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L. Caracteristicas, naiureza € classificacdo das sociedades anénimas

A Lein® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que dispoe sobre as sociedades
por agdes, inspirou-se no Model Business Corporation Act, de 1946, reformu-
lada em 1969, no direito norte-americano.

A sociedade anénima terd o capital dividido em agdes, ¢ a responsabilidade
dos acionistas serd Yimitada ao prego de emissao das agdes subscritas ou adqui-
ridas. Pode ser objeto da companhia (ou sociedade andnima) qualquer empresa
de fim lucrativo, nda contrdrio i lei, 4 ordem piblica e aos bons costumes.
Assim, a Academia Brasileira de Letras, que ndo tem fim lucrativo, néo
pode ser objeto de uma sociedade anénima.

Qualquer que seja o objeto, a sociedade andnima € mercantil e se rege
pelas leis e usos do comércio. Assim, a sociedade anGnima tem natureza
mercantil: a sociedade andnin.a, gualquer que seja seu objeto, comerciai
ou civil, serd sempre mercantil. Portanto, a mercantilidade € intrinseca, ¢
da prdpria esséncia estrutural da sociedade anénima. Mesmo gque uma empresa
explore atos civis (agricultura, compra de imdveis para revenda, atividades
agropecuarias, exploragdc de uma fazenda, de uma granja), ela serd sempre
comercial. Incorrerd em faléncia e poderd impetrar concordata. Exemplo:
a Fazenda Aurora S.A. (no norte do Parand) ¢ a extinta Clineu Rocha S.A.
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Também o Projeto Jari, Florestal e Agroindusirial SLA., que fica no Estado
do Pari ¢ tinha como acionista controladar o estrangeiro Ludwig.

O estatuto social {by-laws) definird o objeto de modo precisc e completo.
Configura exercicio abusivo de poder o ato de o acionjsta controlador orientar
a companhia para fim estranho ao objeto social (atp uftra vires). Exemplo:
a Cia. Siderdrgica Belgo-Mineira tem por objeto: fabricagdo de ago, laminados
¢ trefilados, importagdo ¢ exportagio de produtos siderirgicos. O Mappin
tem por objetivo: comércio de roupas, calgados, pesfumaria, tecido, objctos
de uso doméstico, lougas, ferragens etc.

A sociedade an6nima serd designada por denpminagio acompanhada
das expressoes “companhia” ou “*sociedade anénima’|, por extenso ou abrevia-
damente: Cia. Vale do Rio Doce, Banco Bradesch 5. A., Cargil Agricola
S.A., Banco do Brasil S.A. Mas € vedada a utilizagdo da expressdo “compa-
nhia" ao final da denominagio: Cia. Vale do Rio|Doce, Cia. Sidenirgica
Nacional, Cia. Sidenirgica Belgo-Mineira. O nomé¢ do fundador ou acicnista
poder4 figurar na denomingio: Banco Safra S.A. (Moise Safra € o acionista
controlador), 5.A. Ind. Reunidas F. Matarazao, A
Moreira Salies S.A., Camargo Correa 8. A.., Construt

Para os fins da Lei n®* 6.404, a companhia ¢é pberta (open company)
ou fechada (closed company), conforme os valores mpbilidrios de sua emissio
(agbes. partes beneficidrias, debéntures ¢ bonus def subscrigio) estejam ou
ndo admitidos 4 negociagdo em bolsa de valores oy no mercado de balcio
{over-the-counter market). Sio grandes companhias 3bertas: Banco do Brasil
S.A., Petrobrds, Belgo-Mineira, Cesp, Vale do Ric [Doce, Souza Cruz, Bra-
desco, Pirelli, Brahma, Alpargatas, Mannesmann, Apderson Claylon e Metal
Leve. Exemplo de companhia fechada: Kibon S.A. A Kibon era uma compa-
nhia aberta. Entretanto, sua acionista controladora, p General Foods Corpo-
ration, de Delaware, Estados Unidos, resolveu, em 1978, fechar seu capital.

Somente os valores mobilidrios de companhia|registrada na Comisséo
de Valores Mobilidrios podem ser distribuidos no mercado € negociados em
bolsa ou no mercado de bak#a. A Lei n* 6.385, de 7112-76, criov a Comissdo
de Valores Mobilidrios — CVM. Esta £ uma entidage autdrquica, que serve
como segmento administrativo da lei das sociedades| por agoes. A CTVM estd
vinculada ac Ministério da Economia, Fazenda e Planejamento e administrada
por um presidente ¢ guatro diretores, nomeados pela Presidente da Repiblica,
dentre pessoas de reconhecida competéncia em matéria de mercado de capitais.
Roberto Teixeira da Costa foi o primeiro presidente da CVM. Também foram
presidentes da CVM Amoldo Wald, Martin Wimmer, Ariovaldo Mattos ¢
outros. Compete &4 CVM: a) regulamentar as matérias previstas na lei de
sociedade por agdes (competéncia normativa) ¢ b) (fiscalizar as companhias
abertas, dada prioridade s que nic apresentem Jucto em halango ou as que
deixam de pagar o dividendo minimo obrigatiric. (A CVM terd jurisdicio
em todo o territério nacional e poderd apurar, mediante inquérito adminis-
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trativo, atos ilegais de administradores ¢ acionistas de companhias abertas.
Quando o inquérito concluir pela ocorréncia de erime de agdo piiblica, a
CVM oficiard ao Ministério Piblico, para a propositura da agio penal. Esses
crimes podem ser os previstos no artigo 177 do Cédigo Penal (fraudes e
abusos na fundagio ou administragao de sociedade por agdes).

O estatuto pode conter autoriza¢do para aumento do capital social inde-
pendentemente de reforma estatutdria. E o caso da sociedade de capital autori-
zado, de que sdo exemplos a Fiat S.A., a Eletropaulo e a Telebris. Nesta
espécie de sociedade andnima, o capital social ¢ aprovado pela assembléia geral
como meta futura a ser atingida. Conforme salienta Rubens Requido, a grande
vantagem da sociedade anénima de capital autorizado € permitir que a socie-
dade obtenha autofinanciamento de seu capital de giro, de conformidade
com suas necessidades financeiras, com a venda de suas agdes sem maiores
obsticulos ou formalismo. A sociedade de capital autorizado (authorized capi-
tal company) foi transposta para 0 nosso direito da experiéncia norte-ame-
ricana, que deu enorme estimulo s operagbes bolsistas, dinamizando ainda
mais © seu poderoso mercado de capitais.

As sociedades de economia mista estdo sujeitas 4 Lei n? 6.404, sem pre-
juizo das disposigdes especiais de lei federal. As companhias abertas de econo-
mia mista (Petrobrds, Vale do Rio Doce, Banco do Brasil $.A., Cesp, Cia.
Sidenirgica Nacional) estdo também sujeitas as normas expedidas pela CVM.
A constitui¢do de companhia de economia mista depende de prévia autorizagio
legislativa: lei de 1961 criou as Centrais Elétricas Brasileiras — Eletrobris;
lei de 1953 autorizou a constituigio da Petrobris: decreto de 1941 autorizou
a constituicdo da Cia. Sidenirgica Nacional. Sio sociedades de economia
mista no Brasil: Cia. Siderdirgica Nacional, de Volta Redonda; Cia. Vale
do Rio Doce (cujo obieto social € a exploragdo das jazidas de ferro de ltabira
e o transporte do minério para o porto de Tubardo, Espirito Santo); Cesp
(empresa de produgfio energética); Ceagesp (que representa a implantagio
de infra-estrutura de estocagem de produgio ); Banco do Brasil §.A. cujas
agSes sdo blue-chip, banco governamental e que atua como agente financeiro
do Tesouro Nacional. As companhias de economia mista nao estio sujeitas
a faléncia, mas os seus bens sio penhordveis e executdveis, e a pessoa juridica
que a controla responde, subsidiariamente, pelas suas obrigages. Varias em-
presas de estradas de ferro, id deficitdrias, foram reunidas, em 1957, na Rede
Ferrovidria Federal S.A., que apresenta um ingente déficit de 4,7 bilhdes
de dodlares. Assim, o Governo Federal, que é o acionista controlador da
RFF, responde, subsidiariamente, pelas suas obrigagsGes.

2. Capital social € valores mobilidrios da S.A.

O estatuto social fixard o valor do capital social, expresso em mocda
nacional. O capital poderd ser formado com contribuigdes em dinheiro ou
em qualquer espécie de bens suscetiveis de avaliagdo em dinheiro. Assim,
na formagdo do capital social da Agropecudria S.A., a Cia. Sidenirgica Belgo-

R.Inf. Legisl. Brasilia a.30 n.119 jul/set. 1993 335



feita por trés peritos ou por empresa especializada. Em se tratando de bens
imoveis, existe em 540 Pauic uma empresa especializada, que € a Cimara
de Valores Imobilidrios.

540 valores mobilidrios de emissio da sodedade

Mineira participou com treze hectares de terras. A :aEliapéo dos bens serd

andnima as agées as

Quanto 3 determinagdo do valor, as acdes se classificam em agdes com
valor nominal (shares with par value) e agio sem valor mominal (share without
par value). Todas as agdes do Banco do Brasil S.A) sdo agdes sem valor
nominal. O prego de emissdo das aghes sem valor ngminal serd fixado, na
constituicio da companhia, pelos fundadores, € no asmentc de capital, pela
assembléia geral ou pelo conselho de administragdo. {Quanto aos direitos e
vantagens que conferem a seu titular, as agdes podem sdr ordindrias, preferen-
ciais e de fruigdo. Agdes ordindrias sdo as que conferem aos seus titulares
05 direitos essenciais que a ki outorga ap acionista, [inclusive o direito de
voto. Sdo direitos essenciais do acionista: participar dds lucros sociais; parti-
cipar do acervo da companhia, em caso de liquidagdo; fiscalizar a gestdo
dos negdcios sociais; preferéncia para a subscrigio de agbes; retirar-se da
saciedade nos casos previstos na Lei n° 6.404. A cada pgio ordindria corres-
ponde um voto nas deliberagdes da assembiéia geral. Aspreferéncias ou vanta-
gens das agdes preferenciais podem consistir em: prigridade na distribuigdao
de dividendos; prioridade no reembolso do capital e na pcumulagio das vanta-
gens acima enumeradas. O estatuto poderd deixar de cpnferir is acoes prefe-
renciais o direito de voto. O nimero de agdes preferenciais sem direits a
voto ndo pode uitrapassar dois tergos do total das agdes emitidas. Somente
0s titulares de agdes nominativas e escriturais poderdp exercer o direito de
voto. Quanto 4 forma, as agdes se classificavam em nominativas, endossdveis
¢ ao portador. O Plano Collar [ {Medida Proviséria nf 165, de 15 de margo
de 1990}, convertida em lei, deu nova redagdo ao artigo 20 da Lei nv 6.404;
“As agbes devem ser nominativas”. Assim, foram revogados os artigos 32
(que trata das agdcs cndossdveis) ¢ 33 (que cuida ds agOes ao portador)
da Lei n° 6.404, O estatuto da companhia pode dutorizar que todas as agdes
da companhia, ou uma ou mais classes delas, sejanl mantidas em contas
de depésito, em nome de seus titulares, na instituigfie que designar, sem
emissdo de certificados. Estas sa0 as aghes escriturais, que vieram do direito
noric-americano, onde tém ¢ nome de book shares. No Brasil, virias socie-
dades an6nimas j4 adotaram as agées escriturais. Entre outras, Banco Itad
5.A..Lojas Americanas S.A., Meshla 5. A, Omiex 5.A ., Antarctica do Nor-
deste, Metahirgica Abramo Eberle ¢ Companhia Antardtica Paulista. As agdes
escriturais das Lojas Americanas 5. A. sdo mantidas €m contas de depdsito
no Banco Bradesco S.A. Somente as instituipdes finandeiras autorizadas pela
CVM podem manter servigos de agdes escriturais. As bolsas de valores também
podem manter servicos de agbes escriturais, As a¢hep escriturais, segundo
0s autores da anteprojeto da Lei das Sociedades por Agdes, destinam-se
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a permitir a difusdo da propriedade de agoes, a facilidade de circulagio propor-
cionada pela transferéncia mediante ordem 3 institui¢do financeira e mero
registro contdbil, com a eliminagdo do custo do certificado, As agées de
fruigdo fusufructuary shares; sio as que substituem as agdes integralmente
amortizadas (fully amortized shares). Sao raras as agdes de fruigdo. Temos
noticia que a Consul S.A. tem mil agées de fruigio,

As agdes ordindrias de companhia fechada ¢ a agées preferenciais de
companhia aberta e fechada poderdo ser de uma ou mais classes. Assim,
exister: preferenciais classe “A”, com dividendos de 129% e preferenciais
classes “*B”, com dividendos de 6%.

A Lei n* 6.404 trouxe dos Estados Unidos para o Brasil a figura do
agente emissor de certificados (certificate issuing agent). A figura do agente
emissor de certificados permite a utilizagio de equipamentos eletronicos de
compuiacao, assegurando aos investidores do mercado de capitais maior rapi-
dez na substituigdo de certificado. Assim, a sociedade anénima pode contratar
a escrituragdo e a guarda dos livros de registro e transferéncia de agdes e
emissdo dos certificados com instituigdo financeira autorizada pela CVM
a manter esse servigo, que também pode ser prestado pelas bolsas de valores.

A sociedade anénima pode criar, a qualquer tempo, titulos negocidveis,
sem valor nominal e estranhos ao capital social, denominados partes bencfi-
cidrias (founder's shares). As partes beneficidrias conferirdo aos seus titularcs
dircito de crédito eventual contra a companhia, consistente na participagio
nos lucros anuais. A Villares 5.A. e 2 Eluma S5.A. j4 emitiram paries benefi-
cidrias. A Almeida Braga, através de partes beneficidrias, tinha 5% dos lucros
da Seguradora Bradesco. O falecido Amador Aguiar negociou a rescisao
desse direito por cinco milhdes de délares.

As debéntures sdo titulos de crédito emitidos por socicdades andnimas,
objetivando a obtengdo de recursos para financiamento de capital fixo ou
de giro. A debénture poder4 assegurar ao seu titular juros, fixos ou varidveis,
participagdo no lucro da companhia ¢ prémio de reembolso. A debénture
poderd ser conversivel em agdes nas condigdes constanies da escritura de
emissdio. A debénwure poderd. conforme dispuser a escritura de emissio,
ter garantia real (with in rem guarantee), ou garantia flutuante (with a lien
on non-fixed asseis), nao gozar de preferéncia (without preference) ou ser
subordinada aos demais credores da companhia {(subordinated). A garantia
flutuante assegura 3 debénture privilégio geral sobre o ative da companbhia,
mas ndo impede a negociagdo dos bens que compdem esse ativo. Debéntures
sem garantia sao aquelas destituidas de preferéncia entre os credores da socie-
dade. Assubordinadas ndo possuem limites para a emissdo. O valor da emissao
de debéntures com garantia flutuante ndo poderd ultrapassar 70% do valor
contabil do ativo da empresa. O valor das debéntures com garantia rcal nao
poder4 ultrapassar 80% dos bens gravados ou de terceiros. Qualquer emissao
de debénture, de acordo com a atual legislagdo, deverd ser registrada junto
4 CVM. Os Hotéis Othon S.A. emitiram debéntures conversiveis, pelo prazo

R.Inf. Legisl. Brasilia #.30 n.119 jul/set. 1992 337



de 5 anos. rendendo jurcs de 9.5% a0 ano, mais correcdo monetdria. subscritas
pelo antigo Banco de Investimentos Lar Brasileiro. A debénture terd valor
nominal expresso em moeda nacional. Assim, a Cip. Antasctica Paulista,
na época do Plano Cruzado, langou debéntures de 184 cruzados, com juros
de 12%, colocadas no mercado pelo Banco Bradesgo de Invesumento. A
Metahirgica Barbard foi a primeira empresa brasileita a langar debéntures
na estrangeiro ( Viking da Costa. corretora do Citicorg. langeu as debéntures
de Barbard em Londres, com praze de 10 anos}.

O agente fiducidno dos debenturistas (debenmrghoider’s trustee) surgiu
com o advento da Lei nv 640476, para a protechp eficiente dos direitos
¢ interesses dos debenturistas, através de fiscaliz permanente e atenta
e prestagao de informagdes periddicas. A nomeagio do agente fiducidrio so-
mente é obrigatdria nas emissdes distribuidas ou admitidas no mercado de
capnais. O agente fiducidrio dos debenturistas serd ngmeado ¢ deverd aceitar
a fungdo na escritura de emissdo das debéntures. Oragepte fiducidrio representa
2 comunhao dos debenturistas perante a companhia gmissora.

A companhia poderd emitir, dentro do limite [de aumenio do capital
auntorizado no estatuto, titulos negociiveis, denomnakios bénus de subscrigia
(subscripnon bonus). Os bdnus de subscrigdo, confenirao aos seus titutares,
nas condigées constantes do certificado, direito de subiscrever agdes do capital
social, que serd exercido mediante apresemagao do titulo & companhia e
pagamento do prege de emissido das agdes.

3. Constituigda da sociedade andnima

A constituigio da companhia depende dos seguintes requisitos prelimi-
notes: a) subscrigdo, pelo menos por 2 pessoes. deftodas as agdes em que
se divide o capital social fixado no estatuto: ) rediizagdo. como entrada,
de 10%% do prego de emissdo das agées subscritas em dinheire: ¢/ depésito
no Banco do Brasil 8. A. da parte do capital realizadg em dinheiro. A consti-
tuigio da companhia por subscrigdo pibhica depend: do prévio registro da
emissao na CVM, e a subscricao somente poderd ser ¢fetuada com a interme-
diacdo de instituigdo financeira. A instituicin financeiya (underwriter) compra
os valores mobilidrios da companhia emissora para 1evendé-los no mercado
de capitais. O underwriter ¢ <lzmento de aproximfigdc entre a sociedade
andnima que emite as agdes e o publico investidor. 549 instituigdes financeiras
que compdem o sistema de distruigio de valores mobiljérios: bancos de investi-
mentos, sociedades cerretoras ¢ sociedades distriburdoras. O pedido
de registro de emissdo na CVM serd instruido com estudo da viabilidade
(a study of the economic and financai feasibility} ecgndmica ¢ financeira do
empreendimento, projeto do estatuto sociat ¢ pr to. A CVM poderd
denegar o registro por inviabilidade ou temeridade (friskiness) do empreen-
dimento. Encerrada a subscrigio e havendo sido subscrito todo o capital
social, os fundadores convocardo a assembiéia gergl que deverd deliberar
sobre a constituigio da companhia. A constituigic dacgmpanhia por subscrigio
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particular do capital pode fazer-se por delhiberagao dos subscritores em assem-
bléia-geral ou por escritura puiblica. A Joelma 5.A. ¢ a extnta Cecap (Cia
Estadual de Casas Populares) toram constituidas medante escritura publica.
lavrada no Tabelionato Yeiga.

4, Modificagcoes estruturais da sociedade

Sao quatro as modificacdes estruturais da sociedade: transformagao. incor-
poracao, fusdo e cisdo. A transformagdo € a operagio pela qual a saciedade
passa de uma espécie para outra. Assim, s¢ as Refina¢oes de Milho Brasil,
gue ¢ uma sociedade limitada, passarem para S.A., ¢sla Operagao se chama
transformagdo. As Indistrias Gessy-Lever Ltda.. se passarem para 5.A.. 510
serd uma transformagao. A Krupp do Brasil era uma 5.A. e em 1977 passou
para uma sociedade por quotas de responsabilidade limitada, tendo ocorrido,
portanto, uma transformagio.

A incorporagdo surgiu pela primeira vez nos Estados Unidos. onde tem
0 nome de merger. A incorporagdo ¢ a operagao pela qual uma ou mais
sociedades comerciais sao absorvidas por outra. O Banco Itad S. A. incorporou
0 Banco Portugués 5.A. A Cia. Mogiana de Estradas de Ferro foi incorporada
pela Fepasa— Ferrovia Paulista 8. A. A Cia. Vidraria Santa Marina incorporou
a Vidraria Figueiras Oliveiras.

A fusio {consolidanon) ¢ a operagao pela qual se unem duas ou mais
sociedades comerciais para formar socicdade nova. Assim, o Umibanco resul-
tou da fusdo de vdrios bancos, entre outros 0 Banco Moreira Salles 5.A.
e 0 Banco Agricola Mercantil. A Cesp, cmpresa de produgdo energética,
resultou da fusdo de virias empresas concessiondrias de energia elétrica, entre
outras a Celusa, Sherp e Uselpa. A Air France, empresa multinacional
de transportes aéreos, resultou da fusdo de vdrias empresas francesas de avia-
¢ao mercantil. A Montedison, empresa muitinacional europeia do setor quimi-
co, resultou da fusdo da Montecatim e da Edison.

A cisdo veio dos Estados Unidos. onde tem o nome de split-off. Defi-
ne-se a CISA0 COMO a operagio pela qual a companhia iransfere paicelas do
seu patriménio para uma ou mais sociedades. constituidas para esse fim ou
j4 existentes, extinguindo-se¢ a companhia cindida se houver versio de todo
0 seu patnmdénio ou dividindo-se o scu capital. se parcial a versio. Exemplo
de cisdo: ficou cindida a Sociedade Caninha 51 Inddstria de Bebidas Ltda.,
transferindo A criada 51 — Administragao e Participagées 5/C Lida. os seguin-
tes clementos patrimoniais: cheques a receber e aplicagdes financeiras. Em
decorréncia da cisdo, ficou reduzido o capital da Sociedade Caninha 51 de
104 mithoes para 43 milhdes de cruzeiros. com a extingdo de 61 mithoes
de quotas.

3. Os érgdos sociais. Estrutura administrativa da S.A.

Sdo quatro as catcgorias de 6rgdos sociais de uma sociedade anénima:
assembléia geral, conselho de administragio, diretora e conselho fiscal.
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Compete privativamente 4 assembléia geral: refoimar o estatuto social,
tomar, anualmente, as contas dos administradores e gleliberar sobre as de-
monstragbes financeiras, por eles apresentados; autorizar a emissao de debén-
tures; autorizar a emissdo de partes beneficidrias; deliberar sobre transfor-
magdo, fusdo, incorporagdo ¢ cisdo da companhia, sua dissolugfio ¢ liquidagéao,
autorizar os administradores a confessar faléacia e pedir concordata. Compete
a0 conselho de administragiio, se houver, ou aos. diretpres, convocar a A.G.
a Convocagdo far-se-d mediante anincie publicado pelaimprensa. O acionista
pode ser representado na A.G., por procurador que sgja acionista, adminis-
trador da companhia ou advogado. Na companhiz abenta, o procurador pode
ser instituigdo financeira: assim, na assembléia geral da Alpargatas, o acionista
pode ser representado pelo Banco Crefisul de luvestimentos. A assembléia
geral ¢ ordindria quando tem por objelo as matérigs previstas no artigo
132, e extraordindria nos demais casos. 830 objeto de jassembléia geral ordi-
ndria (A.G.0O.): a) tomar &s contas dos administradoges, examinar, discutir
e votar as demonstragoes financeiras; b) deliberar sobrg a destinagao do lucro
liquido do exercicio ¢ a distribuigdo de dividendos. P
da Confecgoes Guararapes aprovou dividendo de 2
mil ac¢des; ¢) eleger os administradores e os membr
quando for o caso; d) aprovar a corregdo da expressd
sociat.

A administra¢do da companhia competira, confo
ao conselho de admimisiragao e a diretoria. ou somente
nhias abertas (Metal Leve, Belgo-Mineira}, as de capi
paulo) e as sociedades de economia mista (Banco do Br.
toriamente conselho de administragio. O conselho de a
posto, por. no minimo, trés membros, eleitos pela asse
S5.A., por exemplo, tem 12 membros do conselho de a
Amador Aguiar foi o presidente do conselho de ad
Bradesco S.A.

A diretoria serd composta por dois ou mais direto
a qualquer tempo pelo conselho de administragdo, o
assembléia geral. Entretanto, pela Lei n° 4, 595, de
Banco do Brasil 5.A. € nomeado pelo Presidente da
pelo estatuto social do Banco do Brasil, o diretar da
Exterior (CACEX) é nomeado pelo Presidente da Repiiblica. Os demais
trés vice-presidentes ¢ nove diretores do Banco do BHrasil sdo eleitos pelo
conselho de administragdo desse banco governamental. Poderdo ser eleitos
para membros dos érgdos de administragao pessoas npturais, residentes no
pais, devendo os membros do consetho de administgagio ser acionistas ¢
os diretores, acionistas ou ndc. Rubens Requido se fefere a uma enguéte
feita por uma revista francesa que demonstra que 5% dos 1.000 diretores
norte-americanocs sao filhos de grandes acionistas. Assim, ¢ controie da pode-
rosa mdquina econdémica dos Estados Unidos pertence 4 classe média estudio-

s do conselho fiscal,
monetdria do capital

e dispuser o estatuto,
diretoria. As compa-
| autorizado (Eletro-
il $.A.} terdo obriga-
ministragdo serd com-

. eleitos e destitufvers
. se inexistente, pela
964, o presidente do
Repiiblica. Ademais,
arieira de Comércio
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sa. Exemplos: McNamara (executivo da Ford Motor Company) chegou a
presidéncia da empresa. Nomeado Secretdrio da Defesa por Kennedy, renun-
ciou ao cargo para se tornar presidente do World Bank em 1968. Lee Iacoca,
que j4 foi o executivo mais bem pago do mundo, com um milhdo de délares
por més, ndo ¢ fitho de grande acionista. O General MacArthur, comandante
das forgas aliadas no Pacifico na Segunda Guerra Mundial, foi, depois. diretor
da Remington Rand.

A companhia terd um consetho fiscal, e o estatuto dispord sobre seu
funcionamento, de modo permanente ou nos exercicios sociais em que for
instalada a pedido de acionistas. Na sociedade de economia mista (Banco
do Brasil, Vale do Rio Doce, Comgds, etc.), o funcionamento do conselho
fiscal serd permanente. Na Cia. Uniao dos Fefinadores Agiicar e Café o
conselho fiscal funciona de modo permanente. O conselho fiscal serd composto
de, no minimo, 3 e, no mdximo, 5 membros, e suplentes em igual ndmero,
acionistas ou ndo, eleitos pela assembléia geral.

6. O acionista

Entende-se por acionista controlador {(controlling shareholder} a pessoa
natural ou juridica que: a) € titular de direitos de sécios que lhe assegurem,
de modo permanente, a maioria dos votos nas deliberagoes da assembiéia
geral ¢ o poder de eleger a maioria dos administradores da companhia; e
b) usa efetivamente seu poder de dirigir as atividades sociais ¢ orientar o
funcionamente dos 6rgaos da companhia. O acionista controlador pode ser
uma sociedade estrangeira. Exemplos: A Standard Qil Co, de Nova Jersey,
¢ acionista controladora da Esso Brasileira de Petréleo; a U.S. Steel Corpo-
ration (multinacional do ago) € acionista controladora da Meridional Mine-
ragdo; a Montedison ¢ acionista controladora da Heliogds; a Arbed Acieries
Reunis ¢ acionista controlador da Belgo-Mineira.

Os acordos de acionistas (shareholder's agreements), sobre a compra e
venda de suas agbes, preferéncia para adquiri-las, cu exercicio do direito
de voto, deverdo ser observados pela companhia, quando arquivados na sua
sede. Sindicagio de agdes (o voting trust dos Estados Unidos) € ¢ acordo
no qual os acionistas pactuam votar no mesmo sentido. Célebre acordo de
acionistas ocorreu entre a Cia. Vale do Rio Doce ¢ a U.S. Steel Corporation.
Na Amazdnia Mineragiao (Projeto Carajds, a Vale do Rio Doce teria quatro
diretores e a U.S. Steel Corporation trés dirctores. Para qualquer decisdo
da diretoria era necessdria a aprovagio de pelo menos 5 diretores. Esse acordo
de acionista dava a U.S. Steel Corporation o poder de veto a qualquer decisao
da diretoria da Amazdnia Mineragdo (empresa criada para explerar a jazida
de ferro da Serra de Carajis).

7. Concentracdo econdmica das empresas

Na subsididria integral, a companhia pode ser constituida, mediante escri-
tura publica, tendo como inico acionista saciedade brasileira. E sociedade
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unipesscal. Exemple: a Rie Sul ¢ subsididria imegral".da Varig. A lei exige
que O acionista (inico s¢ja uma sociedade coostituida segundo as leis brasileiras,
objetivando com isso. vinculer o acionista controlador, &, conseqtientemente,
seus administradores. A subsididria integral surgiu pela primeira vez no muado
no Principado de Liechtenstein ¢ depois foi para os Estados Unidos, onde
tomou o nome de wholly owned subsidiary. Dos Estagos Unidos, veio para
0 Brasil.

Sio coligadas as sociedades quando uma particifa com 10% ou mais
do capnal da outra. sem controid-la. Considera-se controlada 2 sociedade
da gual a controladora diretamente ¢ titular de direitos de sécios que lhe
assegure, de modo permanenie, preponderincia nas delibera¢des da A.G.
e o poder de cleger a maioria dos administradores.

As companhias ¢ quaisquer outras soCiedades, sbb 0 mesmo controle
ov ndo, podem constituir consércio para executar determinado empreendi-
mento. A Lei n* 6.404 apenas convalidou o que ji Vinhd ocorrendo na pratica,
na execugdo de obras piiblicas (Ponte Ric — Niterdi} Metrd de 580 Paulo
erc.}). A ltaipu Binacional assinou contrato para exechgic, por empreitada,
das obras iniciais da usina hidrelétrica de [taipy (escavagio do canal de desvio
do Ric Parani, o sétimo rio do mundo, que desagus no Atlintico com o
nome de Rio da Prata e onde se encontrava o famoso Sallo das Sete Quedas,
junto & fronteira do Paraguai) com um conséreio integrado por cinco empresas
hrasileiras (entre elas, a Cetenco, Camargo Correa, Construtora Mendes Jr..
Andrade Gutierrez) e seis paraguaias. O segundo coitrato teve por objeto
as obras civis da barragem de concreto da usina hidrelétrica ¢ wrmino das
obras.

A Lei n® 6.404 trata, na érea de concentragdo de 'empresas, dos grupos
de sociedades. Os grupos societdrics sao conhecidos na vlemanha comé Kon-
zerns, nos paises anglo-saxdnicos como frusts, ¢ no Japdo. como raibatsu
{Mitsui, Mitsubishi, Sumitomo, Yasuda}. Os zaibatsus trabatham com avides,
veiculos, estaleiros, construgio de barragens, produtos gpimicos, bances, segu-
1os, ago, aparcthos elétricos etc. A sociedade controladpra e suas controladas
podem constituir grupo de sociedades, mediane convergao pela qual se obri-
guem a combinar recursos ou esforges para a realizagdo-dos respectivos objetos
ou a participar de atividades ou empreendimentas uns. A sociedade de
comando deve ser brasileira. O grupo de sociedades. serd constituido por
convengdo aprovada pelas sociedades que o comporham, a qual poder4 conter
a designagdo do grupo; a indicagdc da sociedade de comando do grupo ¢
das filiadas etc. Exemplo: o Grupo Financeira Francés e Brasikiro, associada
ao Crédit Lyonnais, tendo como sociedade de ¢omardo o Banco Francés
e Brasileiro ¢ as filiadas; o Grupo Gessy-Lever, que adquiriu 0 controle
aciondrio de Anderson Clayton, em abril de 1986; o antigo Grupo Brascan.
que controlava. na srea financeira, o extinto Banco B de investimentos
e, no selor de alimentos ¢ bebidas, a Swift-Armaur, Skol, Caracu. O Grupo
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Cobrasma, no parque industrial de Osasco, com a Cobrasma ¢ 2 Fornasa
como filiadas; o0 Grupo Eletrobris, abrangendo a Cemig, Cesp, Furnas etc.

A oferta piiblica para aquisicio de controle de companhia aberta somente
poderd ser feita com a participagdo de instituigdo financeira que garanta o
cumprimente das obrigagées assumidas pelo ofertante. Em abril de 1986,
a Gessy-Lever Ltda. adquiriv o controle aciondrio de Anderson Clayton;
o conglomerado Unibanco adquiriu o controle aciondrio do Banco Mineiro;
a Mannesman adquiriu o controle de Demag do Brasil §. A. A aquisicdo
de controle mediante oferta piblica é o rake-over-bid do direito noric-ame-
ricano. O instrumento de oferta de compra, firmado pelo ofertante e pela
mstitui¢do financeira que garante o pagamento, serd publicado na imprensa.
A oferta serd comunicada 3 CVM dentro de 24 horas da primeira publicagio.
Até a publicagdo da oferta, o ofertante, a instituigdo financeira intermediaria
€4 CVM devem manter sigilo sobre a oferta projetada, respondendo o infrator
pelos danos que causar. A existéncia de oferta piblica em curso nio impede
oferta concorrente. A CVM poderd expedir normas que disciplinem a nego-
ciagdo das agbes objeto da oferta durante o seu prazo.

Finalmente, impende considerar que a alienagdo do controle da compa-
nhia aberta dependerd de prévia autorizagio da CVM. Esta deve zelar para
que seja assegurado tratamento igualitdrio aos acionistas minoritdrios, me-
diante simuitdnea oferta piblica para aquisi¢do de agdes. Compete ac Conselho
Monetirio Nacional estabelecer normas a serem observadas na oferta piiblica
relativa a alienacdo do controle de companhia aberta, e sobre esta matéria
estd em vigor a Resolugdo n® 401, do Banco Central do Brasil,
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