público comp requisito necessá­
rio para que ·as companhias não paguem os 5% do 
imposto de renda sobre a distribuição de lucros, e os 
acionistas só paguem 15%, em veoz de 25o/o das ações 
sobre o valor de dividendos recebidos. 

Naturalmente, o Sr. Ministro da Fazenda decla­
rou em sua conferência na Comissão de Economia e 
Finanças da Câmara dos Deputados do dia 19 do 
corrente, que esta observação que fizemos e que vá-
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rias pessoas já o fizeram, não é válida, porque real­
mente não se pode confundir sociedade aberta para 
efeito da lei, com sociedade aberta, para efeito fiscal. 
Então, o Sr. Ministro da Fazenda reconhece que é 
necessário modificar a lei. Ou seja, necessário colocar 
uma emenda na lei dizendo que somente para efeitos 
desta lei, sociedade aberta é isto que está aqui, para 
efeitos flsc:Us, continua realmente as vantagens fis­
cais. Elas seriam de atribuição elas autoridades fis­
cais, no caso o Banco central ou a Comissão de Va­
lores Mob!liárlos. 

É neces.sãrio reformar para ficar claro, porque o 
Sr. Ministro é o primeiro a reconhecer que pode ha­
ver confusão e que portanto deve ser necessária esta 
emenda sob pena de termos as companhias multina­
cionais que hoje têm algumas ações, algumas não, 
mas milhares, mas que são no seu capital, um per­
centual mínimo, terem vantagens fiscais estrondosas 
neste tipo de confusão de conceito. 

Então, esta é a primeira reforma necesSária para 
que o art. 4.0 fique bem claro: "somente para efeitos 
àa lei de Sociedade Anônima, a sociedade é conside­
rada aberta, para efeitos fiscais, sociedade aberta é 
aquilo que o Conselho Monetário Nacional determi­
nar". 

O SR. FRANCO MONTORO - Permite V. Ex.• 
uma pergunta? (Assentimento <;lo orador.) Qual se­
ria a vantagem em haver essa dualid~de de conceito 
de sociedade aberta para €feitos financeiros e para 
efeitos jurídicos, em geral? Qual a razão por que eli­
minar essa exigência de 20% pelo menos? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA - Acho o se­
guinte: a lei aí andou bem no sentido de seu objetivo, 
ou seja, realmente, qualquer companhia que negocie 
ações ou titulos junto ao público deve ser considera­
da companhia aberta para efeito de fiscalização do 
Governo. Então, companhia aberta não é só aquela 
que negocia grandes volumes e etc. Se ela negocia 
uma debênture, negocia 10 ações através do sistema 
de disttibuição do mercado, é considerada aberta 
para efeito de fiscalização. O conceito é muito válido, 
porêm dá uma possibilidade de evasão tributária 
monstruosa, que deve ser evidentemente eliminada. 

Quero fazer só uma declaração, ainda, geral no 
meio dos particularlsmos, eu considero que esta lei 
será feita pelo Congresso Nacional, quer dizer, não 
acho que a lei seja absolutamente uma lei de refe­
rência ou ad referendum, quer dizer, tenho a impres­
são que a lei •deve ser modificada mesmo, inclu.sive, 
para que atenda aos seus objetivos multo válidos. 

O SR. JARBAS PASSARINHO - Professor 
Modesto Carvalhosa, creio que se bem entendi 
a opinião de V. Ex.a. e que me parece inteiramente 
judiciosa, porque o ideal seria, realmente, que nós 
tratássemos da democratil:ação de capital. Então, o 
fato de abrir essas empresas que normalmente são 
hereditárias e monárquicas, significa uma grande 
vantagem para a modificação do quadro atual do 
neocooperativismo brasileiro. Paralelamente há sua 
preocupação, que me parece Igualmente válida, de 
não se transferir de uma maneira indiscriminada as 
vantagens fiscais, só porque ela viu com 1% por 
exemplo, das suas ações. Seria esse o seu ponto de 
vista? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Exatamente. 
Quer dizer, deveriam s~r mantidos os 20% do capital 
votante na mão do ·Púb!lco; só a partir dai, é que 
pode ter vantagens fiscais. Por exemplo, numa com­
panhia enorme, essa vantagem de 5% são milhões 
de cruzeiros. 

Um outro artigo que deveria ser rnod1f1ca.do, seria 
exatamente, no meu entender, o art. 11, que dlz que 

as ações terão ou não valor nominal. Isto já está 
sendo objeto de multas emendas na Câmara e tenho 
a impressão de que há um consenso geral dos Srs. 
Deputados no sentido de que, no Brasil, não pode 
haver :linda, esse tipo de ação com valor nominal e 
sem valor nominal. 

Isto permite - eu fui consultor de Bolsa de Va­
lores durante quase que a minha vida profissional 
Inteira e, realmente, eu contleço todas as crises de 
Bolsa, todos os problemas - criar ação sem valor 
ngminal no Brasil, e criar a maior fonte de especula­
çao, a maior fonte de !licitudes e de .forma de lesar 
o público e de desmoralizar definitivamente o mer­
cado de cap!t:Us. 

Primeiramente, no Brasil, nós ainda funcionamos 
em contab!lidade de partidas dobradas, o nosso Ba­
lanço são partidas dobradas onde existe sempre o 
valor nominal do capitaJ, que é muito necessário para 
todos os efeitos, Inclusive efeitos, agora, de reavalia­
ção de capital, reservas, etc. 

Como se pode fazer, numa companhia, ação sem 
valor nominal, se o sistema !pie se usa no Brasil é de 
partida dobrada, com a Inscrição no Balanço, de pas­
sivo não exigível? Então, seria uma :forma, contabil­
mente, dificílima de adaptação. Somente seria possí­
vel admitir-se essa adaptação em companhias que 
fizessem um Investimento tecnológico em audltagem, 
em contabl!ldade, em ciência atuarial, eto. que daria, 
inclusive, uma vantagem multo grande a essas com­
panhias, que poderiam manipular claramente esse 
tipo de ação sem permitir, primeiro, que as outras 
se utilizassem do sistema e segundo, o capital flcarla 
Inteiramente Inexpressivo na reJlresentação valor 
de cada ação. Isto permite também que a Companhia 
tenha ação com valor nominal e sem valor nominal, 
o que seria uma loucura. Por outro lado, permite-se, 
quer dizer1 exige-se, no projeto, que nenhuma ação 
possa ser cotada em Bolsa, ou seja, possa ser ven­
dida por menos do valor nominal. 

Ora, quando ela tem valor nominal não pode ser 
vendida por menos que o seu valor, e não tendo o 
valor nominal, como é que fica? Qual o valor que 'Vai 
ser dado a ela, pode ser vendida por Cr$ 0,30? Então 
a companhia não vende por menos que o valor da 
ação nominal e a que não tiver, ela vende por Cr$ 0,40, 
Or$ 0,30, Cr$ 0,20. Quer dizer, realmente é uma fonte 
das maiores lllcitudes possíveis. Eu afirmo Isso por­
que tenho um pouco de experiência principalmente 
nesse campo, por isso eu posso afirmar que não há 
nenhuma tradição no Brasil, será uma apropriação 
de uma nova técnica apenas por grandes companhias 
que, naturalmente, se utlllzarã<J disto - não posso 
dizer com a seriedade que seria necessária para o 
nosso mercado de capital$. Portanto, esse argumento 
é apenas em reforço dos !números que eu Já, v1 nas 
emendas da Câmara a respeito deste assunto, porque 
eu tenho a Impressão de que é unânime a não con­
cordância com ·a exlsténcla dessa novidade, que não 
tem força e nem está calcada na tradição jurídica 
brasileira e mercantil bras!lelra. 

Outro artigo que deveria ser modificado no meu 
entender, é o art. 15, no seu parágrafo único, que 
diz: "o número de ações preferenciais sem direito a 
voto ou sujeito a restrições no exerclclo deste direito', 
não poderá ultrapassar dois terços do capital de ações 
emitidas". 

Ora, se o objetivo do li PND é dar direitos pes­
soais e patrimoniais aos acionistas, maiores do que 
têm hoje em dia, nós estamos certamente retirando 
dos acionistas o direito de voto. Hoje em dia, somente 
com exceção das áreas da SUDENE e SUDAM, no 
Brasll, se pode emitir até 50% do capital em ações 
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preferenciais; no futuro poderá se emitir até dois 
terços do capital; quer dizer, então diminui o colégio 
de acionistas votantes, diminui a possibilidade de 
participação pessoal dos acionistas, ainda mais; em 
contradição total com os objetivos governamentais. 
Isto não tem nenhum sentido. Também, tenho visto 
emendas de Inúmeros Deputados completamente con­
tra Isto. O que permite, evidentemente, que nós te· 
nhamos, no Brasil, uma série de acionistas sem direito 
de voto e na realidade sem qualquer direito vantajoso 
sobre os titulares de ações ordinárias. 

Não sei se os Senhores sabem, mas há um estudo 
do IBMEC - Instituto Brasileiro do Mercado de Ca­
pitais - que prova matematicamente que, no Brasil, 
nenhum acionista titular de ação preferencial até 
hoje teve qualquer vantagem patrimonial sobre o 
acionista titular de ação ordinária. Não sei se CO· 
nhecem, mas este é um estudo interessante. 

O acionista preferencial, no Brasil não tem di· 
relto algum, não tem vantagem alguma, nunca houve, 
em nosso País, nenhum pagamento a acionista pre­
ferencial maior do que a acionista titular de ação or­
dinária. Poderiam dizer assim: não, o acionista pre­
ferencial vai ter uma vantagem louca, porque ele 
vai ganhar mais, então vamos aumentar o colégio. 

Isto nunca houve, no Brasil, e pela nova lei tam­
bém não vai existir, quer dizer, o acionista preferen­
cial tem preferência no dividendo de 6%. 

Ora, 6% paga-se a qualquer acionista ordinárlo, 
mesmo que seja até 12%, quantia que se paga a 
qualquer acionista titular de ações ordinárias. Qual é 
a vantagem que o acionista preferencial tem? Ne­
nhuma. Agora, a desvantagem, a lei aumenta: não 
mais 50%, mas 66% dos acionistas não terão qualquer 
direito de voto, direito pessoal. 

Então, isso deve ser eliminado, Inclusive, deve ser 
mudado, aqui. A minha Idéia é de mudar 180 graus 
nesse artigo e em muitos outros, ao invés de se dizer 
que não tem direito de voto, 60% ou 66%, dlr-se-la 
o seguinte: primeiro, o acionista preferencial somente 
poderá ser até 50%, como na lei atual e terá direito 
de voto pleno sobre todos os assuntos da companhia, 
à exceção da eleição da Diretoria ou dos administra­
dores. Porque, realmente, a única justificativa de ação 
preferencial no Brasil é que os administradores, con­
troladores, melhor dizendo, tém medo de perder .o 
controle com acionistas novos; então é por isso que 
se inventou, nos anos 30, essa ação preferencial, que 
nos Estados Unidos é considerada um lixo; é proibido, 
por exemplo, ter cotação em bolsa de· ação preferen­
cial, está certo? 

O SR. HEITOR DIAS - Se o Senhor me per­
mite? (Assentimento do orador.) E também no par­
ticular, não há perigo para o predomínio, vamos 
dizer, do capital estrangeiro? 

O SR. MODESTO CARV ALHOSA - 1:, Isso, talvez 
possa existir também, mas eu acho que o predomínio 
do capital estrangeiro s~ria uma coisa mais geral, 
eu não vejo especialmente aqui não. Vejo, realmente, 
o interesse de diminuir cada vez mais os direitos dos 
acionistas, aumentando de 50 para 66%. 

o SR. HEITOR DIAS - Porque seria difícil con­
trolar. Se todos votassem, quem tivesse mais ações, 
então ... 

O SR. MODESTO CARVALHOSA -É, mas eu 
acho que aqui, todo mundo diz: ah, você vê nesta lei 
uma conspiração! 

Eu não vejo conspiração alguma, vejo uma con­
cepção totalmente fora da realidade brasileira, uma 
concepção tecnocrática, completamente, e não acho 
que exista alguém que esteja querendo controlar a 

economia com a le1. Mas é uma visão de querer en­
tregar isto a grupos que concentrem o poder decisório 
da companhia, ou seja, vota a ação preferencial ou 
não vota mais de uma. vez, e aumenta o percentual 
de ação preferencial. 

O Ideal seria - na Câmara existe uma emenda 
sobre Isso excelente- exatamente o seguinte: a ação 
preferencial somente não vóta para a eleição dos 
administradores; em todos os outros assuntos ela vo­
ta; assuntos de aumento de capital, assuntos de 
fusão, de incorporação, assuntos de alteração estatu· 
tárla. O II PND não é feito para aumentar o Interesse 
majoritário? 

A aprovação de contas da gestão· - o Senador 
Brossard lembrou multo bem - é fundamental. Isto 
é fundamental, eu me esqueci, Inclusive. O resto não 
tem nenhum valor depois dessa observação. Os aclo· 
nistas preferenciais deveriam ter todos os direitos, /1. 
exceção de eleger os administradores para efeito de 
acomodar o temor ainda do empresário brasllelro 
dentro da Sociologia ou da Antropologia nacional, em 
termos de perfll do emprest\.rio brasllelro, como ele 
pensa com seus temores, as suas fobias. 

o SR. JOS1: SARNEY - o Senhor me permite? 
O SR. MODESTO CARVAUiOSA- Pois não. 
o SR. JOSÉ SARNEY - Professor, o Senhor per­

mite fazer uma observação, baseado na nossa expe­
riência em relação ao Nordeste. As empresas de in­
centivos fiscais demonstraram que, na realidade, 
quando se exige que as ações ordinárias sejam em 
número muito maior o que tem acontecido, os grupos 
iniciadores dessas empresas perdem o controle delaa 
e, justamente, perdem em favor das grandes empre­
sas; porque dois mecanismos eles exercem: o pr1me1 ... 
ro, esse mecanismo do aumento de capital. Se essas 
ações preferenciais, que já, no Nordeste, é permitido 
que sejam 75% de ações preferenciais e 25% de ações 
ordinárias na contrapartida, se nós dermos condi­
ções de aumentar essa participação, nem só os peque­
nos investidores, de pequenas e médias companhias 
de empreendedores pioneiros, perdem o controle da 
empresa simplesmente porque, com os aumentos 
grandes de capital, eles não tém aporte de capital 
capaz de 'enfrentar as grandes empresas. Então. esse 
fato, temos verificado em relação ao Nordeste, em 
todas aquelas empresas dessas àreas. Dai por que acho 
que o principio não deve ser tão rígido. O fato de 
ficar a possibilidade de ter um grande número de 
ações preferenciais e resguardado o menor número 
de ações ordinárias que comandem o empreendimen­
to, multas das vezes, protegem o Investidor, em favor, 
justamente, das grandes companhias. Era a obser­
vação que queria fazer com a experiência de nó.s to­
dos, da área do Nordeste, da Amazônia. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA - Nobre Se· 
nador José Sarney, eu acato a observação de V. Ex.•, 
Inclusive, dentro daquela observação que fiz, Inicial­
mente, quer dizer, à exceção das áreas da SUDENE 
e da SUDAM, que eu tinha mencionado, realmente, 
isso não pode ser generalizado. O sistema SUDAM/ 
SUDENE é subvencionado, através de um sistema 
fiscal, Inteiramente à parte. Acho que as observações 
de V. Ex.• são procedentes. Agora, generaliZar esse 
tipo de diminuição para outras companhias, acho 
que não seria o caso. O estatuto da SUDENE e da 
SUDAM e outras áreas e atividades prioritárias com 
Incentivos fiscais deveriam ter um tratamento como 
tém, hoje em dia, à parte, uma exceção, mas não 
fazer disto uma regra de um código socletã.rlo que 
de•e durar 30 ou 40 anos. De modo que acho as 
observações de V. Ex.• procedentes para área de 
SUDAM e SUDENE. 
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O SR. JARBAS PASSARINHO - Tenho a 
Impressão que estamos fazendo aqui algo novo 
em matéria de reun!ão da Comlssão. Eu me ha­
via Inscrito - pode ser Ideal, pode não ser, a prática 
nos provará - para tentar receber umas lições de 
V. Ex.• a partir do momento em que o debate fosse 
aberto, mas ele se torna fracionário. Por exemplo, 
quanto a este ponto, penso talvez pelo mesmo regio­
nalismo do Senador Sarney, e me honra multo a 
companhia dele. Mas eu aditaria ainda mais um ar­
gumento. Os grupos locais da Amazônia - e o Se­
nador Sarney estendeu o fato, também, para a 
SUDENE - foram aqueles que se reuniram com uma 
certa capacidade inventiva e partiram da posslblll­
dade de estudos .prévios e recursos naturais para 
transformar em empresas que explorassem recursos. 
Naturalmente, eram grupos débeis, do ponto de vista 
financeiro. Toda Amazônia e SUDENE talvez soma­
das, não dêem o Estado de São Paulo somente em 
vigor financeiro e econômico. Então, a legislação pro­
tegia esses grupos, caracterizando que ação preferen­
cial não tinha direito a voto mas, ao mesmo tempo, 
limitava a ação do grupo local, declarando que, se 
ao cabo de 5 anos, essas ações preferenciais não ti­
vessem sido precisamente remuneradas, como V. Ex. a 
diz que nunca foram em todo o Brasil, elas se trans­
formariam automaticamente em ações nominais com 
direito a voto e, lmectiatsmente, aconteceria o que 
aconteceu - hoje, de todos os projetos originais e eu 
respondo pela SUDAM - e como digo, me animo 
multo no exemplo do Senador Sarney sobre a 
SUDENE, até porque o Maranhão é SUDAM e SUDENE 
ao mesmo tempo, todos, menos um, perderam o con­
trole acionário. Todos os grupos originais, menos um, 
só permanece um que, por sinal, era um Indonésia 
que apareceu no Pará e produziu lá uma fábrica de 
cerveja. :€ o único que ainda permanece com o con­
trole acionário Inicial. Por ai já se vê, eu não diria 
nem estrangeiro, ele trouxe dinheiro da Indonésia 
para cá e eu gostaria que assim fosse, em vez de sair 
daqui para lá. Más o fato para mim que parece multo 
Importante, além do mais, é que, na medida em que 
se aumenta para dois terços, Isso que se está tentsndo 
fazer, realmente: garantir a empresa nacional -
porque ela é, como V. Ex.a. disse, uma empresa des­
capltalizada, com grandes problemas - sobretudo, 
diante de um fuso Inflacionário de capital de giro. 
Ela tem que atender a esse capital. Se ela contar 
com uma diminuição do capital votsnte, com exceção 
da referência que V. Ex.a. fez., que me parece real­
mente muito oportuna, essa emenda reportada na 
Câmara, a mim me parece que, ao contrário de ser 
desvantajoso é vantajoso, Isso era uma opinião Inicial 
de quem não tem a ousadia de querer debater o 
assunto com V. Ex.• Absolutamente. Pediria apenas, 
se houvesse tempo mai& tarde, dlscuti-lo-emos em 
profundidade. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA - Realmente, 
quanto à observação de Investimento Induzido, como 
é o caso da SUDENE-SUDAM - eu não conheço bem 
o problema - mas é claro que houve uma série de 
contradições em todo o espectro do assunto; Inves­
timentos de projetos que não lograram êxito e que, 
naturalmente, levam a esse-impasse de oontrole. Po­
rém repito, nobre Senador Jarbas Passarinho, nós 
não podemos absolutamente generalizar para o in­
vestimento não Induzido, porque o Investimento 
SUDENE-SUDAM, de certa forma, Induzido fiscal­
mente~ para um investimento livre, da poupança livre 
dos acionistas à falta total de direitos de votos e de 
participação. 

O SR. JARBAS PASSARINHO - Concordaria 
plenamente com V. Ex. a não houvesse, entretanto an­
tes, neste mesmo Congresso, uma legislação que não 

visava a proteções locallstas, por exemplo, o Projeto 
n.0 42 de 1951, do Deputado Lúcio Bltencourt, ao que 
me parece, um nome, cuja memória nenhum de nós 
ousaria ofender, dos Deputados Carlos Lacerda e 
Armando Rollemberg e todos, entre 51, 55 e 59, visan­
do, precisamente, Isso que V. Ex.• está combatendo, já 
em caráter nacional e não mais SUDENE-SUDAM. 
Este ponto, como digo, num debate mals profundo, 
poderia oferecer a V. Ex.• como subsidio para que 
V. Ex.• me esclarecesse melhor. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Respeito essa 
orientação da época, porém, a coisa é a seguinte: a 
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, por exemplo, fez 
um trabalho magniflco sobre esse assunto de ações 
preferenciais, mostrando que no Bras!!, hoje em dia, 
a ação preferencial, realmente, não tem nenhum sen­
tido mais, ela somente prejudica ou não traz nenhu­
ma vantagem ao Investidor, Inclusive, reiterando este 
assunto do mMEC, no sentido de que não traz van­
tagem patrimonial e nenhum acesso à propriedade da 
empresa. Fica um sócio que não é proprietário porque 
o proprietário é aquele que pode livremente dispor da 
coisa. Então, evidentemente, que se o acionista pre­
ferencial não tem direito de voto, não tem direito de 
participar das deliberações validamente e não tem 
vantagem patrimonial, realmente, estamos criando 
um acionista de segunda classe no sentido do acionis­
ta voluntário; não o do Induzido fiscalmente, porque 
eu acho que o sistema SUDAM-SUDENE, acho que 
deva ser modificado. Talvez, se possivel fosse até 
aumentar o número de ações preferenciais se deveria 
ou revogar esse artigo, convolando as ações prefe­
reneiais em ações ordinárias. 

Porém, o estudo da Bolsa me parece que se con­
trapõe a esses projetos anteriores de antigos Depu­
tados no sentido que, no Brasil, não há atrativo, não 
há necessidade e o que se deve, para melhorar a 
posição do acionista minoritário é, realmente, dar a 
ele participação na sociedade. 

Por exemplo a reforma da sociedade anônima 
alemã e francesa', que são as matrlze_;; I!rincipais hoje 
de reformas societárias no mundo, dao ao acionista a 
possibllldade de voto de uma maneira quase Incenti­
vada - quase como SUDENE-SUDAM - ou seja, o 
acionista recebe todos os propectos e notificações em 
casa a respeito de quando vai ser a assembléia; recebe 
os assuntos a serem discutidos, pode votar em casa 
mesmo risca o que ele deve votar, a favor ou contra, 
um tlpÓ assim de teste. Isto constltúl todo o Incentivo 
para a volta à participação do acionista na sociedade 
para evitar, exatamente, o controle de sqcledades por 
grupos pequenos, por administradores so, que levam 
ao distanciamento dos interesses da socieda.de global 
que o acionista, participante da assemblela, pode 
muito bem representar os anseios da sociedade glo­
bal o anseio do consumidor. Por exemplo, nos Estados 
unidos as ações que realmente são lançadas ao pú­
blico têm absoluto direito de voto. Há acionistas, por 
exemplo, que· chegam nas assembléias e diz~m o se­
guinte: esta companhia está poluindo o Pa1s ou po­
luindo este EStado. Nós, acionistas da Companhia, 
somos contra a fabricação disto ou daquilo e fazemos 
um protesto contra a poluição que a nossa companhia 
está causando, extr!'polando o próprio Interesse, va­
mos dizer assim, o 1nteresse patrimonla1 de lucro, de 
dividendos. Hoje em dia, a particlpaçao social nos 
Estados Unidos é feita através da sociedade. Eu tenho 
exemplos digniflcantes de acionistas que agiram 
judicialmente contra os diretores de uma companhia 
por estarem poluindo um rio nos Estados Uniqos. Os 
próprios acionistas. Agora, se os a.cl.onlstas nao pu­
dessem votar, não pudessem particzpar das assem­
bléias nós não teric.mos, realmente, uma amostra,~m 
dos aÍJse!os sociais que extrapolam o aspecto cap a-
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Usta, o asplllato de lucro numa assembléia. O acionista 
que não vota, não participa, está distante, etc. 

O SR. ISRAEL DIAS-NOVAES - Queria, em 
primeiro lugar, oonhecer o pensamento das Bolsas a 
respeito das aç~s preferenciais. As Bolsas, natural­
mente, estão entaminhando também emendas a este 
projeto do GoVI!rno. Nesse elenco de emendas apa­
recem algumas alusivas à ação preferencial? Eu lhe 
pergunto pelo seguinte: a ação preferencial tem 
cunho especulativo; pela sua agllldade maior na cir­
culação nas Bolsas, elas são procuradas de preferên­
cia e, sobretudo, as das empresas estatais. Por exem­
plo, a ação preferencial da PETROBRAS é multo 
mais fácil de ser negociada do que a ação ordinária. 
Então, tenho a Impressão de que as Bolsas se Interes­
sam pela manutenção da ação preferencial tal como 
está, tal como se encontra no proJeto. 

O SR. MODESTO CA.RVALHOSA.- Nobre Depu­
tado Israel Dias-Novaes, quero responder da seguinte 
forma: realmente, as Bolsas - eu não falo aqui em 
nome de Bolsa, falo em nome pessoal. .. 

O SR. ISRAEL DIAS-NOVAES- Mas, V. S.• está 
acompanhando ... 

O SR. MODESTO CA.RVA.LHOSA.- Estou acom­
panhando! A questão é a seguinte: a Bolsa de Valores 
do Rio de Janeiro fez um estudo - este assunto já 
havia sido abordado - condenando Inteiramente a 
manutenção da ação preferenciaL Esse estudo foi de 
abril deste ano, não só dizendo que é 50% ou não de 
ação preferencial, mas tllmbém que não deve haver 
este tipo de ação. Naturalmente, também há casos 
em que a Bolsa faz exceção: a SUDENE e SUDAM, 
para o que ela acha que llle é um assunto inteiramen­
te estranho. A Bolsa de Valores do Rio de Janeiro 
-condepa a manutenção de ação preferencial invocan­
do, inclusive, outros países em é.zue a ação preferencial 
é Impossível de ser cotada em Bolsa, já que é uma 
ação que se dá a um Inventor, que se dá a pessoas 
que prestam serviços à companhia e que esta não 
quer pagar, não tem dlnllelro, então, concede a pes­
soas que cedem patentes. Esse é um tipo de partes 
beneficiárias usado em certos países. Mas, são ações 
que não entram no espírito da S/ A. Então, a Bolsa do 
Rio de Janeiro é contra, num estudo feito. As emen­
das que foram apresentlldas pelo Deputado Cunha 
Bueno, aqui, com remissão às sugestões da Bolsa de 
Valores de São Paulo, voltam exatamente ao sistema 
dos 50%, exigindo que seja no máximo 50%. Natu­
ralmente, não entra ness11 minha proposição, que se­
ria no sentido de dar ao acionista preferencial direito 
de voto sobre as contas e sobre outras coisas. A ex­
ceção da administração. 

O SR. JOSJ! SARNEY - V. Ex.• permite mais uma 
pequena observação, voltando ao tema das ações pre­
ferenciais? Acho que a visão das Bolsas é multo par­
ticular no mercado de capitais. Como bem acentuou 
o nobre Senador Jarbas Passarinho, nós não podemos 
deixar de verificar, dentro do Pais, como o poder eco­
nômico se desenvolve: empresa nacional, empresa es­
tatal e estrangeira. Ora, essa limitação, de só termos 
ações ordinárias, que V. Ex.• acha que as Bolsas pre­
conizam, é multo melhor para elas e no mercado de 
capitais, são multo mais atrativas. Essa providência, 
de certo modo, trava o desenvolvimento da empresa 
privada brasileira, porque, no momento em que um 
empresário - pioneiro num negócio que se desen­
volve, e que ele observa na sua empresa - for obri­
gado a perder o controle ~cionário dentro da deman­
da, do aumento da escala de sua empresa, ele resolve 
ficar com ela mais ou menos parallsada, contanto 
que não perca o controle da sua empresa. 

Por outro lado, devemos compreender reallstlea­
mente que a democr:1tlzação do capital no Brasil não 

se d~ como no'!. Estados Unidos, que se pulveriza com 
mlllioes e milhoes de acionistas no pais Inteiro. Aqui, 
na realidade, só os Investidores da poupança se diri­
gem para determinadas ações, onde eles têm absoluta 
certeza dessa lucra tlvidade e da especulação que é 
feita. No caso da pequena e da média empresa o que 
vai acontecer é que, na realldade esse pequéno In­
vestidor não vai carrear essa poÚpança para essas 
e~presas. O que vat acontecer é que, desde que se 
fizeram os grandes fundos, as grandes companhias 
passaram a comprar esses pacotes e, por via de con­
seqüência, hão de controlar, por vias Indiretas, atra­
vés de suas holdings, toda a rede de pequena e média 
empresa que seja do Interesse delas controlar. 

Dai por que faço a observação de que não há 
somente Interesse da SUDENE e SUDAM. Acho que 
é interesse da indústria nacional, da empresa privada 
nacional. Também observaria, aqui, no caso da 
emenda da Câmara, que se faz necessário não apenas 
votar na diretoria, mas também podemos acrescentar 
- se for essa a tendência - nos aumentos de capital. 
V. s.• sabe perfeitamente que é nessa hora que real­
mente o grupo comandante é levado a perder o con­
trole acionário. Desde que o capital seja aumentado 
de determinada maneira, o acionista da ação ordiná­
ria que não tiver capital para aportar com aquele au­
mento, Inevitavelmente perderá o controle da em­
presa. V. Ex.• perdoe a observação que é apenas no 
desejo de colaborar com o trabalho. 

O SR. MODESTO CARVA.LHOSA - Acho que po­
deriantos prosseguir com outros artigos, senão vamos 
ficar aqui neste. 

Então, o caso é o seguinte: há outros artigos im­
portantes no projeto, como no caso do § 2.0 do art. 16, 
que diz que a ação preferencl:'ll com dividendo fixo 
não participa dos lucros remanescentes. Para ele tam­
bém a Câmara já fez uma emenda, porque isso é 
uma Iniqüidade lnimaglnável. 

O SR. JARBAS PASSARINHO- Artigo 17, § 2.0 

O SR. MODESTO CARVALHOSA -Exato. Arti­
go 17, § 2.0 Diz: 

"Salvo disposição em contrário do estatuto, 
o dividendo Prioritário não é cumulativo, a ação 
com dividendo fixo não participa dos lucros re­
manescentes ... " 

ISto é uma loucura, no sentido de que se a ação 
tiver dividendos fixos ela deixa de ser ação. O divi­
dendo fixo é um dividendo predeterminado, mínimo. 
Por exemplo, o Banco do Brasil que dá 80% de lucro 
ao ano, a ação preferencial participa apenas de 6% e 
o acionista ordinário participa de 20%, 30% de dis­
tribuição? Em hipótese alguma Isso pode prevalecer 
sob pena de o li PND estar sendo derrogado nesse 
sentido de proteção ao minoritário, 

Um outro artigo importante seria - vou pular 
um pouquinho aqui, senão, não vamos adiantar multo 
- a questão do art. 27. 

"Agente Emissor de Certificados. 
Art. 27. A companhi9. pode contratar a es­

crituração e a guarda dos livros _de registro e 
transferência de ações e a emissao de certffi ... 
cactos com a instituição financeira autorizada 
pela Comissão de Valores Mobiliários a manter 
esse serviço." 

Então, a questão é a seguinte: primeiro, aql;!l. há 
inconstitucionalidade patente, ou seja, a Comlssao de 
Valores não pode escolher instituição financeira para 
fazer esse serviço. A Comissão de V alares pode sim .. 
plesmente dizer como é que se faz o serviço, mas di­
zer, só esta que vai aquela não vai, o BRADESCO vai 

-
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fazer, mas o Itaú não vai fazer, não pode! E o prin­
cípio da Isonomia constitucional do direito de livre 
acesso à atividade econômica, de todos que estão na 
mesma atividade? Portanto, aqui, há uma inconsti­
tucionalidade patente. A Comissão de Valores não . 
pode dizer qual a instituição que vai fazer ou não. 
Isto, no meu livrinho que escrevi a respeito desse 
assunto, eu reitero bastante. 

Por outro lado, também, aqui estamos dando aos 
bancos uma oportunidade de criar os conglomerados 
que deveriam ser evitados, ou seja, que o agente emis­
sor dos certificados sejam os bancos. Evidentemente, 
que, como eu disse inicialmente, os bancos tenderiam 
a reter as ações e emitir os certificados de ações, para 
que se negociassem os certificados de ações e os ban­
cos continuassem com as procurações para votar. Isso, 
aqui, deve ser evitado por todos os sentidos. Primei­
ramente, hoje em dia, no mundo, quem faz todo tra­
balho de operações com ações, custódia, emissões, cer­
tificados evidentemente, desdobro, transformação, 
compensação de negociações etc., são as agências das 
Bolsas de Valores. As agências das B<llsas de Valores 
é que fazem esse serviço, porque elas são neutras, 
exatamente para que os bancos detenham procura­
ções e detenham o controle de companhias através 
das ações depositadas nos bancos. 

Desde a Guerra, que os alemães criaram esse sis­
tema durante a ocHpação da França, ao depositar 
todos os titulas na Sicovan, que era uma agência 
que eles criaram. Depois da libertação, os franceses 
adotaram esse sistema; ou seja, todas as ações que 
não são depositadas pelo próprio acionista devem ser 
depositadas num Banco de Ações, um I}anco Central 
de Ações, neutro, que faz as operações de emissão de 
certificados, negócios, custódia etc., e, portanto, per­
mite que o acionista negocie livremente com as suas 
ações sem estar sob a sujeição de um banco. 

Esse sistema está sendo agora adotado nos Esta­
dos Unidos, que é o Central Depository Sistem para 
evitar que os bancos, através dos trusts departments 
tenham possibilidade de também manipular com 
ações de acionistas. 

Portanto, no Brasil, devemos seguir um sistema 
que não permita que os bancos tenham esse tipo de 
operação, porque é um tipo de operação que leva 
o banco a exatamente reter o direito de voto do acio­
nista. Emitindo o certificado, posteriormente ele con­
segue a procuração que está prevista nesse projeto e, 
assim, ele vota em nome do acionista e fica contro­
lando a sociedade com o dinheiro alheio, com o di­
nheiro do próprio acionista. De modo que aqui sugiro• 
primeiramente, que a companhia possa contratar com 
agência das Bolsas de Valores, com agências cen­
trais. Não estou defendendo aqUi Bolsas de Valores, 
- insisto nisso - mas o sistema central de depósito. 

O SR. JARBAS PASSARINHO- O Professor não. 
seria pela supressão total? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Não, pela su­
pressão não, pela transformação. do artigo. Existe 
emenda na Câmara sobre isso. Li as emendas que são 
realmente excelentes nesse sentido. As companhias 
podem fazer esse serviço, porque elas não o podem? 
Elas podem fazê-lo. A PETROBRAS pode fazer esse 
serviço, o Banco do Brasil, Aços Villares podem fazer 
esse serviço perfeitamente. As companhias podem 
fazer ou então as agências centrais, que serão natu­
ralmente, administradas pelas Bolsas ou pelo próprio 
Banco Central; mas não dar aos bancos esta possibi­
lidade de controle indireto, que se chama em direita 
americano, a ''Usurpação da propriedade acionária'' 
através dos bancos deterem as ações, como deposi­
tantes. 

Outro artigo que gostaria de comentar com V. 
Ex.•s é o que diz respeito·às açõe$ escriturais: Art. 34, 
V, vou ler o caput do artigo para se ter uma idéia 
melhor: 

"Art. 34. O ~statuto da companhia pode 
autorizar ou estab&lecer que todas as ações da 
companhia, ou um.. &lu mais classes delas, se­
jam mantidas em ca!ltas de depósito, em nome 
de seus. ti!ulares, na instituição que designar, 
sem em1ssao de certificados." 

Isto quer dizer o seguinte, são ações novas, que 
vamos criar no Brasil, ações sem cártula, ações sem 
título múltiplo ou sem cautela, ações em conta cor­
rente como eu já disse. É um tipo de ação multo bom, 
porque evita extravio, evita, por exemplo, em Bolsa, 
que se demore 72 horas ou 3 meses, no cà.so da 
PETROBRAS, ou 6 meses, para transferir a ação. Per­
mite que se faça por conta corrente, sistema extre­
mamente interessante, que a lei está propondo. Po­
rém, o § 2.o diz o seguinte: 

"§ 2.0 Somente as instituições financeiras 
autorizadas pela Comissão de Valores Moblllá­
rios podem manter os serviços de ações escri­
turais." 

Isso é inconstitucional, segundo entendo. Por quê? 
Porque somente aquelas companhias que as Comis­
sões de Valores elegerem, é que podem fazer esse 
serviço? Poder-se-ia dizer; não, a Comissão tem o 
direito de dizer isso ou aquilo em sentido de dinhei­
ro; mas, o serviço de ação escriturai não importa em' 
nenhum investimento dos bancos. Os bancos não vão 
emprestar dinheiro, não vão investir num grande em­
preendimento, ou seja, ê Um serviço como qualquer 
outro de um banco. Por que ela vai escolher um ou 
outro? Quer dizer, não há permissão constitucional 
dessa eleição, desse privilégio a uma ou outra insti­
tuição. Esse é o primeiro problema, que acho ser!íssl­
mo. 

E, o segundo, também se deve evitar que essas 
ações 'escriturais sejam operadas por bancos. Os ser­
viços de ações escriturais devem ser feitos por agên­
cias centrais, as tais entidades administradas por 
Bolsas, que fazem o serviço de conta corrente das 
ações escriturais, neutramente, sem o ser por bancos, 
porque os bancos, exatamente, por terem o controle 
das agências escriturais, eles obtêm as procurações e, 
obtendo as procurações, eles exercem o controle acio­
nário das companhias - como no sistema alemão -
sem ser com dinheiro próprio, mas com o dinheiro 
dos próprios acionistas. 

Então, esse artigo deveria ser modificado, segundo 
entendo, para dizer que as próprias companhias po­
dem perfeitamente ter o serviço de ação escriturai. 
As próprias companhias podem perfeitamente exer­
cer esse serviço ou, então, as entidades das Bolsas que 
seriam as elearing houses das Bolsas, com o sentido 
do repositary para emitir essas ações escriturais e não 
deixarem isso aos bancos. 

Lembro-me de um estudo feito ainda na Fila­
délfia, no ano passado. em que um grande economista 
americano- num livro que escrevi havia uma citação 
sobre i.sso - diz o segu!n te: os bancos de Nova Iorque 
ganharam 34 milhões de dólares, os trusts depart­
ments dos bancos, exatamente nos serviços de cir­
culação banco a banco das ações negociadas em BOl­
sas porque eles têm os trusts departments e cobram 
tax'as para fazerem esses serviços, inclusive consti­
tuindo um desserviço, porque demora brutalmente e 
ganham dinheiro sem prestar nenhum favor ao mer­
cado de capitais. O mercado de capitais deve ser 
centralizado no sentido do clearing do mercado. Se 
existem ações escriturais depositadas num único cen-
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tro daquelas cidades, no Rio ou em São Pau!o, se há 
negociação em Bolsa e, portanto, transferenci~ de 
propriedade o próprio centro, na sua computaçao é 
que transfere, por conta. corrente, a propriedade das 
ações e não fazer um banco mandar para outro banco 
que não tem nenhum sentido. 

O SR. HEITOR DIAS - Não é modalldade de 
open? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA - Modalidade 
de open! Não, o open realmente não tem emissão de 
título mas não tem propriarnente nada a ver com o 
tlpo de negociação de open. A ação não circula fisi­
camente, não existe título representativo, ela fica em 
conta-corrente. Portanto este artigo deveria ser 
transformado também em 180.0

, para evitar que os 
bancos tenham o controle da propriedade acionária 
dos acionistas sem colocar dinheiro próprio, sendo 
que há agências centrais para esse serviço. somente 
seria, como o nobre Senador Renato Franco está 
dizendo, modiflcado o § 2.0 A outra questão também 
que deveria ser evitada é que os bancos tivessem o 
privilégio na questão da custódia de ações fungíveis 
do artigo 41. 

"Art. 41. A instituição financeira autori­
zada pela Comissão de Valores Mobiliários a 
prestar essa espécie de serviço pode contratar 
custódia em que as ações de cada espécie, clas­
se e companhia sejam recebidas em depósito 
como valores fungíveis." 

Patente a lnconsUtuclonalidade, segundo enten­
do. Por qite só os bancos que a comissão escolher 
podem fazer serviço de ação fungível?· Onde está a 
isonomia do direito de todos os bancos fazerem esses 
serviços? Quer dizer, nós temos aqui três artigos: o 
27, o 31 e o 41, dando exatamente à Comissão de 
Valores o direito de escolher bancos que podem fazer 
serviço com ações. Com que critério Isto? Qual é o 
sentido, se houve a carta patente para uma institui­
ção financeira operar? Era para que todas as Insti­
tuições financeiras tivessem Iguais direitos de ope­
rar; não pode ser escolhido um ou outroj ou terceiro. 
Portanto há patente inconstitucionalidade no artigo, 

Mas além disso também no mesmo sentido dos 
artigos 27, 31, 34 e 41, no meu entender, deve-se 
transformar esse artigo n.o 41 dizendo o seguinte: 
"somente agências centrais de c~stódia, administra­
das pelo Banco Central, ou admmlstradas por Bolsa 
de Valores - de preferência - é que podem operar 
ações fungíveis ou ser depositárias de ações". Porque 
assim permite uma centralização das operações de 
Bolsa e Impede que os bancos sejam depositários 
de ações para poder votar em nome dOS acionistas. 
Como eu disse Inicialmente, na Alemanha 70% da 
propriedade empresarial estão na mão dos três 
maiores bancos, inclusive. Exatamente por esse sis­
tema, o banco não coloca nem um tostão, o banco 
simplesmente é depositário de ações fungíveis e com 
isso ele pega a procuração, vota e domina as Compa­
nhias com as ações, o dinheiro e a poupança do acio­
nista que perde o seu direito de voto que fica na 
mão do banco. 

Esse sistema deve ser evitado no Brasil, que é 
o sistema do Konzern alemão, que realmente é 0 
ponto fulcral do projeto. 1!: todo um sistema de ações 
fungíveis, todo um sistema de ações escriturais, todo 
um depósito de ações numa entidade central, que 
Impede aos bancos terem a retenção dessa proprie­
dade dos acionistas. 

Esses artigos que permitem que o banco seja de­
positário de ações fungíveis, opere ações escriturais, 

e emita certificados de ações, combinados com o § 1.0 
do artigo 126, dizem o seguinte: 

"O acionista pode ser representado na As· 
sembléla Gerai por procurador constituído há 
menos de um ano, que seja acionista, adminis­
trador da companhia ou advogado; na compa­
nhia aberta - que é exatamente a companhla 
do público - o procurador pode, ainda, ser 
Instituição financeira, cabendo ao administra­
dor de fundos de Investimento representar os 
condôminos." 

Entjio isto quer dizer o seguinte, no § 1.0 , do 
artigo 126, os bancos podem ser procuradores dos 
acionistas. E além disso também os administradores 
podem ser procuradores dos acionistas. Mas isso nem 
pode discutir porque isso é uma tal loucura; admi­
nistrador ser procurador do acionista, que eu tenho 
Impressão que as emendas da Câmara - eu já li 
algumas - terão que corrigir Isto. Será o próprio 
réu ser juiz de si mesmo, ou seja, o administrador ser 
procurador do acionista para votar suas próprias 
contas. Isso é uma loucura lnimaglnável. Mas tenho 
impressão que i&So não passa mesmo serenamente. 
Mas o que me Interessa aqui não é essa questão, é o 
seguinte: o banco que tem a custódia da ação fungí­
vel, banco que emite ação escriturai, o banco que 
emite certificados de ações, tem procuração do acio­
nista para votar. Então ele fica simplesmente com 
as ações depositadas no banco e vota em nome dos 
acionistas, controla as companhias privadas; o Se­
nador José Sarney e o Senador Jarbas Passarinho 
não querem que sejam controladas a não ser pelos 
diretores. Mas os diretores, coitados, não terão con­
trole de mais nada, como no sistema alemão, que 
quem controla as companhias não são os diretores 
que vão lá, os que puseram o dinheiro. Quem con­
trola as companhias são os bancos que têm as ações 
dos acionistas. Então este artigo 126, § 1.0

, tem de ser 
modificado - eu já vi vária.s emendas na. Câmara 
também, Impedindo que o banco seja procurador do 
acionista. Inclusive há várias emendas no sentido 
de dizer que é proibido, é vedado às instituições fi­
nanceiras serem representantes de acionistas. li: ve­
dado que o administrador seja representante de acio­
nista, a lei atual tem uma expressa estipulação que 
impede que o administrador seja representante do 
acionista. Isto é uma aberração jurídica inimagl­
nável. 

Agora, instituição financeira ser representante 
do acionista é a formação do conglomerado no Bra­
sil definitivamente com esse artigo 126 ligado aos 
anteriores já citados. Ou seja, os bancos sem dinhei­
ro próprio, sem investir em nada, simplesmente con­
trolarão as companhias, como no sistema alemão. 
Existe um livro muito conhecido chamado M&dern 
Capitalization de um grande economista Inglês, que 
explica exatamente como funciona o sistema ban­
cário de domínio das companhias na Alemanha. In­
clusive estes artigos que eu trouxe ao conhecimento 
de V. Ex.• fazem remissão a este livro, e mostram exa­
tamente isto, que não se deve no mundo moderno 
admitir que Instituição financeira vote. 

A Comissão de cartel alemã, desde 1973 para cá, 
tem procurado, de todas as maneiras, acabar com 
esses privilégios dos bancos, inclusive agora nesse 
ano de 1976 está estipulando, com destaque, uma 
sét1e de leis acabando com esse privilégio dos bancoa. 
E naturalmente tem que fazer Isso devagarzinho por­
que na Alemanha os conglomerados já estão estru­
turados. Mas vejo que até na Alemanha onde o 
Konzern, o conglomerado é da própria estrutura an­
terior, histórica, há um combate fundamental a este 
tipo de privilégio dos bancos. Porque é a forma cô-
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moda de dominar toda a economia privada de um 
pais, sem colocar um tostão dentro das companhias. 

A outra questão que já foi multo discutida aqui, 
- não vale nem a pena mas só para Ir •ao conhe­
cimento das duas comissões, não tem nada a ver com 
o negócio de banco" controle ou conglomerado - é 
a questão da emlssao de debêntures no estrangeiro. 
Isto jâ foi mais do que discutido no Congre;;so, pelo 
que eu tenho lido nos jornais, e realmente seria ne­
cessário aprovar as emendas que já existem Inúmeras 
a respeito disso, obrigando realmente que as debên­
tures emitidas no estrangeiro sejam efetivamente 
aplicadas no Brasil. É o artigo 73, 

o Sr. Ministro da Fazenda, no último dia 19, de­
clarou na Comissão de Economia que realmente não 
pode se remeter para o exterior nenhum valor que 
não tenha entrado no pais. Tanto melhor que S. Ex.• 
tenha dito Isto. Então nada custa que o Congresso 
Nacional declare expressamente que as ações emiti­
das no estrangeiro, obrigatoriamente têm que ser 
colocadas no Brasil. Neste sentido, já vl emendas 
também excelentes. . 

Se eventualmente houver necessidade de manter 
no exterior o valor dessas emissões, que o Senado Fe­
deral dê a aprovação, porque é um assunto de Inte­
resse nacional. Uma companhia no Brasil que emite 
ações no exterior e mantém o dinheiro no exterior, 
isso é de Interesse nacional. 

Vamos dizer que o Banco do Brasil se Interesse 
em emitir açõe;; no exterior para, através de uma 
companhia subsidiária dela, Instalar armazéns al­
fandegados no mundo Inteiro, para negócios de café 
por exemplo, que é de Interesse nacional. Então o 
Senado Federal deve aprovar esta manutenção fora 
do Pais, das em!asõe>~ de debêntures fora do Pais, sob 
pena - como eu falei na Comissão de Economia 
outro dia - sob pena desse artigo 73 ter o sentido 
daquela velha estória do pai, sem dinheiro para man­
ter os filhos, diz para a !!lha: minha filha, se você 
não vier dormir em casa hoje, eu não vou dar a 
mesada hoje, só vou dar a mesada amanhã. Ou seja: 
permitir a filha que não durma em casa. :e um artigo 
que realmente dá uma porta aberta para que se 
mantenham fora do Pais companhias multlnacionals, 
etc., com o valor de debêntures. Este assunto já foi 
mais do que debatido, não quero insistir, V. Ex.• me 
permita ... 

O SR. JARBAS PASSARINHO- Poderia permi­
tir-me uma breve Interrupção? Com essa observação 
que V. Ex.• fez, já no final, que também parece-me 
muito oportuna, poderia me Informar, V. Ex.•, se, no 
direito positivo brasileiro atual, existe alguma legis­
lação que defenda, precisamente, os interesses nacio­
nais, neste caso, sabendo-se que há companhias, hoje, 
existentes no Brasil que emitem debêntures no es­
trangeiro? Ou se esta seria, pela primeira vez, uma 
tentativa de disciplinar o mercado? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Não! Eu acho 
o contrário. Se v. Ex.• me permite, Senador Jarbas 
Passarinho, eu diria o seguinte: no Bra.sil, o art. 160 
da constituição diz o seguinte: "a atividade econô­
mica também tem por fim o desenvolvimento econõ­
l'llico e a justiça social", portanto, ninguém pode no 
Brasil - é um problema constitucional, o Senador 
Brossard vai me permit~r e os nobres membros, da 
Comissão de Constituição e Justiça vão me permitir 
essa digressão aqui - a questão é a seguinte: na 
Constituição está bem claro que não se pode exercer 
nenhuma atividade econômica no Brasil, a nã-o ser 
para o desenvolvimento nacional e para a justi­
ça social, desenvolvimento nacional no sentido de 

acumulação de capital, expansão e justiça social 
distribuição de renda, etc. e tal oportunidade é pará 
todos os cidadãos e residentes. 

Manter-se no exterior, sem uma finalidade de 
desenvolvimento nacional e de'justlça social no Bra­
sil, debêntures, que a companhia nacional tem que 
pagar, que a filial brasileira teria que pagar é sim­
plesmente inconstltuclonal, é a primeira regra. 
' A regra constitucional já diz que não pode haver 
e;;se tipo de manutenção fora. V. Ex.• me pergunta· 
se existe na lei ordinária alguma proibição, atual­
mente. Digo que é um tipo de lliclto que não foi 
previsto, hoje ell!. dia, ainda no Brasil, não vejo 
nenhuma leglslaçao ordinária dizendo o contrário. 
Mas, é do próprio sistema jurídico e da própria 
Constituição que não permitem que uma companhia 
brasileira pague valor de debêntures negociadas e 
mantidas no exterior. 

E não acreditO', sinceramente, que o Goveino te-
nha essa Intenção, absolutamente. . 

O Sr. Ministro da Fazenda é o primeiro a dizer 
que não é _Isso que se pretende. Então que se faça . 
uma redaçao clara, porque isto é obrigação do Con­
gresso, para não deixar dúvidas e não deixar essa 
válvula de escape para as multlnaclonais. 

Eu, por ex~mplo, conheço multo bem isso nos Es­
tados Unidos, que as multinaclonals são uselras e ve­
zelras em fazer esse tipo de operação; elas têm pa­
trimônio num pais, esse patrimônio está congelado, 
especlalinente concessionário de serviço público, dá 
pouca lucratividade por teto de lucratividade anual, 
não pode ser, por exemplo, mais de 12%. Então o 
que ela faz? Pega o patrimônio, leva para um banco 
suíço - que às vezes é agente dela, e diz: o meu 
patrimônio no Peru é de um milhão de dólares; va­
mos emitir debêntures aqui na Suiça, com garantia 
desse patrimônio no Peru e vamos operar no comodi­
ties de Chicago; operar no mercado de cobre de Lon­
dres, no mercado de metais de não sei o quê, e vamos 
fazer especulação com esse dinheiro, com garantia do 
patrimônio no Pais. Conhecldisslmo, no mundo Intei­
ro, o que a companhia multlnaclonal faz. ou então 
a companhia faz o seguinte: tenho uma filial na 
Argentina e quero agora fazer uma outra filial na 
Nlgérla, então que vou fazer? Não tenho dinheiro, a 
matriz não tem dinheiro ou não quer despender di­
nheiro; ela emite debêntures na Suiça, eom lastreado 
no patrimônio dela na Argentina e, com esse dinheiro, 
ela Instala suas fábricas na Nigéria - Isso é conhe­
cidisslmo no mundo Inteiro. 

Então o Brasil não pode admitir esse tipo de 
operação; não acho que haja precedente, no Brasil, 
que tenha ocorrido isso; se alguma multinaclonal te­
nha feito isso é um escândalo nacional. Duvido! Po­
rém, nós podemos criar essa barreira. Por exemplo, eu 
que não sou de multinacional, sou um mero advogado, 
quando li isto, já vi uma porta aberta, aqui, para 
mim, e todos. O Brasil Inteiro viu esta porta aberta, 
não fui só eu. De modo que precisamos, simplesmente, 
dar, ao artigo, a redação clara, justa que ele deve ter. 
Cerkl? 

O SR. JARBAS PASSARINHO - Professor, o se­
nhor me permitiria a lmp&rtinêncla de tentar explicar 
o meu pensamento, que talvez não tenha sido captado 
por v. Ex.•, a culpa é minha. Perguntei claramente se 
não era esta a primeira vez que se tentava, ainda 
que isso, evidentemente, enseja o aperfeiçoamento, o 
dlsclplimimento de um fato que Já existe, que é exa­
tamente a emissão, por inúmeras sociedades brasi­
leiras e estrangeiras, de debêntures no exterior. E 
tanto existe que há um trecho, por exemplo, de um 
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Tratado de Direito Comercial, de Waldemar Ferreira 
que é um mestre do seu renome, e ele diz: 

"O lançamento de empréstimo e emissão 
das respectivas debêntures nos mercados llnan­
celros estrangeiros, chamados de empréstimos 
externos, têm sido de grande freqüência; tan­
to podem ser que foram, realmente celebrados 
por companhias estrangeiras nos países de suas 
sedes e constituição, com reflexos nos bens, de 
suas filiais ou sucursais no Brasil, ou, por com­
panhias brasileiras organizadas e situadas no 
Brasil, vinculando diretamente, no todo ou em 
parte no seu patrimônio, conforme adjet!vados 
com a garantia flutuante do todo ele ou, em 
parte vinculados ao direito real de garantia, 
com que tivessem sido assegurado especial­
mente." 

Então o Ministro da Fazenda - ouvi dele a de­
claração a que V. Ex.a se reporta, por seu turno -
dizia, que o anteprojeto que foi enviado para cá, pela 
primeira ve~. tentava disciplinar esse fato sobretudo 
garantindo os interesses nacionais em caso de falên­
cia. o problema seria mínimo, nesse sentido, quer 
dizer, se ocorrer falência de empresa nacional ou es .. 
trangelra que funcionem no Brasil e que tenha con­
traído empréstimo no estrangeiro, por emissão de 
debêntures, cujo montante não se tenha aplicado no 
Pais - os credores brasileiros seriam os credores pri­
vilegiados, de acordo com a lei. O que não Impede, 
como disse, de aperfeiçoar, como V. Ex.a. disse, por 
exemplo, o que não se permita que essas debêntures 
fiquem lá, mas que sejam registradas no País. O 
único desejo meu era mostrar que, ao longo de todo 
este tempo se vem, impunemente, fazendo essas apn ... 
cações de debêntures, no exterior. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Eu concordo 
em gênero e número e caso com V. Ex.a., ou Seja, a 
emissão de debêntures no exterior é um fato conhe­
cido, tanto de empresas estatais como de empresas 
privadas, que têm mandado dinheiro para cà. Isso é 
coisa absolutamente legitima, é uma fonna Inclusive 
de carrear recursos para o Brasil, para o desenvolvi ... 
mento do Brasil; não vejo nenhum mal nisto. Mas, 
no melo dessa regulamentação há alguma coisa que 
não está clara, e o Congresso deve tornar claro. que 
a obrigação é de manter o dinheiro aqui no Brasil. 
Veja, v. Ex.•, que na justificativa de motivos do pró­
prio art. 73, eXIste essa válvula, que diz o seguinte: 

SEÇAO IX 
Emissão de Debêntures no Estt"angeiro 

"O art. 73 visa a proteger o credor da com­
panhia par obrigações contraídas no País, pre­
enchendo lacuna da legislação em vigor: atual­
mente, os titulares de debêntures emitidas no 
estrangeiro preferem os credores pOr obriga­
ções contraídas no País, ainda que o produto 
da emissão das debêntures não tenha sido apli­
cado em estabelecimento no território nacio­
nal." 

Quer dizer, se nós não tivéssemos o precedente 
de companhias multinacionals fazendo esse tipo d~ 
operação no mundo Inteiro, eu diria que Isso seria 
Invenção, mas eXIste Isso. Isto deve ser evitado, quer 
dizer, com obrigação de aplicar-se o dinheiro em es­
tabelecimento nacional. Nós não vamos agora pe­
nhorar acervos de companhias brasileiras, na Sulça, 
para operações em outros paises, absolutamente. De 
modo que Isso deveria ser simplesmente trazido o 
objetivo governa.mental.ao~eu real sentido, escolman­
do o art. 73 dessa dúvida ~ue perdura no esplrlto e 
na opinião pública, em geral. 

Um outro artigo. A outra questão é a seguinte: 
vamos para o art. 116: "Acionista Controlador". 

A concepção de aclonlst:<s controlador é, como estã, 
Inteiramente falha, que não coincide com a realidade, 
que leva os controladores a aunca serem caracteriza­
dos como tais, ou seja, toda doutrina societária mo­
derna leva a noção de que acionista controlador pode 
ser externo e Interno. Vou dar um exemplo bem fri­
sante: o BNDE é acionista controlador de Inúmeras 
empresas no Brasil sem ter uma ação sequer com 
direito de voto. Aqui, no contrato, por exemplo, de 
financiamento a longo prazo diz o seguinte: todo lu­
cro tem que ser relnvertldo. Eles não votam, mas no 
contrato obrigam os acionistas, pseudos controlado­
res, a votarem de acordo com o contrato. Toda mo­
dificação ·patrimonial da sociedade tem que ser objeto 
do acordo do BNDE, toda aplicação de Incentivos, 
SUDAM, SUDEN:E, tem que ser objeto do acordo com 
o BNDE, porque senão não pode fazer aplicação nesse 
ou naquele projeto. Enfim, o BNDE não tendo uma 
ação de voto, ele controla, a sociedade, o credor con­
trolador. 

O conceito de controle tem que ser amplo, não 
pode ser conceito da lei, sob pena de não termos 
nunca realmente chegado a acionar o controlador. No 
caso do BNDE prejudicar o desenvolvimento da em­
presa. se tivermos na nova lei um conceito de con­
trolador real, pOderemos acionar o BNDE, porque 
pelo contrato ele está Impedindo o desenvolvimento 
da empresa. Não li todas as emendas da Câmara dos 
Deputados, mas me disseram que haveria uma emen­
da no sentido de ampliar o conceito de acionista 
controlador para controlador também externo, que 
são os principais controladores hoje em dia das com­
panhias, não os controladores internos, aqueles que 
têm a maioria das ações. Portanto, esse é o objetivo 
de que o aperfeiçoamento caberia ao Congresso fazer. 
Não tenho nada contra o espírito do projeto do Go· 
ver:..to, mas exatamente trazer ao espírito do projeto 
a sua materialização concreta no artigo. 

Por outro lado, do art. 123 em diante, começa 
uma série de lniqiüdades multo séria contra o mlno­
rltãrlo que cabe ao Congresso Nacional modificar. A 
partir desse artigo declara-se que apenas acionista 
com 5% do capital votante poderia acionar, em nome 
da sociedade, eXIgir contas do Conselho Fiscal, exigir 
contas dos acionistas etc. Ora, se o li PND diz que 
o objetivo da reforma da Lei das S.A. é a proteção 
dos minoritários, exigir que qualquer ação do mi­
noritário verso, contra a diretoria, contra a própria 
sociedade, contra o Conselho Fiscal, exigindo 5% 
do capital votante, não vamos ter nunca a proteção 
do minoritário. É a consagração de que os minoritá­
rios não vão ter acesso a nenhum direito. Entáo, 
terlamos a necessidade de acabar com essa exigência. 

Imagine se no Direito Americano, por exemplo, 
algum acionista precisasse ter 5% do capital para 
exercer seu direito, em nome da companhia, acionar 
diretores, exigir prestação de contas. O Direito Ame­
ricano, a quem se atribui a matriz desse projeto, é 
absolutamente proibido a exigência de percentt.al pa­
ra o exercício tle direito; qualquer acionista com uma 
ação pode exigir o direito. 

O Direito Francês, de 1965, diz o seguinte: "É 
absolutamente nulo". No Brasil há uma frase que diz: 
É considerado não escrito qualquer artigo do esta­
tuto que exija percentual para acionista exercer qual­
quer direito perante a Diretoria. a companhia. a so­
ciedade ou em nome da sociedade. Um projeto que é 
para defender o minoritário em vários artigos, que 
vamos ler em seguida, eXIge 5%. Imagine se um acio­
nista pode ter 5% da PETROBRAS ou da Souza Cruz 
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para exigir qualquer coisa. Não há acionista nem con­
trolador que tenha 5%, quanto mais o minoritário. 

O SR. JARBAS PASSARINHO ~ Permite V. Ex.• 
um aparte? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Pois não. . 
O SR. JARBAS PASSARINHO- Estou plenamen­

te de acordo com sua tese em defesa do pequeno acio­
nista, que é máximo que aspira a poder ser. Não 
acredita V. Ex.a que sua crítica está um pouco severa 
dentro do próprio artigo, porque ele prevê três hipó­
teses. Trata-se de convocação de Assembléia-Geral de 
uma empresa que pode ser média, pequena ou gran~ 
de e um simples acionista pode convocá-lo desde que 
tenha havido um retardamento de 60 dias nesse aten­
dimento, e para os acionistas de 5% com oito dias. 
Provavelmente V. Ex.a considera que o prazo de ses­
senta dias é enorme. Não se retira do acionista, como 
pessoa singular, o direito até de convocar uma As­
sembléia-Geral. 

O SR. MODESTO CARV ALHOSA - V. Ex.• me 
permite. O art. 123 prevê o seguinte: nas Assembléias 
ordinárias, previstas no estatuto, de todo quadrimes­
tre, quando houver retardamento, qualquer acionista 
pode pedir. Mas na assembléia extraordinária, que é 
a letra c, precisa ter os 5% quando está previsto 110 
estatuto a convocação de assembléia todo 30 de abril. 
Então, qualquer acionista pode exigir, mas para as­
suntos extraordinários como quando a empresa está 
cometendo loucuras, ou os diretores estão aplicando 
dinheiro em open market, em vez de aplicar nas OP0-
rações da própria companhia, ou qualquer asunto sê­
rio, precisa ter 5%. Ora, evidentemente, que 5% ne­
nhum acionista vai ter. Acionista com 5% já é o con­
trolador da companhia, ê parte do corpo de controle 
da companhia. Ê necessário que qualquer acionista 
possa ter esse direito. Se realmente qUisesse prever o 
strict litigation como há muito nos Estados Unidos e 
na Inglaterra, isto ê, acionista maníaco, aqueles que 
querem convocar assembléias por qualquer razão, po­
dia-se dizer o seguinte: através da Comissão de Va­
lores Mobiliários qualquer acionista pode convocar 
assembléia e peticionar a ela para que seja aberta ou 
fechada. Ela é para subvencionar o mercado acionário. 
Pode solicitar à Comissão de Valores Mobiliários que 
convoque e a esta Comissão pode dizer que este acio­
nista tem toda razão, pois os diretores perderam 80 
milhões de cruzeiros no open market. Então, a Co­
missão de Valores Mobiliários, por solicitação de acio­
nistas, convoca a assembléia, mas não exigir 5% que 
seria um absurdo. 

De modo que cabe ao Congresso Nacional retirar 
essa exigência que é absolutamente contrária aos 
obJetivos governamentais de acordo com o li PND, 
de proteção aos acionistas minoritários. 

Outra questão séria é a da Ata da ASsembléia. O 
projeto criou uma censura prévia na Sociedade Anô­
nima. Isso o Congresso Nacional também não irá acei­
tar. A censura prévia na Asembléia-Geral é simples­
mente inacreditável. Comparando com as outras mo­
dernas lels societárias isto é uma aberração. Vou ago­
ra para a Alemanha fazer um trabalho sobre este 
assunto e não sei como vou explicá-lo. Não existe pre .. 
cedente. Diz o artigo 130: 

"Dos trabalhos e deliberações da assem­
bléia será lavrada, em livro próprio, ata assi­
nada pelos membros da Mesa e pelos acionis­
tas presentes. Para validade da ata é suficien­
te assinatura de quantos bastem para constituir 
a maioria necessária para as deliberações to­
madas na assembléia. 

Da ata tirar-se-ão certidões ou cópias au­
tênticas para os fins legais." 

Até aí tudo certo. Vamos ler o parágrafo primeiro: 
"§ 1.0 A Ata poderá ser lavrada na forma 

de sumário dos fatos ocorridos e conter a trans­
crição apenas das deliberações tomadas ... " 

Então, sumário dos fatos e conter apenas delibe­
rações tomadas. Primeiro, redução da ata em sumá­
rio, depois, este que só conterá deliberações tomadas, 
não conterá discussão. Na letra a: 

a) os documentos ou propostas submetidos 
à assembléia, assim como as declarações de 
voto ou dissidência, referidos na ata. sejam nu­
merados seguidamente, autenticados pela me­
sa e por qualquer acionista que o solicitar, e 
arquivados na companhia"; 

Ou seja, faz-se uma ata sumária, só se coloca na 
ata a deliberação, ou seja, aprovado, aprovado e apro­
vado, porque o que se delibera se aprova. Deliberou­
se: aprovado; ou, então, deliberou-se: não aprovado; 
o que pode ser também. 

Em seguida, qualquer protesto, qualquer dissidên­
cia de acionista, por exemplo, num fundo de investi ... 
menta que represente três, quatro ou dez por cento 
dos acionistas - é certo que não é majoritário, mas 
num fundo de investimento há milhares de investi­
dores, que, às vezes - há o protesto contra a má 
gestão da companhia, no ano. Isto é arquivado na 
Companhia e não faz parte da ata e nem da publi­
cação da ata, o que quer dizer que os demais acio­
nistas nunca terão possibilidade de saber o que está 
ocorrendo - há censura sobre qualquer voto de dissi­
dência. Não pode haver dissidência na sociedade, se 
houver é arquivado. 

Como é que se pode conciliar Isso, com os objeti­
vos do rr PND, dados à sociedade anônima? Isso não 
tem nada a ver com os objetivos governamentais a 
respeito. Os acionistas minoritários devem ser prote­
gidos, Inclusive com a possibilidade de seus votos cons­
tarem da ata, . como hoje existe no Brasil É uma 
derrogação do Direito, que existe atualmente, o que 
seria um absurdo. 

Para não prolongar multo, devido ao adiantado 
da hora, gostaria apenas de acrescentar mais alguns 
Itens. 

O SR. JARBAS PASSARINHO- O Sr. Professor 
me fez uma pergunta muda, e eu gostaria de levantar, 
precisamente, esse ponto, porque a Impressão que tive 
e que pode decorrer, exatamente, pela minha falta de 
experiência no assunto, é que se trata de tornar leve 
essas atas famosas de ~eunlões, às vezes, Intermi­
náveis. 

V. Ex.s. deu a impressão de que, no momento em 
que o voto dissidente fosse apresentado na assembléia, 
ele apareceria apenas arquivado na companhia, mas 
o que se lê aqui - e vou me permitir fazer a leitura 
- é o seguinte: 

"§ 1.o A ata poderá ser lavrada na forma 
de sumário dos fatos ocorridos, e conter a trans­
crição apenas das deliberações tomadas, desde 
que - está submetendo à própria assembléia. 

a) os documentos ou propostas submetidos 
à assembléia, assim como as declarações de vo­
to ou dissidência referidos na ata ... " 

Então, a ata tem que se ·referir que houve uma 
dissidência e que houve um voto em separado. Apenas 
que, talvez para a maior flexibilidade do mecanismo 
antiburocrático funcione - pegue este voto em sepa-
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rado, fa~ a referência na ata, autentique e arqulYe 
de maneira que ele possa ser obtido a qualquer mo­
mento. Eu tenho um certo desamor pela burocracia 
- é o pedido que lhe faria - se V. Ex.• conseguisse 
me fazer deslumbrar onde estaria a malícia do arti­
go, que fosse tão inconveniente, para justificar uma 
ata pesada, representando todos os tipos de protes­
tos que fossem apresentados por extenso. Mas o pro­
testo, o gênero, o substantivo está ali - o resto está 
arquivado ã disposição de qualquer pe&SOa. Não sei se 
estou certo, mas peço desculpas se estiver me pre­
cipitando. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Absolutamen­
te. Acho multo Importante esse debate. A questão é 
a segUinte: realmente, o que se pode alegar é que 
nesse artigo pretende-se econorulzar dinheiro para a 
companhia, porque as atas, hoje, são caríssimas. Co­
locar uma ata, hoje em dia, nos jornais é uma fábula 
de dinheiro; é multo caro realmente. Se se pudessem 
diminUir, sintetizar as atas, seria mUito importante. 
Aí, já não é mais uma questão burocrática, mas uma 
questão de (i!Conomia. Isto, sob o sacrifício do caso 
eventual de um acionista protestar? Não. As delibe­
rações poderão ser colocadas sumariamente, por exem­
plo: deliberações da maioria: o que forem resolvidas 
pela maioria, como aumento de capital etc. Porém, 
um direito sagrado - o direito constitucional - em 
todos os setores da vida social, Inclusive societária, de 
ver lavrado seu protesto na ata, é fundamental como 
princípio maior das sociedades anônimas, é o prin­
cípio da publicidade. O que caracteriza a sociedade 
anônima, fundamentalmente? li: o princípio da publi­
cidade. Então, negar-se a um minoritário, sob pre­
texto de economia, que os outros minoritários, que o 
mercado de capitais, que o público conheça o inteiro 
teor do seu protesto, respondendo, inclusive, o mino­
ritário pela responsabilidade de o protesto ser pro­
cedente ou não, ê simplesmente negar ao principio 
de publicidade, o direito dos rulnorltários falarem, sob 
o pretexto de economia. 

Então, o que se deve mudar é o seguinte - pode 
haver sumários; havendo dissidência, voto dissidente 
ou voto contrário, havendo Isso ou aquilo, não pode 
haver sumário de ata. A ata só poderá ser sumariada 
se não huover dissidência. Se houver dissidência, tem 
que se transcrever tudo) sob pena de estarmos vol­
tando para trás, pois o Direito atual, que é antigo, 
a respeito do qual se declara, que hoje está comple­
tamente desusado e lnactaptado diz que se pode su­
mariar se não houver dissidência. Se houver, modifi­
ca o teor do protesto. Esta, a observação que gos­
taria de fazer. 

Sr. Presidente, só mais dois artigos que desejava 
expor. 

O primeiro é sobre membros do Conselho de Ad· 
ministração que poderão ser membros da Diretoria: 
o art. 146 diz: que os membros do Conselho de Admi­
nistração poderão também serem membros da Dhe­
torla. Existe um princípio de conflitos de Interesses em 
soc.iedade anônima, muito importante: quem é mem­
bro de um conselho ou de um órgão, não pode ser 
membro de outro. 

Nos Estados Unidos, pode ser membro do boss e 
pode ser officer também - pode ser membro da DI­
retoria. Mas o resultado que temos nos Estados Uni­
dos é catastrófico, ou seJa, o Conselho de Administra­
ção que deveria supervisionar os trabalhos dos offi ... 
cers, que deveria vigiar, por ter membros também da 

. Diretoria, o que acontece? Não vigiam nada e temos 
os escândalos Internacionais que vemos todos os dias 
de companhias, em que o boss não manda mais, ~ 

quem manda é o officer mesmo, e por isso, temos si­
tuações constrangedoras em todos os países. 

Ê fundamental que no Direito brasileiro, que quer 
ser aperfeiçoado, que os membros do, Conselho de Ad­
ministração não sejam membros da Diretoria. Se eles 
nomeiam os membros da Diretoria, como é que eles 
iriam nomear a si mesmos? Eles têm que ter um 
papel de poltílca da companhia, de vigiar a política 
da companhia, de vigiar a atuação dos ad!nlnlstrado­
res profissionais, e não se mesclarem com eles, sob 
pena de termos, então, um tipo de inexistência de 
conflitos de interesses e, portanto, de não defesa da 
própria companhia. 

Há, também, outra coisa que deveria ser modlfl· 
cada no art. 158, no seu parágrafo primeiro, que diz 
o seguinte: 

"Art. 158. 
§ 1,0 O Administrador da Companhia 

aberta é obrigado a revelar à assembléia geral 
ordinária, a pedido de acionistas que represen­
tam 5o/o ou mais do capital social a sua posi­
ção patrimonial na companhia, as ações que 
ele possui na companhia." 

Ê muito conhecido o sistema do inside trader. 
Não sei se os Srs. Senadores e Deputados conhecem 
esse tipo de manobra que é muito detectado nos Es­
tados Unidos. O Diretor sabe que a companhia está 
prospectando petróleo no Canadá e sabe antes dos 
acionistas que acharam petróleo. Então, o que ele faz? 
Ele vai na Bolsa de Nova Iorque e compra ações e, em 
24 ou 48 horas, ele possui grande quantidade delas. 
Daí, o público sabe, após, 15 dia.s, que foi achado pe­
tróleo. As ações sobem e, então, ele vende as ações. 
Esse tipo de ocorrência que o projeto multo bem está 
prevendo, que deve ser tratado. O Diretor deve mos­
trar a sua posição patrimonial durante toda a sua 
vida; se aumentou ou diminuiu, se perdeu ou comprou, 
quando, como e quanto? 

Tenho agora, aqui, um parágrafo que acaba com 
toda essa possibilidade, pais só pode pedir a posição 
do inside tra.der, a posição do Diretor, quem tiver 5% 
do capital social. Ninguém vai pedir, e ele não vai 
pedir para ele mesmo. No Direito americano, como 
em qualquer Direito do mundo inteiro, qualquer acio­
nista tem o direito de pedir ao Diretor, a sua posição 
dentro da sociedade, porque senão iremos esperar que 
o Indivíduo tenha 5% de ações; de modo contrário 
nunca se saberá a respeito disso. Então, para o aper­
feiçoamento do Projeto e para os seus objetivos, deve 
ser eliminado isso. Qualquer acionista pode pedir, nu­
ma assembléia, a posição do inside trader. 

Num outro artigo, a questão é a seguinte - ação 
de responsabilidade do Diretor. Também, aqui, a 
questão é de 5% - o art. 160. Se a companhia não 
acionar o Diretor, se a assembléia, realmente, não 
acionar o Diretor, então, qualquer acionista, em nome 
da companhia, pode acionar o Diretor. Mas isso, só 
se ele tiver 5%, se não tiver, não pode. A ação deri­
vativa - que é conhecida como a ação, em Inglês, 
que é derivativo sult que é o direito da substituição 
processual do Direito brasileiro - alguém substituir 
alguém, processualmente, na defesa de um outro que 
não está se defendendo. Então, para essa substituição 
processual - exigir que um sujeito tenha 5% do ca­
pital para fazer subscrição processual, agir em nome 
da companhia, é, exatamente, Impedir que alguém 
haja, em nome da companhia, contra o Diretor. Nos 
Estados Unidos, qualquer acionista pode agir em no­
me da companhia. O mesmo acontece em todos os 
Direitos, no francês, no alemão, porque senão, nós 
vamos Impedir que alguém faça Isso. li: o mesmo caso 
da ação popular. 
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Isto aqui, Srs. Senadores, Srs. Deputados, é a ação 
popular da Sociedade Anônima, ou seja, qualquer ci­
dadão pode ingressar com uma ação popular. Então, 
é o caso aqui, qualquer acionista pode entrar com 
uma ação popular, porque a ação aqui é em defesa 
da sociedade, não é em defesa dos seus Interesses. 
Como na ação popular, a defesa é do bem públlco, 
não é defesa do Interessado da pessoa. Então, negar­
se no Brasil a ação poJ;>ular a qualquer cidadão, e ne­
gar-se na sociedade o mesmo direito de ação popular 
a qualquer acionista, seria um absurdo. :t necessário 
aperfeiçoar, também, o projeto nesse sentido, permi­
tindo que qualquer acionista ... 

O SR. JARBAS PASSARINHO - Qual é o tipo 
que eJ<ige um quinto? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA - Um quinto 
não, cinco por cento. É cento e sessenta. Se a Assem­
bléia não promover a ação, J;>Oderá ela ser proposta 
por acionistas que representem cinco por cento do 
capital. 

Mas como advogado sou um pouco viciado na mi­
nha veemência, de modo que V. Ex.8s não levem a 
mal essa veemência. 

O que mais interessa é o seguinte, a exclusão do 
direito de preferência também no art. 173. Hoje em 
dia, alguém de preferência é absoluto no Direito bra­
slleiro. 11: absoluto, à exceção, naturalmente, do casa 
de Sociedade de Capital Autorizado. Mas, aqui, am­
plia-se desmesuradamente as exceções para a exclu­
são do direito de preferência. Então, quando houver 
venda em Bolsa, não hà direito de preferência. 

Ora, o acioniSta que a vida inteira colocou seu 
dinheiro, vamos dizer, todo ano ele investe na 
PETROBRAS, ele foi o primeiro acionista da PETRO­
BRAS, há vinte anos. Hoje, ele compra ação a um 
cruzeiro, tem direito de preferência. Como a ação vale 
três, ele ganha com o seu sacrifício de colocar a sua 
poupança na sociedade. Se agora, pela nova lei, o que 
vai ser vendido em Bolsa não tem direito de prefe­
rência, então, o que vai fazer a PETROBRAS? A 
PETROBRAS vende todo o aumento de capital em 
Bolsa, e o acionista não tem mais direito de prefe­
rência, perde a valorização do seu patrimônio, perde 
a posição que ele tem na Sociedade. Pode-se dizer 
que nos Estados Unidos não existe propriamente di­
reito de preferência. Nos Estados Unidos é assim que 
funciona mesmo. Nos Estados Unidos não há direito 
de preferência. Nos Estados Unidos vai-se comprar 
na Bolsa Já já existe, pré-existe à lei. A Bolsa é uma 
tradição, os acionistas já contam com isso) sabem 
disso. No Brasil não, a tradição é exatamente a .se­
guinte: eu sou acionista da companhia, ela não me 
dá dividendo, mas ela vale na Bolsa mais do que o 
valor n:ominal. Então, eu tenho chance de sempre ir 
aumentando, como acionista tradicional, o meu pa­
trimônio na Sociedade. Agora, criar a transferência 
para a Bolsa, então acabou a vantagem que o sujeito 
durante anos tinha de posi.çáo acionário e de valor 
patrimonial acrescido anualmente. De modo que Isso 
deve ser eliminado, segundo entendei, quer dizer, o 
Direito de Preferência só deixa de existir -quando 
houver oferta pública de troca no caso de uma com­
panhia querer trocar posição com outra, mas isso é 
um assunto técnico que não gostaria de estudar ago­
ra. 

Finalmente, Sr. Presidente, a questão é a seguin­
te: o direito à questão de alienação de controle. Isto 
é o ponto fundamental, o ponto de honra do Senhor 
Presidente da República, e ponto de honra do II PND 
que diz exatamente Isto. · ' 

"Art. 255. A reforma da Lei das Socieda­
des Anônimas- diz o II PND - terá por obje-

tivo evitar que cada ação do majoritário pos­
sua valor de mercado superior a cada ação do 
minoritária." 

Isto é lei, otl seja, o II PND é uma. lei. Está tão 
determinado por lei que é assim que deve ser feita 
a reforma da Lei da Sociedade Anônima. E o que faz 
o projeto? O projeto diz não, realmente não há nada 
a fazer. Na venda de controle pelos majoritários os 
minoritários não têm direito nenhum. Então, até na 
Comissão de Economia, se eventualmente passasse es­
sa Iniqüidade aqui, foi dito qde os advogados de São 
Paulo estariam fazendo uma ação popular futura­
mente para derrogar Isso para ação I>OPUlar, porque 
contraria a lei do n PND frontalmente e contraria 
os objetivos da própria reforma e os obJetivos pessoais 
do Senhor Presidente da República que fez questão 
como já disse, de Inserir no seu discurso esse trecho 
do. II PND, ou seja, é necessário, como em todos os 
pa1ses do mundo, estender aos acionistas não contro­
ladores os mesmos benefícios dos acionistas controla­
dores na mesma classe. E aos acionistas de outra clas­
se, por exemplo, ações preferenciais, o direito de re­
cesso, porque senão nós não teremos reforma de So­
ciedade Anônima nenhuma. Se nós não consagrarmos 
aqui por lei, o que Inclusive em usos e costumes já se 
faz no Brasil contrariamente. Por exemplo, quando 
a COPERSUCAR comprou· as ações da Refinaria 
União, foi o primeiro caso no Brasil de espontanea­
mente os controladores terem feitos Isso, ou seja, es­
tipularam, de acordo com o Código Civil a favor dos 
não controladores, as mesmas vantagens que recebe­
ram como controladores. Então, o falecido Sr. José 
Ferraz fez exatamente isso, ao vender à COPERSU­
CAR, ele disse: "eu vendo, mas a COPERSUCAR é 
obrigada a comprar, de todos os acionistas qUe quise­
rem vender as ações também, porque eu não vou mais 
ser o controlador. Eles acreditavam em mim como 
controlador. Os Senhores vão ser os controladores, 
mas eles não conhecem os Senhores. Então, os acio­
nistas que quiserem vender para os Senhores serão 
obrigados a comprar pelo mesmo preço, as ações, na­
turalmente, da mesma classe. E as ações preferen­
ciais, lnfellzmente nesse tipo de coisa não foi contem­
plada. Mas o que existe no mundo Inteiro é o seguinte: 
quando o controlador vende, ele simplesmente é obri­
gado a estender a oferta aos demais não controlado­
res, porque os não controladores contribuíram com 
dinheiro para a companhia a vida inteira, acreditan­
do na politica dele. Agora, ele ao vender o controle 
não conta. para ninguém e depois se anuncia, e o coi­
tado do minoritário é obrigado a aceitar outro patrão, 
como se diz. Ele tem direi tO de pedir demissão da 
Sociedade, ou receber uma indenização, porque ele 
não pode ficar nessa situação. J!; como o caso, por 
exemplo, da Volkswagen que comprou a Vemag. A 
Vemag era uma companhia que fabricava automó­
veis. A Volskswagen comprou o controle da Vemag e 
não deu confiança absolutamente para nenhum dos 
milhares de acionistas da Vemag, e fechou a Vemag. 
Quer dizer, o controlador pode fazer o que quiser com 
a companhia, pode comprar uma companhia para 
simplesmente fechá-la, como é o· caso DKV Vemag. 
Então, não estender aos não controladores na alie­
nação de controle é contrariar a lei. Ai não é um pro­
blema nem de contrariar a tendência moderna, é 
contrariar a lei maior, que no caso é a lei do li PND. 
Acredito que existem váxias medidas nesse sentido 
para conseguir. o Sr. Ministro da Fazenda numa de­
claração à comissão de Economia declarou o seguiu te: 
que é verdade Isso, que o II PND eJ<ige que haja essa 
extensão, mas que os juristas que elaboraram ,a lei 
não encontraram nenhum remédio. Eu tenho varlos, 
se quiserem. Inclusive já ofereci a alguns Deputados 
esses remédios. As legislações estrangeiras também 
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têm vários remédios, é só escolher, têm: homeopatia, 
aleopatia, tem todo o tipo de remédio necessário para 
laso. Na legislação brasileira tem a figura da estipu­
lação em favor de terceiros, que é perfeita. Os usos e 
costumes no Brasil já criaram esse tipo de obrigação. 
Na Bolsa de São Paulo as transferências de controle 
têm sido feitas com extensão para os minoritários. De 
modo que acho como cidadão, e os Srs. Membros da 
Mesa vão me permitir, considero obrigação do Con­
gresso atender a esse elemento máximo da reforma 
dos estatutos. 

Finalmente, Sr. Presidente, gostaria de falar 
sobre a questão de grupo de sociedades art. 266 e 
seguintes. Não vou entrar em pormenOres, mas o 
conceito de grupo de sociedades que existe no projeto 
precisa ser modif!cado Inteiramente, porque o grupo 
de sociedades que existe aqui é simplesmente o gru­
po de sociedades que declara que é grupo. É mais ou 
menos o seguinte. A Lei de trânsito só é aplicável 
àquele que tiver carta. Quem não tiver carta não é 
aplicável a lei de trànsito, ou seja, quem der uma 
trombada e não tiver carta não se aplica a lei de 
trânsito, porque ele não tem carta. Então, a mesma 
coisa está dizendo aqui, ou seja, o grupo que é regis­
trado como grupo, então está submetido a todas as 
sanções, fiscalizações da lei etc. Agora, o grupo de 
fato, este está fora completamente. Então, o que é 
que vai acontecer? Vai acontecer o gue aconteceu na 
Alemanha. Todos os grupos são de fato. Não tem 
nenhum grupo de direito na Alemanha não tem ne­
nhum konzern de direito na Alemanha todos para 
fugirem da lei societária. Naturalmente' o~ autores 
.da lei copiaram a lei alemã de 1965 qué diz exata­
mente isso aqui, ou seja: "Grupo societário precisa 
se registrar coom tal ... " Aqui o grupo é considerado 
grupo quando é registrado, não é, deve se registrar. 
Então aconteceu o seguinte: todos os grupos se dis­
solveram juridicamente se tornaram de fato para 
fugirem às sanções e as cominações da lei. No Bras!! 
quer se fazer a mesma coisa que na lei alemã in­
clusive há vários artigos atuais exigindo a re!Órma 
da lei alemã, para dizer exatamente que quando não 
tem carta de motorista é que deve exigir a sanção, o 
carro deve ser apreendido, as sanções devem ser 
fundamentais. Então, a questão é essa. Seria realmen­
te necessário que o Congresso mudasse o conceito 
para dizer que grupo de sociedade é aquele grupo que 
é de !ato ou de direito um conglomerado. É o grupo 
que de fato ou direito realmente reune a empresa 
oobre uma direção única, que ê o sentido do konzern, 
do conglomerado. Se uma série de empresas está oob 
uma direção única, é um conglomerado um grupo 
de .sociedades, seja essa direção de fato; de. direito, 
com escritura pública ou não. Essa é a última obser­
vação que faria, Sr. Presidente, com os agradecimen­
tos pelo convite que V. Ex.•• me dirigiram e disposto 
a ouvir alguma observação dos Srs. Senadores e Depu­
tados que ainda tenham paciência de tratar do as­
sunto. (Palmas.) 

O SR. PRESIDENTE (Renato Franco) -Concedo 
a palavra ao nobre Senador Jarbas Passarinho. 

O SR. JARBAS PASSARINHO - Sr. Presidente, 
Srs. Senadores, nobre Professor Carvalhosa: 

Rejubilo-me de ter estado aqui a ouvi-lo e ima­
ginava) naturalmente, que eu pudes.se me inscrever, 
não para debater, mas para pedir esclarecimentos 
que, em verdade, já foram praticamente dados ao lon­
go do debate na sistemática de preferência do meu 
prezado e dileto amigo Senador Franco Montoro, o 
que sob certos aspectos me parece muito bom para 
nós Senadores, e talvez um pouco prejudicial na or­
denaçãA> do raciocínio do próprio Expositor. Era a 
ünlca razão pela qual eu preferiria realmente uma 

parte expositiva de cada um e t!vease a sua atenção 
voltada ,Par~ um as.'Sunto peculiar, e não monopoli­
zasse tambem o conferencista o que infelizmente é 
um hábito nosso. ' 

Entretanto, verifiquei que a exposição de v. Ex.• 
foi muito serena, apesar de V. Ex.a se queixar de ser 
veemente, porque V. Ex. a, por várias vezes, fez elogio 
do objetivo da lei. Talvez. até possa V. Ex.• ter decep­
cionado algumas pessoas que esperavam uma posição 
"a carbonari11

, declarar que essa lei era completa­
mente entreguista, contrária ao Brasil. 

Lastimo que esteja ausente, aqui, o nobre Senador 
Virgílio Távora, que é praticamente o guardão do II 
PND, porque ele gostaria muito de ouvir as declara­
ções de V. Ex.• a respeito do Plano Nacional de De­
senvolvimento. 

Algumas das minhas dúvidas já tive oportunidade 
de as expor a V. Ex.a e a tirar as minhas conclusões 
preliminares. Acho que, de fato, hoje, praticamente, 
não se trata nem só do controle da proteção do 
minoritário acionista, mas do acionista em geral, no 
sistema em que vivemos, porque é um mau negócio 
- isso é ruim como homem de Governo eu dizer -
investir em ações, exceto em algumas. As ações, no 
momento em que uma inflação está ascendente ou 
controlada dentro de um nível de um teto de 38 a 
40%, e uma ação qw.e vai corresponder a dividendos 
de 6%, 10%, 12%, é um negócio tão bom para a em­
presa e tão mal para o acionista, que eu me permiti­
ria, com a devida vênia, dar um pequeno exemplo. Por 
iaso é que disse a V. Ex.• que eu nunca pretendia pas­
sar desse estágio, foi que apliquei num. banco - um 
banco até oficial, o Banco da Amazônia - compran­
do ações há 4 anos. Pela primeira vez tinha uma pe­
quena economia de dez mil cruzeiros, e comprei ações 
ao preço nominal de dois cruzeiros. Hoje, graças a 
Deus, elas valem Cr$ 0,50. (Risos.) E, ao longo desses 
4 anos, não tive dividendos, aliás, num ano deram-se 
dividendos de Cr$ 27,00. 

O SR. MODESTO CARV ALHOSA - Um brilhante 
Investimento! 

O SR. JARBAS PASSARINHO- É, um brilhante 
investimento, que, aliás, recomendaria a homens como 
V. Ex.•, que têm um patrimônio grande e poderiam 
ajudar o Brasil. (Risos). Quando V. Ex.• chama Isso 
de brilhante investimento insulta o Senador Maga­
lhães Pln to! 

Sou apenas conselheiro-Diretor de um banco que é 
parte do Montepio da Família Militar, que o Professor 
Carvalhosa sabe perfeitamente que está entre os ban­
cos que não são grandes. Ele mesmo, quando teve que 
citar alguns, citou BRADESCO e Itaú; o meu não 
apareceu. Se me permitirem, aqui, um comercial, fa­
lemos também no Sul Brasileiro. <Risos) 

Meu caro Professor, já a propósito desse con­
tra-ataque do Senador Paulo Brossard, para o qual 
estou preparado permanentemente. . . eu diria o se­
guinte: nas nossas preocupações de conselheiro de um 
banco médio, tem havido sempre esta questão levan­
tada - Como proteger o acionista? V. Ex.• citou o 
fato preciso. Vai lá o tomador de dinheiro, - e há 
certas formas que eu sei, de grandes bancos, o que 
felizmente não é o caso do banco modesto a que me 
refiro - só emprestam ao acionista; se não for acio­
nista, não empresta. Então, há aquele exemplo do pa­
cote, que V. Ex.• utilizou. Ele vai pedir dez mil, toma 
vinte e fica com oito, porque na verdade dez slgni!i· 
cam o pacote de acionário e o resto !á são os iuros 
descontados previamente. 
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Há que considerar, exatamente, o acionista; aque­
le que deposita a sua pequena poupança lá, já que há 
artifícios brutais dos organismos oficiais, de capta­
rem essas poupanças em favor deles. 

Todos nos sentimos multo mais Inclinados em 
aplicar em Letras do Tesouro Nacional ou em Letras 
de Poupanças, sobretudo Imobiliária, porque elas além 
de darem juros dão também a correção monetária. 
Isso, então, conspira, na verdad~, contra uma siste­
mática de competição regular de bancos. Alguns ban­
cos fazem outros tipos de competição, não vem aqui o 
caso, porque v. Ex.• está querendo caracterizar exa­
tamente uma lei de sociedades anônimas que proteja 
o minoritário e proteja o Brasil. 

O SR. MODESTO CARAVALHOSA- Exatamente. 

O SR. JARBAS ·PASSARINHO- Quanto a. Isto, 
acho que estamos, em gênero, inteiramente de acor­
do. As dúvidas eu Já as levantei e seria tedioso voltar 
a elas. 

Acho que aquela. questão que V. Ex.• coloca. tão 
sistematicamente, dos 5% de acionistas, é um assun­
to a meditar, porque o próprio artigo último, a. que 
V. Ex.• se referiu, novamente Insistiria na. sua leitura. 
Diz o art. 160: 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Que artigo? 

O SR. JARBAS PASSARINHO- O art. 160. 

"COmpete à companhia., mediante prévia. 
·deliberação da Assembléia Geral, a ação de res­
ponsabilidade civil, contra o administrador, pe­
los prejuízos causados a.o seu patrimônio. 

I 1.0 A deliberação ~derâ ser tomada em 
Assembléia Geral Ordinarla, e se prevista. na 
ordem do dia, ou for conseqüência direta de as­
sunto nela Incluído, em Assembléia Geral Ex­
traordinária. ti 

Então, prevêem os dois tipos, Assembléia Geral 
Ordinária e Extraordinária. 

Ora, no § 3.0 , Já diz: 
"Qualquer acionista poderá promover a 

ação, se não for proposta no prazo de três me­
ses da deliberação da Assembléia Geral." 

Então, outra vez, o problema do prazo a que me 
referi anteriormente, e que v. Ex.• antes, também. 
Cento e noventa dias, e eles estão colocando, a partir 
da garantia de um acionista singular poder promover 
essa responsabilidade. Então, creio que é um assunto 
a meditar nas palavras de V. Ex.• e no alerta. que V. 
Ex.• deu aqui. 

Relativamente aos grupos de empresas, tentei fa­
zer ver a V. Ex.• que no Direito positivo brasileiro, 
pela primeira vez, tenta-se disciplinar o mercado de 
debêntures, no exterior, e acho que a Idéia de V. Ex.• 
de aperfeiçoar ainda, é nielhor, mas, pela primeira 
vez se tentou. Por muitos e multas anoo, ficou essa 
emissão de debêntures no exterior, sem que o Brasll 
pudesse dar a menor opinião a respeito e tivesse o 
menor crédito privilegiado,, em caso de falência. Mas, 
na verdade, tentou-se - o que talvez os nobres con­
gressistas possam ainda melhorar na redação - ten­
tou-se a defesa do Interesse nacional, como V. Ex.• 
verificará das constitUições das empresas, caracteri­
zando qu<> só pode ser controladora uma entidade 
brasileira. Correto? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Sem dúvida. 
O SR. JARBAS PASSARINHO- Então, mesmo 

que haja uma associação com capital estrangeiro, so-

.. 

mente a entidade brasileira poderá ser a controladora 
da sociedade, de sociedades ou do grupo de empresas. 

Então, a minha observação seria sintetizar, sinte­
tizando mesmo, porque eu tive um professor na Escola 
Militar que usava um artifício pedagógico muito In­
teressante, ele dizia: um canhão Krup, atirando com 
carga normal, atinge 4. 700 metros; sintetizando; um 
canhão Krup, fabricado na Alemanha, etc ... (Risos). 
Então eu não quero r' dar essa de sintetizando", am­
Pliando. (Risos). Sintetizando eu diria que a contri­
buição de V. Ex.• é multo valiosa. Nós temos instru­
mentos, naturalmente, para tentar aprofundar a nos­
sa meditação e nosso exame, e quero congratular-me 
com a Casa por essa sistemática que sabem os meus 
colegas que dela participo plenamente. Acho que de­
vemos ouvir sempre, numa Igreja, os dols campaná­
rios. V. Ex.• é um deles. 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- O nobre Se­
nador Jarbas Passarinho deu possibilidade de real­
mente concordar com ele, também, .não só em gênero 
como em caso. Apenas acho que caberia reiterar um. 
pouco esse aspecto: a lei tem um arcabouço multo 
bom, mas <>la tem alguns defeitos que cabe a.o Con­
gresso que Irá fazer a lei corrigir estes defeitos; o pro­
Jeto tem um arcabouço bom mas quem vai fazer a lei 
é o Congresso. E cabe, realmente, escolmar o projeto 
dessas deficiências ou desses vícios que não coincidem 
com o spróprios objetivos previstos no n PND. 

A questão do grupo societário, como eu reitero, 
realmente, tem que ser modificado Inteiramente. Cabe 
ao COngresso meditar a respeito do problema grupo 
societário, para realmente criar um conceito de fato 
e não um conceito só formal e burocrático de grupo. 

De modo que só tenho que agradecer a v. Ex.• as 
palavras a. mim referidas. 

O SR. PRESIDENTE (Renato Franco) ~ COncedo 
a palavra a.o nobre Senador Roberto Saturnlno. 

O SR. ROBERTO SATURNINO - Sr. Professor 
Modesto Carvalhosa, eu já conhecia os seus estudos e 
pontos de vista pelo fato de ter participado, na Co­
missão de Economia da Câlllara dos Deputados, dos 
debates provocados pela sua presença e exposição lá. 

Quero dizer, ao Sr. Professor, que não discordo 
absolutamente em nada do que o Senhor disse. Acho 
que o seu estudo foi mUlto bem feito, foi feito em pro­
fundidade constitUI uma contribuição valiosíssima 
para nós. Eu, realmente, me ponho completamente de 
acordo com todas as suas criticas aos pontos em que 
V. S.• chamou atenção como os mais importantes que 
merecem uma revisão e um processo de emendas para. 
aproveitando o arcabouço do projeto, retirar aquilo 
que ele tem de mais negativo. O que me preocupou. 
desde logo, desde o momento em que pude tomar co­
nhecimento deste projeto foram dois pontos: um de­
les mUlto bem comentado por V. s.•, é relativo à ques­
tã~ da formação dos conglomerados que o Projeto, 
consciente ou inconscientemente, pretende atribuir aç>s 
bancos. Estou plenamente de acordo, com as suas crl­
tlcas neste ponto e acho que Isso é o ponto essencial 
para 0 que devemos. chamar a atençãq do Congresso, 
para os riscos, para os perigos desse esquema que 
está sendo montado a fim de dar aos bancos o co­
mando dos grandes conglomerados nacionais . . 

o segundo ponto, Professor, sobre ~ qual v. s.• 
não teve oportunidade de se pronunciar, e. q~e eu gos­
taria, particularmente, de ouvir a sua oplnlao: o pro­
jeto tem como objetivo, como escopo, quase que pr~ .. 
clpal como preocupação central, nuclear, constltun 
o ve~dadelro mercado primário de ações neste Pais, 
que não chegou a ser constituído. Houve arremedos, 
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tentativas, no fundo, com preocupação de livrar as 
empresas do excessivo endividamento, de dar às em­
presas uma outra fonte de recursos de capital não 
exlgivel para melhorar a situação financeira em que 
elas se encontram. A idéia em si me parece que tem 
todos os méritos. Entretanto, esse mercado primário 
nunca chegou a se constituir no País. For 'quê? A meu 
ver existem, entre outras causas, mas que eu apon­
taria como principal, razão da frustração de todas 
as tentativas de se constituir um mercado primário. A 
existência de alternativas, de outros mercados alter­
nativos altamente especulativos, onde os detentores 
de poupança podem obter uma remuneração melhor 
do seu dinheiro, enquanto existir um mercado imo­
biliário com taxas de remuneração, que temos, en­
quanto existir um open market, que agora é o novo 
•éden dos especuladores, dando taxas de rentabilidade 
altíssimas, enquanto existir a especulação do mercado 
secundário na Bolsa, onde se pode obter também, uma 
boa rentabilidade, por que o cidadão vai aplicar no 
mercado primário que é um negócio que dá uma taxa­
zinha mais modesta, embora mais segura? Quer dizer, 
parece-me que uma coiSa está muito ligada a outra. 
'Enquanto existirem alternativas especulatlvas ofere­
cendo uma rentabilidade maior, sera difícil constituir 
o mercado primário. 

O projeto pretende estimular as aplicações neste 
mercado com o dispositivo do dividendo obrigatório. 
Ora, a retenção de lucros, mal ou bem, tem sido uma 
das fontes principais de financiamento das amplia­
ções de nossas empresas. O meu receio é que, com esse 
mecanismo, se retire parte importante dessa fonte de 
•financiamento tradicional dessas empresas, que são os 
seus lucros retidos, para dar aos acionistas, no pres­
suposto de que com esse incentivo, esses recursos vol­
tariam através de emissão à empresa. Mas, com a 
existência dos mercados especulativos, esses recursos 
acabem se dirigindo, pelo menos em grande parte 
para lá. Isso corresponderia a uma. drenagem cté 
recursos das empresas para os mercados especulativos 
que ganham, sei lá que dimensões, numa etapa cru­
cial do nosso desenvolvimento, em que estamos atra­
vessando quase que as suas últimas etapas que vão 
nos livrar desse maldito círculo vicioso da pobreza, 
do subdesenvolvimento. 

A minha preocupação é: será que esse mecanismo 
não val constituir uma fonte de drenagens, digamos 
assim, de recursos numa hora tão importante? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA.- Nobre Senador 
Saturnlno, V. Ex.• já havia falado sobre este assunto. 
Eu tenho lido nos jornais declarações de V. Ex.• sobre 
Isso. Acho que, realmente, é um ponto fundamental. 
Primeiro, é uma questão filo.sóflca: uma lei desta per­
mitiria a criação do mercado primário no Brasil? 

O SR. ROBERTO SATURNINO - Bem, ela pre­
tende isso, não? 

O SR. MODESTO CARVALHOSA- Eu natural­
mente tratei de pensar no sentido da lei justa e não 
no sentido econômico da lei. Mas como consultor de 
Bolsa que fui durante muitos anos, eu diria o se­
guinte: conheço razoavelmente o mercado de capitais 
e todas as suas agruras a partir de 65. Realmente esta 
le! não terá o condão de criar o mercado primário, a 
nao ser que, realmente, se modifique a estrutura do 
merca~o de capitais em geral. Por exemplo, eu tenho 
experiencia americana, eu trabalho numa universi­
dade americana e conheço razoavelmente como é que 
funcionou o negócio no começo do século, de 1910 em 
diante. Quer _dizer, houve, realmente, uma eliminação 
da especulaçao Imobiliária com impostos caríssimos. 
Realmente, as pessoas, de certa forma, estavam obri­
gadas a comprar ações, inclusive uma maneira ter-

rivelmente selvagem, porque nos Estados Unidos não 
havia seguro social, ou o sujeito comprava ação para 
a sua aposentadoria, ou, então, ele morria de fome. 
Então, era um pouquinho a indução assim no sentido 
do seguro social que o sujeito podia fazer com as 
ações ou debêntures das companhias. Não havia outra 
solução, foi uma fórmula um pouco violenta. No 
Brasil, também se quer fazer a capitalização das em· 
presas no mercado primário de forma um pouco 
violenta, através desta lei. Por ali, será totalmente 
incapaz de fazer, se não houver modificação do mer­
cado imobiliário, acabando com a especulação imobi­
liária de qualquer forma. Tem que ser. Não sei como 
se pode fazer Isso, no Brasil. V. Ex.• sabe que os imó­
veis no Brasil são os mais caros do mundo, mais caro 
do que em Nova Iorque. Depois, há que acabar com os 
mercados paralelos, não no sentido antigo da palavra, 
os que estão de lado, os mercados de renda fixa, de 
open, etc., que tiram completamente a possibilidade 
de alguém pensar a longo prazo no Brasil. O perfil 
do investidor brasileiro, que aliás foi feito pelo 
IBEMEC atualmente, mostra que o brasileiro é um 
homem que não é acostumado a poupar, em hipótese 
alguma. A antropologia brasileira não inclui no seu 
aspecto geral, esta figura do poupador a longo prazo. 
O senhor entra aqui para a companhia, tem três mil 
ações, daqui a 20 anos, quando sua filha crescer, o 
senhor terá um trilhão de ações do IBM. O americano 
pensa nisto. Agora, nós não temos cultura neste sen­
tido. Nossa cultura é especialmente consumista, ou 
então, investidora a curto prazo, especulativamente. 
Eu não vejo condições. Eu acho o seguinte: é uma 
tentativa generosa, apesar dos vícios que existem 
aqui, que devem ser escoimados efetivamente. Mas, 
vamos dizer, se se conseguir fazer isso, o Congresso 
fará uma lei ótima. Mas eu acredito no sentido de 
proteção dos acionistas, mas no sentido da criação 
de um mercado acho que não vai conseguir. É como 
a tentativa da lei de Reforma Bancária em 65. Eu 
não vi grandes resultados no sentido de melhoria no 
campo financeiro. Além da reforma de capitais, era 
uma lei com o mesmo sentido aqui, de criar o me;:­
cado de capitais, a Lei n.0 4. 728, de 65. Também não 

foi possível criar o mercado primário, o sistema de 
distribuição com aquela lei. E nós estamos, exata­
mente, aqui, tentando uma nova coisa, por isso é que 
o conglomerado foi incluído aqui dentro. Não foi uma 
lei para criar a defesa do minoritário, foi uma lei 
também para criar, vamos dizer assim, um novo cami­
nho de salvação do mercado primário. Acho que a 
lei não terá esse condão de misturar conglomerado 
com proteção de acionista. Agora, pode-se fazer uma 
lei justa adaptada ao momento atual, uma lei mo­
derna, que crie condições às sociedades anônimas de 
se desenvolverem melhor. Mas criação, captação de 
recursos para o mercado primário, eu não acredito 
que possa haver Isso. Concordo com v. Ex.• Inteira­
mente. 

O SR. ROBERTO SATURNINO - Multo obri­
gado. 

O SR. PRESIDENTE <Renato Franco) - Pro­
fessor ·Modesto Carvalhosa, as duas Comissões de 
Constituição e Justiça e de Economia, aqui reunidas 
para ouvi-lo, concederam a honra da Presidência à 
Comissão de Economia à apresentação de V. Ex.a pelo 
erudito e culto orador que é o nosso amigo Senador 
Franco Montoro. Portanto, desejo que agradecimento 
caiba a outro membro da Comissão, também erudito 
e culto, o Senhor Paulo Brossard, porque ele repre­
senta, ainda, uma geração seminova a dele ouvirá 
V. Ex.a as mais belas palavras, palavras perfumadas, 
que os velhos já não sabem mais proferir. (Risos.) 

Assim, concedo a palavra ao grande orador Paulo 
Brossard. 
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O SR. PAULO BROSSARD- Deveriam, realmen­
te, ser belas as palavras que eu devesse proferir para 
agradecer a belíssima exposição feita pelo Professor 
Carvalhosa, em nome da Comissão de Constituição e 
Justiça e da Comissão de Economia, cujo presidente 
honrou a Comissão de Constituição e Justiça, nesta 
manhã, presidindo a ambas. 

A sua exposição, Professor Carvalhosa, confirma 
apenas os méritos notórios q.e que é detentor, méritos 
esses reconhecidos nacional e internacionalmente. 

Creio que as Comissões de Economia e de Cons· 
tituição e Justiça, do Senado, tiveram, hoje, uma 
grande reunião, com a presença e com o quilate da 
sua contribuição. Foi uma manhã admirável em que 
predominou tanto o espírito acadêmico, como o espí­
rito prático da experiência, dos negócios, das transa­
ções, que são imprescindíveis a quem tem a respon­
sabilidade de fazer uma lei de importância, como é 
a Lei das Sociedades Anônimas. 

Creio que, interpretando o pensamento unânime 
de todos os membros das Comissões, de todos os Se­
nadores e ainda dos Deputados que honraram esta 
Comissão e o senado com as suas presenças, nesta 

manhã, poderia dizer que só tenho palavras de louvor 
para a contribuição que S. s.a trouxe ao Senado. 

Essa contribuição foi tão apreciada, que penso 
que V. s.a não estará imune de receber outro convite, 
quando o projeto, depois de ter passado pela Câmara, 
chegar ao Senado. 

Queria observar que a palavra de v. s.a é ouvida 
com tanto respeito que aqui se encontra, para honra 
nossa, o relator do projeto na Câmara, o nobre Depu­
tado Tancredo Neves. 

Se eu tivesse que fazer o elogio à sua palestra 
teria de me demorar muito, mas não há necessidade. 
Há um ~entimento só a esse respeito. 

Professor, muito obrigado pela sua contribuição. 
E digo sinceramente que, talvez V. s.a, .no curso da 
elaboração legislattva, venha a. ser solicitado outra 
vez, para uma nova troca de idéias. (Palmas.) 

O SR. PRESIDENTE (Renato Franco) - Agoa­
deço o comparecimento de todos os Srs. Congressistas 
e declaro encerrada a reunião. 

!Levanta-se a reunião às 12 horas e 52 mi­
nutos.! 
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MESA 

Presidente: 3"'-Secretório: 

LIDIRANÇA DA ARINA 
IDA MAIORIA 

tider 
Magalhães Pinta IARENA-MGI Lourival Baptista !ARENA-SEI Petrónia Portella 

Vice-lídereo;. 
Eurico Rezende 

Jarbas Passarinho 
1 º-Vice-Presidente: 

Wilson Gonçalves~IARENA-CEI 
49-Secretório; 

lenair Vargas IARENA-SCJ 

José Undoso 
Mattos leão 
Paulo Guerra 

Ruy Santos 
Saldanha Derzi 
Virgílio Távora 29-Vice- Presidente: 

6eniamim fq.roh IM08-RJI 
LIDIRANÇA DO MDI 

IDA MINORIA 

(9-Sec:retária: Suplentes de Secretárias, 
líder 

Franco Montara 
Vice-líderes 

Mauro Benevides 
Roberto Saturnino 

Itamar franco 
Evandro Carreira 

Dinorte Mariz IARENA-RNI 

'"F-Setre,ário: 

Marcos Freire IMDB-PEI 

Ruy Carneiro IMDB-PBl 
Renato franco !ARENA-PAI 

Alexandre Costo IAREN.'.-MAI 
Mendes Canale IARENA-MTI 

COMISSOU 

Diretor: José Soares de Oliveira Filho 

local: Anexo 11- Térreo 

TelefQl'les: 23-6244 e 25-8505- Ramais 193 e 257 

A) SIRYIÇO DI COMISSOU PIRMANINTI!i 

Chefe: Cláudio Carlos Rodrigues Costa 

local: Anexo IJ- Térreo 

Telefone: 25-8505- Ramais 301 e 313 

COMISSlO DI AGRICULTIIIIA-(CA) 

17 Membros) 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Orestes Quércia 

Vice-Presidente: Benedito ferreiro 

ntulclre• Suplente I 
ARENA 

I. Vasconcelos T erres 1. Altevir leal 

~- Paulo Guerra 2. Otair Becker 

3. Benedito Ferreiro 3. Renato Franco 

'· ltalívio Coelho 

5. Mendes Canale 

MDB 
1. Agenor Moria I. Adotberlo Seno 
2. Orestes Quércio 2. Amoral Pei;~~;ato 

Assistente: Morcus Vinicius Goulart Gonzaga- Ramal 706 

Reuniões: Quartas-feiras, às 11,30 horas 

local: Solo "Ruy Barbosa"- Anexo li- flamais 621 e 716 

COMISSlO DI ASSUNTOS RIGIONAIS--{CAR) 
17 Membros) 

lltularea 

1. Cattete Pinheiro 
2. José Guiomord 
3. T eotóniO Vilela 
4. Renato Franco 
5. José Esteves 

1. Agenor Mario 
2. Evondro Carreira 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Cattete Pinheiro 
Vice-Presidente: Agenor Maria 

ARENA 

MDB 

Suplente• 

I. Saldanha Derzi 
2. José Sarney 
3. Benedito Ferreira 

I. Evelásio Vieira 
2. Gilvon Rocha 

Assistente: têda ferreiro da Rocha- Ramo! '312 
l?eoniões: T erços-feiros, às 10:00 horas 
local: Sola "Ctdvis Bevilocquo"- Ane;~~;a 11- Ramal 623 

COMISSlO DI CONSntUIÇlO I JUSI'IÇA-(CCJ) 
~ 13 Membros) 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Accioly Filho 
\9-Vice-Presidente: Gustavo Coponema 

'29-Vice-Presidente: Paulo Brossard 

Tttutoret 

1. Accioly Filho 
'1.. José Sorney 
3. José lindoso 
4. Helvídio Nunes 
S. \tolívio Coelho 
6. Eurico Rezende 
7. Gustavo Copanema 
8. H e i lo r Dias 
9. Henrique ·de lo Rocque 

I. DirceuCordoso 
2. leite Chaves 
3. Nelson Carneiro 
4. Paulo Brossord 

ARENA 

MDB 

SuplentM 

I. Mattos leõo 
'2. O no lehmann 
3. Petrónio Portella 
4. Renato Franco 
5. Os ires T ei;~~;eira 

1. Franco Monforo 
2. Mouro Benevides 

Assistente: Mario Helena Bueno Brandão- Ramol305 
Reuniões: Quartos-feiras, às 10:00 horas 
local: Solo "Clóvis Bevilocqua"- Anexo 11- Ramol623 
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C:OMISS.lO DO DISTRnO RDIIA~CDP) 
111 Membrosl 

1. Helvídio Nunes 

2. Eurico Rezende 

3. Re'noto franco 

4. Osires Te1)(eiro 

5. Saldanha Derzi 

6. Heitor Oras 

COMPOSIÇÀO 

Presidente: Heitor Dias 

Vice-Presidente: Adalberto Seno 

Suplentes 
ARENA 

f. Augusfo franco 

2. Luiz Covolconte 

3. José lindoso 

4. Virgílio Tóvoro 

7. Hennque d!" Lo Rocque 

8. Otoi' Ber~flf 

I. Adolberto Seno 

'2. lózoro Borbozo 

3. Ruy Carneiro 

MOB 
1. fvandro Carreira 

2. Nelson Carneiro 

Assistente: Ronaldo Pacheco de Oliveira~ Ramal 306 

R'euniões: Quintas-feiras, às: 9:00 horas 

Local: Solo "Ruy Barbosa"- Ane)(o 11- Ramais 62\ e 716 

COMISS.lO DI ICONOMIA-(CI) 

li\ Membros! 

I. Milton Cabral 

COMPOSIÇÀO 

Presidente: Milton Cabral 

Vice·Presidenle: ~§.noto Franco 

Suplente• 

MENA 

I. Benedito Ferreira 

2. Vasconcelos Torres 2. Augusto Franco 

3. Jessé Freire 3. Ruy Santos 

4. Luiz Covolcartte 4. Catt,;te Pinheiro 

5. Arnon de Mello 5. Helvídio Nunes 

6. Jarbas Passarinho 

7. Poulo Guerra 

8. Reno lo Franco 

MDB 

1. FroncQ Montoro 1. Agenor Mario 

2. Orestes Quércio 2. Amoral Peixoto 

3. Roberto Soturnino 

Assistente: Daniel Reis de Souza- Romol675 · 

R~uniões: Quartos-feira$, às 10:00 horas 

local: Solo "Ruy Borboso"- Anexo 11- Ramais 621 ~ 716 

COMISSA O DI IDUCAÇ.lO I CULI'URA-(CIC) 
19 Membros) 

COMPOSIÇÀO 

Presidente: T orso Dutra 

Vice-Presidente: Henrique de Lo Rocque 

Titulares 

I. T arso Dutra 

2. Gustavo Co penemo 

3. Joáo Calmon 

4. Henrique de Lo Rocque 

5. Mendes Canale 

6. Otto Lehma nn 

1. Evelésio Vieira 

2. Paulo "Brossard 

3. Adalberto Seno 

ARENA 

MOB 

SUplentes 

I. Amon de Mello 

2. Helvídio Nunes 

3. José Sarney 

4. Ruy Santos 

I. Franco Montara 

2. l!omor Franco 

Assistente: Cleide Mario 8. F. CfiJZ- RomoJ 598 

Reuniões: Quintos-feiras, às 10:00 horas 

local: Solo "Clóvis Bevilocquo"- Anexo ti- Ramal 623 

COMISS.lO DI PINANÇAS-(CP) 

117 Membros I 

COMPOSIÇÀO 

Pre$idente: Amoral Peixoto 

Vice-Presidente: T eotónio Vifefo 

ntulares 
ARENA 

1. Saldanha Derz 1. Daniel Krieger 

2. Benedito Ferre1ro 2. José Guiomard 

3. Alexandre Costa 3. José Sarney 

4. Fausto Costeio-Bronco 4. Heitor Dias 

5. Jessé Freire 5. Cottete Pinheiro 

6. Virgílio Távora 6. Osires Teixeira 

7. Mortos ledo 

8. Tarso Dutra 

9. Henriqu' de lo Rocque 

10. Helvídio Nunes 

11. Teotónio Vílelo 

12. Ruy Santos 

MDB 

1. Amoral Pei)(oto 1. Donton Jobim 

2. Leite Chaves 2. Dirceu Cardoso 

3. Mauro Benevides 3. Evelésio Vieira 

4. Roberto Soturnino 

5. Ruy Carneiro 

Assistente: Morcus Vinicius Goulort Gonzaga- Romol303 

Reuniões: Quintos-feiras, às 10:30 horas 

tocai: Solo "R'o/Borboso"- Arre.lc"o/1-/lamoiJ 621 e7l6 
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COMISSAO DI UGISLAÇAO SOCIAL-(CLS) 
!7 Membros) 

ntularel 

I. Mendes Canale 

-2. Oomicio Gondim 
3. Jarbas Passarinho 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Nelson Carneiro 
Vice-Presidente: Jessé Freire 

Suplente• 
ARENA 

I. Virgílio Tóvora 
2. Eurico liezende 

3. Acdoly filho 

-4. Henrique de La iiocque 

5. Jessé Freire 

I. Franco Montoro 

'2. Nelson Cmneiro 

MD6 
I. Lózoro Borbozo 

2. Ruy Carneiro 

Assistente: Daniel Reis de Souza- liamal675 

Reuniões: Quintos-feiras, às I 1:00 horas 
local: Solo "Clóvis Bevilocquo"- Anexo 11- Romol623 

COMISSAO DI MINAS I INIIGIA-(CMI) 
!7 Membros) 

ntularel 

I. Milton Cabral 
2. Arnon de Mello 
3. luiz Cavalcante 
-4. Comício Gondim 

5. João Co lmon 

I. Dirceu Cardoso 
2. Itamar Franco 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: João Calmon 

Vice-Presidente: Domício Gondim 

Suplente• 
ARENA 

I. Paulo Guerra 
2. José Guiomord 

3. Virgílio Tóvoro 

MDB 
l. Gilvon liocho 

2. leite Chaves 

Assistente: Ronaldo Pacheco de Oliveira- Ramal 306 
Reuniões: Ouíntos.ieiros, às 10:30 horas 

local: Solo "Clóvis Bevilocquo"- Anexo 11- Ramal 623 

ntulan~• 

I. José Lindoso 
2. Renato Franco 
3. Otto Lehmann 

1. Oontan Jobim 
2. Orestes Quércia 

COMISSAO DI RIDAÇAo-(CR) 
15 Membros) 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Donton Jobim 

Vice-Presidente: Renato Franco 

ARENA 

MD6 

Suplente• 

I. Virgílio Tóvoro 
2. Mendes Canale 

1. Dirceu Cardoso 

Assistente: Mario Carmem Cos!rc Souza- Roma\ 13-4 
Reuniões: Quartas-feiras, às 11:30 horas 
local: Sala "Clóvis Bevílocquo"- ,Anexo 11- Ramal 623 

COMISSAO DI IILAÇOIS lli.TIIIOIU-(CII) 

(15 Membros! 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Daniel Krieger 

J9.Vice-Presidente: Luiz Via no 

29-Vice-Pre-sidente: Vitgílio T6voro 

nfufares 

\. Daniel Krieger 

2. Luiz Viana 

3. Virgílio Távora 

-4. Jessé Freire 

5. Arnon de Mello 

6. Petrónio Portella 

7. Saldanha Derzi 

8. José Sarney 

9. JoõoColmon 

10. Augusto Franco 

1. Danton Jobim 

'2. Gilvon Rocha 

3. Itamar Franco 

4. leite Chaves 

5. Mouro Benevides 

ARENA 

MDB 

SUplentes 

1. Acdoly Filho 

2. José Lindoso 

3. Cottete Pinheiro 

4. Fausto Costela-Bronco 

5. Mendes Canale 

6. Helvídio Nunes 

I. Nelson Carneiro 

2, Paulo Brossord 

3. Roberlo Soturnino 

Assistente: Cândido Hipertt- Rama1676 

Reuniões: Quartos-feiras, às 10:30 horas 

Local: Sola "Ruy Barbosa"- Anexo 11-l!:omois 621 e 716 

Titulares 

COMISSAO DI SAÚDI-(CS) 
17 Membro si 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Fausto Castelo-Bronco 

Vice-Presidente: Gilvon Rocha 

Suplentes 
ARENA 

1. Fousto Castelo-Bronco 1. Saldanha Derzi 

2. Caneta Pinheiro 

3. Ruy Santos 

4. OtOir Becker 

5. Altevir leal 

I. Adolberto Seno 

2. Gilvon Rocha 

MOB 

2. Mendes Canale 

1, Evondro Carreira 

2. Ruy Carneiro 

Assistente: lêdo Ferreiro da Rocha- Ramo\312 

Reuniões: Quintas-feiras, às 11:00 horas 

local: Solo "Ruy Barbosa"- Anexo 11- Ramais 621 e 716 



74Z8 Terça-feira 9 DIÁRIO DO CONGRESSO NACIONAL (Seção 11) Novembro de 1976 

COMISSAO DI SIGUlANÇA NACIONA~ (CSN) 
17Membrosl 

I. Luiz Covalconte 
Z. José Undoso 
3. Virgílio T óvoro 
4. José Guiomord 

COMPOSIÇÃO 
PresidéniEI: José Guiomord 

Vice-Presidente: Vasconcelos Torres 

Suplente• 
ARENA 

1. Jarbas Pouarintlo 
2. Henrique de Lo Rocque 
3. Ale,~eondre Casto 

5. Vanconce/os Torres 
MDB 

1. Amoral Peixoto 1. Agenor Mario 
2. Adolberto Seno '2. Orestes Quércio 

Assistente: Lêda ferreiro do Racho- Romo1312 
Reuniões: Quortos-fieros, Os 12:00 horas 
loco I: Sala "Ruy Barbosa"- Ane!Co 11- Romais 621 e 716 

COMISSAO DI SIRVIÇO PÚILICO CIVIL-(C!WC) 
17 Memlrrosl 

Tltuklr•• 

J. Augusto Franco 
2. Otto Lehmonn 
3. Heitor Dias 
4. Accioly Faho 
5. Luiz Viana 

L Itamar Franco 
2. 16zoro Borbozo 

COMPOSIÇÃO 
Presidente: Ldzoro Borbozo 

Yice-Presideflte: Otto tehmonn 

Suplentes 
ARENA 

1. Mattos leào 
2. Gustavo Co penemo 
3. Alexandre Costa 

MDB 
I. Donton Jobim 
2. MotJrO Benevides 

AnistentEI: Sonio Andrade Peixoto- !?amai 307 
Ret~niões: Quintos-feiras, às 10:00 horcis 
local: Sola "Ruy Borboso"- Anexo 11- Ramais 621 e 716 

COMISSAO DI TIIANSI'OIOIS, COMUNICAÇOU 
I OIIAS Plli~ICA5-(CT) 

17 Membrod 

COMPOSIÇÃO 

Presidente: Alexandre Costa 
Vice.Presidenle: luiz Cavalcante 

ntularel 

1. Alexandre Costa 
2. Luiz Cavalcante 
3. Benedito Ferreira 
4. José Esteves 
5. Paulo Guerra 

I. Evandro Carreira 
2. Evelósio Vieira 

Suplente a 
ARENA 

l. Otto lehmonn 
2. Mendes Canale 
3. leotónio Vilela 

MDB 
I. lózoro Borbozo 
2. Roberto Sotumino 

Assistente: CIÓudio Co rio$ R. Costa- Ramal 301 
Reuniõe1: Quintos-feiras, às I 1:30 horas 
Local: Sala "Clóvis Bevilocqua"- Anexo 11- Ramal 623 

I) SIIVIÇO DI COMISSOIS MISTAS, UPICIAIS 
I DIINQUhiTO 

Chefe: Ruth de Souza Castro 
loca h AJ'lexo 11- Térreo 
Telefone: 25-8505- RomCfl303 
1 I Comissões Temporcírios para Projetos do Congresso Nacional 
21 Comissões Tempor6rias para Apreciação de Veto~ 
31 Comissões Especiais e de Inquérito, e 
4) Comissão Mi3to do Projeto de lei Orc;amentQ.ria (art. 90 do Regimento 

Comum).· 

Auistentes de Comi»ões: Haroldo Pereira Fernandes- Ramal 67o4; 
Alleu oe Oliveira- Ramal 67o4; Cleide Maria B. F. Cruz- Ramal 598; 
Mouro Lopes de Sá-!. Roma1310. 

SERVIÇO DE COMISSOES PERMANENTES 

HORAS 

\0,110 

HORAS 

JO,DO 

JO,JO 

J\,30 

J2,QO 

TERÇA 

C.A.R. 

HORÁRIO DAS REUNIOES DAS COMISSOES PERMANENTES DO SENADO FEDERAL 

PARA O ANO DE 1976 

SAlA ASSISTENTE HORAS QUINTA SALAS 

CLÓVIS BEVILÁCQUA L tOA 09,()() C.D.F. RUY BARBOSA 
R o Tia I- 623 Ramals-621 ei16 

QUARTA SALAS ASSISTENTES C.E.C. CLÓVIS BEVILÁCQUA 
Ramal- 623 

CC.J. CLÓVIS BEVILÁCQUA MARIA Jo,oo 
C.S.P.C. RUY BARBOSA 

Ramal- 623 HELENA Ramais- 621 e 716 

CE. RUY BARBOSA DANIEl CJ. RUY BARBOSA 
Ramo J- 621 e 716 Ramais- 621 e 716 

\0,30 
C.R.E. RU'i BARBOSA CÁNDIDO C.M.E. CLÓVIS BEVILÁCQUA 

Ramois-621 e716 Ramal- 623 

C. A. RUY BARBOSA MARCUS c.LS. CLÓVIS BEVILÁCQUA 
Ramais- 621 e 716 VINICIUS Ramal- 623 

11:00 

C. R. CLÓVIS BEVILÁCQUA MARIA C. S. RUY BARBOSA 
Rarnal- 623 CARMEM Ramais- 621 e 716 

C.S.N. RUY BARBOSA LEOA 11:30 C.T. RUY BARBOSA 
Ramais-621 e716 Ramais- 621 e 716 

ASSISTENTES 

RONALDO 

CLEIDE 

SÔNIA 

MARCUS 
VINICIUS 

RONAlDO 

DANIEl 

L tOA 

CLÁUDIO 
COSTA 



CONSTITUIÇÃO DA REPÚBLICA 

FEDERATIVA DO BRASIL 

Emendas Constitucionais 

n9 1, de 1969, 

n9 2, de 1972, 

n9 3, de 1972, 

n9 4, de 1975, 

n9 5, de 1975, e 
n9 6, de 1976. 

EDIÇÃO 1976 

(formato bolso} 

130 páginas 

Preço: Cr$ 10,00 

À venda no SENADO FEDERAL. 119 andar 

Os pedidos de publicação deverão ser dirigidos à 
SUBSECRETARIA DE EDIÇÓES TÉCNICAS DO SENADO FEDERAL 

Ed. Anexo I. 11• andar, Praça dos Três Poderes -70000- BRASÍLIA- DF 

acompanhados de cheque nominal, visado, pagáv~l em Brasília e emitido a favor do 

CENTRO GRAFICO DO SENADO FEDERAL 
ou pelo sistema de REEMBOLSO POSTAL 



TRÂNSITO 
Legislação atualizada. 
Código Nacional de Transito e seu Regulamento- atualizados 
L~gislação especial e correlata. 
llicitos penais do Transito. 
Resoluções do CONTRAN. 
Notas- Comparações- Remissões 

Furto da uso. 
"Revista da lllformaçào Legislativa" n' 38 
452 páginas 

Preço: Cr$ 25,00 
Os pedidos de publicaçlles deverêo ser dirigidos à 

SUBSECRETARIA DE EDIÇ0ES T~CNICAS DO SENADO FEDERAL 

Ed. Anexo 1. 11• andar. Praça dos Três Poderes -70000- BRAS i LIA- üF 

acompanhados de cheque nominal. visado. pagável em Brasilia e emitido a favor do 

CENTRO GRAFICO DO SENADO FEDERAL; 
ou pelo sistema de Reembolso Postal 

CONSOLIDACÃO DAS • 

LEIS DO TRABALHO 

Texto atualizado da CLT. comparado ao texto original de 1943 e a todas as altera-
ções, introduzidas durante mais de 30 anos de vigência. 

Notas explicativas. 
Legislação correlata .. 
616 páginas 
Edição: agosto de 1974 

PREÇO: Cr$ 35,00 

À VENDA NO SENADO FEDERAL.11' ANDAR 



REGISTROS PÚBLICOS 
nova lei anotada 

- Redaçlo atualizada da Lai n9 6.016/73. com as alterações das Leis n•s 
6.140/74 e 6.216/75, contendo notas explicativas e remissivas; 

- Redaçlo vigente do Decreto n9 4.867, de 9-11-1939. seguida de notas ex­
plicativas do seu texto. com apresentaçlo das redações anteriores. 
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