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1. Introducéo

As sociedades empresarias tém sido objeto de amplo estudo dos juristas e economistas brasileiros, especialmente por representarem
uma parcela importante do mercado. Sua estrutura basica remonta a Idade Média, mostrando, dessa forma, que o tema é bastante
antigo, porém, atualissimo.

Uma parte relevante do estudo das sociedades anbnimas, e tema deste artigo, € o papel dos préprios sécios, que “criam” a
personalidade juridica da companhia.

2. Objetivos

O principa objetivo deste trabalho é compreender o papel do socio na companhia, o que pode ser uma base para estudos mais
aprofundados e polémicos que surgirdo adiante, em outras oportunidades, como, por exemplo, a questéo do socio minoritério. Sendo
assim, este estudo poderd auxiliar, mesmo que indiretamente, o combate a préticas abusivas eilegais.

3. Desenvolvimento

O processo metodol dgico estd baseado na hermenéutica e pesquisa bibliografica, na busca de conceitos e doutrina de diversos autores
gue tratam do assunto.

4. Resultado e Discussao

Acionista é o socio da sociedade anbnima, ou sgja, o proprietario de acdes. O primeiro artigo dalei das Sociedades Andnimas dispde:
Art. 1° A companhia ou sociedade andnima terd o capital dividido em agdes, e a responsabilidade dos sicios ou acionistas serd
limitada ao prego de emissdo das agdes subscritas ou adquiridas.

Torna-se acionista aquel e que adere “ a sociedade andnima [...] como ‘subscritor’”, desde que a sociedade se constitua e “tenha seus
atos arquivados no Tribunal de Comércio” (REQUIAO, 2003, p. 135-136).

Havérios interesses que motivam o individuo a se tornar um acionista, 0 que é, narealidade, a prépria divisdo dos tipos de acionistas.
Para fins didaticos, como aponta Fabio Ulhoa COELHO (2006, p. 272), pode-se apregoar que em uma companhia aberta, ha dois
grandes grupos:

de um lado, os empreendedores, pessoas interessadas na exploragcdo de certa atividade econbmica; de outro, os investidores, que



identificam na acdo da companhia uma boa oportunidade para empregar o dinheiro que possuem. Neste Ultimo grupo deve-se
distinguir, ainda de acordo com os motivos que os impulsionam a adquirir agdes, entre rendeiros e especul adores.

A Lei 6.404/76 ja estabel ece estes tipos, nomeando por controladores, rendeiros e especuladores. Esta classificagéo, embora varie a
nomenclatura, tem sido usada desde o século XVII (BULGARELLI, 1977; ASCARELLI, 1945 apud COELHO, 2006, p. 272).

Para COMETTI (2007, p. 81), “aos controladores, também chamados de empreendedores, cabe exercer a estratégia de poder, sem
necessidade de aporte substancial de investimento no capital da companhia’. O acionista controlador preocupa-se apenas com “a
prosperidade da empresa que |he da poder, e, sobretudo, influéncia socidl. [...] Pretende manter, a todo custo, a posi¢ao de controle,
[...] de dominio da companhia’ (REQUIAO, 2003, p. 136). Para COELHO,

0s maisimportantes acionistas com esse perfil sdo os chamados investidores institucionais, representados pel os fundos de penséo (que
devem diversificar 0s seus investimentos, para ndo expor a riscos 0s recursos, indispensaveis ao futuro atendimento dos
compromissos com os seus filiados) e pelos fundos de investimentos (alimentados pelo dinheiro dos clientes da institui¢cdo financeira
administradora) (2006, p. 272).

O acionista-rendeiro “ pretende das a¢fes apenas uma renda permanente, objetivando em sua carteira acionaria a constituicdo de um
patriménio rentavel” (REQUIAO, 2003, p. 136). Nas palavras de COMETTI (2007, p. 81), os acionistas rendeiros sfo, “em regra,
preferencialistas, cumpre suprir a sociedade anénima de capital proprio, encontrando nas agdes uma alternativa de investimento com
perspectivas de retorno alongo prazo”.

Finalmente, o0 acionista especulador, ndo existente na sociedade fechada “tendo em vista a falta de liglidez que o investimento
correspondente apresenta’ (COELHO, 2006, p. 272-273), “mais se preocupa com 0s pregdes da bolsa, onde pretende lucros
imediatos, pouco seimportando em usufruir dividendos ou direitos, pois visa apenas aos resultados de sua especulacéo” (REQUIAO,
2003, p. 136).

Cumpre salientar que, embora possam ser diversos os interesses, um é fundamental: “a consecucéo pela companhia de seu objeto
socia” (COMETTI, 2007, p. 81).

As relacBes de poder que decorrem da sociedade podem levé-la a ser bem-sucedida ou ndo. “O vaor fundamental, na disciplina das
relacbes de poder, deve ser o desenvolvimento da companhia’ (COELHO, 2006, p. 274). Naturalmente, os empreendedores
procurardo impor suas opinifes nos negocios; 0s rendeiros pressionardo para a obtencao de mais lucros; e os especul adores atentardo
as possibilidades de recesso (COELHO, 2006, p. 274).

Se o controlador restringir a0 minimo os dividendos distribuidos, a sociedade podera ter dificuldades de colocar novas agoes. Se os
rendeiros, desconsiderando aimagem institucional da companhia, ndo forem discretos na defesa de seus direitos, isso pode prejudicar
0s negocios sociais. Por fim, se grandes operagdes no mercado de capitais ndo podem prescindir do capital especulativo, por outro
lado, nenhuma sociedade tem condic¢des de progredir se predominar entre os acionistas o espirito de mera especulacdo (COELHO,
2006, p. 274).

ASCARELLI (2001, p. 488) acrescenta que, quando os acionistas mudam a vida societaria com bastante freqiiéncia, € natural que, por
vezes, haja o aumento dos poderes da maioria e uma maior preocupacdo acerca dos direitos individuais de cada acionista, até mesmo
no que tange a discricionariedade das partes na constitui¢do da sociedade.

Destarte, € preciso compreender dois pélos das relacBes de poder entre os acionistas: 0 acionista controlador e a minoria acionéria.
N&o obstante os nomes possam ensegjar significacdes claras,

nem sempre a minoria acionaria [...] reline os detentores das menores parcelas do capital social. Pelo contrario, muitas vezes, em
razéo dos mecanismos de organizagdo do poder utilizados o controle da sociedade anbnima esta nas méos de quem contribuiu com
parcela reduzida para constituicdo do capital social. [...] Quando se fala, portanto, em maioria e minoria, no contexto das relactes
entre acionistas, as expressdes ndo dizem respeito & maior ou menor participacdo no capital social, mas, sim, & maior ou menor
influéncia na conduc&o dos negdcios da sociedade (COELHO, 2006, p. 274).

Por vezes, podem surgir problemas derivados da méa administracdo ou controle da companhia, entre outros. COELHO (2006, p. 274)
menciona alguns exemplos, a citar, 0 caso do controlador (empreendedor) que aceita a contribuicdo de minoritario (rendeiro ou
especulador), no entanto, deixa de remunerélo conforme poderia, através da aprovacdo de retencdo de lucro desnecessaria (em
assembl éia), por entender que a companhia é de sua propriedade exclusiva ou por apropriar-se dos recursos sociais de forma abusiva.
Exemplo desta prética é a aprovacdo de um alto salério parasi mesmo.

Por outro lado, se um minoritario (com espirito empreendedor) quer ampliar suaingeréncia naadministracdo da sociedade, ou mesmo
tomar o controle para suas maos, isso também desequilibra as relagdes de poder, e gera conflitos (COELHO, 2006, p. 274).

A Lei 6.404/76 também visa contrabalancar as relagdes de poder na companhia. Ela éimportante, pois “realmente ndo pode haver um
sadio desenvolvimento das sociedades andnimas sem uma eficaz tutela da minoria e do acionista’ (ASCARELLI, 2001, p. 489).

O Acionista Controlador

De acordo com a definicdo de Ricardo NEGRAO (2007, p. 420), e o artigo 116 da L el 6.404, o acionista controlador

ou majoritario € a pessoa juridica ou o grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto, ou sob controle comum, que: é titular de
direitos de socios que |he assegurem, de modo permanente, a maioria dos votos nas deliberaces da assembléa geral e a capacidade
de eleger a maioria dos administradores da companhia; use efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos 6érgéos da companhia.

Segundo REQUIAO (2003, p. 143), “a identificacio do acionista controlador € um elemento fundamental na caracterizagdo de seu
comportamento, na legitimidade de sua atuac8o, sempre condicionada aos limites tragados pelo objeto social”. Em suma, para a



configuracdo do acionista controlador sdo dois 0s requisitos necessarios. ser maioria societéria (possuir agcbes que |he garantam a
maioria das decisdes) e fazer uso destes direitos para dirigir a sociedade (COELHO, 2007, p. 211).

O controle societario pode ser compreendido como o poder de dirigir as atividades sociais (CHAMPAUD apud CARVALHOSA,
1998, p. 429). O acionista controlador exerce o poder internamente através do prevalecimento de votos, e externamente mediante
outros fatores extra-societarios (CARVALHOSA, 1998, p. 429), “decorrentes do endividamento da sociedade ou originados da
intervencdo do Estado no dominio econémico” (COMPARATO apud CARVALHOSA, 1998, p. 435).

Entretanto, alei abandona

o critério quantitativo do capital investido na sociedade como suscetivel de configurar este dominio, na medida em que cerceia o voto
da grande quantidade de acionistas, a0 permitir a emiss@o de aches preferenciais até 2/3 do total das agbes emitidas. [...] Essa
ideologia [...] funda-se no principio da dominacdo societéria independentemente do risco de inversdo de capita (CARVALHOSA,
1998, p. 420).

Vae lembrar que os acionistas ndo controladores, isto € 0s rendeiros e especuladores, sdo considerados credores pela le
(CARVALHOSA, 1998, p. 429).

Ao controlador cabe a obrigagéo de fazer a companhia realizar seu objeto e fungéo social (TOSCANO, 1998, p. 88), como dispde o
paragrafo Unico do mesmo artigo:

Parégrafo Unico. O acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a companhiarealizar o seu objeto e cumprir suafuncéo
social, e tem deveres e responsabilidades para com os demais acionistas da empresa, 0s que nela trabalham e para com a comunidade
em que atua, cujos direitos e interesses deve lealmente respeitar e atender (Lei 6.404).

Se 0 acionista orientar a companhia a alguma das agdes elencadas no artigo 117 da Lei 6.404, ele podera responder por exercicio
abusivo:

Art. 117. O acionista controlador responde pel os danos causados por atos praticados com abuso de poder.

8§ 1° S8o modalidades de exercicio abusivo de poder:

a) orientar a companhia para fim estranho ao objeto socia ou lesivo ao interesse nacional, ou levé-la a favorecer outra sociedade,
brasileira ou estrangeira, em prejuizo da participagdo dos acionistas minoritérios nos lucros ou no acervo da companhia, ou da
economia nacional;

b) promover a liquidacgo de companhia prospera, ou a transformagao, incorporagdo, fusdo ou cisdo da companhia, com o fim de
obter, para s ou para outrem, vantagem indevida, em prejuizo dos demais acionistas, dos que trabalham na empresa ou dos
investidores em val ores mobiliérios emitidos pela companhia;

¢) promover alteracdo estatutaria, emissdo de valores mobilidrios ou adocdo de politicas ou decisdes que ndo tenham por fim o
interesse da companhia e visem a causar prejuizo a acionistas minoritarios, aos que trabalham na empresa ou aos investidores em
val ores mobiliérios emitidos pela companhia;

d) eleger administrador ou fiscal que sabe inapto, moral ou tecnicamente;

€) induzir, ou tentar induzir, administrador ou fiscal a praticar ato ilegal, ou, descumprindo seus deveres definidos nesta Lel e no
estatuto, promover, contra o interesse da companhia, suaratificagdo pela assembléa-geral;

f) contratar com a companhia, diretamente ou através de outrem, ou de sociedade na qua tenha interesse, em condi¢des de
favorecimento ou ndo eqiitativas,

g) aprovar ou fazer aprovar contas irregulares de administradores, por favorecimento pessoal, ou deixar de apurar denincia que saiba
ou devesse saber procedente, ou que justifique fundada suspeita de irregularidade.

h) subscrever agdes, para os fins do disposto no art. 170, com arealizagdo em bens estranhos ao objeto social da companhia. (Alinea
incluidapelaLei n°9.457, de 5.5.1997)

Uma observacdo importante € que o acionista controlador ndo tem sua responsabilidade aumentada apenas por ser acionista
controlador. Assim como 0s outros acionistas, ele respondera limitadamente ao valor integralizado no capital social, “dever que resta
cumprido com o pagamento integral do preco de emissdo das suas a¢bes’ (COELHO, 2006, p. 282).

5. Consider agbes Finais

O presente trabal ho teve como objetivo expor os principais conceitos no que tange ao socio da companhia. Basicamente, ha trés tipos
de socios: os controladores, que se preocupam mais com o poder e status social; os rendeiros, que pretendem obter uma renda
permanente da companhia; e 0s especuladores, que se preocupam com o lucro a curto prazo.

O acionista controlador, segundo a lei, tem dois poderes basicos: a maioria societéria e a direcdo da companhia. Sua principal
obrigacdo consiste em orientar a companhia para realizar o objeto socia. Caso assim ndo o faga, enquadrando-se em algum dos
incisos do §1° do artigo 117 da Lei 6.404/76, estara sujeito a responder por exercicio abusivo.

Desta forma, pode-se notar que o instituto das sociedades empresarias, especialmente a sociedade andnima (e socios), contribui
amplamente para o desenvolvimento social e capitalista, tendo assim, um grande impacto na sociedade. Ao conhecer o papel do socio,
€ possivel evitar ou reprimir préticas abusivas ou ilegais.
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