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| - RELATORIO

O Projeto de Lei n° 3.818/00, de autoria do nobepudado José Roberto Batochio,
altera a Lei n°® 8.036, de 11 de maio de 1990, ggedd sobre o Fundo de Garantia do Tempo de
Servico — FGTS, e déa outras providéncias. Seularcrescenta um inciso Xlll ao art. 20 da Lei n°
8.036, de 11/05/90, incluindo, dentre as situagd®sque se permite a movimentacdo da conta
vinculada do trabalhador naquele Fundo, a aplicagdajuotas de fundos de investimento de renda
mista, composto por 80%, no méximo, de acdes nagasiem Bolsa de Valores nacional e 20%, no
minimo, de papéis de renda fixa, desde que regits Lei n° 6.385, de 07/12/76, permitida a
utilizacdo maxima de 30% do saldo existente e di@b em sua conta vinculada do FGTS, na data
em que exercer a opcao. Ainda o art. 1° da proposgn tela acrescenta um § 18 ao mesmo
dispositivo da Lei n° 8.036/90, o qual preconiza qa fundos de investimento de renda mista acima
mencionados serdo administrados por instituicbesntieiras e devidamente autorizados pela
Comisséo de Valores Mobiliarios, observadas aséexigs legais, vedada a aplicacdo de quotas dc

respectivo fundo em derivativos.

Em sua justificacdo, o ilustre Autor argumentacggeortuna a iniciativa de permitir ao
trabalhador brasileiro utilizar até 30% de seu sald FGTS para adquirir quotas de fundos de



investimento de renda mista, dadas a conveniércse dlesenvolver nos cidadaos uma consciéncia d
investidor, o fato de que a subscricdo de acOamercado de capitais € uma forma de capitalizagao
mais barata para as empresas e 0 recente sucespticagdo de recursos do FGTS na compra de
acoes dos Fundos Mutuos de Privatizacdo. Em seto pim vista, a adocdo de sua proposta
incentivaria a aplicagdo de novos recursos naabals valores, o que redundaria na democratizaca
de um mercado elitizado e concentrado, ofereceriaadalhador uma remuneracdo mais atraente que
a fixada para as contas do FGTS e concederia agesasbrasileiras importante reducéo de seu custt

de capitalizacao.

O Projeto de Lei n° 3.818/00 foi distribuido em12900, pela ordem, as Comissdes de

Trabalho, de Administracdo e Servi¢co Publico, deaf¢as e Tributacdo e de Constituicdo e Justica ¢
de Redacdo, em regime de tramitacdo ordinaria.eNaido ordinaria da Comissao de Economia,

Industria, Comércio e Turismo de 15/05/02, porémesentamos requerimento solicitando revisdo do
despacho inicial da proposi¢cdo, a vista dos ar4. d 32 do Regimento Interno da Camara dos
Deputados. Tendo sido aprovado nosso requerimerfoesidente deste Colegiado enviou o Oficio-

Pres. n® 194/02, do mesmo dia, ao Senhor Presidimstaan Casa, ratificando seus termos, pleito
deferido por Sua Exceléncia em 05/06/02. Assimiopgsicdo em tela foi distribuida nesta data as
Comissfes de Economia, Industria, Comércio e Turisthe Trabalho, de Administracdo e Servico

Publico, de Financas e Tributacdo e de Constituggdostica e de Redacdo, em regime de tramitaca
ordinaria. Encaminhado o projeto em pauta a esfegizmlo em 01/07/02, recebemos a honrosa
missdo de relata-lo. Ndo se lhe apresentaram ematdao final do prazo regimental para tanto

destinado, em 28/08/02.

Cabe-nos, agora, nesta Comissdo de Economia, fiau€omércio e Turismo,
apreciar a matéria quanto ao mérito, nos aspetitentes as atribuicbes do Colegiado, nos termos dc

art. 32, VI, do Regimento Interno desta Casa.

E o relatério.

I - VOTO DO RELATOR

N&o ha mais davidas de que o Pais precisa reeacorim urgéncia, os caminhos do
crescimento econémico, de modo a propiciar a geralgh empregos. Este € o maior anseio da

sociedade brasileira, atualmente. Um dos grandea@lidos a retomada do crescimento, porém, reside



no nosso custo de capital, muito mais elevado gpeaticado no exterior, 0 que encarece nossa

producao e a torna pouco competitiva.

Nesse sentido, o mercado de capitais brasileiro semreparando para ocupar um
papel central na estrutura de financiamento empatsAo longo da Ultima década, as instituicdes
financeiras investiram na montagem de equipes di&sanadministracdo de recursos, negociacao €
back office. O Brasil modernizou seus sistemas de negociaeaatidos, acompanhou 0s principais
mercados mundiais no atendimento a padrdes regokaté de liquidacdo e custddia e unificou o

mercado nacional de acdes.

Recentemente, o Pais voltou-se para a discussd@ratacdo aos acionistas
minoritarios. Este debate culminou na alteracadeladas Sociedades Anénimas e na criacao, pela
Bolsa de Valores de Sédo Paulo — BOVESPA, do Novocdi® e dos Niveis 1 e 2 de Governanca
Corporativa. Vale ressaltar que ambas as iniciatificmam muito bem recebidas no Brasil e no

exterior.

7

O Novo Mercado € um segmento de listagem destirradeegociacdo de acgbes
emitidas por empresas que se comprometem, volantante, com a adocdo de praticas de
governanca corporativadesclosure adicionais em relacdo ao que € exigido pela legislaA entrada
de uma empresa no Novo Mercado significa a adesaomaconjunto de regras societarias,
genericamente chamadas de "boas préticas de gagarr@rporativa”, mais rigidas do que as
presentes na legislacéo brasileira. Essas regyasplidadas no Regulamento de Listagem, ampliam
os direitos dos acionistas, melhoram a qualidade idformacdes usualmente prestadas pelas
companhias e, ao determinar a resolugdo dos amftior meio de uma Camara de Arbitragem,
oferecem aos investidores a seguranca de umaaditermais agil e especializada.

A principal inovacdo do Novo Mercado em relacdoegislacdo € a proibicdo de
emissdo de acdes preferenciais. Esta ndo é a (poocdn. Resumidamente, a companhia aberta
participante do Novo Mercado tem como obrigacOésiathis: (1) Realizacdo de ofertas publicas de
colocacao de acdes por meio de mecanismos queefan a dispersao do capital; (2) Manutencéo
em circulacdo de uma parcela minima de acdes mpeesio 25% do capital; (3) Extenséo para todos
0s acionistas das mesmas condi¢cfes obtidas pelaslaodlores quando da venda do controle da
companhia; (4) Estabelecimento de um mandato adidicde 1 ano para todo o Conselho de
Administracéo; (5) Disponibilizacdo de balango dmseguindo as normas do US GAAP ou IAS
GAAP; (6) Introducdo de melhorias nas informacoessgadas trimestralmente, dentre as quais a

exigéncia de consolidacao e de revisao especiallprigatoriedade de realizacdo de uma oferta de



compra de todas as a¢gbes em circulagédo pelo vaabmico, nas hipéteses de fechamento do capita
ou de cancelamento do registro de negociacdo n@ Ntrcado; e (8) Cumprimento de regras de
disclosure em negocia¢des envolvendo ativos de emissdo dgardna por parte de acionistas
controladores ou administradores da empresa. AEpresentes no Regulamento de Listagem, alguns
desses compromissos deverao ser aprovados em ésmrGerais e incluidos no Estatuto Social da
companhia. Um contrato assinado entre a BOVESPA empresa, com a participacdo de

controladores e administradores, fortalece a eiggiole do seu cumprimento.

Paralelamente, a BOVESPA definiu um conjunto dem@asr de conduta para
empresas, administradores e controladores condmteranportantes para uma boa valorizagdo das
acdes e outros ativos emitidos pela companhia.eS&ma essas praticas distingue a companhia com
Nivel 1 ou Nivel 2 de Governanca Corporativa, ddpaedo do grau de compromisso assumido pela

empresa.

As Companhias Nivel 1 se comprometem, principalmesdm melhorias na prestacao
de informacdes ao mercado e com a dispersdo a@oAdsim, as principais praticas agrupadas no
Nivel 1 sdo, aléem das obrigacfes correspondentestarts (1), (2) (6) e (8) do Novo Mercado, as
seguintes: (1) Divulgacdo de acordos de acionigagprogramas destock options, e (2)

Disponibilizacéo de um calendério anual de evettogorativos.

Para a classificacdo como Companhia Nivel 2, al@mackitacdo das obrigacdes
contidas no Nivel 1, a empresa e seus controladai@sm um conjunto bem mais amplo de préaticas
de governanca e de direitos adicionais para osnigtas minoritarios, incluindo, além das
correspondentes aos itens (4) e (5) das do Novadder as seguintes: (1) Extensdo para todos o¢
acionistas detentores de acdes ordinarias das mesmdi¢cdes obtidas pelos controladores quando de
venda do controle da companhia e de, no minimo, d@%e valor para os detentores de acles
preferenciais; (2) Direito de voto as acles prefeees em algumas matérias, como transformacao,
incorporacgao, cisao e fusdo da companhia e aprowdg&ontratos entre a companhia e empresas d
mesmo grupo; (3) Obrigatoriedade de realizacéo rda aferta de compra de todas as acgbes e
circulacdo pelo valor econémico, nas hipotesesedbamento do capital ou de cancelamento do
registro de negociacdo neste Nivel; e (4) Ades@araara de Arbitragem para resolucdo de conflitos

societarios.



Todas essas regras estdo consolidadas em um Regtiane Listagem, cuja adesao é
voluntaria. Os compromissos assumidos pela compasbus controladores e seus administradores

sao firmados em contrato entre essas partes e &£BBX.

N&o se pode esperar, no entanto, que a definicioodas regras de Governanca
Corporativa resolva, por si s6, o problema de alipiicdo das empresas ap0s tantos anos d
estagnacdo do mercado de capitais. Além dos déibeqsi e do ambiente de grande incerteza que
marcaram o cenario econémico dos ultimos anosagieda contra 0 mercado uma estrutura tributaria

qgue induz a informalidade e apena as companhiasoatabilidade mais transparente.

Desta forma, somos inteiramente favoraveis ao iespio projeto submetido a nossa
apreciacdo. Estamos de acordo com o insigne Autandp este argumenta que o investimento em
acOes de parte dos recursos das contas vinculada&NS democratizaria um mercado de capitais
ainda concentrado, daria ao trabalhador acesscaaemuneracdo mais atraente que a fixada para a

contas do FGTS e concederia as empresas brasitepagante reducéo de seu custo de capitalizacao.

Julgamos interessante, porém, aproveitar a trafititde um projeto tdo oportuno para
garantir, ainda, o fortalecimento do mercado prilmde acfes e a existéncia de incentivos parasjue a
companhias abertas adotem padrdes superiores daraaga Corporativa, sem, a0 mesmo tempo,
afetar o relevante papel social do FGTS no finaner#o da habitagcdo e das obras de saneament
basico.

Para tanto, tomamos a liberdade de oferecer uniitsiive a proposicdo em tela no
qual se mantém a idéia original de investimentoagdes de parte dos recursos creditados as conte
vinculadas dos trabalhadores no FGTS. Diferenteengmiprojeto em foco, no entanto, sugerimos que
se remeta para o ambito do Conselho Curador dodrded>arantia do Tempo de Servigo a definigcao
da parcela do saldo das mencionadas contas queapsele destinada a investimentos em acdes.
Preconizamos, ademais, que referidas aplicacbesndee dar por meio de Fundos ou Clubes de
Investimento especialmente constituidos para eisseefque s6 poderdo se destinar a acdes -
necessariamente, durante o primeiro ano de funmieneso desses fundos e clubes, oriundas de
colocacdes primarias — de companhias abertasnatpstna Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM
e listadas no Novo Mercado ou no Nivel 2 de GovegaaCorporativa da BOVESPA. Estipulamos,
ainda, que, em caso de resgate pelo trabalhadgrincpal aplicado e o rendimento equivalente a
rentabilidade da conta vinculada no FGTS devenrmatoao Fundo de Garantia, permitindo-se ao

empregado sacar o montante excedente.

Temos a certeza de que tais medidas contribuirbees@neira para a reducao do

custo de capital das nossas empresas, a dissemifecaéltura do investimento no mercado acionario,



0 aumento da renda disponivel do trabalhador krasie o reforco da credibilidade do Fundo de

Garantia do Tempo de Servico como valioso instrumda poupanca.

Por todos estes motivos, votamos pelprovacdo do Projeto de Lei n°

3.818, de 2000, nos termos do substitutivo em anexo

E o voto, salvo melhor juizo.

Sala da Comissao, em de novembraQ@i?.

Deputado EMERSON KAPAZ

Relator



