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Voto plural aprovado em MP afeta o investidor?
Veja o que diza Amec
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Presidente da Associagéo de Investidores no Mercado de Capitais explica por que mudanca prevista pode nao ser X

Reporter de mercados, passou pelas
prejudicial aos minoritarios como se temia; entenda a questéo redagdes da revista Capital Aberto e
radio BandNews FM|

beatriz.quesada@exame.com

Resumo do investidor

. . = . = COMPARTILHE NAS REDES SOCIAIS
1. Voto plural permite criagao de classe especial de agdes para fundadores, em que cada voto vale por 10

2. Amec, entidade que defende direitos de minoritarios, é critica ao super voto, mas aprovou desenho final @ @ o @
3. Uma das principais mudancas é garantir que o voto plural ndo possa ser adotado por empresas ja

(O INVISTA 4MIN

BEATRIZ QUESADA Apés mais de um ano sendo tema de debates acirrados no mercado, o
X ~ voto plural deu o primeiro passo para ser implementado no Brasil. A
Repoérter de mercados, passou pelas redagoes da

revista Capital Aberto e radio BandNews FM | Camara dos Deputados aprovou na ultima semana a Medida Provisoria

beatriz.quesada@exame.com MP) 1040, que, entre outros pontos, libera a adogao do “supervoto”. O
objetivo é permitir que o fundador mantenha o controle da companhia

COMPARTILHE NAS REDES SOCIAIS mesmo sem ter a maior parte das agoes.
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+ EM ALTA categoria especial de agdes, com direitos de voto superiores aos dos

Aprenda a identificar as agoes mais promissoras na Jornada do

Investidor Independente

Amplamente utilizado nos Estados Unidos, o mecanismo cria uma

demais investidores. Por aqui, a MP aprovada prevé que cada uma
Especulémetro EXAME-Loft: cenario dessas agdes com voto plural podera valer por até dez votos nas
melhora para compra de imével assembleias, com validade maxima de sete anos.

(O INVISTA 3MIN . . L .
Empresas disruptivas de tecnologia sao entusiastas do voto plural, com

o argumento de que os fundadores conseguem manter o negécio sob
Covid e gripe afetam voos; preco do material controle sem sofrer pressdo dos acionistas por lucros a curto prazo. A
escolar e tudo para ler hoje expectativa ¢ que a permissdo do voto plural ajude a manter esse tipo de

(© INVISTA 3MIN empresa no pais, em vez de buscarem listagens no exterior.
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Por que a Arezzo (ARZZ3) é a agéo preferida
da Norte Asset
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No inicio das discussdes, criticos a mudanga levantaram preocupagdes
segundo as quais o voto plural afetaria a governanga corporativa das
empresas. Na mesma linha, criticos diziam que a adog&o seria uma
ameagca ao Novo Mercado, segmento de mais alta governanga na bolsa,
que s6 permite a entrada de empresas que oferecem os mesmos direitos

politicos a todos os acionistas.

As opinides, no entanto, parecem ter mudado. A Associacéo de
Investidores no Mercado de Capitais (Amec), que foi uma das principais
vozes contrarias ao voto plural, vé com bons olhos as discussdes

levantadas antes da aprovagao da MP.

“Considerando que o texto aprovado na Camara se mantenha, podemos
dizer que muitos dos riscos da proposta foram mitigados. A Amec ainda
tem algumas discordancias sobre a real necessidade de implementagéo
do voto plural no Brasil, mas o resultado final - ainda que nao reflita
inicialmente o que imaginadvamos - é, sim, positivo diante das propostas

iniciais”, afirma Fabio Coelho, presidente da Amec.

Em entrevista a EXAME Invest, Coelho explica por que a versao aprovada

pela Camara nao deve ser considerada um risco ao investidor.

Qual a visdo da Amex sobre o projeto aprovado na Camara? 0 que

mudou de 2020 pra ca?

A Amec costuma ser vista como um contraponto ao voto plural, mas nés
participamos ativamente na construgao dos elementos aprovados nessa
proposta e enxergamos com bons olhos a forma como o processo foi
construido, através de um forum de discussao extremamente técnico

organizado via Ministério da Economia.

Ainda temos algumas discordancias sobre a real necessidade de
implementacdo do voto plural no Brasil, mas o resultado final - ainda que
nao reflita inicialmente o que imaginavamos - é positivo diante das
propostas iniciais, uma vez que a maior parte dos riscos foram

mitigados.

Como esta aprovado pela Camara, o voto plural pode ajudar a atrair

empresas para a bolsa brasileira?

Se olharmos o conjunto da obra, as situagoes de abuso ficam muito
limitadas. Entao, imaginamos que a medida vai dar, sim, um estimulo
para empresas que querem se listar no Brasil e tém interesse em incluir

esse instrumento.
Qual a principal mudanga da proposta?

0 ponto mais importante diz respeito a limitagao do uso ou da aplicacdo
do voto plural, que fica restrito somente para empresas fechadas, que
ainda nao fizeram seus IPOs [oferta publica inicial de agdes, na sigla em
inglés]. Dito de outra maneira: nenhuma empresa que hoje ja negocia

suas agoes teria a possibilidade de implantar o voto plural.

Isso traz uma sequranga para o mercado brasileiro. Haveria um impacto
negativo nos instrumentos de governanca ja colocados - principalmente
no Novo Mercado - se vocé permitisse que essa quebra do principio
maior de "uma ac&o, um voto" fosse colocado [ para empresas ja

listadas].

Se uma nova empresa listada quiser efetivamente seguir o maior grau de
governanga corporativa, ela ndo podera fazer uso da alavancagem de
voto. Assim como no Novo Mercado nao é permitido ter agdes

preferencialistas.
E as demais salvaguardas?

Existem outras opcoes de contorno que foram colocadas para aplicagdo
do voto plural. Uma delas é a alavancagem maxima de até dez vezes, ou
seja, uma agao valendo maximo de dez votos. Em outras jurisdigdes,

existem limites absurdos de até cem vezes, ou ndo ha qualquer limite.

Outro ponto ¢ a validade méaxima do voto plural, que é conhecida como
“sunset clause”. Foi aprovada uma validade de até sete anos. Ainda que a
renovacao seja permitida, a clausula s6 poderia ser renovada se o
assunto fosse colocado para deliberagdo dos acionistas, em que todos
poderiam participar da deliberagao, incluindo os preferencialistas. Além

disso, os detentores do voto plural ndo poderiam participar da decisao.
E o superpoder de voto também néo pode ser transferido, certo?

Sim. Ao transferir a agdo, ocorre a conversao automatica em um papel

comum. Isso significa que se os socios-fundadores ou os detentores da
acao com voto plural de alguma maneira se afastarem da empresa, esse
direito ndo pode ser transferido para outros investidores - a nao ser que

o papel perca a alavancagem de voto. Ou seja, s6 pode haver uma


https://invest.exame.com/me/por-que-arezzo-e-acao-preferida-da-norte-asset
https://invest.exame.com/guia/o-que-e-bolsa-de-valores-e-o-que-e-a-b3
https://invest.exame.com/
https://invest.exame.com/guia/o-que-sao-opcoes-de-acoes

transferéncia de agdes com voto plural caso os adquirentes também

sejam detentores de papéis com o mesmo direito.

Isso, de certa forma, atende um pouco ao pleito de proteger socios-
fundadores, para que consigam aprovar seus projetos, ao mesmo tempo

que mantém a protegao aos demais investidores.

Recomendado para vocé
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Semana tem oferta de R$ 12 bi BR Distribuidora: veja o que mais aguardar

Petrobras deve sair do capital da maior distribuidora de combustiveis do pais e deve também definir a venda da Gaspetro;

Aneel promove leildo de transmissdo
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Cendrio eleitoral pode ser gatilho de corregdo, diz estrategista da Necton

Para Bruna Marcelino, que lidera time de estratégia da Necton Investimentos, Ibovespa deve chegar a 140 mil pontos no fim

do ano; economista aponta agdes que vao se destacar
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Com ganhos de 25% no ano, Tarué aposta em agdes da retomada brasileira

Gestora, que nasceu no ano passado, tem na carteira agées de varejo, shoppings e distribui¢ao de combustiveis

Vocé pode se interessar

ESG @ INVISTA 4MIN
CBA aposta no aluminio de baixo carbono para dominar o mercado

Na era p6s-COP26 e com o mercado global de carbono, a mineragao brasileira tem um grande diferencial: a matriz

energética


https://invest.exame.com/esg/cba-aposta-no-aluminio-de-baixo-carbono-para-dominar-o-mercado
https://invest.exame.com/me/semana-tem-oferta-de-r-12-bi-br-distribuidora-veja-o-que-mais-aguardar
https://invest.exame.com/me/bolsa-deve-ir-a-140-mil-ate-o-fim-do-ano-diz-estrategista-chefe-da-necton
https://invest.exame.com/me/com-ganhos-de-25-no-ano-tarua-aposta-em-acoes-da-retomada-brasileira

