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Alteracao da Lei das SA sai do texto da
MP da Liberdade Economica

Por Ana Paula Ragazzi | Valor

SAO PAULO - A nova proposta para a MP da Liberdade Econémica retirou
do texto a alteracao na redacao do artigo 115 da Lei das Sociedades por Ac¢oes
(SA), que pretendia liberar o voto do acionista em assembleia em situagio de
potencial conflito de interesses. O novo texto foi encaminhado aos
parlamentares pelo relator Jeronimo Goergen (PP-RS) na sexta-feira e existe
a expectativa de que seja apreciado pela Camara dos Deputados nos
proximos dias.

A proposta de mudanca na redacao do artigo, feita pela comissao de direito
societario da OAB Federal, incomodou associagoes que buscam defender o
interesse dos acionistas minoritarios, como a Associacdo dos Investidores no
Mercado de Capitais (Amec) e o Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC).

A mudanca j4 estava na proposta da MP desde junho, mas essas entidades s6
tomaram conhecimento do tema apds publicacio de reportagem no Valor,
no dia 5 de agosto. No entendimento deles, que é o que tem vigorado hé pelo
menos dez anos também de parte da Comissio de Valores Mobiliarios
(CVM), o controlador esta previamente impedido de votar em uma situacao
de possivel conflito de interesse, o que é chamado no jargao do direito
societario, de “conflito formal”.

As operagdes mais sensiveis ao tema sao as fusoes, aquisic¢oes, incorporagoes
e reestruturacoes societarias. A alteracio que estava no relatorio da MP e que
foi sugerida pela comissao da OAB, trocava esse entendimento para “conflito
material”. Assim, o controlador estaria liberado para votar e deveria fazé-lo
de boa-fé, zelando por “condigOes estritamente comutativas, ou com
pagamento compensatorio adequado”. Se isso nao se confirmasse apo6s o
voto, em detrimento dos interesses da companbhia, esse voto seria anulavel.
No entanto, caberia aos acionistas minoritarios comprovar o conflito de
interesse e buscar meios, na Justica, CVM ou arbitragem, para anular esse
voto. A CVM tentou incluir no texto uma salvaguarda para os minoritérios,
prevendo que o controlador, ao votar, teria o 6nus de comprovar as condi¢oes
comutativas, mas nao foi atendida.

Na semana passada, o presidente da Camara, Rodrigo Maia, havia
demonstrado preocupacio com o fato de alguns temas da MP implicarem em
“mais judicializacao” para o pais. O relator Goergen afirmou ao Valor que
temas retirados da MP podem voltar ao texto, se houver “acordo ou
destaque”. Segundo fontes, nos altimos dias o grupo que propos a mudanca e
aqueles que se opdem a ela afinaram as conversas para tentar promover uma
discussao mais ampla sobre o assunto. Haveria o entendimento de que a
melhor forma de alterar a lei seria ap6s um debate com o mercado, que
poderia ser conduzido pela CVM, no ambito de um grupo de trabalho que
discute medidas para protecao do investidor.

Em carta enviada ao relator Goergen e ao senador Dario Elias Berger, a Amec
os parabenizou pela retirada da proposta do texto. A associacao se diz
convicta de que o artigo 115 da Lei das SA pode ser aprimorado, no sentido de
reduzir davidas quanto a sua aplicagao. “Entretanto, ha de se ter em vista que
o tema é de extrema complexidade e relevancia para o crescimento do
mercado de capitais, o que demanda debates e discussdes mais aprofundados
sobre o tema”, diz a carta.
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Captacoes externas
Operagoes mais recentes

Tomador Valor*
Marfrig 500
Cosan 750
JBS 750
JBS 1.250
Usiminas 750
Klabin 250

Meses Retorno**

120
120
102
126

84
17

6,625%
5,5%
5%
6,125%
4,9%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fontes: Instituigoes

inter

Elaboragao: Valor Data. * Em milhes de délares ** No

langamento do titulo

Juro futuro

DI de 1 dia em 09/08/19
Vencimento :jgs(:: Negociados
set/19 99.636,63 20.070
out/19 99.174,37 372.480
nov/19 98.695,91 20.990
dez/19 98.308,74 5.225
jan/20 97.897,44 613.970
fev/i20 97.472,43 300

Taxa
efetiva
5,90%
5,81%
5,67%
5,52%
5,44%
5,38%

Veja as tabelas completas no ValorData

Fonte: B3 e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data.
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