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1. INTRODUCAO

Temos hoje no pais um universo de 13.673 startups, de acordo com
a Associacao Brasileira de Startups — Abstartups®.

Esse importante mercado € essencial para o desenvolvimento do
pais, fortalecendo a economia e criando um ambiente de inovagao, formando um
ciclo sustentavel de fomento e crescimento.

E foi justamente isso que deu origem ao Marco Legal das Startups,
instituido pela Lei Complementar — LC, n® 182 de 1° de junho de 2021.

Toda essa importancia pode ser traduzida nos principios e diretrizes
da lei (art. 3°), que podem ser resumidos nos seguintes pontos:

a) Reconhecimento de que o empreendedorismo inovador € um vetor de
desenvolvimento econémico, social e ambiental;

b) Incentivar a criagdo de ambientes favoraveis ao empreendedorismo e a
inovacéo, valorizando a seguranca juridica e liberdade contratual como forma
de propiciar o investimento e crescimento da oferta de capital direcionado a
iniciativas inovadoras;

c) Valorizacdo das empresas e do livre mercado, como agentes de
transformacéo;

d) Modernizagdo do ambiente de negocios;

e) Incentivo ao empreendedorismo inovador como forma de criar produtividade e
competitividade, com a geracao de empregos;

f) Aperfeicoar as politicas publicas para favorecer o empreendedorismo
inovador;

g) Fomentar a interacao entre os setores publico e privado;

h) Incentivo ao Poder Publico para contratar solugdes inovadoras elaboradas ou
desenvolvidas por startups; e

i) Promover a competitividade nacional e internacional das empresas brasileiras
e atrair investimentos estrangeiros.

Assim, o objetivo do presente trabalho € analisar e comentar as
inovadoras mudancas introduzidas na Lei das Sociedades Anbnimas — LSA, pelo
Marco Legal das Startups.

2. A QUEM SE APLICA A LEI. CONCEITO DE STARTUP.

E quais sdo as empresas que serdo protegidas e incentivadas por
meio dessa lei? A excecdo da alteracdo introduzida pelo art. 143* (que passa a valer
para todas as companhias), a resposta esta em seu art. 4°:

S&o enquadradas como startups as organizacdes empresariais ou
societarias, nascentes ou em operacdo recente, cuja atuacao

3 Estatisticas em tempo real. Disponivel em <startupbase.com.br/home/stats>. Acesso em 14/09/21.
4 Art. 143 da LSA: A Diretoria serd composta por 1 (um) ou mais membros eleitos e destituiveis a qualquer
tempo pelo conselho de administracdo ou, se inexistente, pela assembleia geral, e 0 estatuto estabelecera:
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caracteriza-se pela inovacao aplicada a modelo de negdcios ou a
produtos ou servicos ofertados.
(Lei Complementar — LC, n° 182 de 1° de junho de 20215)

Percebe-se, entdo, que a inovacdo esta diretamente ligada ao
conceito. Essa inovacao pode ser dividida pela doutrina nos seguintes tipos (NYBO
et al., 2016, p. 30):

a) Incremental: aperfeicoa um produto, processo de
producdo ou servigo (O'SULLIVAN e DOOLEY, 2009, p. 23). Este tipo de
inovacgédo visa aumentar a competitividade de um produto ou servico que ja
esta a disposi¢cao no mercado;

b) Radical: efetua transformacfes expressivas em algo ja
estabelecido (O'SULLIVAN e DOOLEY, 2009, p. 23), resultando em
eficiéncia muito maior do que a anterior ou alto impacto nas receitas de
uma empresa.

c) Disruptiva: a inovacao disruptiva esta dentro do género
‘radical”. Trata-se comumente de inovagfes que alteram radicalmente as
préaticas de negdcio ou a integralidade de um setor industrial. Este tipo de
inovacdo esta, geralmente, associado a criagdo de novas tecnologias
(O"SULLIVAN e DOOLEY, 2009, p. 25).

A lei também cria algumas condicionantes para o enquadramento
como startup, que podem ser assim sintetizados:

a) Receita Bruta de até R$16 milhdes;
b) Maximo de 10 (dez) anos de inscricdo no Cadastro Nacional de Pessoa
Juridica da Receita Federal;
c) Atender, no minimo, a um dos seguintes requisitos:
a. Declaracéo e utilizacdo de modelos de negdcios inovadores; ou
b. Enquadramento no regime especial Inova Simples

3. INOVACOES SOCIETARIAS DO MARCO LEGAL DAS STARTUPS
3.1. PROTECAO AOS INSTRUMENTOS JURIDICOS DE INVESTIMENTO
O capitulo 11l da LC vem proteger os instrumentos juridicos utilizados

para formalizar o investimento em inovacao.

Como ja mencionado, uma das intencdes do legislador é de criar um
ambiente com seguranca juridica, que fomente investimentos.

Para tanto, foi feliz o legislador em esclarecer que o investidor nao
sera considerado como integrante do capital social da empresa, quando este for
realizado pelos seguintes instrumentos (81° do art. 5° da LC):

5 Disponivel em < http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/Lcp182.htm>. Acesso em 14/09/21.
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I.  contrato de opcédo de subscricdo de acbes ou de quotas celebrado
entre o investidor e a empresa,;

II. contrato de opcdo de compra de acdes ou de quotas celebrado
entre o investidor e os acionistas ou sécios da empresa;

Ill.  debénture conversivel emitida pela empresa nos termos da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976;

IV. contrato de mutuo conversivel em participacdo societéria celebrado
entre o investidor e a empresa;

V. estruturagcdo de sociedade em conta de participacdo celebrada
entre o investidor e a empresa,;

VI.  contrato de investimento-anjo na forma da Lei Complementar n°
123, de 14 de dezembro 2006;

VII.  outros instrumentos de aporte de capital em que o investidor,
pessoa fisica ou juridica, ndo integre formalmente o quadro de
socios da startup e/ou ndo tenha subscrito qualquer participacdo
representativa do capital social da empresa.

O investimento em empresas por meio dos instrumentos acima néo
€ novo e o entendimento dos tribunais também é no sentido de, nestes casos, 0
investidor ndo ser considerado como integrante do capital da empresa.

Porém, visando dar seguranca juridica e afastar até mesmo
decisfes isoladas da justica trabalhista e de alguns poucos julgadores em casos
tributéarios e/ou societarios, entendemos ser eficiente o esclarecimento do assunto,
especialmente considerando o0 aspecto externo, que visa atrair investimentos
estrangeiros. Assim disp0s a lei:

Art. 8° O investidor que realizar o aporte de capital a que se refere o art. 5°
desta Lei Complementar:

| - ndo sera considerado s6cio ou acionista nem possuira direito a geréncia
ou a voto na administracdo da empresa, conforme pactuacéo contratual;

Il - ndo responderd por qualquer divida da empresa, inclusive em
recuperacao judicial, e a ele ndo se estendera o disposto no art. 50 da Lei
n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cédigo Civil), no art. 855-A da
Consolidagéo das Leis do Trabalho (CLT), aprovada pelo Decreto-Lei n®
5.452, de 1° de maio de 1943, nos arts. 124, 134 e 135 da Lei n® 5.172, de
25 de outubro de 1966 (Codigo Tributario Nacional), e em outras

disposicbes atinentes a desconsideragdo da personalidade juridica
existentes na legislacéo vigente.

Obviamente que as disposi¢coes acima ndo se aplicam caso reste

configurado dolo, fraude ou simulacdo com o envolvimento do investidor, conforme
estabelece o paragrafo unico do art. 8°.

Ainda de acordo com a lei, todos os valores investidos deverdo ser
registrados contabilmente.

3.1.1. DEBENTURES CONVERSIVEIS EM ACOES



Uma das formas de investimento que merece ser rapidamente
abordada no presente estudo € justamente a mais segura delas: emissdo de
debéntures conversiveis em acoes.

E justamente em virtude dela que a LC 182 vem fazer alteracdes
(que abordaremos mais adiante) na LSA, que regulamentam esta modalidade de
investimento.

Coelho (2008, p 146) esclarece que:

A lei ndo define debéntures, limitando-se a especificar que elas conferem
aos seus titulares direito de crédito, nas condicbes mencionadas pela
escritura de emissdo e certificado (LSA, art. 52). A doutrina, ressaltando
tratar-se a emissdo de debéntures de uma operagcdo de empréstimo,
costuma apresenta-las como parcelas de um contrato de matuo, em que a
sociedade anénima emissora é a mutuaria e o0s debenturistas o0s
mutuantes (Ferreira, 1962:240/241; Martins, 1977, 1:311).

Assim, a Companhia, por autorizacdo do art. 57 da LSA, pode emitir
debénture, com clausula de correcdo monetéria e juros, que seja conversivel em
acOes, respeitadas as condi¢cbes estipuladas na escritura de emissdo, que deve
especificar (art. 57 da LSA):

| - as bases da conversao, seja em numero de acdes em que podera ser
convertida cada debénture, seja como relacdo entre o valor nominal da
debénture e o preco de emissdo das acoes;

Il - a espécie e a classe das acdes em que podera ser convertida;

Il - o prazo ou época para o exercicio do direito a conversao;

IV - as demais condi¢des a que a conversdo acaso fique sujeita.

COELHO (2008, p 63) também pensa da mesma forma: “A limitagéo
da responsabilidade e a negociabilidade da participacdo societaria, caracteristicas
da anbnima, revelam os mecanismos apropriados a atragdo desse capital”.

4. ALTERACOES NA LSA (LEI 6.404/76)

Como mencionado no inicio deste trabalho, um dos principios do
Marco Legal das Startups é de fomentar os investimentos e a economia, criando um
ambiente favoravel.

E uma das formas propostas pelo legislador foi justamente de
facilitar e incentivar a escolha pelo tipo societario mais seguro e transparente
existente: a sociedade andnima.

Diante desse cenario, a LC 182 veio promover alteracbes na LSA,
gue serdo a seguir apresentadas.



Essas mudangas vém em bom momento, para incentivar a escolha
pelas Sociedades An6nimas.

De acordo com o Mapa de Empresas®, ferramenta disponibilizada
pelo governo federal, o boletim do 1° quadrimestre/2021 aponta existirem hoje
168.716 Sociedades Andnimas ativas, sendo 4.215 abertas apenas no periodo de
janeiro a abril/l21. Esse numero ainda é pequeno quando comparado com a
guantidade de empresas ativas formadas por Empresario Individual - incluindo MEI
(11.959.354), limitadas (3.967.740) e EIRELI (984.250).

A expectativa é que esse numero aumente e a escolha por este
importante tipo societario se torne ainda mais comum.

4.1. REDUCAO DO NUMERO MINIMO DE DIRETORES - ALTERACAO ART. 143
DA LSA

A primeira modificacdo foi no art. 143 da LSA, que possuia a
seguinte redacao:

Art. 143. A Diretoria sera composta por 2 (dois) ou mais diretores, eleitos e

destituiveis a qualquer tempo pelo conselho de administragdo, ou, se
inexistente, pela assembléia-geral, devendo o estatuto estabelecer:

A LC 182 reduziu as exigéncias, permitindo que a diretoria seja
composta por apenas 1 (um) diretor.

O objetivo claro é simplificar e reduzir o custo de manutencdo da
S/A, permitindo que sejam constituidas companhias menores, com apenas 1 (um)
diretor.

As exigéncias para o Estatuto, por outro lado, ndo mudaram.
Permanece a necessidade dele estabelecer:

| - 0o nimero de diretores, ou 0 maximo e o minimo permitidos;
Il - o modo de sua substituicéo;

lIl - o prazo de gestdo, que ndo sera superior a 3 (trés) anos, permitida a
reeleicéo;

IV - as atribuicBes e poderes de cada diretor.

4.2. FLEXIBILIZACOES PARA COMPANHIAS MENORES - ALTERACAO ART.
294 DA LSA

® Disponivel em < https://www.gov.br/governodigital/pt-br/mapa-de-empresas/boletins/mapa-de-empresas-
boletim-do-1o-quadrimestre-de-2021.pdf>. Acesso em 14/09/21.



Outra modificacéo foi no art. 294, que estabelece alguns beneficios
para empresas que estejam enquadradas nos conceitos nele estabelecidos. A
redacao anterior do referido artigo era:

Art. 294. A companhia fechada que tiver menos de 20 (vinte) acionistas,
com patriménio liquido de até R$ 10.000.000,00 (dez milhGes de reais),
podera: (Redagéo dada pela Lei n® 13.818, de 2019)

| - convocar assembléia-geral por anuncio entregue a todos os acionistas,
contra-recibo, com a antecedéncia prevista no artigo 124; e

Il - deixar de publicar os documentos de que trata o artigo 133, desde que
sejam, por copias autenticadas, arquivados no registro de comeércio
juntamente com a ata da assembléia que sobre eles deliberar.

O caput fora, entdo, alterado para permitir que sejam enquadradas
nos beneficios as companhias que tenham renda bruta anual de até R$78 milhdes,
aumentando o leque de empresas que poderdo se valer de suas benesses.

Art. 294. A companhia fechada que tiver receita bruta anual de até R$
78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de reais) podera: (Redacdo dada
pela Lei Complementar n°® 182, de 2021)

Ou seja, excluiu-se a obrigatoriedade da empresa ter patriménio
liguido de R$10 milh6es e menos de 20 acionistas, para permitir que sejam
beneficiadas todas as companhias que tenham receita de até R$78 milhdes,
independentemente do numero de acionistas e de seu patrimdnio liquido.

Também foram revogados os incisos | e Il, bem como criados os
incisos Il e IV.

O inciso primeiro permitia que as empresas relacionadas no caput
convocassem assembleia geral por andncio entregue a todos o0s acionistas, contra-
recibo, com a antecedéncia prevista no art. 124, ou seja, com antecedéncia de 8
dias para companhias fechadas (segunda convocacdo com 5 dias de antecedéncia)
e de 21 dias para companhias abertas (segunda convocacdo com 8 dias de
antecedéncia).

Ja o inciso segundo permitia que elas deixassem de publicar os
documentos de que trata o art. 133, desde que cOpias autenticadas dos mesmos
sejam arguivadas no registro de comércio juntamente com a ata de assembleia:

Art. 133. Os administradores devem comunicar, até 1 (um) més antes da
data marcada para a realizacdo da assembléia-geral ordinéaria, por
anancios publicados na forma prevista no artigo 124, que se acham a
disposicdo dos acionistas:

| - o relatério da administracdo sobre os negdécios sociais e 0s principais
fatos administrativos do exercicio findo;



Il - a cépia das demonstracdes financeiras;
Il - o parecer dos auditores independentes, se houver.

IV - o parecer do conselho fiscal, inclusive votos dissidentes, se houver; e
(Incluido pela Lei n° 10.303, de 2001)

V - demais documentos pertinentes a assuntos incluidos na ordem do dia.

A excluséo dos incisos | e IlI, portanto, vao de encontro a criacdo dos
incisos Il e IV, reduzindo a burocracia e os custos das companhias.

De acordo com o inciso lll, as publicacdes (exceto aquelas dispostas
no art. 289 — balanco e demonstragcao de lucros e perdas) poderdo ocorrer de forma
eletronica.

Essa era uma reivindicacdo antiga, em razdo dos altos custos da
publicacdo em jornais e revistas.

O inciso 1V, por sua vez, veio permitir que os livros relacionados no
art. 100 da LSA sejam substituidos por registros mecanizados ou eletrénicos.

Art. 100. A companhia deve ter, além dos livros obrigatérios para qualquer
comerciante, os seguintes, revestidos das mesmas formalidades legais:

I - os livros de "Registro de Ac¢cbes Nominativas" e "Registro de Acgbes
Endossaveis”, para inscricdo, anotagéo ou averbacao:

| - o livro de Registro de AcBes Nominativas, para inscricdo, anotacao ou
averbacao: (Redacao dada pela Lei n° 9.457, de 1997)

a) do nome do acionista e do nimero das suas acoes;
b) das entradas ou presta¢des de capital realizado;
c) das conversdes de acdes, de uma em outra forma, espécie ou classe;

c) das conversbes de acdes, de uma em outra espécie ou classe;
(Redacao dada pela Lei n° 9.457, de 1997)

d) do resgate, reembolso e amortizacdo das acdes, ou de sua aquisicdo
pela companhia;

e) das mutacOes operadas pela alienacéo ou transferéncia de acoes;

f) do penhor, usufruto, fideicomisso, da alienacao fiduciaria em garantia ou
de qualquer dnus que grave as acdes ou obste sua negociacao.

Il - o livro de "Transferéncia de A¢Bes Nominativas", para lancamento dos
termos de transferéncia, que deverdo ser assinados pelo cedente e pelo
cessionario ou seus legitimos representantes;
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Il - o livro de "Registro de Partes Beneficiarias Nominativas" e o de
"Transferéncia de Partes Beneficiarias Nominativas”, se tiverem sido
emitidas, observando-se, em ambos, no que couber, o disposto nos
nameros | e Il deste artigo;

IV - os livros de "Registro de Partes Beneficiarias Endossaveis”, de
"Registro de Debéntures Endossaveis" e "Registro de Boénus de
Subscricdo Endossaveis”, se tiverem sido emitidos pela companhia,
observando-se, no que couber, o disposto sobre o "Livro de Registro de
Acdes Endossaveis";

V - o livro de "Atas das Assembléias Gerais";
VI - o livro de "Presenca dos Acionistas";

VII - os livros de "Atas das Reunifes do Conselho de Administracdo”, se
houver, e de "Atas das Reunides da Diretoria";

VIII - o livro de "Atas e Pareceres do Conselho Fiscal".

IV - o livro de Atas das Assembléias Gerais; (Redacéo
dada pela Lei n° 9.457, de 1997)

V - o livro de Presenca dos Acionistas; (Redacéo dada pela
Lei n® 9.457, de 1997)

VI - os livros de Atas das Reunides do Conselho de Administracdo, se
houver, e de Atas das Reunides de Diretoria; (Redacao dada
pela Lei n® 9.457, de 1997)

VII - o livro de Atas e Pareceres do Conselho Fiscal.

Outra alteracao significativa foram as inclusdes dos paragrafos 4° e
5° do mesmo artigo:

O paragrafo 4° veio prever a hipotese de omissao do estatuto quanto
a distribuicdo de dividendos, situacdo em que eles serdo estabelecidos pela
assembleia geral, deixando-se de aplicar o art. 202 da LSA, mas respeitando-se 0
direito dos acionistas preferenciais em receberem os dividendos fixos ou minimos a
que tenham direito.

O art. 202 da LSA estabele, por sua vez, que:

Art. 202. Os acionistas tém direito de receber como dividendo obrigatério,
em cada exercicio, a parcela dos lucros estabelecida no estatuto ou, se
este for omisso, a importancia determinada de acordo com as seguintes

normas: (Redacéo dada pela Lei n°® 10.303, de 2001) (Vide
Medida Proviséria n° 608, de 2013) (Vide Lei n® 12.838, de
2013)

I - metade do lucro liquido do exercicio diminuido ou acrescido dos
seguintes valores: (Redacéo dada pela Lei n® 10.303, de 2001)
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a) importancia destinada a constituicdo da reserva legal (art. 193); e
(Incluida pela Lei n® 10.303, de 2001)

b) importancia destinada a formacdo da reserva para contingéncias (art.
195) e reversdo da mesma reserva formada em exercicios anteriores;
(Incluida pela Lei n® 10.303, de 2001)

Il - 0 pagamento do dividendo determinado nos termos do inciso | podera
ser limitado ao montante do lucro liquido do exercicio que tiver sido
realizado, desde que a diferenca seja registrada como reserva de lucros a
realizar (art. 197); (Redacéo dada pela Lei n° 10.303, de 2001)

Il - os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados
e se nao tiverem sido absorvidos por prejuizos em exercicios
subsequentes, deverdo ser acrescidos ao primeiro dividendo declarado
apos a realizacao. (Redacéo dada pela Lei n° 10.303, de 2001)

O que se pode verificar € que a LSA estabelecia como seria o
pagamento do dividendo obrigatério, caso o estatuto fosse omisso.

Portanto, para se evitar que o estatuto fosse modificado a cada
alteracdo no formato de pagamento dos dividendos, permitiu-se que essa definicdo
fosse feita diretamente na assembleia.

Finalmente, o paragrafo 5° veio apenas estabelecer que “ato do
Ministro de Estado da Economia disciplinara o disposto neste artigo.

Desta forma, a redacdo completa do art. 294 passou a ser a
seguinte:

Art. 294. A companhia fechada que tiver receita bruta anual de até R$
78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de reais) podera: (Redacgéo dada
pela Lei Complementar n° 182, de 2021) Vigéncia

| — (revogado); (Redacéo dada pela Lei Complementar n° 182, de 2021)
Vigéncia

Il — (revogado); (Redacéo dada pela Lei Complementar n°® 182, de 2021)
Vigéncia

Il - realizar as publicagBes ordenadas por esta Lei de forma eletrdnica, em
excecdo ao disposto no art. 289 desta Lei; e (Incluido pela Lei
Complementar n° 182, de 2021) Vigéncia

IV - substituir os livros de que trata o art. 100 desta Lei por registros
mecanizados ou eletrénicos. (Incluido pela Lei Complementar n° 182, de
2021)

§ 1° A companhia devera guardar os recibos de entrega dos anuncios de
convocacao e arquivar no registro de comércio, juntamente com a ata da
assembléia, copia autenticada dos mesmos.
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§ 2° Nas companhias de que trata este artigo, o pagamento da participagéo
dos administradores podera ser feito sem observancia do disposto no § 2°
do artigo 152, desde que aprovada pela unanimidade dos acionistas.

§ 3° O disposto neste artigo ndo se aplica a companhia controladora de
grupo de sociedade, ou a ela filiadas.

8§ 4° Na hipdtese de omissdo do estatuto quanto a distribuicdo de
dividendos, estes serdo estabelecidos livremente pela assembleia geral,
hip6tese em que ndo se aplicara o disposto no art. 202 desta Lei, desde
gue nao seja prejudicado o direito dos acionistas preferenciais de receber
os dividendos fixos ou minimos a que tenham prioridade.  (Incluido pela
Lei Complementar n® 182, de 2021) Vigéncia

§ 5° Ato do Ministro de Estado da Economia disciplinard o disposto neste
artigo.  (Incluido pela Lei Complementar n° 182, de 2021)

4.3. MODIFICACAO NAS COMPETENCIAS DA CVM - ALTERACAO ART. 294-A
DA LSA

Assim dispunha o caput do art. 294-A:

Art. 294-A. A Comissédo de Valores Mobiliarios, por meio de regulamento,
podera dispensar exigéncias previstas nesta Lei, para companhias que
definir como de pequeno e médio porte, de forma a facilitar o acesso ao
mercado de capitais. (Incluido pela Medida Proviséria n° 881, de
2019)

As modificacBes aqui consistiram na alteracdo do teor do caput e
criacao dos incisos I, II, Il e IV.

Pela redacao anterior, a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM
“poderia” dispensar as exigéncias previstas na LSA, para companhias que ela
mesma definir como de pequeno e médio porte (0 que ndo mais serd permitido,
conforme novo art. 294-B, que sera estudado adiante), como forma de facilitar o
acesso ao mercado de capitais.

A nova redacdo veio estabelecer a “obrigacdo” da CVM
regulamentar as condic¢des facilitadas para o acesso de companhias de menor porte
ao mercado de capitais, sendo permitida a ela dispensar ou modular a observancia
ao disposto nos seguintes artigos da LSA:

| - no art. 161 desta Lei, quanto & obrigatoriedade de instalacdo do

conselho fiscal a pedido de acionistas; (Incluido pela Lei

Complementar n° 182, de 2021)

I - no 8 5° do art. 170 desta Lei, quanto a obrigatoriedade de
intermediacao de instituicao financeira em distribui¢cdes publicas de valores
mobiliarios, sem prejuizo da competéncia prevista no inciso Il do § 3° do
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art. 2° da Lei n°® 6.385, de 7 de dezembro de 1976; (Incluido pela Lei
Complementar n° 182, de 2021)  Vigéncia

Il - no inciso | do caput do art. 109, nos 88 1° e 2° do art. 111 e no art. 202
desta Lei, quanto ao recebimento de dividendo obrigatério; (Incluido
pela Lei Complementar n°® 182, de 2021) Vigéncia

IV - no art. 289 desta Lei, quanto a forma de realizacdo das publicacbes
ordenadas por esta Lei; e (Incluido pela Lei Complementar n° 182, de
2021)

Portanto, com esta alteracdo a CVM podera dispensar ou modular a
obrigatoriedade de instalacdo do conselho fiscal; a obrigatoriedade de ter uma
instituicdo financeira intermediando as distribuicdes publicas de valores mobiliarios;
o recebimento de dividendo obrigatoério e a realizacdo das publicac6es do balanco e
demonstracao de lucros e perdas (art. 289 LSA).

No que se refere ao “recebimento de dividendo obrigatério”, as
permissodes de dispensa ou modulacdo foram com relacéo a:

a) Impossibilidade de se privar o acionista dos direitos de participar dos lucros
sociais (art. 109);

b) Possibilidade das acbes preferenciais sem direito de voto de adquirir o
exercicio desse direito se a companhia deixar de pagar os dividendos fixos ou
minimos a que fizerem jus, até que haja o pagamento, 0 mesmo ocorrendo na
hiptese de agbes preferenciais com direito de voto restrito, que teréo
suspensas as limitacdes ao exercicio desse direito;

c) Direito dos acionistas de receber como dividendo obrigatério a parcela dos
lucros estabelecida no estatuto ou, se este for omisso, observar as normas
estabelecidas nos incisos I, Il e lll, incisos estes que se aplicariam apenas
para empresas com faturamento igual ou superior a R$78 milhdes, por
inteligéncia do 84° do art. 294 da LSA, que exclui empresas com receita
inferior, permitindo a elas estabelecer estas regras em assembleia geral.

4.4. DEFINICAO DE COMPANHIAS DE PEQUENO E MEDIO PORTE - CRIACAO
ART. 294-B DA LSA

Como pudemos ver anteriormente, a alteracdo do art. 294-A permitia
que a CVM estabelecesse a definicdo de companhias “de pequeno e médio porte”.

Art. 294-A. A Comissao de Valores Mobilidrios, por meio de regulamento,
podera dispensar exigéncias previstas nesta Lei, para companhias que
definir como de pequeno e médio porte, de forma a facilitar o acesso ao
mercado de capitais. (Incluido pela Medida Proviséria n° 881, de
2019)

O art. 294-B veio justamente para definir o conceito legal de
companhias de pequeno e médio porte, que seréo beneficiadas:
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Art. 294-B. Para fins do disposto nesta Lei, considera-se companhia de
menor porte aquela que aufira receita bruta anual inferior a R$
500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais). (Incluido pela Lei
Complementar n° 182, de 2021)

8§ 1° A regulamentagdo editada ndo prejudica o estabelecimento de
procedimentos simplificados aplicaveis as companhias de menor porte,
pela Comissdo de Valores Mobiliarios, com base nas competéncias
previstas na Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, especialmente
guanto: (Incluido pela Lei Complementar n® 182, de 2021) Vigéncia

| - & obtengcdo de registro de emissor; (Incluido pela Lei
Complementar n°® 182, de 2021)  Vigéncia

Il - as distribuicdes publicas de valores mobiliarios de sua emisséo; e
(Incluido pela Lei Complementar n® 182, de 2021)  Vigéncia

lll - & elaboracdo e a prestacdo de informacdes periddicas e eventuais.
(Incluido pela Lei Complementar n°® 182, de 2021)  Vigéncia

8§ 2° A Comissao de Valores Mobiliarios podera: (Incluido pela Lei
Complementar n° 182, de 2021) Vigéncia

| - estabelecer a forma de atualizacdo do valor previsto no caput deste
artigo e os critérios adicionais para a manutencdo da condicdo de
companhia de menor porte ap0s seu acesso ao mercado de capitais; e
(Incluido pela Lei Complementar n® 182, de 2021) Vigéncia

Il - disciplinar o tratamento a ser empregado as companhias abertas que
se caracterizem como de menor porte nos termos do caput deste artigo.
(Incluido pela Lei Complementar n® 182, de 2021) Vigéncia

Como se percebe acima, o paragrafo 1° visa proteger o0s
procedimentos simplificados que tenham sido estabelecidos pela CVM para
empresas de menor porte, especialmente aqueles procedimentos constantes de
seus incisos I, Il e llI.

O paragrafo 2°, por sua vez, permite que a CVM estabeleca a forma
de atualizacdo do valor previsto no caput do referido artigo, assim como eventuais
critérios adicionais para manter a condicdo de companhia de menor porte apés o seu
acesso ao mercado de capitais. Também estabelece que a CVM podera disciplinar o
tratamento que sera empregado as companhias abertas que se caracterizem como
de menor porte.

5. CONCLUSAO

As modificagcbes chegam em um momento importante, poés
pandemia.
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Importante destacar que a LC 182 entrou em vigor no ultimo dia
02/09, ou seja, 90 dias apos sua publicacdo, contando-se o prazo respeitando o art.
8° da LC95/98, ou seja, “com a inclusdo da data da publicacdo e do ultimo dia do
prazo, entrando em vigor no dia subsequente a sua consumacao integral.”

Portanto, acreditamos que estas modificacbes sdo benéficas e
diretamente tornardo a escolha das sociedades anbnimas cada vez mais comum,
desburocratizando o ambiente de negdcios e incentivando, de forma indireta, a
inovacao, o0s investimentos e a economia em termos gerais.
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