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Alteracoes na Lei de Sociedades
AnoOnimas e titulos de divida

O ex-presidente Lula, apds avaliar reivindicacdes do setor privado, editou a
Medida Provisoria (MP) 517, que altera a Lei n® 6.404/76, conhecida como
Lei das Sociedades Andnimas, no sentido de tornar mais flexiveis os proces-
sos de emissdo de debéntures, que sao titulos de divida privada, e formar um
mercado secundario de negociacao mais rentavel e dinamico.

A MPF 517 traz medidas que, entre outras: flexibilizam a recompra de debén-
fures pelas emissoras, cde forma a melhor administrar sua exposicio no merca-
do e seu endividamento; estabelece competéncia do conselho de administra-
¢ao para deliberar sobre emissio de debentures conversiveis; permite emis-
soes concomitantes para o melhor aproveitamento das janelas de oportunida-
de para emissoes de papeis com diferentes caracteristicas; refira o limite a
emissao de debéentures quirogratarias; e permite a contratacao de um mesmo
agente fiducidario para diferentes emissoes de uma mesma companhia.

Em razdo da complexidade do tema e dos possiveis impactos no mercado
de valores mobilidrios, a Comissio de Valores Mohilidrios (CVM) colocou em
audiéncia publica o texto da MP 517. Como resultado, foi produzido um rela-
torio de analise, do qual destacamos algumas questoes.

No que se refere & amortizacio e ao resgate parcial, ambos devem ser fei-
tos por rateio. Somente para o caso de debentures cotadas por preco inferior
ao valor nominal e que o resgate parcial devera ser feito por compra em mer-
cado organizado de valores mobiliarios, sempre observadas as regras expe-
didas pela autarquia que regula o mercado de capitais brasileiro.

Constatou-se, também, que para uma real flexibilizacao da recompra
de debéntures pelo emissor & necessario a possibilidade de aquisicao por
valor superior ao nominal, e ndo somente por valor inferior, o que obsta-
culiza a formacdo do mercado secundario,

A Comissao de Valores Mobiliarios ressalta que,

por ja existir a possibilidade de correcao monetaria
em periodo inferior a um ano para titulos publicos, e
Importante que o mesmo passe a valer tambem para
0s papeis de empresas, para estimular o mercado

A CVM sugere, ainda, que para evitar interpretacoes confusas seja criado
um paragrafo especifico para situacdes cuja deliberacdo de emissio perma-
necera privativa a assembleia geral, tais como: emissao de debéntures nao
conversiveis com garantias. Ainda nesse sentido, a CVM propde uma limi-
tacdo ao capital autorizado quando o estatuto autorizar deliberacao de
emissio de debéntures conversiveis em ac¢oes pelo conselho, e que, sejam
incluidos no artigo respectivo, todos 0s casos em que a competéncia origi-
naria da assembleia geral, para deliberar sobre a emissido de debéntures,
possa ser delegada ao conselho de administracdo da companhia.

Por fim, o autarquia ressalta que, por ja existir a possibilidade de corre-
¢ao monetaria em periodicidade inferior a um ano para titulos publicos, &
importante que também seja autorizada para as emissoes de titulos priva-
dos, estimulando o desenvolvimento de um mercado de financiamento
privado de longo prazo e contribuindo para o fomento do mercado secun-
dario desses titulos no pais.

A MPF 517, conforme vigéncia prorrogada pelo Senado até o fimm deste mes,
segue em efeito e tramitando no Legislativo, tendo a CVM enviado suas su-
gestoes aos relatores do processo, por considerar tais ajustes tundamentais
para a melhor interpretacao e aplicacio das novas regras, m
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