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DIREITO D

Indefinicao sobre precos
cria inseguranca juridica

Advogado diz que reacdo de inconformismo daqueles que veem seu patrimonio reduzido
é natural e defende modelo simplificado. Por Paola de Moura, para o Valor, do Rio

Em quase toda aquisi¢ao so-
cietdria uma das partes se enfra-
quece e isso reflete no mercado
de acoes, com queda das cota-
¢coes. A maxima proferida por
Paulo Cezar Aragdo, socio da Bar-
bosa, Miissnich & Aragio Advo-
gados, no semindrio "Os desafios
do Novo Mercado”, promovido
pela BM&FBovespa ontem, no
Rio, levantou a discussao sobre o
direito de recesso do acionista,

De acordo com o advogado, a
reagdo de inconformismo daque-
les que veem seu patrimanio redu-
zido & natural. Mas ela deve gerar
uma discussdo pelos legisladores
sobre a obrigatoriedade de se rea-
lizar uma Oferta Piiblica de Aquisi-
¢ao (OPA) quando essa aquisicio
for superior a 30% do capital,

“Analisando as recentes deci-
soes da CVM, verifica-se uma cer-
ta dispersao nos votos e uma per-
plexidade por parte do 6rgao re-
gulador a cerca de casos muito
especificos e que tém se tornado
cada vez mais especificos e com-
plexos” avalia Aragio.

Para o advogado, esse direito
¢ real e garantido por lei. Hoje,
ele é regido pelo estatuto da em-
presa. Mas é necessdrio e funda-
mental, na opiniao dele, que se
crie um nove modelo, simplifi-
cado e pragmatico, como a obri-
gatoriedade de OPA.

O diretor do Itati BBA, Fernan-
do lunes, que também partici-
pou do seminario, lembra ainda
que a indefinigdo sobre o prego
das acdes aos minorildrios e a
possibilidade de uma revisao
criam uma inseguranga juridica.

Se houvesse uma possibilida-
de de revisao de pregos, nem to-
das as companhias fariam os
processos atuais. Além disso, o

executivo diz que a maioria des-
sas reesiruturacoes se da na for-
ma de incorporagoes porque se
fossem feitas no mercado, a in-
seguranca seria maior. "As com-
panhias se sentem reféns dos in-
vestidores, assim como os inves-

Tunes: "As companhias se sentem reféns dos investidores, assim como os investidores também se sentem reféns”

tidores também se sentem re-
féns, com esta falta de regras”,
afirmou Iunes.

O executivo do Itat diz que &
favoravel a obrigatoriedade de o
valor de recesso ser pago pelo
valor economico da empresa. No

entanto, a discussdo sobre qual
seria esse valor ainda € incipien-
te. Segundo sua avaliacio, seria
necessario, ja na partida, estabe-
lecer os critérios, com uma lista
triplice dos minoritarios para es-
tabelecer o avaliador.



