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Pois bem, é na estrutura desse poderoso 0rgio que se prevé a possibilidade da Aa fa > @ 2z g oy ol
insercio de ¢mpregados, na forma do preceito legal inicialmente citado, ? (e Jert -,
- - . . . . ‘
Com isso, nio ganha a legislagio brasileira fisionomia especifica, pois & co- B ¢ ﬁm )

mum, em virios pafses, a participagiio de trabalhadores na es
societdrios.
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SUMARIO: 1. A governanea corporativa no Brasjl - 2. Conselho de Admi- %
nistragiio: 2.1 A profissionalizagio do Conselho de Administragio; 2.2 Fup.
¢oes do Conselho de Administragdo; 2.3 Prazo de mandato dos conselhej-
ros; 2.4 Eleiciio de consclheiros em sociedades concorrentes; 2.5 Quorum
de deliberagdo no Conselho de Administragiio - 3, Auditor independente —

réserve qu’il sojt actionnaire), et président du conseil, sa
son contrat de travaj] (Soc., 14 juin 2000, Bull. n. 229),
administrateurs [jés 3 la société par un contrat de travad] ne doit pas dépasser le
tiers de administrateyrs en fonction™ !

agoes ndo deve ser confun-

dido com a comissao de empresa. Na Franga, € esta em 6rgdo obrigatério Direito de veto - 4. Conselho Fiscal - A atuagio individual de seus mem-

em to_das as empresas_ou cstabe}ec:mentos co Ou mais empregados. Suas ; bros - 5. Conclusio.

atribuigdes, como explica Dominique Grandguifot, consistem em assegurar “une =

expression collective des salariés permettan; a prise en compte permanente de :

{eurs intéréts dans les fféc:stmrs del employer tives & la gestion et 3 I’évolution = 1. A governanga corporativa no Brasi]

cconomique et financigre de entreprise, 3 organisation du travai] et aux techni- f

» "2
ques de production”. —_ Os abusos dos controladores geéraram um movimento nos EUA, quase que
| Como se depreende das considerag@es acima transcritas, a comissio de em- b uma forma de ativismo politico, com a finalidade de obrigar as companhias a
presa, em principio, nio constitui 6rg#o inerente mas complementar 3 estrutura § aprimorar o tratamento dado As minorias. A principal conquista dos minoritrios
das sociedades por agoes. Na pratioa, todavia, a Sua existéncia faz com que o ¥ nesse sentido tem sido obter dos acionistas controladores 0 compromisso de im-
i funcionamento das empresas seja muito dela. . plantagio de governanga corporativa nas empresas.
Em outras palavras, o que sg’quer dizer ¢ que a comissdo de empresa & mais ! Algumas estatfsticas demonstram as dificuldades de nosso mercado de ca-
bonangosa para os trabalhad © que a participagio destes em conselho de ¢ pitais: OBDOS -~ Yt cabrrucs
administragio, a) o total das aplicages dos fundos de pensio representa 12% do PIB e,
No Brasil, inexistem t0s normativos explicitos sobre comissdo de empresa, { destes, somente 4% sio aplicados em agges de empresas abertas;
Mas nio h4 ddvidg/de que a participagio de representantes de empregados, ; ‘b). mos EU,A’ mais de 45% da poupanga das fam:’lla_s € aplicada no mercado de
prevista na Lei 10.3 /12001, poders gerar tendéncia no sentido de se investirem ; cap]m_IS; na década de 30, esse percentual correspondia a menos de 5% da poy-
estes das prerrogati{as inerentes ao instituto de comissio de empresa, sobretudo § panga;
quando conjugado o texto com o art. 11 da Lei Magna, que fala em representagio : ¢) em 1996, Brasil e Espanha negociavam volumes semelhantes; hoje 40%
de trabalhadores e com o art, 7.° XI, que alude expressamente a participagio de I das familias espanholas aplicam na Bolsa e no Brasil esse percentual no atinge
trabalhadores na gestao da empresa, ¢ 4%.
A prosperidade americana decorre da confianga do piblico investidor em
(  suas empresas e, em conseqiiéncia, no mercado de capitais,
[ — ki No Brasil, as companbhias, por nio arantirem fransparéncia nas informa-
i Oes, s30 obrigadas a langar suas acges r um valor inferior ao que suas condi-
¢oes, sido gadas a lang ¢des po alor inferic q
6 i
n i os . :
' Droit des sociétés. Paris - Hachette, 2001. p. 22, capital”, Access Consulting Assessoria Empresarial, Seminrio [IR Conferences, Sio
Paulo, 27.11.2001.

" Droit du travail et de la sécurirg sociale. Paris : Gualino Ed., 2001. p. 138.
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¢Oes econdmicas permitiriam, deixando de ganhar um prémio de seus acionistas
da ordem de 22,9%.2

O objetivo da nova lei € a corregdo desses desvios. A implantagio de regras
de governanga corporativa representou uma das principais finalidades do projeto.
Mediante deregras protetoras das minorias, a nova lej procura incentivar o cres-
cimento do mercado de capitais e, conseqiientemente, o desenvolvimento do Pafs,

No Brasil, especificamente no que tange ao controle das empresas, iniciou-se
nova etapa de desenvolvimento em que o controle comega a deixar de ser familiar
€ estatal para tornar-se/com partilhado Jprocesso basicamente desencadeado pelas
privatizagdes e pela globalizagdo, estimulando fusdes e aquisi¢des de empresas
em ambito mundial na busca de competitividade.

Em decorréncia da chegada de capitais internacionais. h4 dmbio de
culturas e chegam até nés préticas de gestdo obedientes 3 governanga corporativa.
Os investidores estrangeiros, acostumados com tais préticas, condicionam a in-
versao de recursos A existéncia da mesma governanca corporativa obtida em seus
paises de origem.

A governanga corporativa’ consiste no respeito consciente e sistem4tico dos

parte de diretores e de acionistas controladores das empresas, a fim de maximizar
o valor da empresa para todos.

fdireitos legais e morais dos acionistas minoritrios e outros parceiros basicos, por

O sistema de governanga corporativa visa a:*

a) definir principios e posi¢des da administracio para atender e proteger os
interesses dos acionistas, deste modo incrementando, o investimento;
—=2obs COS aclioni:

b) identificar e solucionar os problemas das empresas, promovendo as mu-

dangas institucionais necess4rias ao melhor desempenho da sociedade;

-__-_-_-_—_-__M

¢) fazer os alinhamentos necessérios 3 obtencio de eficiéncia na alocagio de
recursos, controlando, induzindo ou incentivando a acao gerencial a gerar valor
para a sociedade e, conseqiientemente, atrair poupanca.
Segundo o estudo da Booz-Allen & Hamilton, o sistema de governanga cor-
porativa € exercido por meio dos seguintes|procedimentos:
Z f I- in[crnos,[que buscam:
( — prover direcionamento geral para a corporagio e aprovar estratégias;
®  Fonte: Pesquisa elaborada pela McKinsey em junho de 2000.
“ Andrew Jenner, apud Roberto Souza Gonzalez, op. cit.
“ Estudo da Booz-Allen & Hamilton para o 1.° Seminrio Bradesco Templeton de
Governanga Corporativa, Sio Paulo, 24.08.2000.

— monitorar e avaliar o desempenho da organizagio;
— aprovar os objetivos e estratégias financeiras;

Prdelpir  (ExIHezom
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T~ assegurar que os sistemas monitorem O cumprimento de padrdes éticos e
legais (compliance); e CumPrin €1 € EsTa rvTo

—selecionar, avaliar, compensar e substituir os diretores da empresa e assegu-
rar planos de sucessio:

— avaliar o desempenho do préprio Conselho de Administragio.

== o Privelin;
O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa define como, principios de
governanga corporativa:

— transparéncia (disclosure); /
— prestagio de contas (accountability); F
— justiga com o minoritrio (fairness); 3

— cumprimento das leis (compliance).

-

A McKinsey & Company, no estudo Panorama de Governanga Corporativa
no Brasil’ conclui que no Brasil ndo existe um modelo de governanga “bom™ ou
“ruim”. Entende que a escolha da governanga depende das aspiragdes da compa-
nhia e do cendrio competitivo de cada setor. Os acionistas controladores de empre-
sas brasileiras que tenham aspiracdes de crescimento ‘ambiciosas”, que pretendam
competir globalmente e desejem maximizar o seu valor provavelmente serdo obri-
gados a ceder parte do poder de controle com o fim de obter novas fontes de capital
© parceiro estratégico. Nesse modelo, que denomina “mo-
delo de mercado”, a retengiio do controle serd determinada pelo desempenho e

administragio da companhia deverd ser pautada pelas seguintes caracteristicas:
g el S Yo MAEDELD D /

— estrutura do conselho completamente formal; MERLY) >
— maioria dos conselheiros externos;

— processos de deciso no conselho formais ¢ altamente transparentes, com
adequada comunicagio ao mercado;

— gerenciamento por desempenho;

= executivos e conselho totalmente profissionais, recrutados com base em
competéncia e habilidade;

— remuneragio como fator importante e vinculada ao desempenho.

A nova lei foi fundamental para o fortalecimento desses mecanismos. A in-
ser¢do de normas de governanga corporativa em nosso ordenamento juridico as-

segurou maior efetividade na reparagio em caso de violagio dos direitos dos
acionistas. N L oo
N g /
\‘ 3 = Al oo
helo)t c.A ‘
@ 2001 McKinsey & Company e Korn/Fe International. M
y pany y — Meti foniall Maf’
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A nova lei tratou especificamente desses entes com vistas i boa governanga,

. G ’Z‘ &)
2. Conselho de Administragio —an /”{g‘{ o [A’Z%Lé\ )
\c‘dx. /?éf_\}z: _'.IS—
Quanto ao Conselho de Administragio, a Lej 10.303/2001 assegurou a elej-
¢do de um membro do Conselho de Administracio a titulares:

I-de agdes de emissio de companhia abcrtaz:om direito a voto que represen-
tem, pelo menos, 15% (quinze por cento) do total das acdes com direito a voto; e

II-de agée eferenciais, sem direito a VOto ou com voto restrito de emissio

de companhia aberta, hue Tepresentem, no minimo, 10% (dez por cento) do capi-
tal social, que j4 nao tenham esse direito assegurado estatutariamente.6

Assegurou aos minoritdrios com e sem direito a voto ou com voto restrito
desde que em conjunto detenham 10% do capital social da companhia o direito de
agregar suas agdes para eleger em conjunto um membro e sey suplente para o
Conselho de Administragio se isoladamente nio puderem exercer o direito de
eleger os membros do Conselho de Administragdo.”

administragio, em votagdo em separado na assembléia geral, excluido o acionista
controlador, a maioria dos titulares, respectivamente:

I-de agdes de emissio de companhia aberta com direito a VLo, que representem, pelo
menos, 15% (quinze por cento) do total das agdes com direito a voto; ¢

II - de agdes preferenciais sem direito a voto ou com voto restrito de emissio de
companhia aberta, que representem, no minimo, 10% (dez por cento) do capital
social, que nio houverem exercido o direito previsto no estatuto, em conformidade
como art. 18.”

7 YA 141. ()

§ 5.° Verificando-se quc nem os titulares de agdes com direito a voto e nem os
titulares de acdes preferenciais sem direjto a voto ou com voto restrito perfizeram,
respectivamente, o quorum exigido nos incisos I e I do § 4.°, ser-lhes-4 facultado
agregar suas agdes para elegerem em conjunto um membro e sey suplente para o
conselho de administragio, observando-se, nessa hi pétese, o guorum exigido pelo
inciso Il do § 4.°."

/
0[C0nselho de Administracdo, h Auditoria independenté e o/Conselho Fiscal /&
$30 essenciais para o efetivo cumprimento das regras de governanga corporativa, |
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| ritfrios sem voto exercerio essa prerrogativa escolhendo sey candidato dentre

. i S ¢
uma lista triplice elaborada pelo acionista controlador. Se2ANO

vEeR: A bio)

21 A profissionaliza¢io do Conselho de Administragdo

Como j4 salientado anteriormente, € preciso que o Conselho de Administra-
¢d0 se torne ativo, efetivo, Presente e sobretudo independente.

E também indispensdvel que as fungdes do Conselho sejam tomadas com cons-
ciéncia profissional e observados pardmetros técnicos com vistas ao melhor retorno
do investimento. Um bom Conselho de Administragio valoriza o investimento.

Para tanto, é mister que haja uma evolugio na cultura empresarial brasileira
no sentido de que os indicados para exercer a fungio de conselheiros sejam pro-éu‘

fissionais independentes. Promiss tomars ¢ ma Ay T

cado por sua ca acidade técnica e disponibilidade para se dedicar a companhia
€ ndo por vinculos familiares ou afetivos com os acionistas, quer controladores
quer minoritarios.

A lei nio exige pré-requisitos para a elei¢io de membro do Conselho de
Administragio, como o faz para o Conselho Fiscal, quando exige o grau univer-
sitdrio ou o prévio exercicio por 3 anos no careo de administrador de empresa ou
c_ie_cqgsﬁgl%ﬁ@?m::, a0 considerar abuso de poder a elei¢ao de adminis-
trador inapto moral ou tecnicamente, indica, a contrario senso, que o administra-
dor eleito deve ter capacidade técnica e moral. De qualquer modo, nada impede e
€ recomenddvel que o estatuto estabelega requisitos minimos, inclusive de ordem
técnica, que devam ser preenchidos pelos candidatos a0 Conselho, inclusive quanto
20 tempo de dedicago. Cpnelhsins

O Cédigo de Governanca Corporativa do Instituto Bra ileiro de Governanga
Corporativa (IBGC) recomenda que o Conselheiro deva ter:

Y

a) integridade pessoal: ; T
b) capacidade de ler e entender relatérios financeiros;
¢) auséncia de conflitos de interesse; Ge— V2 f_ .
d) disponibilidade de tempo; e *oﬂnx"“j

€) motivagio.

®  Art. 8.° da Lei 10.303/200] (.)
“§ 4.° Até a assembléia geral ordindria que se reunir para aprovar as demonstragdes
financeiras do exercicio de 2004, inclusive, o conselheiro eleito na forma do §4.°11, ou
do § 5.°do art. 141, ser4 escolhido em lista triplice elaborada pelo acionista controlador;
¢, a partir da assembléia geral ordindria de 2006, o referido conselheiro sers eleito nos
termos desta lei, independentemente do mandato do conselheiro a ser substitufdo.”



it

:

B

86 REVISTA DE DIREITO BANCARIO, DO MERCADO DE CAPITAIS E DA ARBITRAGEM - 15

A eleigio de pessoa inadequada pode gerar agdo de responsabilidade parao
acionista. Assim como o controlador (art, 117, d, c/coart. 115), os minoritérios
podem responder pelo voto abusivo se elegerem pessoa inapta, moral ou tecni-
camente.

A companhia deverd manter registro com a identificagdo dos acionistas mj-
noritdrios que elegeram membros do Conselho de Administragio, para o caso de
ser necessdrio responsabilizd-los pela eleigdo de conselheiro que saibam inapto.®

M. ISY - ¢ - R
2.2 Fungées do Conselho de Administragdo 5 ‘{? = & o EC‘:{-{. 3
, {.f‘i_n'; * r 1~
- = £ f/u.\. 08
Os administradores devem exercer suas fungdes para lograr os fins e os interes-
HCL{ ses da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem piblico e da fun¢iio social da

| — empresa.'® Tém deveres que extrapolam suas obrigagdes com os acionistas. Foram-

Ihes atribuidas fungdes politicas pois, na concepgio da lei, os administradores da

» companhia tém inclusive responsabilidades sociais para com os empre ados e a

§ V"’ comunida atua." Como se verifica, os administradores recebem da lei

: incumbéncias que ultrapassam a simples gestio da empresa para atuarem como
coadjuvantes do Estado no seu processo de satisfazer o bem publico.

A%

§

—~ Desse modo, pode-se com certeza concluir com Ballantine!? que os adminis-
_— tradores nao sio servos dos acionistas controladores. Guardam independéncia e
o3 assim devem exercer a missio que lhes € confiada pela assembléia geral.

\ ' Aos administradores sio impostos certos deveres, que em alguns momentos

» Podem se opor i vontade do acionista controlador. = 2 )l NrEveny”
oflista controlac :

2.3 Prazo de mandato dos conselheiros - 1 amo ( M3 'y, 5

. \M/\‘c-\ 5 A
Finalmente, deve ficar claro que as normas de boa governanga corporativa
indicam que o mandato dos administradores deve ser de um ano, permitida a

® “Art. 141. (..

§ 8. A companhia dever4 manter registro coma identificagdo dos acionistas que exer-
cerem a prerrogativa a que se refere o §4.°7

“ Ant. 154 da Lei de S.A.
" Ar. 154, § 4.°.
" § 1°do art. 154 da Lei de S.A. >

" Henry Winthrop Ballantine, Ballantine on Corporations, Callaghan and Company,
1946, p. 121

Lehh o, ')

v

1% in

OA B 3 M‘-*"‘" 5
. Aetlpesy, — 143 7=
g Jrodtos M‘?{% MA

reelei¢do, para que num curto es
sempenho dos eleitos e rapidame

a sua substituicdo.

e Vet Ao
2.4 Elei¢ao de conselheiros em Sociedades concorrentes - c*’r‘ﬁ‘ﬁ““‘

Para protegera companhia, em
par cargo em sociedade que poss

A pg3e<

87

Pago de tempo seja possivel a avaliaco de de-

nte sejam tomadas as providéncias com relagio ,
#KL pactt ae € ey 7
Canfor 'l

principio ndo pode ser conselheiro quem ocu-
a ser considerada concorrente e nem mesmo

quem tiver interesse conflitante com a sociedade.' A assembléia geral pode acei-
lar quem esteja em tal situagio se entender conveniente ainda assim
Nesse caso a assembléia deve fundamentadamentcjusliﬁcar a excegdo.

rente, porque justamente esta cir

Excepcionalmente pode i

bléia decidira.
Ainda que vinculado 4 sociedade concorrente, o conselheiro eleito deve agir

no interesse precipuo da companhia, devendo qua[qug_c@ﬂ%

apurado e punido, na forma da lei, se
prejuizos ocasionados A compantia, e

gais e estatutarios.

Quanto 2 eleigido de quem

ser verificado o grau do confl

bléia pode dec
que prevalece sobre qualquer outro valor, desde

nteressar ter um c

o eleger.

onselheiro de sociedade concor-
cunstancia agregard valor 3 empresa. A assem-

m prejuizo da responsabilidade civil por

m virtude da violagio de seus deveres Je-

tenha interesse conflitante com a sociedade, hd que
ito, pois em casos extremos nem mesmo a assem-

idir a favor. Tudo em prol do interesse da companhia, fi
que satisfeitas as exigéncias do

bem comum e da fun¢do social da empresa,

2.5 Quorum de deliberagdo no Conselho de Administracdo

A alteragio do inc. IV do art. 140'S

Conselho sdo tomadas pela maioria de Yotos, permitindo no entanto que
e —————l

to autorize quorum qualificado para ce
panhia fechada, sempre foi possivel el

sa disposi¢do do art. 136,

14)

(15)

“Art. 147. (...)

§ 3.° O conselheiro deve ter repu

da assembléia geral, aquele, que:

do, em cspecm;, em conselhos consultivos, de administragdo ou fiscal; e

I - tiver interesse conflitante com a sociedade.”

I - ocupar gargogiem sociedades

“Art. 140. (...)

nalidade

confirma a regra de que as decisdes do

O estatu-

rtas deliberagGes. Em se tratando de com-
evar o quorum das assembléias por expres-

tagao ilibada, ndio podendo ser eleito, salvo disEensa

que possam ser consideradas concorrentes no merca-

IV — as normas sobre convocagio, instalagio e funcionamento do conselho, que deli-

berard por maioria de votos,
certas deliberagdes, desde qu

podendo o estatuto estabelecer quorum qualifi
e especifique as matérias.”

cado para
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A nova lei sana a questio e admite claramente a possibilidade de o estatuto
elevar o guorum das decisdes do Conselho para matérias que especificar. A regra
€ salutar, pois em matérias de maior relevancia pode ser necessdria a aprovagio
de um maior niimero de conselheiros.

Nio tendo a lei se manifestado acerca da elevagio de quorum nas assembléi-
as gerais, permanece a regra do art. 136, que se destina exclusivamente a compa-
nhias fechadas, nio podendo a companhia aberta, portanto, aumentar o quorum

- - 0 - - —_——
de deliberagdes das assembléias gerais. — ¢ ' b ooty C..A.

3. Auditor independente — M

A nova lei introduziu dispositivo fundamental para a pratica da boa gover-
nanga, ao determinar que a escolha e a destitui¢do do auditor independente ficar4
sujeita a veto, devidamente fundamentado, dos conselheiros eleitos pelos minori-
térios.'® Certamente, o poder de veto dos minoritdrios ser4 fator a ser considerado
Mo momento em que os majoritdrios escolherem os auditores independentes.

4. Conselho Fiscal —A.zagltu‘aigéo individual }ie seus membros
A N el P,

A atuagdo individual dos membros do Conselho Fiscal é uma questio sensi-
vel, objeto, inclusive, de discussdes judiciais, que concluiram pela possibilidade
de o conselheiro poder agir individualmente. De fato, o 6rgio nio pode sufocar a
Iniciativa de seus membros.?

A reforma autoriza expressamente a atuagdo individual do conselheiro, ao

estabelecer, nos incs. I e IV do art. 163 e par. tn. do art. 164, que o conselheiro
[ —_— T o MG Gk A

1AL 142, (1)
§ 2°Aescolhaca destitui¢fio do auditor independente ficar4 sujeita a veto, devida-
mente fundamentado, dos conselheiros eleitos na forma do art. 141, § 4.°, se houver.”
" Waldirio Bulgarelli. Conselho fiscal nas companhias brasileiras. Sio Paulo : RT. p.
187-188 e 191.
% “Art. 163. Compete a0 consclho fiscal:
I - fiscalizar, por qualquer de seus membros, os atos dos administradores e verificar o
cumprimento dos seus deveres legais e estatutdrios;
(...)
IV —denunciar, por qualquer de seus membros, aos drgdos de administragio e, se estes
ndo tomarem as providéncias necessérias para a prote¢io dos interesses da companhia,
a assembléia geral, os erros, fraudes ou crimes que descobrirem, e sugerir providéncias
titeis & companhia;
(..) .
§ 2.° O conselho fiscal, a pedido de qualquer dos seus membros, solicitar aos Orgios
de administragdo esclarecimentos ou informagées, desde que relativas A sua fungio

:fa,aa//w(/m — s
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pode fiscalizar, por qualquer de seus membros, os atos dos administradores e
verificar o cumprimento dos seus deveres legais e estatutdrios, bem como denun-
ciar, por qualquer de seus membros, aos érgios de administragio e, se estes nio
tomarem as providéncias necessérias para a prote¢do dos interesses da compa-
nhia, & assembléia geral, os erros, fraudes ou crimes que descobrirem, e sugerir
providéncias titeis & companhia. MAS |, Levs— JUsAACan oo .ej"fw:f.;«
O pedido de esclarecimentos ou informagdes que podiam ser solicitados p‘(-)kr%

qualquer membro do Conselho Fiscal sem necessidade de justificagido passou a
depender de prova de que se referem i sua fungdo fiscalizadora. A recusa deve ser
muito bem fundamentada, sob pena de os administradores poderem ser responsa-
bilizados por agirem com aE_USOd____C_P‘Eg.eI‘.

Quanto 2 vinculagio do pedido do conselheiro 2 sua fungao fiscalizadora, é
evidente que a questio a ser examinada deve necessariamente ter ocorrido no
exercicio em curso. Nio pode o conselheiro examinar questdes Jjd aprovadas pela

assembléia geral, salvo aquelas que repercutam no exercicio social fiscalizado.

Os votos dos conselheiros fiscais devem ficar a disposi¢do da assembléi
19
geral.

pols
ha'
maemd 5
ML’M'
As inovagdes introduzidas pela nova lei, embora ndo tenham sido tdo amplas
como desejdvel, pelo menos foram um passo na diregio certa.

5. Conclusio

PEAdAL socldfs

mercado de capitais fragilizado acarretou, e ainda causa, perdas sociais.

A retomada de nosso crescimento s6 se tornar4 possivel com a efetiva democra-
tizagdo do capital. Um mercado de capitais forte gerard mais investimentos e,

—_—— B — 5

fiscalizadora, assim como a elaboragio de demonstragdes financeiras ou contdbeis
especiais.
(.).”

" “Art. 133. Os administradores devem comunicar, até um més antes da data marcada
para a realizagiio da assembléia geral ordindria, por andncios publicados na forma
prevista no art.124, que se acham 2 disposicio dos acionistas:

T{i2)
II-(..)

- (..)

IV — o parecer do conselho fiscal, inclusive votos dissidentes, se houver; e
O O g _

“Art. 164. (...)

Pardgrafo tinico. Os pareceres e representagdes do conselho fiscal, ou de qualquer um
de seus membros, poderio ser apresentados e lidos na assembléia geral, independente-
mente de publicacio e ainda que a matéria ndo conste da ordem do dija."

M-M' M.M‘i A Utiriw. f2et nld o E,,,_S'
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conseqlif:ntememe, mais empregos, maior produgio, maior riqueza, resultando
no crescimento do Pafs.

i Lamentfwelm.cntc 0s poupadores brasileiros nio estio habituados a adquirir
agoes como investimento, tanto porreceio do risco inerente a tajs aplicagdes como
por descrenga em nosso mercado.

Entretanto, por ser o investimento em acdes um dos mais rentiveis a longo

prazo, bem €0mo por ser o melhor modo de capitalizagio das empresas, deve o
~Estado continuar a Implementar medidas tendentes a alargar a base aciondria,

Se as inovagdes introduzidas A Lej dag Sociedades por Agdes lograrem este

objetivo, terdo certamente contribuido para o fortalecimento e desenvolvimento
de nosso mercado de capitais.

1. DOUTRINA

1.7

APONTAMENTOS PARA A REGULAM_ENTA CAO
DO ART. 192 DA CONSTITUICAO

LUIZ CARLOS STURZENEGGER

SUMARIO: 1. Panorama ~ Introdugdio — 2. Bancos Cenfrais independentes
— 3. Supervisio banc4ria — 4. Supervisio bancéria confolidada - 5. Uma s6
agéncia sypervisora? - 6. Estabilidade monetéria e s pervisdo bancéria-7.
A fungio d¢ emprestador de tltima instancia e sistema de garantia de
depésitos — 8 Poderes de regulagio (ou normatiyos) — Bibliografia.

1. Panorama - Introd ucio

Como acentua Rosa Maria Lastra,! 4 Banco Central, no coragdo do setor
financeiro em uma economiale com a drefa-chave de conduzir a politica mone-
tdria, e os bancos, como os intehmedi#fios financeiros que atingem uma alta por-
centagem da populagio, sio elemensés essenciais na estrutura econdmica de qual-
quer Estado moderno. A imprensg dontinuamente divulga crises financeiras, in-
tervengoes do Banco Central, désenvolvimentos rumo a mercados financeiros
integrados de forma internaciofal Ou suptanacional, e assim por diante. Modelos,
teorias, grupos de estudo e egociagdes ¥m nivel nacional e global procuram
solucionar as complexas quéstdes envolvidas na busca de estabilidade monetéria
e bancos seguros. Além dj S0, tais assuntos nah sio politicamente neutros. Politi-
cos tendem, com maior,6u menor conhecimentd com melhor ou pior aconselha-
mento, influenciar sug/resolucio. Entretanto nio } uma s6 resposta a esses pro-
blemas. No campo gés ciéncias sociais, devido ao ch dter dinimico da sociedade
e as diferentes preferéncias dos individuos, qualquex resposta demandarj fre-
qiientes revisdesyo contexto de uma €poca e pais particylar € critico.

Existem déis grandes dilemas na atividade dos Banco$,Centrais hoje em dia,
assinala a regbonsavel pelas cadeiras relacionadas a Paises Emergentes e Regula-
menta¢ao Bancdria e Financeira da Universidade de Londre O primeiro € o
relacionamento entre Banco Central e governo. Como podemos thelhor desenhar
um Banco Central para servir necessidades econdmicas em vez de ihteresses po-
liticos?7 O segundo é a relagdo entre o Banco Central e outras agéncias regulado-
ras de bancos e o sistema banc4rio. Como podemos melhor articular o sistema de

" Banco Central e regulamentagdo bancdria (Central banking and banking regulation).
Trad. Dan M. Kraft. Belo Horizonte : Del Rey, 2000. p. 15.



