COLABORACAD

Acoes ¢ Aclonistas

na nova Lel de Soc edades por Acodes

Brod o Orro Gn

INTRODUGAO

Encontrar-se-Go, neste brevissimo estudo da disciplina das agdes o direltos do ache-
nlsta na nova Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, constantes referéncins o
Decreto-Lei n.% 2.627, de 26 de tetembro de 1940, que desde 1.° de julho de 1941
vinha regulando ¢ funcionamento das nossas sociedades andnimas.

A invocociio desse valioso olemento histérico nos ajudara a melhor entender
a nova lei, ndo s& parque esta niio rompeu, radicalmente, com a tradigéo, no par-
ticular, como ainda porque incontiveis os preceitos do Decreto-Lei n.@ 2,627, de 1940,
que forom mantidos pela nova lei (Lei n.? 6.404, de 15 de dezembro de 1976), alguns,
com outra redagfio, e outros, sem nenhuma alteragiio, como sucede, v, gr., com as
normos da ontiga lei sobre ““as sociedades andnimas ou companhios cujo funciona-
mento depende de autorizago cio Governo”, que o artigo 300, parte final, da Lei
n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, mandou incorporar ao texto do novo diploma
legislativo.
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Importantes, tombém, os trobalhos preparatérios do nova lei, vale dizer o
unteprojeto de lei elcborado pelo Professor Alfredo Lamy Filho e pelo Dr. José luiz
BulhGes Pereira, a sua exposicio de motivos e as modificagies de redagfio que
eles préprios introduziram no seu primitivo anteprojeto, modificando-o, aqui e ali,
de acordo com sugesties que receberam e acclheram, Esse material legislativo & da
maior importdncia e ndo se enquadra no criticu que fuz Carlos Maximiliano ao
processo de interpretagio que busca o exato sentido da lei na mens legislatoris.
580 conhecidos os motivos que levaram os autores do projeto a redigilo pela forma
que o fizeram, como conhecidas sdo as pouquissimas “emendas” que o Congresso
Nacional lhe introduziu, ontes de que o projeto fosse, afinal, convertido na lei que
dispde sobre “as sociedades por agbes”.

ACOES

0 capital social & dividido em acdes que sdo, assim, partes integrantes desse
capital. O estatuto da empresa fixard o nimero de agdes em que se divide o capital
social e estabelecerd se as agdes terdio, ov ndo, valor nominal (art. 11). Mas, se
o copital for dividido em ogdes com valor nominal, este seré o mesmo poro todas as
agdes (art, 11, § 2.9), sendo vedada o emissdo de agdes por preco inferior ao seu valor
nominal {art. 13).

As agbes sem valor nominal tém prego de emissdo fixado na constituigio da
Companhia, pelos fundadores e, no aumento de capital, pela assembléia-geral ou
pelo Conselho de Administragdo (arf. 14).

ESPECIES E CLASSES DE AGOES

As agdes, conforme a natureza dos direitos au vontagens que confirom aos seus
titulares, sdo ordindrias, em preferenciais ou de fruigdo (art. 15), ndo podendo o
nimero de agdes preferenciais sem direito de voto, ou sujeitas a restrigfes no uso
desse direite, uitrapassar 2/3 (dois tergos) do total das agdes emitidas (art. 15,
§ 2.9)

Agoes de fruigdo (ou de gozo, na linguagem de J. X. Carvalho de Mendonga —
Trat., Vol. Ill, n.2 1,054) sGio os que o empresa pode emitir em substituigio ds de
copital, que se amortizam. O art. 44, § 5.9, da Lei n.? 6.404, de 1976, a elas se
refere quando trata da omortizagio de agdes, declarando, textuclmente:

“As agdes integralmente amortizadas podem ser substituidos por ugbes de
froiglio, com as restriges fixados pelo estotute ou pels assembléia-geral
que deliberar a amortizagdo.”

Essas agoes, em ocorrendo a liquidagieo da empresa, sé poderio concorrer oo
acervo liquide depois de assegurado ds cgdes ndo omortizadas velor igual ao da
smortizagdo, corrigido monetariamente (§ 5.° do art. 44).
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FORMA DE ACOES

Da mesma forma gue o Decreto-Lei n.° 2.627, de 1940, a nova Lei n.® 6.404, de
1976, declors que os ogdes dos coraponhios poderdo ser nominativas (arf. 3.9 e oo
portador (art. 33). E, repetindc a nosso lei de mercudo de caupitais (arts. 32/36 da
Lei n.° 4.728, de 14 de julho de 1765), discipling, iguolmente, os agdes ondossdiveis
{art. 32). Crio as agbes escriturais que sdo aquelas que, segundo disposigio do estatuto
do empresa, serfio mantidas em contas de depdsito, em nome de seus tituiares, na
institvigio finonceiro que o mesmo istatuto designar (art. 34 e seu § 2.9). Nesse caso,
niio hé emissio de certificados (ort. 34) de propriedode do agto escritural presume-se
pelo registro na conta de depdsito Jos agdes, aberta em nome do acionista nos livros
da institvicaoe depositdria.

O acionista tem os seus direitos societdrios representados pelo certificado do
agde gque a Componhia emitird depois de cumpridas as formalidades legais para o
seu funcionamento {art, 23).

Mas o Componhia poderd emfir certificados de miltiplos de agles (art, 25) e,
a titule provisério, coutelos que ai representem (art, 235).

NEGOCIAGGES COM AS PROPRIAS AGOES

0s autores do Projeto, entre as inovagbes que proclamaram, incluem a negociagto
com acoes, j& autorizada, em termos restritos, pela Lei de Mercado de Capitais.

A Lei n.° 6.404, de 1976, neya, em principio, & Companhia o direito de negociar
com as proprics ogdes (art. 30). Mas as excegdes @ proibigGo sGo tantas, que quase
o anvlam totalmente. Assim & que, na proibi¢Go de negociar com as préprigs agbes,
ndo se compreendem os operagdes de respate, reembolse ou omortizagGo, previstas
em lei {art. 30, § 1. w). Assim, {4 era na vigéncia do Decreto-lei n® 2.627, de
1940, art. 15 e sew paoragrafo Unizo.

Tombém refogem & proibigio fegal:

) a aquisigio de ag¢Ges para permanéncio em Tesourario ou cancelamento, desde
que oté o valor do saldo de lucros ou reservas, exceto a legal, e sem diminvigdo do
capital social ow por doagfio. Fusas agbes, enquanto permanecerem em tesourario,
ndo terdo direito a dividendo. Nem a voto (art. 30, § 4.9);

b) o clienagbo des agbes adjviridas, como acima, e montidas no tesouraria (arf.
30, § 1.9, ¢

¢) a compra quando resolvida o redugdo do capital mediante restituigio, em dinhei-
ro, de parte do vaior das agdes, o preco destas em bolsa for inferior ou igual & impor-
tancia que deve ser restituida {mt. 30, § 1.9, letra d).

Ainda no tocante a essas negociagdes, declara o Lei n.? 6.404, de 1976, que:
) us companhias abertas somente poderdo odquirir as suas proprias agdes, obede-



110 REVISTA DE INFORMACAO LEGISLATIVA

cidas, sob pena de nulidade, as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios;
) o Companhia ndo poderd receber em garantia as suas préprias agdes, salvo
paro asseguror o gestdc de seus administradores.

LIMITAGOES A CIRCULACAQ DE ACDES

A lei n® 6.404, de 1976, possibilita ds Sociedades Andnimas considerados,
pela lei, “fechados”, a incluir, nos respectivos estatutos, como imposi¢dio aos seus
acionistas, limitagdes & circulogdo das agdes nominativas. A condigio que o lei impde,
@ estd expressa no sev art. 34, é que o estatuto regule, minuciosamente, tais limitagdes
& que, entre estas, ndo se inclua a que impego a circulaglio das agbes, nem sujeite o
acionista ao arbitrio dos érgdos de udministrogio da Companhia ov do maiorie dos
ncionistas.

Se dos estatutos originais nfo constar nenhuma cléusula timitativa 8 circulagio
das agbes, essa cléusula, por alteragio estatutdria posterior, somente se aplicard
ds agdes cujos titulores de agdes com ela expressamente concordarem, mediante
pedido de averbagdo no livro “Registro de Agdes Nominativas“ (vide o parggrafa
unico do ort. 36).

DIREITOS DE ACIONISTAS

A novo lei mantém, no particvlor, o que {6 dispunha o Decreto-Lei n.° 2.627,
de 1940, e resulta da licdo colhida em nossos maiores comercialistas, quando explicam
os dirgitos dos acionistas. J. X. Carvalho de Mendonga, no seu Tratado de Direite
Comercial Brusilelre, ensine, o propésito, que o ocionista, além dos dirsitos que
exerce como membro da sociadade em comum com outros acionistas no interassa social,
como o de compor as assembléias-gerais e o de votar, tem direitos individuais, pré-
prios, privativos (obra citada, Vol. {ll, pdg. 457, n.° 1112

A Llei n® 6.404, de 1975, repetindo o art. 78 do Decreto-lei n® 2,627, de
1940, declara, também, que nem o estatute social, nem o assembléio-geral, poderdo
privar o acionista dos direitos de: I} participar dos lucros sociais, o que 4 da indole
de todas as Sociedades Mercantis e, ndo copenas, dos Anénimas; II) fiscalizar o
gestdo dos negécios sociais, o que ¢ direito de sécio de qualquer tipo de Sociedade
Comercial; I} participar do acervo da Companhio, em cuso de liquidagdo; IV) ter
preferéncic para subscrigde de agSes, partes beneficiérias conversiveis em agdes,
debéntures conversiveis em agles e bénus de subscrigdo, observade o que na lei se
estabelece quanto oo diresite de preferéncia (orts, 171 ¢ 172); V) retirar-se da Socie-
dade nos cosos previstos em lei,

Declara, qinde, 0 § 2.9 do art. 109, de forma desenganada, que “os meios,
processas ou agdes que o lei confere oo acionista para assegurar os sevs direitos
nio podem ser olidides pelo estututo ou pelo assembiélo-geral”,
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Sto os direitos individuais do acionista que a lef quer sejom soberanamente
respeitados.

Além desses direitos fundameniais, o acionista tem outres, como o de votar nas
assembléias-gerais, pessoalmente ou por meio de representante que poderd ser outro
acionista ou membro da administraggo da Companhia (art. 110 combinade com o
disposte no § 1.° do art. 126).

Ndo & admissivel o veto plural {art. 110, § 2.9). Nem podem votar, em principio,
os titulares de agbes preferencicis (art. 111, § 1.9), agoes essus, todavia, que
asseguram aos sevus titulares o direfte de vote se e quando o Companhio, pelo prazo
previsto nc estatuto, ndo superior o 3 (trés} exercicios consecutivos, deixar de
pogar os dividendos o que fizeram jus {(art. 111, § 1.9).

Os ftitulares de agdes ao portedor ndo tém direito de voto {art. 112), que a lei
conceds, apenas, aos titulares de agtes nomingtives, endosséveis e escrituruis e,
eventualmente, cos fitulares de agdes preferenciois ao portador quando essas agdes
adquirirem o direito de voto pelo ndo-pagomento do dividendo a que fazem {us, na
forma prevista no estatuto, ou na lei (pardgrafo Unico do art. 112).

Note-se que, forga de vma Disposigiio Transitério do lei n® 6.404, do 1976,
(art. 295, § 3.9), a restrigio ao direito de voto dos agBes ao portador s6 entraré em
vigor a partir de um ano ¢ contas da data em qus o lei entrar em vigor, ou sejo,
a partiv de 17 de fevereiro de 1978. Até 4, os titulares de agdes ao portador
poderiio converté-los, querendo, em o estatuto permitinde, em agdes nominatives.

Ainda, sobre acionistas, hd pcrticularidades relevantes da nova lei que precisam
ser mencionadas.

ACICNISTA CONTROLADOR

Uma delas, € o que conceitua a figura do acionista comtrolador (art. 116), que
vem a ser & pessoa, natural ou juridica, ou o grupo de pessoas vinculadas por
acorde de voto, ou sob controle comum, que é titular de direitos de sécio que the
assegurem, de modo permanente, a maioria dos votos nas deliberagdes da assembléia-
geral e o poder de eleger a maivria dos administradores da empresa e que usa o
sev poder para dirigir os afividodes sociais em todes os seus ospectes (art. 116,
letras ¢ o b).

A nova lei, no art. 119, trata do acionista residente ou domiciliado no exterior
e o faz para declarar que esse acionista deverd manter, no Pais, representante
para receber citagto em agdes cortra ele propostas com fundamento no Lei dos S.A.

ACORDO DE ACIONISTAS

A lei discipling, no seu art, 118 e §§ 1.2 a 5.2, os acordos de acionistas, néo
$6 quanto & compra e venda de suas agles ou preferéncia para adquiri-las, como no
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respeitante ao direito de voto. Mos exige o lei que esses acordes, para  Serem
respeitados pelo empresa, deverfio ser arquivados na sua sede.

Declara o diploma legal no § 2.° desse art. 118, que os acordos de acionistas ngo
poderfio ser invocados pora eximir o acionista de responsabilidade no exercicio do
direito de voto, que deve ser exercido ne interesse da Companhia, pois abusivo
serg esse direito se o acionista o exercitar para causar dano & Companhia ou a outros
dacionistas, ou para obter, para si ou pore outrem, vantogem a que niio faz jus
fart. 116).

Note-se que a lei estabelece, no tocante aos ucordes de acionistas, importante
restrighio ao direito dos signatarios dos respectivos gcordos, pois declara, no § 4.°
do art. 118, que as agdes averbadas, em decorréncia de “acordo de acionistas”,
ndo poderdio ser negociadas em bolsa ov no mercado de balcdio.

SUSPENSAO DO EXERCICIO DOS DIREITOS DE ACIONISTAS

Ndo cbstante gozarem os acionistas de uma série de direitos, alguns inarredé-
veis, como ja foi dito, a lei atual, da mesma forma pela quel o fozia o art. 85 do
Decreto-Lei n.® 2.627, de 1940, declara no sev art. 120 que:

“A assembléio-geral poderd suspender o exercicio dos direitos do ationista
gue deixar de cumprir obrigagdo imposta pela lei ou pelo estatuto, cessando
o suspensfio logo que cumprida o obrigagdo.”

A peno de suspensio poderd obranger o exercicio de todes os direitos que o
lei ou os estatutos outorgam ao acionista, ou somente o exercicio de alguns deles,
como 0 de voto e o de receber dividendos. Essa a ligdo de Miranda Valverde, a
propésito do art. 85 do Decreto-lei no 2,627, de 1940, o qual & aplicGvel, também,
por si e quando ocorrer a aplicagio do art. 120 da nova lei.

DEVERES DO ACIONISTA

Precipuo dever do acionista, cujo descumprimento pode ocasionar o suspensdo dos
seus direitos, é o de reolizar, nas condigdes previstas no estetuto ou no boletim de
subscrigio, a prestagdo correspondente @5 ogdes subscritos ou por ele adquiridas
{art. 108},

Se o estatuto e o boletim forem omissos quanto ac montante do prestagdo e
a0 pruzo ou data do pagamento, coberG aos érgdios do administragio efetuar as
chamadas de capital, mediante avisos publicados pela imprensa (§ 1.° do art. 106).

0 ationista que ndo fizer o puogomento nas condigbes previstas no estatuto,
no boletim de subscrigio ou na chamoda dos administradores, ficard de pleno
direito, constituido em mora, sujeitando-se ao pagamento dos juros, corre¢Go monetd
ria e da multa estatutdria, ndo superior u 10% (§ 2.° do art. 104).
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E 0 que ¢ lei chama de acionisia remisso, contra o qual a empresa poderd tomar
uma destas providéncias: promover contra o acionista e contra os que com ele forem
soliddrios processo de execugiio para cobrar as importiincias devidas ou mundar
vender as agdes em Bolsa de Valores, por conta e risco do acionista (art. 107,
itens 1 e II, da Lei n.* &.404/76).

ACIONISTAS DISSIDENTES

0 ort. 137 do lei n° 6.404, de 1976, disciplina o direito de retirada da
empresa por parte do acionista qse ndo concordar com a aprovegio, pelo assem-
bléia-geral extraordindrio, de qualcuer uma das matérias de que tratam os nimeros
I, i, IV a Vil do art. 136,

Nesse caso, o acionista terd jue manifestar & Companhia, sob forma de reclo-
magdo, a sua ndo-conformidade cor1 qualquer das matérias jo citadas (aprovados pelo
assembléia-geral extraordindria).

Usando dessa forma, do direito de retirar-se do emprasa, seré reembolsado do
volor de suos agdes, intlusive de agbes preferenciais, de que, comprovadamente era
titular, na data da assembléia-geral.

0 reembolso serd feito segundo o disposto nos §§ 1.2 @ 2.2 do ort. 45 da Lei
n. 6.404, de 1976, mas, em qualquer caso, nio serd inferior ao valor do patri-
mbnio liquide dos agdes, de acorde com o dltimo balange aprovade (§ 1.° do art. 45).
Se a deliberagdo de assembléio-gersl de qual discorda o acionista que quer retirar-
se ocorrer mais de 60 (sessento) dios depois da dato do Oltimo balongo oprovado,
¢ acionista dissidente poderd pedir, juntomente com o reembolso, levantamento de
balango especial em dota que aterda aquele prazo (§ 2.2 do art. 45).

Outro caso de dissidéncio do acionisto, que fhe dd direito ao reemboiso de suas
agdes, com observancia do disposto nos artigos 45 e 137 é o que esta previsto no § 4.2
do art. 296 (Disposigbes Transitirias) e diz respeitoc & fixagdo do dividendes em
porcentagem inferior & prevista no § 2. do ori. 202 pelos Companhias existentes,
cujo estafuto for omisso quanto & fixagdo de dividendo, ou que o estobelecom em
condigdes que discordam dos requisitos do § 1.° do art. 202 do Lei n.? 6.404, de 1976.

0 ACIONISTA E O VOTO MOLTIPLO

A Lei n.° 6.404, de 1976, proibe o voto plural (§ 2. do art. 110) para qualquer
classe de agbes. Admite, todavia, o voto miltiplo, que & coisa diferente e esta disci-
plinado no art. 141 e seu § 1.2, no sentido de se permitir que, na eleigio dos membros
do Conselho da Administragdo dv que trata o art. 140, acionistas que representem,
no mfnimo, 0,1 (um décimo} do capital social com direito o voto, estejo ou ndo previsto
no estatuto, possam requerer a adogdo do processo do veto méktiple, atribvindo-sa a
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coda agho fontos votos quantos sejom os membros do Conselho, reconhecido oo
acionista o direito do cumular os vefos num s6 candidoto ov distribul-los entre
vérios. (*)

A meso que dirigir os trabathos da assembléia deverd informar, previaments,
aos ocionistus, @ vista do “Livro de Presenga”, o nimero de votos necessdrios parg a
eleigio de cada membro do Conselho de Administragdo (§ 1.2 do art, 141).

O DIREITO DO ACIONISTA A NOVAS ACOES

Segundo o art. 171, se a empresa realizar oumento do seu capital social, os
acionistas terGo preferéncia parc a subscrigio desse aumento, na proporgiio do
nomero de agdes que possuirem, observadas as normas dos incisos @ e b desse artigo
da Lei.

No oumenfo de capital mediante capitalizagiio de créditos ou subscrigio em
bens, serd sempre assegurado aos acionistas o direite de preferdnciu ¢, se for o caso,
os importincias por eles pogas serdo entregues oo titular do crédito o ser copitolk
zado ou do bem a ser incorporado (§ 2.° do art. 171).

Os acionistas terdo direito de preferéncie parc subscrigio dos emissdes de de-
béntures conversiveis em agbes, bdnus de subscrigio e partes beneficidrias conversi-
veis em ogdes emitidas para olienagdo onerosa (§ 3.° do art. 171).

0 acionista poderd ceder o sev dirsito de preferdncia (§ 6.2 do art, 171).

No caso de aumento de capital mediante a cupitalizacio de lucros ow do reservas,
a empresa poderd deliberar, simplesmente, que o valor mominal das ocdes seja
alterado para atender ao quantum representativo do aumento ou poderd, alterno-
tivamente, decidir que sejam distribuidas movas agSes, entre os acionistas, corres-
pondentemente oo aumento, nao propor¢do do nimero de ogdes que os acionistas pos-
suirem (art. 169).

A capitalizagio da reserva de capitd constituida por ocosio do balango de
encerramento do exercicic social e resultante da corregiio monetdria do capital reali-
zado reverterd em favor dos acionistos, ou pelo aumento do volor nomingl das agdes,
nas Companhias obertas (§ 1.2 do art. 167), ou no siléncio da lei, por essa mesma
formo, ou peln emissdc de ugdes movas, nas sociedades fechados.

Nas Companhics de capital autorizado, o estatuto poderé prever que, de acordo
com o plano oprovade pela assembléic-geral, a Companhia outorgue opgdo de compra
de agdes a seus administredores ou empregados, ou pessoas naturais que prestem
servigos @ Companhia ou & Sociedade sob seu controle (§ 3.2 do artigo 168).

(*) Sobre este assunto, consulte-se o estudo de Mircio Correis Vianna: “O processo de
eleicio por vote multiplo, na nova Lel das 8.A." — Rio, 1975,





