PROJETO DE LEI DO SENADO
N2 163, DE 2008

Altera o § 2° do art. 15 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, para reduzir de cingiienta para
vinte € cinco o porcentual maximo de agdes
preferenciais em relagio ao total das agdes
emitidas.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1°0 § 2° do art. 15 da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de
1976, passa a vigorar com a seguinte redagdo:

..............................................................................................

§ 2° O numero de acdes preferenciais sem direito a voto, ou
sujeitas a restrigdo no exercicio desse direito, ndo pode ultrapassar
vinte € cinco por cento do total das agdes emitidas. (NR)”

Art. 2° A alteracdo de direitos conferidos &s a¢des existentes em

decorréncia de adequacdo a esta Lei ndo confere o direito de recesso de que
trata o art. 137 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, se efetivada até o
término do ano seguinte ao de entrada em vigor desta Lei.

Art. 3° A proporgdo de que trata o § 2° do art. 15 da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, nos termos da redagio dada por esta Lel,
sera aplicada de acordo com o seguinte critério:



1-1imediatamente as companhias novas;

I - as companhias fechadas existentes, no momento em que
decidirem abrir o seu capital,;

[II — as companhias abertas existentes poderdo manter proporgao
de até metade de agdes preferenciais, em relagdo ao total de agdes cmitidas,
inclusive em relacao a novas emissoes de agdes; €

IV — as companhias abertas existentes antes da edigdo da Lei n°
10.303, de 31 de outubro de 2001, poderdo manter proporgdo de até dois
tercos de agdes preferenciais, em relagdo ao total de agdes emitidas, inclusive
em relagdo a novas emissoes de agdes.

§ 1° Nas emissdes de agdes ordinarias por companhias abertas
que optarem por se adaptar ao disposto no art. 15, § 2°, da Lei n° 6.404, de
1976, com a redagio que lhe é conferida por esta Lei, podera ndo ser
estendido aos acionistas titulares de a¢des preferenciais, a critério da

companhia, o direito de preferéncia a que se refere o art. 171, § 1°, alinea b,
da Lei n® 6.404, de 1976.

§ 2° Uma vez reduzido o porcentual de participagdo em agdes
preferenciais, a companhia nao podera eleva-lo além do limite atingido.

Art. 4° Esta Lei entra em vigor cento e oitenta dias apds a data
de sua publicag@o.

JUSTIFICACAO

A Lei n° 10.303, de 31 de outubro de 2001, reduziu de dois
tergos para cinqiienta por cento o porcentual maximo de agdes preferenciais,
sem direito a voto ou com restrigdes a esse direito, que podem ser emitidas
pela companhia. O limite maximo retornou ao porcentual permitido antes da
edicdo da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que, entre outras
alteracdes, elevou o Jimite maximo de emissfo de agdes preferenciais.



Quando da aprovagdo da lei de 1976, grande parte das
sociedades andnimas no Brasil era sociedade fechada, de forte carater
personalista € controlada por familias. Essasyempresas necessitavam obter
recursos no mercado, mas o controle da gmpresa deveria permanecer
concentrado nas maos de poucos acionistas, que aportaram pequena parcela
do capital social, de forma mais personalista do que hoje em dia.

A questio da separacdo entre propriedade e controle causa
problemas quando o controlador, ao eleger a maioria dos administradores,
sente-se em situagdo confortdvel para extrair beneficios privados em
detrimento da companhia (private benefits of control), gerando
enriquecimento dos controladores e administradores em detrimento dos
investidores.

A valorizagio ¢ a liquidez das agdes refletem o grau de
seguran¢a ¢ a qualidade das informagdes prestadas pelas companhias. A
confianga dos investidores, fundamental para direcionar partc da poupanga
popular para a atividade produtiva, depende da agéo das autoridades, tanto na
tarefa de disciplinar os mercados, quanto no de fiscalizar gestores de fundos e
companhias abertas e respectivos administradores. |

A regulagdo do mercado de valores mobiliarios requer adequada
legislagdo societdria e modelos de governanga, com formulagdo de regras
claras. A Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa) criou niveis diferenciados
de governanga corporativa, exigindo-se que o capital da companhia inserida
na lista de empresas aderentes ao denominado Novo Mercado seja composto
somente por acdes ordinarias. A participagdo na capitalizagdo de mercado
dessas empresas (Novo Mercado, Nivel 1 ¢ Nivel 2) chega a cerca de 57% de
participagio na Bovespa, com tendéncia de valorizagdo maior das agdes
desses segmentos em relagdo as demais.

Em consonincia com o0 presente projeto, enconira-s€ €m
tramita¢io na Camara dos Deputados o Projeto de Lei n° 5.672, de 2001, que,
entre outras alteragdes, propde a exlingdo das agdes preferenciais. Consta da
justificagio do projeto que a dupla estrutura do capital das sociedades
andnimas '



¢ uma das causas da anemia do mercado de capitais brasileiro, ao lado
da falta de transparéncia e da dificuldade de acompanhamento e
fiscalizacdo dos atos de gestdo da maloria das companhias abertas,
fruto ainda da tradi¢io de predominéncia da empresa fechada, de
controle familiar. A verdade é que as agles preferenciais ja compriram
o seu papel ¢ o mercado demanda agio votante. Veja-se o exemplo do
México, onde em menos de tas/me/%s foi aprovada a nova lei
societdria, cuja maior preocypicio ¢ zelar- pelo interesse dos

investidores, pela qualidade, eficiéncia, transparéncia e liquidez do
mercado, além de ampliar e garantir direitos dos acionistas
minontarios e limitar em 25% (vinte e cinco por cento) do total a
emissdo de agbes sem o direito de voto.

De acordo com a regra de transigdo prevista no art. 2° do projeto,
a alteragdo do porcentual aplica-se: imediatamente as companhias novas, €
em relagdo as companhias fechadas ja existentes, apenas no momento em que
decidirem abrir seu capital. As companhias abertas ja existentes poderdo
manter propor¢ao de até metade de agdes preferenciais, em relagdo ao total de
acdes emitidas, inclusive em relagdo a novas emissdes de acdes, e as
companhias abertas existentes antes da edigdo da Lei n° 10.303, de 31 de
outubro de 2001, poderdo manter propor¢io de até dois tercos de acdes
preferenciais, em relagdo ao total de agdes emitidas, inclusive em relagio a
novas emissoes de agoes.

A nosso ver, a tendéncia atual é de extingdo das agdes
preferenciais € a presente iniciativa, ao propor a reducdo do porcentual
maximo de agdes sem direito a voto, complementa a modificagdo proposta no
Projeto de Lei do Senado n°® 214, de 2006, recentemente aprovado nesta Casa,
que estabelece a aquisi¢do do direito a voto de titulares de agdes preferenciais
no caso de n3o-pagamento de qualquer dividendo pelo prazo de trés anos
consecutivos.

Diante de todo o exposto, contamos com o apoio dos dignos
Pares para a aprovacdo deste projeto de lei.

Sala das Scssdces, 30 de abril de 2008.

Senador ANTONIO CARLOS JUNIOR



LEGISLACAO CITADA

LEI N° 6.404, DE 15 DE DEZEMBRO DE 1976.

Dispde sobre as Sociedades por

. H ~
Vide texto compilado Agdes.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA, fago saber que o Congresso Nacional decreta e eu
sanciono a seguinte Lei:

CAPITULO |
Caracteristicas e Natureza da Companhia ou Sociedade Andnima
Caracteristicas

Art. 12 A companhia ou sociedade anénima tera o capital dividido em agdes, e a
responsabilidade dos sdcios ou acionistas sera limitada ao prego de emisso das agdes
subscritas ou adquiridas.

SECAO Il -
Espécies ¢ Classes
Espécies

Art. 15. As agdes, conforme a natureza dos direitos ou vantagens que confiram a seus
titulares, s&o ordinarias, preferenciais, ou de fruigdo.

§ 12 As acdes ordindrias da companhia fechada e as agdes preferenciais da companhia
aberta e fechada poderao ser de uma ou mais classes.

§ 22 O namero de agdes preferenciais sem direito a voto, ou sujeitas a restricao no
exercicio desse direito, ndo pode ultrapassar 50% (cinqlienta por cento) do total das agdes

emitidas. (Redacdo dada peta Lei n? 10.303, de 2001)

Direito de Preferéncia

Art. 171. Na propor¢éo do nimero de agbes que possuirem, os acionistas ter&o
preferéncia para a subscrigdo do aumento de capital.

§ 1° Se o capital for dividido em agdes de diversas espécies ou classes e 0 aumento for
feito por emissao de mais de uma espécie ou classe, observar-se-ao as seguintes normas:



a) no caso de aumento, na mesma proporgdo, do nimero de agdes de todas as espécies
e classes existentes, cada acionista exercera o direito de preferéncia sobre agdes idénticas as
de que for possuidor;

b) se as agdes emitidas forem de espécies e classes existentes, mas importarem
alteragdo das respeclivas proporgdes no capital social, a preferéncia sera exercida sobre agoes
de espécies e classes idénticas as de que forem possuidores os acionistas, somente se
estendendo as demais se aquelas forem insuficientes para lhes assegurar, no capital
aumentado, a mesma propergao que tinham no capital antes do aumento;

¢) se houver emissdo de agdes de espécie ou classe diversa das existentes, cada
acionista exercera a preferéncla, na proporgao do numero de agdes que possuir, scbre agdes
de todas as espécies e classes do aumento.

§ 22 No aumento mediante capitalizagao de créditos ou subscrigao em bens, sera sempre
assegurado aos acionistas o direito de preferéncia e, se for o caso, as importéncias por eles
pagas serdo entregues ao titular do crédito a ser capitalizado ou do bem a ser incorporado.

§ 32 Os acionistas terdo direito de preferéncia para subscrigdo das emissoes de
debéntures conversiveis em agdes, bénus de subscri¢ao e partes beneficiarias conversiveis em
acdes emitidas para alienagdo onerosa; mas na conversdo desses titulos em agdes, ou na
outorga e no exercicio de opgao de compra de agdes, ndo havera direito de preferéncia.

§ 42 O estatuto ou a assembléia-geral fixara prazo de decadéncia, ndo inferior a 30 (trinta)
dias, para o exercicio do direito de preferéncia.

§ 52 No usufruto e no fideicomisso, o direito de preferéncia, quando néo exercido pelo
acionista até 10 (dez) dias antes do vencimento do prazo, poderd sé-lo pelo usufrutudrio ou
fideicomisgario.

§ 62 O acionista poderé ceder seu direito de preferéncia.

§ 72 Na companhia aberta, o 6rgdo que deliberar sobre a emissdo mediante subscrigao
particular devera dispor sobre as sobras de valores mobiliarios ndo subscritos, pecdendo:

a) mandar vendé-las em bolsa, em beneficio da companhia; ou

b) ratea-las, na proporg¢ao dos valores subscritos, entre os acionistas que tiverem pedido,
no boletim ou lista de subscri¢do, reserva de sobras; nesse caso, a condi¢do constara dos
boleting ¢ listas de subscrigao e o saldo néo rateado sera vendido em bolsa, nos termos da
alinea anterior,

§ 8° Na companhia fechada, sera obrigatorio o rateio previsio na alinea b do § 72,
podendo o saldo, se houver, ser subscrito por terceiros, de acordo com os critérios
estabelecidos pela assembléia-geral ou pelos 6rgaos da administragao.



LEI N° 10.303, DE 31 DE OUTUBRO DE 2001.

Altera e aérescenta dispositivos na Lei n®
6.404, de 15 de dezembro de 1976, que dispbe

sobre as Sociedades por Agdes, e na Lei n?
Mensagem de velo .
Mensaqem de vato 6.385, de 7 de dezembro de 1976, que dispoe

sobre 0 mercado de valores mobiliarios e ¢ria a
Comisséo de Valores Mobiliarios.

_ O VICE-PRESIDENTE DA REPUBLICA, no exercicio do cargo de PRESIDENTE DA
REPUBLICA Fago saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte Lei:

Art. 12 Esta Lei altera e acrescenta dispositivos na Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de
1976, que dispde sobre as Sociedades por A¢des, e na Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de
1976, que dispoe sobre o mercado de valores mobilidrios e cria a Comissao de Valores
Mobiliarios.

{As Comissées de Constituicdo, Justica e Cidadania e de Assuntos Econémicos.
cabendo a ultima a decisdo terminativa)

Publicado no Didrio do Senado Federzl, de 1%/5/2008.

Secretaria Especial de Editoragéo e Publicagées do Senade Federal — Brasilia — DF

(0S:12360/2008)



	Local Disk
	StampIt - A Stamping Utility for PDF Documents


	Esq_Ant_Hor: 
	Dir_Ant_Hor: 
	Cen_Ant_Hor: 
	LAntHor: 
	Esq_Normal: 
	Cen_Normal: 
	Dir_Normal: 
	fio: 
	P2: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 2
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 


	P3: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 3


	P4: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 4
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 


	P5: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 5


	P6: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 6
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 


	P7: 
	CabNormal: 
	Esq_Normal: 
	Cen_Normal: 
	fio: 
	Dir_Normal: 7




