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RESUMO

Haj Mussi, Luiz Daniel Rodrigues. Suspensdo do Exercicio de Direitos do Acionista.
(216 p.). Tese de Doutorado: Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Séo
Paulo, 2015.

O tema desenvolvido na tese diz respeito a suspensdo do exercicio de direitos do
acionista, por deliberacdo da assembleia geral, na hip6tese de descumprimento de
determinados deveres societarios pelo socio. A suspensdo de direitos tem como
fundamento legal os artigos 120 e 122, V, da Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976
(Lei de Sociedades Andnimas). Nao ha previsdo legal homologa em direito comparado.
No Brasil, a tematica ndo foi objeto de estudo monogréafico especifico e detalhado. A
tese procura, assim, sistematizar a matéria e oferecer contribuicdo original para o
desenvolvimento do tema investigado. Na primeira parte, apresenta-se o tratamento
normativo em matéria de suspensao de direitos do acionista a partir de escor¢o historico
da legislacdo brasileira e analisam-se os fundamentos teleoldgico e dogmatico do
instituto. A segunda parte estrutura-se em torno das posicBes juridicas subjetivas
passivas e ativas do acionista. ldentificam-se, nesse contexto, quais sédo os deveres do
acionista que, uma vez violados, constituem-se como hipétese de aplicacdo do art. 120
da Lei de Sociedades Andnimas e quais direitos, poderes e faculdades podem ter o seu
exercicio suspenso pela assembleia. Na terceira e Ultima parte sdo destacados o0s
aspectos controvertidos em torno da assembleia geral na qual se pretende deliberar
sobre a suspensdo dos direitos do acionista. Em especial, os problemas vinculados a
competéncia privativa da assembleia, ao método assemblear e aos efeitos da deliberacéo
e o controle desta.

Palavras chave: Sociedade anénima. Acionistas. Deveres legais. Deveres estatutarios.
Descumprimento. Suspensdo do exercicio de direitos. Assembleia geral. Método
Assemblear.



RIASSUNTO

Haj Mussi, Luiz Daniel Rodrigues. Sospensione dell’Esercizio dei Diritti degli
Azionisti. (216 p.). Tesi di Dottorato: Facolta di Giurisprudenza, Universita di S&o
Paulo, S&o Paulo, 2015.

Il tema sviluppato nella tesi riguarda la sospensione dell’esercizio dei diritti degli
azionisti, a causa della delibera dell’Assemblea Generale, in caso di inosservanza di
qualche dovere dal socio. La sospensione dei diritti ha la sua base giuridica negli articoli
120 e 122, V, della Legge n. 6.404, del 15 dicembre 1976 (Legge delle Societa
Anonime). Non c¢”é nessuna disposizione di legge simile in diritto comparato. In Brasile,
il tema non € mai stato oggetto di studio monografico specifico e dettagliato. La tesi
propone, dunque, di sistematizzare I"argomento e offrire un contributo originale allo
sviluppo del tema ricercato. La prima parte presenta il trattamento normativo in materia
di sospensione dei diritti degli azionisti dal punto di vista storico della legislazione
brasiliana e si analizzano i fondamenti teleologici e dogmatici dell”istituto. La seconda
parte € strutturata intorno alle posizione giuridiche soggettive passive e attive degli
azionisti. Si identificano, in questo contesto, quali sono i doveri dell”azionista che, una
volta violati, si trasformano come I"ipotesi di applicazione dell"articolo 120 della Legge
delle Societa Anonime e quali diritti, poteri e facolta possono essere sospesi
dall’Assemblea. Nella terza e ultima parte sono rivelati gli aspetti controversi riguardo
I"’Assemblea Generale in cui si propone di deliberare sulla sospensione dei diritti
dell"azionista. Specialmente, i problemi legati alla competenza privata dell”Assemblea,
riguardo il metodo assembleare e gli effetti della delibera e il suo controllo.

Parole chiave: Societa anonima. Azionisti. Doveri legali. Doveri dello statuto.
Inosservanza. Sospenzione dell’esercizio dei diritti. Assemblea generale. Metodo
Assembleare.



ABSTRACT

Haj Mussi, Luiz Daniel Rodrigues. Suspension of Shareholders’ Rights. (216 p.)
Doctorate Thesis: School of Law, University of Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2015.

The subject developed in this thesis regards the suspension of shareholders’ rights,
through deliberation in shareholders’ meetings, in the event of failure to comply with
corporate duties by the partner. The suspension of rights has as a legal basis the articles
120 and 122, V, of Law 6,404, of December 15, 1976 (Brazilian Companies Law.).
There is no analogous legal provision in comparative law. In Brazil, the subject has not
been the object of specific and detailed monographic study. The thesis therefore aims at
systematizing the subject and offering an original contribution to the development of the
subject investigated. In the first part, the regulatory treatment of the suspension of
shareholders’ rights is presented by means of a historic foreshortening of Brazilian
legislation and the teleological and dogmatic foundations of the institution are analyzed.
The second part is structured around shareholders’ subjective legal positions, active and
passive. In this context, we identify the shareholders’ duties that, once violated, provide
grounds to the application of Article 120 of the Brazilian Companies Law and which
rights, powers and faculties might have their exercise suspended by the shareholders’
meeting. The third and last part highlights the controversial aspects around
shareholders’ meetings which deliberate upon the suspension of shareholders’ rights. In
particular, the problems related to the assembly jurisdiction, the assembly method and
the effects of its deliberation and control.

Keywords: Joint-stock Company. Shareholders. Legal duties. Statutory duties.
Incompliance. Suspension of the exercise of rights. Annual meeting. Assembly method.



RESUME

Haj Mussi, Luiz Daniel Rodrigues. Suspension de I'Exercice des Droits de
I'Actionnaire. (216 p.). These de Doctorat: Faculté de Droit, Université de Sdo Paulo,
Séo Paulo, 2015.

Le theme developpé dans la thése porte sur la suspension de l'exercice des droits de
I'actionnaire aprés délibération de I'assemblée genérale, dans I'nypothése de non-respect,
par l'associé, de certains devoirs inhérents a la société. La suspension des droits a
comme base légale les articles 120 et 122, V, de la Loi n. 6.404, du 15 décembre 1976
(Loi des Sociétés Anonymes). Il n'existe pas de prévision similaire dans le domaine du
droit comparé. Au Brésil, la thématique n'a pas été objet d'étude monographique
specifique et détaillée. La these essaie, ainsi, de systématiser le sujet et d'offrir une
contribution originale pour le développement du théeme étudié. Dans la premiere partie
est présenté le traitement réglementaire en matiére de suspension des droits de
I'actionnaire a partir d'un raccourci historique de la législation brésilienne et sont
analysés les fondements téléologiques et dogmatiques du theme.La deuxieme partie est
structurée autour des positions juridiques subjectives passives et actives de
I’actionnaire. Dans ce contexte, on identifie quelles sont les obligations de I’actionnaire
qui, une fois non-respectées, consistent en hypothése d’application de I’article 120 de la
Loi des Sociétés Anonymes. En outre, on identifie aussi quels droits, pouvoirs et
facultés peuvent avoir leur exercice suspendu par I’assemblée. Dans la troisieme et
dernicre partie sont mis en évidence les aspects controversés autour de 1’assemblée
générale dans laquelle on prétend déliberer sur la suspension des droits de 1’actionnaire.
Spécialement, les problémes concernant la compétence privée de l’assemblée, la
méthode utilisée par cette assemblée et les effets de la délibération et son controle.

Mots clés: Société anonyme. Actionnaires. Devoirs légaux. Devoirs statutaires. Non-
respect. Suspension de I'exercice des droits. Assemblée générale. Méthode de
I'Assemblée.
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INTRODUCAO

1. O tema que sera desenvolvido nesta tese diz respeito a suspensao do exercicio dos

direitos do acionista, por deliberacdo da assembleia geral, na hipotese de descumprimento

de determinados deveres' societarios pelo acionista (artigos 120 e 122, V, da Lei n. 6.404,
de 15 de dezembro de 1976).

A temética tem como pano de fundo a analise de previsao legal que ndo encontra
dispositivo correspondente em direito comparado. E possivel identificar nas legislacdes
estrangeiras previsdes normativas que estabelecem a suspensdo em situagdes determinadas
e prontamente verificaveis, a exemplo do que ocorre nas hipoteses dos artigos 30, §1°,
alinea b (aquisicdo das proprias acfes para permanéncia em tesouraria), 173,82° (reducéo
de capital) e 244, §2° (situacdo de participacao reciproca) da Lei de Sociedades por Ag¢des
brasileira.

Séo, porém, situacbes diversas, que exigem tratamento especifico.

10 art. 120 da LSA enuncia que a suspensio ¢ facultada quando o acionista deixa de cumprir “obrigagio”
imposta pela lei ou pelo estatuto. Preferimos, desde logo, valer-mo-nos da no¢fo mais ampla de “dever
juridico”, porquanto a hipdtese normativa ndo se resume as relagdes juridicas economicamente apreciaveis
entre acionista e sociedade. O emprego do termo “obrigagdo” limita-se, pois, ao dever juridico de conteido
econdmico. Como ensina José Carlos Moreira Alves, para a doutrina dominante obrigagdo “é um dever
juridico de conteudo econdmico” e “nem todo dever juridico se caracteriza como obrigagdo”. E certo,
portanto, que o dever lato sensu, compreende as obrigacfes, que sdo deveres que tém contetido patrimonial.
Direito Romano, 14a ed., Rio de Janeiro, Forense, 2008, n. 191, p. 373-374. E, ainda, a belissima licdo do
grande SYLVIO MARCONDES, valendo-se, entre outros, de Clovis Bevildqua e ap6s sumariar 0s conceitos
classicos de obrigacdo: “Convertendo as modalidades da defini¢io romana na formula — dar, fazer e ndo
fazer, afirma Ruggiero que a nog&o, ministrada pelo direito moderno, da relagdo obrigacional, ndo difere, nas
suas linhas gerais, da que foi maravilhosamente construida pelos jurisconsultos romanos. No estudo da teoria
das obrigacdes, entre os monografistas justamente havidos como cléssicos brasileiros, Lacerda de Almeida,
acolhendo o conceito das Institutas, define a obrigagdo como “vinculo juridico pelo qual alguém esté adstrito
a dar, fazer ou prestar alguma coisa’. Clovis Bevilaqua, no entanto, julga a definicdo romana incompleta, por
ndo apresentar uma caracteristica de suficiente particularidade, que facilite a distin¢do entre obriga¢do, no
sentido técnico e restrito da palavra, e quaisquer deveres exigiveis em Direito. Considera, em consequéncia,
que as obrigacBes, em regra: sdo economicamente apreciaveis e redutiveis a uma soma em dinheiro; tém
carater transitorio, esgotando-se com o uso do direito, ao contrario da faculdade correspondente ao dever
juridico, em suas outras manifestacfes; requerem que as pessoas ligadas pelo vinculo obrigacional se achem
numa situacdo em que, por ato préprio, ou de outrem, ou por virtude de lei, estejam, uma habilitada a exigir a
prestacdo, e a outra, na contingéncia de cumpri-la. Com essas preliminares, ndo infensas ao conceito romano,
e sim supletivas de suas deficiéncias, “adota o seguinte modo de definir obrigacdo: - é a relacéo transitoria de
direito, que nos constrange a dar, fazer ou ndo fazer alguma coisa, em regra economicamente apreciavel, em
proveito de alguém que por ato nosso ou de alguém conosco juridicamente relacionado, ou em virtude da lei,
adquiriu o direito de exigir de nds essa agdo ou omissdo”. E Carvalho de Mendonca, aceitando-a literalmente,
escreve ser essa a verdadeira definicdo da obrigacdo”. Limitacdo da responsabilidade de comerciante
individual. S3o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1956, p. 243-245. E importante observar que a
linguagem adotada pelo direito societario consagra essa distin¢do, em especial quando se trata dos deveres do
acionista controlador, dos deveres de lealdade, dos deveres inerentes ao exercicio do direito de voto, entre
outros.



2. A possibilidade de suspender o exercicio dos direitos do acionista ja estava prevista
na legislagdo societaria brasileira, conforme serd visto no primeiro capitulo, desde o
Decreto n. 434, de 4 de julho de 1891, e vem sendo mantida até a presente data. A
hipdtese, ao que se tem noticia, ndo foi objeto de trabalho monografico especifico na
doutrina brasileira.

O tema tem sido abordado, basicamente, em trés contextos: (i) trabalhos destinados
a investigar, de forma mais ampla, a disciplina das sociedades anénimas, entre 0s quais se
incluem o0s comentarios, tratados e demais obras voltadas ao regime juridico das
companhias; (ii) estudos monogréficos sobre outros temas, nos quais a suspensdo de
direitos é estudada de forma marginal e (iii) pareceres doutrinarios sobre a questdo, diante
de casos concretos especificos.

Essa nota introdutéria é importante para situar o objeto da tese, que além de
procurar trazer contribuicdo inédita a ciéncia juridica brasileira, busca sistematizar as
numerosas questdes e problemas levantados em contextos diversos, dando-lhes tratamento
estrutural e funcional originais.

A pesquisa jurisprudencial realizada demonstrou a existéncia de poucas decisdes
judiciais envolvendo questdes nucleares da suspensdo do exercicio de direitos do acionista
subordinada a deliberagio assemblear. E oportuno destacar, desde logo, que entre estas se
encontra caso reiteradamente mencionado, julgado pelo Tribunal de Justica de S&o Paulo
em 1944, ainda sob a égide do Decreto-Lei n. 2.627 de 26 de setembro de 1940.

3. Em que pesem a auséncia de regra analoga em direito comparado, a falta de estudos
monograficos no Brasil e a baixa incidéncia de decisdes judiciais envolvendo a suspensao
de direitos, ndo ha duvida a respeito da oportunidade e utilidade do tema escolhido.

Em primeiro lugar, sdo numerosas as situacdes praticas nas quais a suspensdo do
exercicio de direitos do acionista podera ser deliberada pela assembleia geral, tomando-se
por fundamento a ndo observancia de deveres legais e estatutarios a ele impostos. Em
segundo, sdo numerosos 0s estatutos de companhias abertas que passaram a adotar a
técnica de suspensdo de direitos como modo de incentivar o cumprimento de deveres
estatutarios. E necessério definir, portanto, quando a providéncia podera ser utilizada na
hipotese em que o acionista deixa de cumprir esses deveres.

Obtempera-se, nestes dois cenarios iniciais, que o proprio desenvolvimento
sistematico da questdo podera contribuir para sua utilizacdo, pois a aplicacdo de institutos

juridicos vinculados ao exercicio da atividade empresarial (como € o caso da suspensdo do



exercicio de direitos de acionista no contexto das relacdes societarias) deve pautar-se em
certa previsibilidade.

Em terceiro lugar, ndo had qualquer divida de que a assembleia envolvendo a

suspensdo do exercicio de direitos relaciona-se com o nucleo das posi¢bes juridicas
subjetivas (ativas e passivas) do acionista e estd diretamente ligada ao status socii. Fator
este que, uma vez devidamente evidenciado, demonstra a pertinéncia da abordagem
proposta. Quer dizer, a constatacdo de que o conclave relaciona-se com a disciplina dos
direitos e deveres do sécio perante a organizagdo societaria e perante 0s outros socios® é
apta a justificar o seu estudo. De um lado, a importéncia da analise decorre do fundamento
da suspensdo, qual seja, o ndao cumprimento de dever legal ou estatutario e sua
caracterizacdo; de outro, emerge dos efeitos da deliberacdo assemblear, que afetara o
exercicio dos poderes, direitos e faculdades do acionista.
4. A tese esta dividida em trés partes. Na primeira, de cunho introdutério, busca-se
identificar o tratamento normativo em matéria de suspensdo do exercicio dos direitos do
acionista a partir de escorco historico. Parte-se do regime fixado pelo Decreto n. 434/1891,
que em seu artigo 32 ja continha regra a respeito, analisa-se a previsdo do art. 85 do
Decreto-Lei n. 2627/1940 e, por fim, o art. 120 da Lei de Sociedades Andnimas vigente
(Lei n. 6.404/1976), neste Gltimo caso como forma de enunciar os principais problemas
enfrentados na tese. Essa investigagcdo tem o objetivo de revelar o diferente alcance das
regras quanto ao tema investigado, bem como subsidiar o estudo do fundamento da
suspensdo. Nesta parte também serdo analisados os fundamentos teleoldgico e dogmatico
do instituto.

A segunda parte estrutura-se em torno das posicdes juridicas subjetivas passivas e
ativas do acionista, uma vez que o fundamento da suspensdo do exercicio de direitos €
justamente a ndo observancia de deveres legais e estatutarios. Fez-se necessario, portanto,
identificar como se estruturam esses deveres e em que situagdes a sua ndo observancia
podera constituir hipotese para aplicacdo do art. 120 da LSA. No ambito das posicoes

subjetivas ativas (direitos, poderes e faculdades) do acionista procura-se definir quais

2 Ao tratar do ordenamento societario, e do contetido das necessarias normas societarias, Wiedemann destaca
que, abstraidas a constituicio e a dissolucdo, sdo “trés as areas para as quais o legislador e,
complementarmente, 0s préprios membros devem atentar: a determinacéo da finalidade (...) a organizacao e o
status socii”. Quanto ao ultimo grupo, destaca o autor que o status socii “diz respeito a disciplina dos direitos
e deveres dos socios perante a organizagdo societiria e perante os outros socios”. Excerto do “Direito
Societario | — Fundamentos”, de Herbert Wiedemann. Tradugdo de Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes
Franca. In Temas de Direito Societario, Falimentar e Teoria da Empresa. S&o Paulo: Malheiros, 2009, pp.
626-627.



destas poderdo ser atingidas pela deliberacdo. H& interessante problema acerca da
possibilidade ou ndo da suspensdo dos direitos essenciais dos acionistas, sobre o qual ndo
ha consenso doutrinario.

Na terceira e Ultima parte s@o destacados 0s aspectos controvertidos em torno da
assembleia geral na qual a ordem do dia é deliberar a suspensao do exercicio dos direitos
do acionista, pois compete ao 6rgdo determind-la. Serdo analisados o0s problemas
vinculados a competéncia da assembleia, ao método (ou procedimento) assemblear, e, por
fim, aos efeitos da deliberacdo e ao controle desta.

5. Por fim, convém adiantar uma questdo terminolégica importante. Nao ha qualquer
duvida sobre a correcdo da expressdo utilizada pelo dispositivo legal que constitui o nicleo
da investigacdo proposta: a suspensdo atinge sempre o exercicio do direito pelo acionista
(suspender o exercicio dos direitos do acionista). Em determinados contextos da tese, até
por questdes de fluidez do texto, utiliza-se a expressdo suspensdo de direitos como

equivalente.



CONCLUSAO

A tese procurou contribuir para o tratamento dos numerosos problemas
identificados em torno da suspensdo do exercicio de direitos do acionista. Algumas das
principais conclusdes ja foram expostas ao final dos respectivos capitulos, como forma de
melhor sistematizar as ideias e posi¢cOes defendidas neste trabalho. Na parte final,
procuramos reiterar as nossas proposicoes.

A suspensdo do exercicio de direitos, pela assembleia geral, em razdo de
descumprimento de dever imposto ao acionista, encontra fundamento legal no Direito
brasileiro das Sociedades Andnimas a partir do Decreto n. 434, de 4 de julho de 1891.

A possibilidade de suspensdo de direitos ganhou contornos mais amplos no periodo
de vigéncia do Decreto n. 2.627, de 26 de setembro de 1940, pois o referido diploma legal
admitia, igualmente, a suspenséo de direitos do acionista que deixasse de executar medida
de interesse coletivo.

A amplitude expressional do texto da lei, como advertiu Waldemar Ferreira, tinha o
potencial de converter a possibilidade de suspensdo em fonte de abusos, pois a medida
seria imposta no conveniente interesse da maioria.

A Lei n. 6.404, de 15 de dezembro de 1976, ao contemplar a hip6tese de suspenséao
do exercicio de direitos em seu art. 120, suprimiu a possibilidade de aplicacdo da medida
no interesse casuistico da maioria ao estatuir que a assembleia geral podera suspender o
exercicio dos direitos do acionista que deixar de cumprir obrigacdo imposta pela lei ou
pelo estatuto. Ou seja, 0 dever legal ou estatutario precisa estar previamente incorporado
ao ordenamento societario (preexistente ao inadimplemento).

Apesar disso, reconheceu-se que grande parte dos problemas vinculados a
suspensdo do exercicio de direito do acionista permaneceram sem a devida resolugdo. O
primeiro diz respeito a identificacdo dos deveres que, uma vez violados, justificariam a
adocdo da técnica acautelatoria pela assembleia. O segundo vincula-se a extensdo da
medida sobre as posi¢Ges juridicas subjetivas ativas do acionista (seus direitos, poderes e
faculdades). Em especial, se a suspensdo podera atingir os direitos essenciais do acionista,
que sdo objeto de protecdo especial (LSA, art. 109). O terceiro diz respeito as regras do
método assemblear e eventuais particularidades a serem observadas quando se delibera
sobre suspenséo de direitos.

Na tentativa de contribuir para a superagéo desses problemas, sustentamos que:



A suspensdo do exercicio de direitos, nas hipoteses de descumprimento de
deveres legais ou estatutarios incorporados ao ordenamento societario, tem a
finalidade mediata de proteger o fim comum (a clausula de finalidade, que
compreende tanto 0 escopo-meio quanto o escopo-fim).

O propdsito imediato da medida sera revelado pelo contetido do dever violado,
pois o interesse protegido pela suspensdo de direitos variara de acordo com a
hipdtese. Assim, por exemplo, quando se aprova a suspensdo do exercicio de
direitos em razdo da ndo integralizacdo do capital social protege-se interesse
diverso se contraposto as situagdes nas quais se delibera a suspensdo por
violagdo ao dever de informacéo, ainda que todas estejam relacionadas com o
interesse social.

O fundamento dogmatico da suspensdo de direitos ndo se equivale ao
fundamento da exclusdo de socios. A tese defende que a natureza juridica da
medida deve ser compreendida como manifestacdo de um poder cautelar
instrumental (ou técnica acautelatéria) concedido a assembleia e destinado a
protecdo do interesse social (ou fim comum).

Ao sustentarmos a existéncia desse poder cautelar consideramos que se trata de
medida instrumental apta a viabilizar o cumprimento dos deveres impostos aos
acionistas. Afastamos, portanto, o carater sancionatorio da suspensao, porque
recusamos a ideia de que possa existir, nas sociedades, qualquer precedéncia
hierarquica vincada em critérios quantitativos de participacao.

A possibilidade de suspender o exercicio de direitos, poderes e faculdades do
acionista, em razdo da ndo observancia de deveres legais ou estatutarios, esta
intimamente relacionada com o nucleo da posic¢do juridica do acionista no
contexto da relacdo societaria. A razdo pela qual se permite a sociedade, por
intermédio de seu 6rgdo deliberativo, tutelar o interesse social, tem relacdo com
a natureza plurilateral e associativa do contrato de sociedade, na medida em que
as prestaces dos socios ndo provocam posicdes de intercambio entre os
diversos centros de interesse, mas se direcionam todas a finalidade Unica (o fim
comum). Dai é preciso compreender, em nossa Optica, que a ndo observancia
dos deveres sociais impacta direta ou indiretamente a clausula de finalidade,
ainda que se trate de deveres acessorios e mesmo quando tais deveres sdo

aparentemente dirigidos a protegdo da relagdo socio-socio no contexto da



10.

11.

12.

relacdo societéria (p.ex., no caso dos deveres de realizacdo de oferta publica por
aquisicdo de parcela relevante do capital social ou nos casos de violagdo ao
dever estatutario de realizar oferta publica).

O dever principal do acionista € o de integralizar as acGes subscritas ou
adquiridas. Diz-se, corretamente, que essa € a obrigacdo principal do acionista
porque constara do capital social e atribuira ao sujeito de direito a qualidade de
socio. Sem cumprir esse dever, ao acionista ndo podera ser reconhecida a
titularidade de direitos ou mesmo a vinculacdo aos demais deveres fixados na
lei ou no estatuto (acessoérios).

Os demais deveres terdo sempre o carater de acessoriedade em relacdo ao
principal, por mais relevantes que sejam do ponto de vista econdmico.

Além do dever principal, outros defluem da lei de sociedades an6nimas e
podem vir a significar, no caso concreto, a obrigatoriedade de adocéo de certo
comportamento (LSA, art. 4°, 88 4° e 6°; art. 116-A; art. 119; e art. 254-A).
Além desses deveres, decorrem da Lei, por forca de clausula-geral apta a
ensejar a exigibilidade de condutas omissivas ou comissivas, 0s deveres de
lealdade no @mbito societéario, os quais sempre dependerdo de concretizagdo
mediante sintese judicial ou arbitral.

Ainda sob a Optica dos deveres legais, ha (a) aqueles que decorrem do exercicio
do poder de voto, seja por aplicacdo dos deveres de lealdade seja por conta da
consideracdo do direito de voto como poder-funcéo e; (b) aqueles que decorrem
do exercicio do poder de controle (nesse caso, poder-funcéo).

Reconhece-se, igualmente, a possibilidade de se estabelecer, via disposi¢do
estatutaria, deveres estatutarios (ou de prestacdo acessoria), 0s quais terdo
como consequéncia o surgimento de relacdo obrigacional entre a sociedade e o
acionista (ou grupo de acionistas). Tais deveres, conforme demonstrado,
incorporam-se a situacgéo juridica subjetiva do acionista.

A violagdo a dever legal (principal ou acessorio) constitui, em tese, hipotese de
suspensdo do exercicio de direitos do acionista. Entendemos, porém, que a
violacdo aos deveres legais de (a) realizar oferta publica para cancelamento de
registro de companhia aberta (LSA, art. 4°, 84°) e (b) realizar oferta publica em
negécios de aquisicdo de controle (LSA, art. 254-A) ndo constituem

fundamento para aplicagdo do art. 120 da Lei das Companhias. Também n&o se
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deve admitir como viével a suspensdo ao exercicio de direitos do acionista sob
o fundamento de (c) violacdo aos deveres de lealdade societéria, (d) violagdo
aos deveres inerentes ao exercicio do direito de voto e (e) violacdo aos deveres
do acionista controlador.

Admite-se a suspensdo nos casos de violagdo aos deveres impostos ao acionista
mediante clausula estatutaria (deveres de prestacdo acessoria incorporados ao
ordenamento societario). Uma vez que o dever esta incorporado ao estatuto
social, a companhia poderd, legitimamente, por intermédio de seus 06rgaos,
suspender o exercicio de direitos do acionista inadimplente.

Ao fixar deveres de prestacdo acessoria, € necessario, porém, que o estatuto
delimite o contetdo da prestacdo exigida do sécio (ou dos sOcios) que a esta se
vincula, fazendo-o de forma detalhada. N&o se podem admitir como suficientes
determinacGes genéricas e adstritas a alguns aspectos da relacdo que se pretende
estabelecer.

Além disso, conforme destacou Pontes de Miranda, os deveres de prestacdo
acessoria ndo podem deturpar a natureza da sociedade anbnima. A
incorporacdo dos mesmos deverd estar relacionada, ainda que indiretamente,
com o fim comum. Justamente por estarem incorporadas ao ordenamento
societario e integrarem a posicao juridica do socio, reconhece-se as prestacdes
acessoOrias o atributo de um dever social. Devem, pois, tais deveres, estar em
consonancia com o regime societario e, por via de consequéncia, com o fim
social; as prestacdes acessdrias devem estar dirigidas a consecucdo do escopo
comum, traco caracteristico do contrato de sociedade ao qual se integram.

A tese refuta, por fim, a possibilidade de suspensdo do exercicio de direitos
vincada em clausula de contrato parassocial, pois a sociedade ndo é parte nessas
avencgas e, consequentemente, seus 6rgaos nao tém legitimidade para defender
interesses individuais dos socios, mesmo nas hipdteses em que 0 negdcio
juridico firmado pelas partes preveja a suspensdo do exercicio de direitos como
técnica acautelatéria em caso de descumprimento. Para que a suspensdo de
direitos fosse juridicamente possivel nas hipoteses de violacdo a deveres
parassociais, a Lei de Sociedades AnOnimas precisaria, necessariamente,
atribuir ampla eficacia societaria aos contratos dessa natureza, o que na verdade

ocorre apenas em situacoes especificas (e.g., LSA, art. 118, §88° e 9°).
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A pessoa que adquire acOes da companhia, no ato de constituigdo ou durante o
curso de existéncia da sociedade, desfruta da qualidade de acionista. Como
advertiu Vincenzo Buonocore, ha reconhecida dificuldade em identificar e
elencar as varias situacdes subjetivas nas quais o0 acionista pode estar investido
[ou seja, um principio geralmente valido no direito acionério, segundo o qual
seja possivel objetivamente elencar de modo seguro quais sdo esses direitos].
Para superar essas dificuldades e procurar responder a principal indagacdo que
se coloca quanto aos direitos, poderes e faculdades do acionista que podem ser
atingidos pela medida de suspensdo, sustentamos que tanto a protecdo
individual quanto a protegdo & minoria desenvolveram-se como meio de
contraposicdo ao poder majoritario, ainda que sob perfis diversos. Por forca
disso, a classificacdo quanto a titularidade do direito ndo se mostrou util a
obtengdo da resposta almejada.

Essa proposicdo foi, a nosso ver, confirmada pela contraposi¢do dos
fundamentos da divergéncia doutrinaria em torno da possibilidade de suspenséo
dos direitos essenciais dos acionistas (LSA, art. 109), um dos modos pelo qual o
direito brasileiro buscou tutelar a posicdo e os interesses do socio nao
controlador diante do reconhecimento do principio majoritario.

As diversas linhas de argumentacdo em torno da possibilidade ou nédo de
suspensdo dos direitos essenciais parecem demonstrar, em nosso sentir, que a
classificacdo dos direitos do sécio da qual se vale a Lei de Sociedades
Andnimas (cuja importancia € indiscutivel) ndo se revela util para fins de
determinacdo de quais direitos podem ser atingidos pela suspensdo. E isso
porque o rol de direitos contempla posi¢cdes subjetivas das mais diversas, com
estrutura e funcdo especificas. O carater da essencialidade, construido pelo
legislador como meio de resguardar um nucleo de resisténcia frente ao poder
assegurado a maioria, plenamente justificavel do ponto de vista histérico e
reconhecido, ademais, nas legislacfes alienigenas, ndo oferece critério seguro
para disciplinar situacdo excepcional como é a da deliberacdo que determina a
suspensdo do exercicio de direitos.

O criterio funcional (ou quanto a finalidade do direito) também nédo contribuiu
para a identificacdo de fundamento para afastar ou reconhecer a possibilidade

de suspensdo do exercicio dos direitos do acionista. Ainda que as posi¢des
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juridicas possam ser alinhadas a partir de critérios Unicos (e.g. participar ou
intervir na vida social, obter informacéo e exercer a fiscalizagdo das atividades
sociais, retirar-se da sociedade, proteger determinado interesse patrimonial) o
exercicio dos direitos imputados a cada uma das categorias dar-se-a, no curso
da atividade social, sem qualquer uniformidade.

A funcdo atribuida a determinada posi¢do juridica subjetiva, diante da
multiplicidade de meios pelos quais cada uma delas podera ser exercida, nao é
critério valido para definir, por si sO, se 0 exercicio daqueles poderes,
faculdades e direitos podera ser suspenso. Seria, em nosso entender, totalmente
incongruente procurar reconhecer um tratamento unitario para estas posicoes
quando a lei reconhece diversos meios para 0 seu exercicio.

A tese propde, como solucdo, a adocdo de critério casuistico de definicdo
quanto a impossibilidade ou possibilidade de suspender o exercicio dos direitos,
pois as posicBes juridicas subjetivas ativas inerentes a qualidade de acionista
sdo exercidas mediante atos faticos relacionados ao seu conteldo, o0 que varia a
depender de cada qual das hipéteses analisadas. Seja qual for o critério de
categorizacdo (direitos individuais ou de minoria; direitos patrimoniais,
participativos, de fiscalizacdo e informac&o ou de retirada) ndo ha uniformidade
guanto ao aspecto mais relevante, qual seja, o contetdo, assim entendido o ato
positivo ou negativo do titular, que vem a qualificar o exercicio do direito.

A tese propde, portanto, uma analise casuistica para determinar quais direitos
do acionista podem ter o seu exercicio suspenso, a qual devera ser baseada em
trés critérios gerais de interpretacdo, quais sejam: (i) a funcdo do instituto da
suspensdo tem natureza cautelar e ndo sancionatéria; (ii) a suspensdo atinge o
exercicio do direito e ndo pode significar a mitigacdo em concreto e ad
aeternum do direito; (iii) ndo ha& correlacdo entre a prestacdo do socio e o
exercicio do direito que podera ser suspenso, i.e., mesmo deveres n&o
patrimoniais podem levar a suspensdo de direitos patrimoniais do acionista.
Defendemos que sdo passiveis de suspensdo, nos termos do art. 120 da LSA, o
exercicio dos seguintes direitos, poderes e faculdades: (a) de voto, (b) de debate
e de voz em assembleia e; (c) de participar dos lucros sociais mediante
recebimento de dividendos. Em todos esses casos o acionista ficara

momentaneamente impossibilitado de exercer o direito no contexto da relacéo
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societaria até que cumpra o dever imposto pela Lei ou pelo estatuto. Importante
relembrar que, nas hipo6teses de ndo observancia do dever de integralizar as
acOes subscritas ou adquiridas, a medida atingira apenas e tdo somente as acdes
vinculadas ao inadimplemento.

Com fundamento nos mesmos critérios ja destacados, entendemos que ndo sao
passiveis de suspensdo o exercicio dos direitos de (a) participar do acervo da
companhia em caso de liquidagdo, (b) preferéncia para subscricdo de valores
mobiliarios e (c) de recesso.

Também ndo se deve admitir, por forca do principio constitucional da
inafastabilidade da jurisdicdo e do direito constitucional de peti¢do, o exercicio
dos direitos pela via judicial ou administrativa assegurados ao acionista.

Por fim, os direitos de informacdo e fiscalizacdo merecem analise especifica
vinculada a0 modo como serdo exercidos, diante da multiplicidade de
conteddos. N&o se pode admitir, portanto, uma deliberacdo genérica
determinando a suspenséo dos direitos de fiscalizacdo e de informacéo, mas, em
determinadas circunstancias, é possivel suspender o acesso a determinadas
informacdes, bem como privar 0 acionista de sua pretensdo fiscalizadora
quando ele se encontra inadimplente.

A suspensdo do exercicio de direitos do acionista € matéria de competéncia
privativa da assembleia geral e, portanto, indelegavel (ndo pode ser atribuida a
qualquer outro 6rgdo).

A medida de suspensédo de direitos devera ser deliberada em assembleia geral
extraordindria, com expressa mencdo do tema na ordem do dia e observancia
das demais formalidades procedimentais. Além disso, 0 acionista precisa ser
devidamente informado acerca do contetido do dever violado para que possa
exercer, no conclave, o seu direito de debate e voz.

Diante do carater imperativo das normas que regulam o procedimento
assemblear, a exigéncia de insercdo da matéria na ordem do dia impede
concluir que a presenca de todos 0s socios, no caso especifico da suspensdo de
direitos e quando o socio inadimplemente se nega a discutir a questdo surgida
incidentalmente em assembleia em que ele se encontra presente, dispense as
formalidades legais. Nesse caso especifico, a ressalva contida no art. 124, §4°

da LSA ndo significa que a assembleia totalitaria podera deliberar a suspenséo
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de direitos de sOcio presente e que entende estar sendo prejudicado pela
inclusdo da matéria no bojo do conclave. O prejudicado podera alegar a
auséncia de informaces suficientes ou mesmo prejuizo direto em razdo da
omissdo de requisito, promovendo seus protestos e averbando sua recusa quanto
aquela deliberacdo especifica; desautoriza-se, por via de consequéncia, a
deliberacdo sem observancia da referida formalidade.

As regras de convocacdo devem ser plenamente observadas pela companhia.
N&o se extrai, porém, qualquer particularidade quanto ao procedimento caso
tenha sido inserida na ordem do dia a suspensdo do exercicio de direitos de
determinado acionista. N&o se exige, pois, notificagdo pessoal do acionista.

Em matéria de suspensao, ndo cabe ao presidente da assembleia qualquer poder
decisorio acerca do efetivo adimplemento ou ndo dos deveres, pois a
competéncia é exclusiva da assembleia. Pode, porém, em caso de duvida sobre
0 cumprimento do dever, determinar a suspenséo dos trabalhos, pedir eventuais
esclarecimentos a diretoria sobre os fatos, consultar terceiros (advogados e
contadores) a respeito dos mesmos ou ordenar qualquer medida apta a
esclarecer ou subsidiar o voto dos acionistas.

Ainda, deve a presidéncia da mesa assegurar que 0 acionista atingido pela
deliberag&o exerca plenamente o seu direito de voz e de manifestagdo, ainda
gue ndo possa votar. Também deve ser assegurado ao acionista o direito de
levantar questdes de ordem, apresentar documentos, exigir sua leitura na
assembleia, consignar protestos; praticar, enfim, todo e qualquer ato tendente a
subsidiar a decisdo dos sdcios.

A deliberacdo que aprova a suspensao atinge as acles vinculadas ao
inadimplemento e ndo a pessoa do sécio, ainda que, em determinadas
circunstancias (e.g., violacdo a dever estatutario imposto ao acionista) possa
atingir todas as ac0es por ele detidas.

Poderd a assembleia definir quais direitos serdo atingidos pela suspensao,
sempre levando em conta o fim comum. Ao fazé-lo, devera especificar quais
s8o essas posicOes subjetivas ativas.

Compete a assembleia definir se a violagdo a determinado dever justifica ou ndo
a suspensdo de direitos do acionista, sempre levando em conta o fim comum.

Né&o é dado ao Poder Judiciario ou ao Juizo Arbitral definir o interesse social.
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N&o se deve admitir tratamento desigual aos acionistas que se encontram na
mesma situacao fatica de inadimplemento.

Por fim, cabe o controle quanto a legalidade da deliberacdo nas hipdteses de
invalidade da assembleia, da deliberacdo ou de voto. Admite-se, por 6bvio, que
o Poder Judiciario ou o Juizo Arbitral verifiguem o fundamento da suspensao
de direitos e, em especial, se houve efetiva violagdo ao dever legal ou

estatutario no caso concreto.
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APENDICE

TABELA DOS ESTATUTOS DE COMPANHIA ABERTA CONSULTADOS

Denominacdo social da companhia.

Data da assembleia que aprovou ou
consolidou o estatuto (ou da consulta
efetuada).

ALIANSCE SHOPPING CENTERS S.A.

Assembleia realizada em 26 de abril de
2013.

ETERNIT S.A.

Assembleia realizada em 29 de abril de
2013.

BM&FBOVESPA S.A. - BOLSA DE
VALORES, MERCADORIAS E
FUTUROS

Consulta realizada em 31 de marco de
2011.

IOCHPE-MAXION S.A.

Assembleia realizada em 09 de maio de
2014.

LOJAS RENNER S.A.

Assembleia realizada em 30 de marco de
2009.

MAGAZINE LUIZA S.A.

Assembleia realizada em 13 de setembro
de 2013.

NATURA COSMETICOS S.A.

Consulta realizada em agosto de 2013.

PETROBRAS S.A.

Consulta realizada em agosto de 2013.

SUL AMERICA S.A.

Assembleia realizada em 10 de janeiro de
2014.

SUZANO HOLDING S.A.

Assembleia realizada em 30 de abril de
2013.

ULTRAPAR PARTICIPACOES S.A.

Consulta realizada em agosto de 2013.

VALE S.A.

Assembleia realizada em 07 de maio de
2013.






