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CAMARA DOS DEPUTADOS

PROJETO DE LEI N.° 6.322-B, DE 2013

(Do Sr. Carlos Bezerra)

Dispde sobre a emissao de debéntures por sociedades limitadas; tendo
parecer: da Comissdo de Desenvolvimento Econdmico, Industria e
Comercio, pela aprovacédo, com substitutivo (relator: DEP. GUILHERME
CAMPOS); e da Comissdo de Financas e Tributacdo, pela néo
implicacdo da matéria em aumento ou diminuicdo da receita ou da
despesa publicas, ndo cabendo pronunciamento quanto a adequacao
financeira e orcamentaria deste e do Substitutivo da Comissao de
Desenvolvimento Econbmico, Industria e Comércio; e, no mérito, pela
aprovacdo deste, na forma do Substitutivo da Comissao de
Desenvolvimento Econdmico, Industria e Comércio (relator: DEP.
MAURO PEREIRA).

DESPACHO:
AS COMISSOES DE:

DESENVOLVIMENTO ECONOMICO, INDUSTRIA E COMERCIO;
FINANCAS E TRIBUTACAO (MERITO E ART. 54, RICD) E
CONSTITUICAO E JUSTICA E DE CIDADANIA (ART. 54 RICD)

APRECIACAO:
Proposicao Sujeita a Apreciacdo Conclusiva pelas Comissoes - Art. 24 |l
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SUMARIO
| - Projeto inicial

Il - Na Comisséao de Desenvolvimento Econdémico, Industria e Comércio:
- Parecer do relator
- Substitutivo oferecido pelo relator
- Parecer da Comisséao
- Substitutivo adotado pela Comisséo

lIl - Na Comisséao de Financas e Tributacao:
- Parecer do relator
- Parecer da Comissao

O Congresso Nacional decreta:

Art. 1° O artigo 52 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976, passa a vigorar acrescido do seguinte paragrafo unico:

At B2, o

Paragrafo Unico. Semelhante faculdade ¢é garantida a
sociedade limitada, desde que observadas, no que couberem, as disposi¢cdes deste
Capitulo e a regulagao aplicavel.” (NR)

Art. 2° Esta lei entra em vigor decorridos 45 (quarenta e cinco)
dias de sua publicacao oficial.

JUSTIFICACAO

Em artigo publicado na edicdo dos dias 26, 27 e 28 de julho de
2013, do jornal Valor Econémico, o advogado Renzo Brandédo Gotlib, discute com
profundidade a possibilidade ou ndo das sociedades limitadas emitirem debéntures,
concluindo ser necessaria a consolidacdo do entendimento por parte dos érgaos
envolvidos no registro e regulacao desses papéis.

As debéntures sdo titulos emitidos por companhias
(sociedades andnimas) destinados a captacdo de recursos, conforme prevé o artigo
52 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das S.A.). Destarte, a
esmagadora maioria das sociedades em vigor no Pais, isto €, as limitadas, estariam
excluidas da possibilidade de emissao desses papéis.
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O articulista afirma, ao fundamentar a viabilidade de as
sociedades limitadas emitirem debéntures, que a Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM) “ndo havia se convencido da necessidade de restringir a possibilidade de
realizar ofertas publicas com esforgos restritos a um ou mais tipos societarios”.
Porém, a Lei das S.A. impfe a limitacdo a tal pratica, na interpretacdo literal do
dispositivo anteriormente citado. Ademais, a estrutura de criacdo do referido titulo
faz referéncia reiterada ou ao termo “companhia”, sinbnimo de sociedade anénima,
ou a institutos proprios desta, como a conversibilidade em a¢fes da divida assumida
com a emissao das debéntures, dentre varias outras situagées.

De fato, vez que a lei impde limitagbes, a Unica forma de sanar
a duvida € a modificacdo da norma juridica, objeto deste projeto de lei que ora
propomos. E a causa em questdo é meritéria, tendo em conta a propria exposicao
de motivos que apresentou a Lei das S.A. a apreciacdo do Congresso Nacional, que
afirmava:

‘o Projeto busca elaborar um sistema baseado nos seguintes
principios: a) ampla liberdade para o empresario escolher os
valores mobiliarios que melhor se adaptem ao tipo de
empreendimento e as condi¢cdes do mercado, num grande
espectro de alternativas que vai da disciplina das novas acoes,
com ou sem valor nominal, a criacdo das varias espécies de
debéntures, bdnus de subscricdo e partes beneficiarias (estas
conservadas, porém com limitagdes);(...)” Exposicdo de
Motivos da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976

Ora, se a intencao do Poder Executivo era a de dar “ampla
liberdade para o empresario escolher os valores mobilidrios que mais se adaptem ao
tipo de empreendimento e as condi¢des do mercado”, por que nao garantir tal
instrumento igualmente para as sociedades limitadas? Afinal, na lista de valores
mobiliarios que traz a Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, ha itens de emisséo

irrestrita quanto a natureza da sociedade. Provavelmente, este foi o motivo que
levou a CVM a fazer a declaracao reproduzida anteriormente.

Do ponto de vista préatico, a possibilidade de emissdo de
debéntures por sociedades limitadas prové a esse grupo de pessoas juridicas de
direito privado acesso a recursos financeiros sem a necessidade de intervencao de
bancos, captando-os diretamente dos investidores interessados.

E evidente que as normas juridicas e regulamentares acerca
da matéria impdem custos operacionais, que devem ser confrontados com aqueles
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cobrados pelo sistema financeiro para conceder empréstimos. Todavia, melhor ter
uma opgao com a qual comparar do que ficar restrito ao capital provido por bancos.

Finalmente, vez que a Lei n° 6.385, de 1976, atribui a
competéncia da regulacdo dos titulos e valores mobilidrios a CVM, esta Comisséo
podera deliberar sobre os detalhes das emissdes por parte das sociedades
limitadas, o que dard mais garantia de que essa ferramenta de captacdo de recursos
sera utilizada de modo adequado.

A alteracao legislativa ora proposta vem, portanto, ao encontro
de uma estrutura empresarial moderna e globalizada, tanto clamada pelo Pais, como
um todo e pelos empreendedores, em particular. Razdo pela qual solicitamos o
apoio dos nobres Pares para a sua aprovacao.

Sala das Sessoes, em 11 de setembro de 2013.

Deputado CARLOS BEZERRA

LEGISLAQAO CITADA ANEXADA PELA
COORDENACAO DE ESTUDOS LEGISLATIVOS - CEDI

LEI N°6.404, DE 15 DE DEZEMBRO DE 1976
Dispde sobre as sociedades por acdes.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA,
Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte Lei:

CAPITULO V
DEBENTURES

Caracteristicas
Art. 52. A companhia podera emitir debéntures que conferirdo aos seus titulares

direito de crédito contra ela, nas condi¢bes constantes da escritura de emissdo e, se houver, do
certificado. (Artigo com redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

Secéo |
Direito dos Debenturistas
Emissdes e Séries

Art. 53. A companhia podera efetuar mais de uma emisséo de debéntures, e cada
emissdo pode ser dividida em séries.
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http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=

Paragrafo Unico. As debéntures da mesma serie terdo igual valor nominal e
conferirdo a seus titulares os mesmos direitos.

LEI N°6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976

Dispde sobre o mercado de valores mobiliarios
e cria a Comissao de Valores Mobiliérios.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA:
Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte Lei:

CAPITULO |
DAS DISPOSIGOES GERAIS

Art. 1° Serdo disciplinadas e fiscalizadas de acordo com esta Lei as seguintes
atividades: ("Caput" do artigo com redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

| - a emissdo e distribuicdo de valores mobiliarios no mercado; (Inciso com
redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

Il - a negociacdo e intermediacdo no mercado de valores mobiliarios; (Inciso com
redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

1l - a negociacdo e intermediacdo no mercado de derivativos; (Inciso com
redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

IV - a organizacao, o funcionamento e as operacdes das Bolsas de Valores; (Inciso
com redacdo dada pela Lei n°® 10.303, de 31/10/2001)

V - a organizacdo, o funcionamento e as operacdes das Bolsas de Mercadorias e
Futuros; (Inciso com redacdo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

VI - a administracdo de carteiras e a custddia de valores mobiliarios; (Inciso com
redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

VII - a auditoria das companhias abertas; (Inciso acrescido pela Lei n® 10.303, de
31/10/2001)

VIII - os servicos de consultor e analista de valores mobiliarios. (Inciso acrescido
pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

Art. 2° Sdo valores mobiliarios sujeitos ao regime desta Lei: ("Caput" do artigo
com redacdo dada pela Lei n°® 10.303, de 31/10/2001)

| - as agdes, debéntures e bonus de subscri¢do; (Inciso com redacéo dada pela Lei
n®10.303, de 31/10/2001)

Il - os cupons, direitos, recibos de subscri¢do e certificados de desdobramento
relativos aos valores mobiliarios referidos no inciso Il; (Inciso com redacéo dada pela Lei n°
10.303, de 31/10/2001)

I11 - os certificados de depoésito de valores mobiliarios; (Inciso com redacdo dada
pela Lei n°10.303, de 31/10/2001)

IV - as cédulas de debéntures; (Inciso acrescido pela Lei n°® 10.303, de
31/10/2001)

V - as cotas de fundos de investimento em valores mobiliarios ou de clubes de
investimento em quaisquer ativos; (Inciso acrescido pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

VI - as notas comerciais; (Inciso acrescido pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

Coordenacéo de Comissdes Permanentes - DECOM - P_7696
CONFERE COM O ORIGINAL AUTENTICADO

PL 6322-B/2013


http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=
http://www2.camara.gov.br/internet/legislacao/legin.html/textos/visualizarTexto.html?ideNorma=414210&seqTexto=1&PalavrasDestaque=

VII - os contratos futuros, de opgdes e outros derivativos, cujos ativos subjacentes
sejam valores mobiliarios; (Inciso acrescido pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

VIII - outros contratos derivativos, independentemente dos ativos subjacentes; e
(Inciso acrescido pela Lei n°® 10.303, de 31/10/2001)

IX - quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de
investimento coletivo, que gerem direito de participacdo, de parceria ou de remuneracao,
inclusive resultante de prestacdo de servicos, cujos rendimentos advém do esfor¢co do
empreendedor ou de terceiros. (Inciso acrescido pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

8 1° Excluem-se do regime desta Lei:

| - os titulos da divida pablica federal, estadual ou municipal;

Il - os titulos cambiais de responsabilidade de instituicdo financeira, exceto as
debéntures. (Paragrafo unico transformado em § 1° pela Lei n° 10.303, de 31/10/2001) (Vide
art. 1°da Lei n°®10.198, de 14/2/2001)

8 2° Os emissores dos valores mobiliérios referidos neste artigo, bem como seus
administradores e controladores, sujeitam-se a disciplina prevista nesta Lei, para as
companbhias abertas. (Paragrafo acrescido pela Lei n® 10.303, de 31/10/2001)

§ 3° Compete a Comissdo de Valores Mobiliarios expedir normas para a execucao
do disposto neste artigo, podendo:

| - exigir que 0s emissores se constituam sob a forma de sociedade andnima;

Il - exigir que as demonstracdes financeiras dos emissores, ou que as informacgoes
sobre o empreendimento ou projeto, sejam auditadas por auditor independente nela registrado;

Il - dispensar, na distribuicdo publica dos valores mobiliarios referidos neste
artigo, a participagao de sociedade integrante do sistema previsto no art. 15 desta Lei;

IV - estabelecer padrbes de clausulas e condi¢cdes que devam ser adotadas nos
titulos ou contratos de investimento, destinados a negociacdo em bolsa ou balcéo, organizado
ou ndo, e recusar a admissdo ao mercado da emissdo que ndo satisfaca a esses padrdes.
(Paréagrafo acrescido pela Lei n°® 10.303, de 31/10/2001)

§ 4° E condicdo de validade dos contratos derivativos, de que tratam os incisos
VIl e VIII do caput, celebrados a partir da entrada em vigor da Medida Provisoria n® 539, de
26 de julho de 2011, o registro em camaras ou prestadores de servigo de compensacédo, de
liquidagdo e de registro autorizados pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de
Valores Mobiliérios. (Paragrafo acrescido pela Lei n® 12.543, de 8/12/2011)

COMISSAO DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO, INDUSTRIA E COMERCIO

| - RELATORIO

O Projeto de Lei n° 6.322/13, de autoria do nobre Deputado
Carlos Bezerra, acrescenta paragrafo Unico ao art. 52 da Lei n°® 6.404, de 15/12/76 —
Lei das S.A. —, estendendo a sociedade limitada — desde que observadas, no que
couberem, as disposicbes da regulacdo aplicavel — a possibilidade, expressa no
caput do artigo, de emissao de debéntures que confiram aos seus titulares direito de
credito contra ela, nas condi¢cdes constantes da escritura de emissao e, se houver,
de certificado.
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Na justificacdo do projeto, o ilustre Autor lembra que as
debéntures sao titulos emitidos por companhias (sociedades anénimas) destinados
a captacdo de recursos, conforme prevé o artigo 52 da Lei n° 6.404/76. Ressalta,
entdo, que a esmagadora maioria das sociedades em vigor no Pais, isto é, as
limitadas, estariam excluidas da possibilidade de emissao desses papéis.

Cita, a segquir, artigo publicado na imprensa em que o autor
discute com profundidade a possibilidade de as sociedades limitadas emitirem
debéntures, concluindo ser necesséria a consolidagdo do entendimento por parte
dos érgaos envolvidos no registro e regulacdo desses papéis. Reproduz a afirmacgéo
do articulista de que a Comissado de Valores Mobiliarios (CVM) “n&do havia se
convencido da necessidade de restringir a possibilidade de realizar ofertas publicas
com esforcos restritos a um ou mais tipos societarios”. Porém, em suas palavras, a
Lei das S.A. impde a limitacdo a tal pratica, na interpretacdo literal do dispositivo
anteriormente citado. Ademais, lembra, a estrutura de criacdo do referido titulo faz
referéncia reiterada ou ao termo “companhia”, sinbnimo de sociedade andnima, ou a
institutos proprios desta, como a conversibilidade em ac¢des da divida assumida com
a emissdo das debéntures, dentre varias outras situagoes.

A seu ver, dado que a lei impde limitacdes, a unica forma de
sanar a duvida é a modificacdo da norma juridica, objeto do projeto em pauta. O
inclito Parlamentar considera que a causa em questao é meritéria, tendo em conta a
propria exposicdo de motivos que apresentou a Lei das S.A. a apreciacdo do
Congresso Nacional, a qual manifestava a intencdo do Poder Executivo de dar
“ampla liberdade para o empresario escolher os valores mobiliarios que mais se
adaptem ao tipo de empreendimento e as condigbes do mercado”. Registra, por
oportuno, que, na lista de valores mobilidrios que traz a Lei n® 6.385, de 7/12/76, ha
itens de emissao irrestrita quanto a natureza da sociedade. Considera, assim, que
sua iniciativa vem ao encontro de uma estrutura empresarial moderna e globalizada,
tanto clamada pelo Pais, como um todo e pelos empreendedores, em particular.

O Projeto de Lei n°® 6.322/13 foi distribuido em 25/09/13, pela
ordem, as Comissbes de Desenvolvimento Econémico, Industria e Comércio; de
Financas e Tributacao, inclusive para exame de mérito; e de Constituicdo e Justica e
de Cidadania, em regime de tramitacao ordinaria.

Encaminhada a matéria a este Colegiado em 30/09/13,
recebemos, em 02/10/13, a honrosa missao de relata-la. Nado se lhe apresentaram
emendas até o final do prazo regimental para tanto destinado, em 17/10/13.
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Cabe-nos, agora, nesta Comissdao de Desenvolvimento
Econdmico, Industria e Comércio, apreciar a matéria quanto ao mérito, nos aspectos
atinentes as atribuicbes do Colegiado, nos termos do art. 32, VI, do Regimento
Interno desta Casa.

E o relatorio.

I-VOTO DO RELATOR

A emissdo de debéntures por sociedades limitadas proveria a
esse grupo de pessoas juridicas de direito privado acesso a recursos financeiros
sem a necessidade de intervencdo de bancos, captando-os diretamente dos
investidores interessados. Se permitida, portanto, a emissdo publica dessa
modalidade de valor mobiliario representativo de divida representaria uma
alternativa vantajosa de financiamento para as sociedades limitadas, uma alternativa
menos burocratica, menos onerosa e mais flexivel que um empréstimo bancério.
Trata-se de um ponto especialmente relevante, quando se sabe que muitas dessas
sociedades sdo tdo pujantes quanto as sociedades por acdes, possuindo estrutura e
capital compativeis com a emissao de debéntures.

Ocorre, porém, que, estando prevista no art. 52 da Lei n°
6.404/76, h4 um entendimento literal de que a emissdo de debéntures estaria
circunscrita ao universo das sociedades an6nimas e das sociedades em comandita
por acbes. De outra parte, no entanto, por meio da Instrugdo n® 476/09, a Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM) regulou as ofertas publicas com esforgcos restritos,
dispensando o registro da oferta perante a autarquia e nao limitando sua
abrangéncia a nenhum tipo societario. Assim, a CVM tem autorizado a emisséo de
debéntures, ndo conversiveis em acdes, pelas sociedades limitadas na modalidade
de oferta publica distribuida com esforgo restrito.

Esta-se, portanto, diante de uma situagdo que gera uma
inseguranca juridica que desestimula a emissdo de debéntures pelas sociedades
limitadas, o que provoca o aumento dos custos de emissao e restringe o numero dos
participantes neste mercado. Assim, é necessario que se estipule claramente a
possibilidade legal de que também as sociedades limitadas sejam autorizadas, sem
guestionamentos juridicos, a emitir debéntures.

E este o objeto e o grande mérito da proposicdo submetida ao
nosso exame. Acreditamos que a extensdo a sociedade limitada — desde que
observadas, no que couberem, as disposicdes da regulacdo aplicavel — da
possibilidade de emissdo de debéntures que confiram aos seus titulares direito de
crédito contra ela, nas condi¢cbes constantes da escritura de emissdo e, se houver,
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de certificado, conforme preconizado pelo projeto em pauta, serd de grande
interesse para a enorme massa de empresas alcancadas por esta medida. Em
consequéncia, redundard em beneficios para o conjunto da economia brasileira, na
medida em que permitird aquelas sociedades acesso a capital mais barato e
abundante.

No entanto, consideramos que o0 campo tematico de que trata
deva estar expresso no Cadigo Civil por serem as Sociedades Limitadas
regulamentadas por este diploma, conforme consta do Capitulo VI, artigo 1.052.

Desta forma, entendemos ser mais adequada a aprovacao de
emenda substitutiva, inserindo no Codigo Civil a permissdo da Sociedade Limitada
emitir Debéntures, com referéncia expressa quanto a observancia dos requisitos
estabelecidos na Lei das Sociedades Andnimas.

Por ultimo, importante salientar que a emissdo de debéntures
por Sociedade Limitada, se aprovada por lei, deverd ser regulamentada pelos
Orgaos de Registro de Empresas e pela Comisséo de Valores Mobiliarios, de forma
a garantir aos potenciais investidores a seguranca juridica necessaria para este tipo
de emissado, exigindo a maior transparéncia possivel por parte das sociedades
emissoras, que incluir, sem, no entanto, se limitar, a publicacdo de demonstracdes
financeiras auditadas.

Por todos estes motivos, votamos pela aprovacao do Projeto
de Lei n°6.322, de 2013, na forma do substitutivo.

E o voto, salvo melhor juizo.

Sala da Comissao, em 06 de dezembro de 2013.

Deputado GUILHERME CAMPOS
Relator

SUBSTITUTIVO AO PROJETO DE LEI N°6.322, DE 2013

Dispbe sobre a emissao de debéntures por
sociedades limitadas.

O Congresso Nacional decreta:
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Art. 1° - Renumere-se a Secao VII e VIII do Capitulo IV do Cédigo Civil, que trata da
Sociedade Limitada, para Secao VIl e IX, passando a Sec¢ao VIl a vigorar com a

seguinte redagao:

“Secao VIl
Da Emissdo de Debéntures

Art. 1.084-A — A Sociedade Limitada podera emitir debéntures que conferirdo aos
seus titulares direito de crédito contra ela, nas condicGes constantes da escritura de
emissao e, se houver, do certificado, desde que observadas, no que couberem, as
disposicdes do Capitulo V da Lei n°® 6.404, e 15 de dezembro de 1976 e a regulagéo
aplicavel.” (AC)

Art. 2° - Esta lei entra em vigor decorridos 45 (quarenta e cinco) dias de sua

publicacao oficial.

Sala da Comissao, em 06 de dezembro de 2013.

Deputado GUILHERME CAMPOS
Relator

Ill - PARECER DA COMISSAO

A Comissao de Desenvolvimento Econdmico, Industria e
Comércio, em reunido ordinaria realizada hoje, aprovou, com substitutivo, o Projeto
de Lei n° 6.322/2013, nos termos do Parecer do Relator, Deputado Guilherme
Campos.

Estiveram presentes os Senhores Deputados:

Augusto Coutinho - Presidente, Aureo - Vice-Presidente,
Antonio Balhmann, Devanir Ribeiro, Edson Pimenta, Janio Natal, Jodo Maia, Luis
Tibé, Mendonga Filho, Rebecca Garcia, Renato Molling, Ronaldo Zulke, Sebastido
Bala Rocha, Davi Alves Silva Junior, Guilherme Campos e Otavio Leite.

Sala da Comissao, em 23 de abril de 2014.

Deputado AUGUSTO COUTINHO
Presidente
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SUBSTITUTIVO ADOTADO PELA COMISSAO AO PROJETO DE
LEI N°6.322, DE 2013

Dispbe sobre a emissao de debéntures por
sociedades limitadas.

O Congresso Nacional decreta:

Art. 1° - Renumere-se a Sec¢éao VIl e VIII do Capitulo IV do Cédigo Civil, que trata da
Sociedade Limitada, para Secdo VIl e IX, passando a Secédo VII a vigorar com a

seguinte redagéo:

“Secéao VI

Da Emissao de Debéntures

Art. 1.084-A — A Sociedade Limitada podera emitir debéntures que conferirdo aos
seus titulares direito de crédito contra ela, nas condi¢cdes constantes da escritura de
emissao e, se houver, do certificado, desde que observadas, no que couberem, as
disposicfes do Capitulo V da Lei n°® 6.404, e 15 de dezembro de 1976 e a regulacéo
aplicavel.” (AC)

Art. 2° - Esta lei entra em vigor decorridos 45 (quarenta e cinco) dias de sua

publicacao oficial.

Sala da Comissao, em 23 de abril de 2014.

Deputado AUGUSTO COUTINHO
Presidente

COMISSAO DE FINANCAS E TRIBUTACAO
| - RELATORIO

O projeto de lei em epigrafe, de autoria do Deputado Carlos
Bezerra, objetiva acrescentar um novo paragrafo Unico ao art. 52 da Lei n°® 6.404, de
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15/12/76 — Lei das S.A, com a finalidade de estender a sociedade limitada a
possibilidade de emissdo de debéntures que confiram aos seus titulares direito de
crédito contra ela, nas condicbes constantes da escritura de emissdo e de
certificado, quando for o caso. Explicita ainda que tal permissdo legal estara
vinculada a observancia das disposicoes da regulacéo aplicavel a hipotese.

O Projeto de Lei n° 6.322/13 foi distribuido em 25/09/13, pela
ordem, as Comissdes de Desenvolvimento Econdmico, Industria e Comércio
(CDEIC); de Finangas e Tributagdo (CFT), inclusive para exame de mérito; e de
Constituicdo e Justica e de Cidadania (CCJC), em regime de tramitacdo ordinaria.
Na CDEIC a proposicdo foi aprovada em 23/04/2014, nos termos do parecer
oferecido pelo entdo Relator, Dep. Guilherme Campos, que apresentou um
Substitutivo, igualmente aprovado pelo plenario daquela Comisséo.

Cabe-nos, agora, no ambito desta Comissdo de Financas e
Tributacdo, apreciar a matéria quanto ao mérito, nos aspectos atinentes as
atribuicbes do Colegiado, nos termos do art. 32, X, alineas “a” e “d”, do Regimento
Interno desta Casa.

Decorrido o prazo regimental de cinco sessdes, no periodo de
26/5/2014 a 05/06/2014, ndo foram apresentadas emendas no ambito desta
Comisséo.

I -VOTO DO RELATOR

Cabe a esta Comisséao, além do exame de mérito, apreciar as
proposicées quanto a sua compatibilidade ou adequacdo com o plano plurianual, a
lei de diretrizes orcamentarias e o orcamento anual, nos termos do Regimento
Interno da Camara dos Deputados (RI, art.53, 1) e de Norma Interna da Comisséo
de Financas e Tributacdo, de 29 de maio de 1996, que “estabelece procedimentos
para o exame de compatibilidade ou adequagéo orcamentaria e financeira”.

De acordo com o Regimento Interno, somente aquelas
proposi¢cées que "importem aumento ou diminuicdo de receita ou de despesa
publica" estdo sujeitas ao exame de compatibilidade ou adequacéo financeira e
orcamentéaria. Neste sentido dispbe também o art. 9° de Norma Interna, aprovada
pela CFT em 29.05.96, in verbis:

"Art. 9° Quando a matéria n&o tiver implicagbes orcamentéria e
financeira deve-se concluir no voto final que a Comissdo ndo cabe afirmar se a
proposicéo € adequada ou nao.”
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A matéria contida no projeto de lei em andlise, bem como no
Substitutivo aprovado pela Comissdo de Desenvolvimento Econdémico, Industria e
Comércio, ndo traz implicacdo de natureza orcamentéria ou financeira a Unido, na
medida em que busca simplesmente possibilitar a emissdo de debéntures as
sociedades limitadas.

Quanto ao mérito da proposicdo, compreendemos ser
pertinente aqui reproduzir trecho da justificacdo do projeto, no qual o Autor lembra
que as debéntures sédo titulos emitidos por companhias (sociedades andnimas)
destinados a captacao de recursos, conforme prevé o artigo 52 da Lei n° 6.404/76.
Ressalta ainda que a esmagadora maioria das sociedades em atuacao no Pais, isto
€, que sdo aguelas de responsabilidade limitada, estariam excluidas da possibilidade
de emissao desses papéis.

Na verdade, a fonte de captacéo de recursos por intermédio de
emissdo de valores mobiliarios, como sdo as debéntures, se configuram muito
menos onerosas do que as fontes tradicionais de financiamento de capital de giro
obtidas junto ao sistema financeiro brasileiro.

As questdes que aqui nos compete analisar, por forca das
alineas “a” e “d” do inciso X do art. 32 do Regimento Interno desta Casa, dizem
respeito propriamente ao sistema financeiro nacional e entidades a ele vinculadas e
aos titulos e valores mobiliarios.

Desta feita, para embasar nossa concordancia com o mérito da
proposicdo, também recorremos a trecho relevante de sua propria justificacdo, a
saber:

“(...) Do ponto de vista pratico, a possibilidade de emisséo de
debéntures por sociedades limitadas prové a esse grupo de pessoas juridicas de

direito privado acesso a recursos financeiros sem a necessidade de intervencdo de

bancos, captando-os diretamente dos investidores interessados.

E evidente que as normas juridicas e regulamentares acerca
da matéria imp8em custos operacionais, gue devem ser confrontados com agueles
cobrados pelo sistema financeiro para conceder empréstimos. Todavia, melhor ter
uma opc¢éo com a qual comparar do que ficar restrito ao capital provido por bancos.

Finalmente, vez que a Lei n° 6.385, de 1976, atribui a
competéncia da regulacéo dos titulos e valores mobiliarios a CVM, esta Comissao
podera deliberar sobre os detalhes das emissfes por parte das sociedades
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limitadas, o que dard mais garantia de que essa ferramenta de captacdo de recursos
sera utilizada de modo adequado. (...)" (nosso grifo)

Essa possibilidade de ter acesso mais barato ao capital, do
que aquele provido por intermédio de financiamentos concedidos pelas instituicoes
bancéarias, de longe nos parece o0 aspecto mais relevante e adequado para
assegurar o desenvolvimento saudavel do setor produtivo em nosso pais,
justificando plenamente a aprovagdo desta proposicao e sua posterior e necesséria
regulamentagéo pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), de acordo com suas
atribuicdes legais.

Ressalte-se que as questdes relativas ao direito societario
foram muito bem analisadas em seu mérito pela CDEIC, de acordo com sua
competéncia regimental. Também entendemos que o Substitutivo aprovado naquela
Comisséo foi muito feliz em proceder ao ajuste de ordem de técnica legislativa, na
medida em que optou por efetivar a alteracdo proposta no ambito do Codigo Civil,
precisamente criando um novo artigo 1.084-A, ao invés de manter a proposta
original de se incluir um novo paragrafo ao art. 53 da Lei n°® 6.404/76.

Diante do exposto, votamos pela ndo implicacdo em aumento
ou diminuicdo da receita ou da despesa publica do Projeto de Lei n° 6.322, de 2013,
e do Substitutivo aprovado pela Comissdo de Desenvolvimento Econdmico, Industria
e Comércio (CDEIC), ndo cabendo pronunciamento quanto a adequacéo financeira
e orcamentéaria de ambos; e, quanto ao mérito, somos pela aprovacao do Projeto de
Lei n°® 6.322, de 2013, na forma do substitutivo aprovado pela CDEIC.

Sala da Comissao, em 26 de setembro de 2015.

Deputado MAURO PEREIRA
Relator

Il - PARECER DA COMISSAO

A Comissédo de Finangas e Tributagdo, em reunido ordinaria
realizada hoje, concluiu unanimemente pela ndo implicacdo da matéria em aumento
ou diminuicdo da receita ou da despesa publicas, ndo cabendo pronunciamento
guanto a adequacéo financeira e orcamentéaria do Projeto de Lei n® 6.322/2013 e do
Substitutivo da Comissédo de Desenvolvimento Econémico, Industria e Comeércio; e,
no mérito, pela aprovagéao do PL n°® 6.322/2013, na forma do Substitutivo da CDEIC,
nos termos do Parecer do Relator, Deputado Mauro Pereira.
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Estiveram presentes os Senhores Deputados:

Covatti Filho - Presidente, Mario Negromonte Jr. - Vice-
Presidente, Afonso Florence, Alexandre Leite, Alfredo Kaefer, Andres Sanchez,
Benito Gama, Edmilson Rodrigues, Enio Verri, Givaldo Carimbao, Hildo Rocha, Jodo
Gualberto, José Guimarédes, José Nunes, Julio Cesar, Laercio Oliveira, Leonardo
Quintdo, Luiz Carlos Hauly, Miro Teixeira, Pauderney Avelino, Paulo Henrique
Lustosa, Pedro Paulo, Professor Victério Galli, Simone Morgado, Uldurico Junior,
Vicente Candido, Walter Alves, Yeda Crusius, Carlos Andrade, Celso Maldaner,
Eduardo Cury, Esperidido Amin, Helder Salomé&o, lzalci Lucas, Jerdbnimo Goergen,
Joao Paulo Kleintbing, Jorginho Mello, Keiko Ota, Luis Carlos Heinze, Marcelo
Alvaro Antbnio, Marcio Marinho, Mauro Pereira, Soraya Santos, Victor Mendes e
Vinicius Carvalho.

Sala da Comissao, em 5 de abril de 2017.

Deputado COVATTI FILHO
Presidente

FIM DO DOCUMENTO
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