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Aspectos fundamentais e priticos das
sociedades andnimas

OSVALDO HAMILTON TAVARES {*)

Pracurador de Justica — 5P

I - Caracteristicas, Natureza de Classificacio das Sociedades Andnimas.

A lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, gue dispde sobre as sociedades por
acoes, inspirouse na “Model Business Corporation Act”, de 1946, reformulada em
1969, do Direito norte-americano.

A saciedade andnima terd o capital dividido em acdes e a responsabilidade dos acio-
nistas serd limitada ao preco de emissio das agBes subscritas ou adquiridas. Pode ser
chjeto da companhia (ou sociedade anénima) qualquer empresa de fim lucratdvo, nio
contrério 4 lei, 2 ordem publica e acs bons costumes. Assim, 2 Academia Brasileira de
Letras, que ndo tem fim lucrativo, nio pode ser obieto de uma sociedade andnima.

Qualguer que seja o objeto, a sociedade anénima ¢ mercantil e se rege pelas leis e
usos do comércio. Assim, a sociedade andnima tem natureza mercandl: a sociedade and-
nima, gualquer que seja seu objeto, comercial ou civil, sera sempre mercantil. Portanto, a
mercantilidade & intrinseca, ¢ da propris esséncia estrutural da sociedade andnima.
Mesmo que uma empresa explore atos civis {agricultura, compra de imdveis para reven:
da, atividades agropecudrias, exploracio de uma fazenda, de uma granja}, ela seré sempre
cemercial, Incorrerd em faléncia e pederd impetrar concordata, Exemple: Fazenda Aurora
S.A. (no norte do Parana) e a extinta Clineu Rocha S.A. Também o Projeto Jari, Florestal
e Agroindustrial S.A., que fica no Estado do Parz e tinha como acionista controlador o
estrangeiro Ludwig.

O estatuto social (by-laws) definird o objeto de modo preciso e complete. Configura
exercicio abusivo de poder o ato de o acionista controlador orientar a companhia para
fim estranhc ao objeto social (ato ultra vires). Exemplo: Cia. Siderurgica Belgo-Mineira
tem por objeto: fabricacio de aco, laminados ¢ rrefiledos, importacio e exportacio de pro-
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dutos sigertrgicos. Mappin tem por objeto: comércio de roupas, calgados, perfumaria,
tecidos, objetos de uso domestico, lougas, ferragens, etc.

A sociedadle andnima serd designada por denominagio acompanhada das expressoes
“companhia” ou “sociedade anonima”, por extenso ou abreviadamente: Cia. Vale do Rio
Doce, Banco Bradesco S.A., Cargil Agricola S.A., Banco do Brasil S.A. Mas ¢ vedada a
utilizacio da expressdo “comparhia” ao final da denominagio: Cia. Vale do Rio Doce,
Cia. Sidertirgica Nacional, Cia. Sidertrgica Belgo-Mineira. O nome do fundador ou acio-
nista poderd figurar na denominagio: Banco Safra S.A. {Moise Safra é o acionista contro-
fador), S.A. Ind. Reunidas F. Matarazzo, Acos Villares S.A., Banco Moreira Salles S.A.,
Camargo S.A., Construtora Adolpho Lindenberg,

Para os fins da Lei n® 6.404, a companhia ¢ aberta (open company) ou fechada (clo-
sed company), conforme os valores mohilisrios de sua emissao (acdes, partes beneficis-
rias, debéntures e bonus de subscricio) estejam ou nio admitides & nepociacio em Bolsa
de Valores ou no mercado de balcio {(over-the-counter market). Sio grandes compa-
nhias abertas: Banco do Brasil S.A., Perrobrds, Belgo-Mineira, Cesp,. Vale do Rio Doce,
Souza Cruz, Bradesco, Pirelli, Brahma, Alpargatas, Mannesmann, Anderson Claywon e
Metal Leve. Exemplo de companhia fechada: Kibon™ SIAL ‘Kibon ‘era tima- companhia
zberta. Entretanto, sua acionista controladora, a “General Foods Corperation”, de
Delaware, Estados Unides, tesolveu, em 1978, fechar seu capital.

Somente os vzlores mobiliarios de companhia registrada na Comissio de Valores
Mehiliarios podem ser distribuidos no mercado e negociados em Bolsa ou no mercado
de balcio. A Lei n? 6.385, de 7-12-1976, criou a Comissio de Valores Mobiliaries -
CVM. Esta é ums entddade autdrquica, que serve como segmento administrativo da lei
das sociedades por actes. A CVM estd vinculada ao Ministério da Economia, Fazenda e
Planejamento e administrada por um presidente e quatro diretores, nomeados pele
Presidente da Reptblica, dentre pessoas de reconhecida competéncia em matéria de mer-
cado de capirais. Roberto Teixeira da Costa foi o primeiro presidente da CVM. Também
foram presidentes de CVM os sts. Arnold Wald, Martin Wimmer, Ariovaldo Mattos e
outros. Compete &8 CVM: a) regulamentar as matérias previszas na lei de sociedade por
acdes (competéncia normativa) e b) fiscalizar as companhias abertas, dada prioridade as
que ndo apresentem Jucre em balanco ou s que deixam de pagar o dividende minima
obrigatério. A CVM terd jurisdicio em todo o territorio nacional e podera apurar,
mediante inquérito administrativo, amws legais de administradores e acionistas de compa-
nhias abertas. Quando o inguérito concluir pela ocorréncia de crime de acio publica, 2
CVM oficiard ao Ministério Pablico, para a propoesitura da acio penal. Esses crimes
podem ser os previstos no artigo 177, do Codige Penal (fraudes e abusos na fundacio ou
administracao de sociedade por agdes).

O estarum pode conter autorizacio para aumento do capieal social independenternen-
te de reforma estatutaria. E o caso da sociedade de capital autorizado, de que sio exemplos
a Fiac S.A., a Elemopaulo e a Telebras. Nestm espécie de sociedade anénima, o capital
social & aprovado pela Assembléia Geral como meta futura a ser atingida. Conforime
salienta Rubens Requifo, a grande vantagem da sociedade anénima de capital autorizado é
permitir que a sociedade obtenha autofinanciamento de seu capital de giro, de conformida-
de com suas necessidades financeiras, com a venda de suas acdes, sem maiores ohsticulos
ou formalismo. A sociedade de capital autorizado (authorized capital company) foi trans-
posta para o nosso Direito, da experiéneia norte-americana, que deu enorme estimulo para
¢ nosso Direito da experiéncia norte-americana, que deu enorme estimulo &s operacoes
bolsisms, dinamizando ainda mais o seu poderoso mercade de capitais.

As sociedades de economia mista estdo sujeitas 3 Lei n® 6,404, sem prejuizo das dis-
posicoes especiais da lei federal. As companhias abertas de economia mista (Petrobrds,
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Vale do Rio Dioce, Banco do Brasil S.A., Cesp, Cia. Siderurgica Nacional) estio também
sujeitas &s normas expedidas pela CVM. A constituicio de companhia de economia
mista depende de prévia autorizacio legislativa: Lei de 1961 criou as Centrais Elétricas
Brasileiras-Eletrobras; Lei de 1953 autorizou a constituigio da Petrobras; Decreto de 1941
autorizou & constituicio da Cia. Siderurgica Nacional. Sie sociedades de economia mista
no Brasil: Cia. Siderirgica Nacional, de Valra Redonda; Cia. Vale do Rio Doce, cujo
objeto social ¢ a exploracio das jazidas de ferro de Ttabira e o transporte do minério para
o porto de Tubardo, Esphito Sanw); Cesp {empresa de producio energédca); CEAGESP
{que representz a implantacic de infraestrutura de estocagem de producio); Banco do
Brasil S.A., cujas acoes sio blue-chip, banco governamental e que atua como agente
financeire do Tesouro Nacional. As companhias de economia mista nio estio sujeitas a
faléncia mas os seus bens sio penhorivels e executivels, e a pessoa juridica que a contro-
la responde, subsidiariamente, pelas suas cbrigacdes. Virias empresas de estradas de
ferro, j4 deficitarias, foram reunidas, em 1957, na Rede Ferrovidria Federal S.A., que
apresenta um ingente déficit de 4,7 bilhoes de dolares. Assim, o Governo Federal, que ¢
o acionista controlador da RRE, responde, subsidiariamente, pelas suas obrigaces.

il - Capiwl Social e Valores Mobilidrios da S/A.

O estatuto social fixard o valor do capital social, expresso em moeda nacional. O
capital poderd ser formado com contribuices em dinheire ou em gualguer espécie de
bens suscetiveis de avaliagio em dinheiro. Assim, na formacgio do capital social da
Agropecudria S.A., a Cia. Sidertirgica Belgo Mineira participou com treze hectares de ter-
ras. A avaliacio dos bens serd feita por trés peritos ou por empresa especializada. Em se
tratando de bens imdveis, existe em Sio Pavlo uma empresa especializada que ¢ a
Camara de Valores Imaobilidrios.

S&o valores mobilidrios de emissio da sociedade andnima as acdes, as debéntures, as
partes beneficidrias e os bénus de subscrigio.

Quanto a determinacio do valor, as agdes se classificam em acoes com valor nomi-
nal (shares with par value) e acic sem valor nominal (shares without par value).
Todas as acdes do Banco do Brasil S.A. sio acdes sem valor nominal. O preco de emis-
580 das agbes sem valor nominal serd fixado, na constituicio da companhia, pelos funda-
dores, ¢ no aumento de capital, pela Assembléia Geral ou pelo Conselho de
Admiristragio. Quanto aos direitos e vantagens que conferem a seu titular, as acoes
podem ser ordindrias, preferenciais e de fruigio. Agdes ordindrias sdo as que conferem
aos seus titulares os direitos essenciais que a lei outorga ao acionist, inclusive o direito
de voto. Sfo direitos essenciais do acionista: participar dos hucros sociais; participar do
acervo da companhia, em caso de liquidacio; fiscalizar a gestio dos negocios sociais; pre-
feréneia para a subscricio de acdes; retirarse da sociedade nos casos previstos na Lei n®
6.404. A cada aclio ordindria corresponde um voto nas deliberacges da Assembléia
Geral. As preferéncias ou vantagens das acdes preferenciais podem consistir em: priorida-
de na distribuicio de dividendos; prioridade no reembolso do capital; na acumulacio das
vantagens acima enumeradas. O esiatuio podera deixar de conferit as aces preferenciais
o direito de voto. O numere de acdes preferenciais sem direite a voto nio pode ultrapas-
sar dois tercos do total das acdes emitidas. Somente os titulares de acdes nominativas e
escriturais poderfio exercer o direito de vote. Quanto 4 forma, as acdes se classificavam
em nominativas, endessaveis e ao portador. O Plano Collor I (Medida Provisoria n? 165,
de 15 de marco de 1990), convertida em lei, deu nova redacio ao artigo 20 da Lei n®
6.404: “As agdes devern ser nominativas”. Assim, foram revogados os artigos 32 {que
trata das acdes endosséveis) e 33 (que cuida das acdes ao portados) da Lei n® 6.404. C
estatuto da companhia pode autorizar que todas as acdes da companhia, ou uma ou mais
classes delas sejam mantidas em conts de deposito, em nome de seus drulares, na inst-
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tuicio que designar, sem emissdo de certificados. Estas sio as acdes escrimurais, gue vie
ram do direito norte-americano, onde t#m o nome de book shares. No Brasil, virias
sociedades anonimas ji adotaram as agdes escriturais. Entre outras, Banco lIrag S.A,,
Lojas Americanas S.A., Meshla S.A., Orniex S.A., Antirtica do Nordeste, Metaltrgica
Abramo Eberle ¢ Companhia Antarctica Paulista. As aces escriturais das Lojas Ameri-
canas S.A. sdo mantidas em contas de depdsito no Banco Bradesco S.A. Somente as ins-
tituicoes financeiras autorizadas pela CVM podem manter servicos de acdes escriturais.
As Bolsas de Valores também podem manter servigos de acdes escriturais. As acdes escri-
turais, segundo os autores do anteprojeto da Lei das sociedades por Acdes, destinam-se a
permitir a difusic da propriedade de acdes, a facilidade de circulacio proporcionada pela
transferéncia mediante ordem 2 instituicio financeira e mero registro contdbil, com a eli-
minagio do custo do certificado. As agdes de fruicio (usufructuary share) sio as gue
substitiem as acdes integraimente amortizadas (fully amortized shares). Sdo raras as
acdes de fruicdo. Temos noticia que a Consul S.A. tem mil acdes de fruigio.

As acBes ordinarias de companhia fechada e as acfes preferenciais de companhia
aberta e fechada poderio ser de uma ou mais classes. Assim, existem: Preferenciais
Classe “A”, com dividendos de 12% e Preferenciais Classe “B”, com dividendos de 6%.

A Lei n? 6.404 trouxe dos Estados Unidos para o Brasil a figura do agente emissor
de cerdficados {certificate issuing agente). A figura do agente emissor de certificades
permite a utilizagio de equipamentos eletrénicos de computacio, assegurando aos invest-
dores do Mercado de Capitais, maior rapidez na substituicio de cerdficado. Assim, a
sociedade anénima pode contratar a escrituracio e a guarda dos livros de registzo e trans-
feréncia de acbes e emissic dos certificados com instituicho financeira autorizada pela
CVM a manter esse servico, que também pode ser prestado pelas Bolsas de Valores.

A sociedade anénima pode criar, a qualquer tempo, titulos negocidveis, sem wvalor
nominal e estranhos a0 capital social, denominados partes beneficiarias (founder’s sha-
res). As partes beneficidrias conferirio aos seus tirulares direito de crédito eventual contra
a companhia, consistente na participagio nos lucros anuais. Villares S.A. e Eluma S.A. j&
emititam partes beneficidrias. Almeida Braga, através de partes beneficidrias, tinha 5%
dos lucros da Seguradora Bradesco. G falecido Amador Aguiar negociou a rescisio desse
direito por cinco milhoes de dolares.

As debéntures sio dtulos de crédito emiddos por sociedades anénimas, objetivando
a obtengio de recursos para financiamento de capital fixe ou de giro. A debénture podera
assegurar ao seu titular juros, fixos ou varidveis, participacic no lucro da companhia e
prémio de reembelse. A debénture poderd ser conversivel em agdes nas condigdes cons-
tantes da escritura de emissio. A debénwure poderd, conforme dispuser a escritura de
emissic, ter garanta real {with in rem guarantee), ou garanta flutuante (with a lien on
non-fixed assets), nio gozar de preferéncia (without preference} ou ser subordinada
aos demais credores da companhia (subordinated). A garantia flutuante assegura a
debénture privilégio geral sobre o ativo da companhia, mas ndo impede a negociagio dos
bens que conpdem esse atvo. Debéntures sem garanda siio aquelas destituidas de prefe-
réncia entre os credores da sociedade. As subordinadas nfo possuem limites para a emis-
sio, O valor da emissio de debéntures com garantia flutuante nio poderd ultrapassar
70% do valor contsbil do ativo da empresa. O valor das debéntures com garantia real
nio poderd ultrapassar 80% dos bens gravados ou de terceiros. Qualquer emissio de
debénture, de acordo com & anual legislacio, deverd ser registrada junto & CVM. Hoteis
Othon S.A. emitiram debénmures conversiveis, pelo prazo de 5 anos, rendendo juros de
9,5% ao ano, mais corregio monetiria, subscritos pelo antige Banco de Investimentos
far Brasileiro. A debénture terd valor nominal expresso em moeda nacional. Assim, a
Cia. Antirctica Paulista, na época do Plano Cruzade, langou debéntures de 104 cruzados,
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com juros de 12%, colocadas ne mercado pelo Banco Bradesco de Investimento.
Merahirgica Barbara foi a primeira empresa brasileira a lancar debéttures no estranigeiro
(Viking da Costa, corretora do Citicorp, lancou as debéntures de Barbard em Londres,
com prazo de 10 anos).

O agente fiducidrio dos debenturistas (debentureholder’s trustee) surgiu com o
advento da Lei n® 6.404,/76, para a protecio eficiente dos direitos e interesses dos deben
turistas, atraveés de fiscalizacio permanente e atenm e prestacic de informacdes periodi-
cas. A nomeacio do agente fiducidrio somente é obrigatdria nas emissdes disuibuidas ou
admitidas no mercade de capitais. O agente fiducidrio dos déeberituristas serd nomeado ¢
deverd aceitar a funcio na escritura de emissio das-debénmires. O agente fiduciario repre-
senta a comunhio dos debenturistas perante a companhia emissora.

A companhia poders emitdr, dentro do limite de aumento do capital autorizado no
estatuto, tiulos negocidveis, denominados bénus de subscrigio (subscription bonus).
Os bonus de subscricio conferirio aos seus titulares, nas condicdes constantes do certifi-
cado, direito de subscrever acoes o capital social, que serd exercido mediante apresenta-
¢io do timulo & companhiz ¢ pagamento do preco de emissio das acdes.

[T - Consdruicio da Sociedade Andnima.

A constituicio da companhia depende dos seguintes requisitos preliminares: a)
Subscrico, pelo menos por 2 pessoas, de todas as agdes em que se divide o capital social
fixado no estatuto; b) realizacio, como entrada, de 10% do preco de emissio das acoes
subscritas em dinheiro; ¢} depésito, no Banco do Brasil S.A., da parte do capital realiza-
do em dinheiro, A consttuicio da companhia por subscricio pablica depende do prévio
registro da emissio na CVM, e a subscricio somente podera ser efetuada com a interme-
diaggo de institicio fnanceira. A instituicio financeira (underwriter) compra os valores
mobilidrios da companhia emissora para revendé-los no mercade de capimis. O under-
writer ¢ elemento de aproximagio entre a sociedade andnima que emite as acdes e o
publico investidor. Sao instituicoes financeiras que compdem o sistema de distribuicio
de valores mobilidrios {Bancos de invesdmentos, soctedades corretoras e sociedades dis-
tibuidoras). O pedido de registre de emissio na CVM serd instruido com estudo da via-
bilidade {a study of the economic and financial feasibility) econémica e financeira do
empreendimento, projeto do estatuto social e prospecto. A CVM poders denegar o regis-
o por inviabilibade ou temeridade (riskiness) do empreendimento. Encerrada a subscii-
¢do e havende side subscrito todo o capital social, os fundadores convocario a
Assembéia Geral que deverd deliberar sobre a constimuicio da companhia. A constituicao
da companhia por subscricio particular do capital pode fazer-se por deliberacio dos subs-
critores em Assembléia Geral ou por escritura publica. Joelma S.A. e a extnta Cecap
(Cia. Estadual de Casas Populares) foram constituidas mediante escritura piiblica, lavrada
no Tabelionato Veiga.

V. Modificacdes estruturais da sociedade.

Sio quatro as modificagdes estruturais da sociedade: transformacio, incorporacio,
fusfo e cisdio. A transformacio é a operacio pela qual a sociedade passa de uma especie
para outra, Assim, se Refinacdes de Milho Brasil, que ¢ uma sociedade limitada, passar
para S.A., esta operagdo se chama transformacio. Industrias Gessy-Lever Leda., se passar
para S.A., isto serd wina tansformacio. A Krupp do Brasil era uma S.A. e em 1977 pas-
sou para wma sociedade por quotas de responsabilidade limitada, tendo ocortido, portan-
0, uma transformacio.

A incorporagio surgiu pela primeira vez nos Estades Unidos, onde tem o nome de
merger. A incorporaciio é a operagio pela gual uma ou mais saciedades comerciais sdo
absorvidas por outra. Banco [tat S.A. incorporou o Banco Portugués S.A. A Cia.
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Mogiana de Estradas de Ferro foi incorporada pela FEPASA - Ferrovia Paulista S.A. A
Cia. Vidraria Santa Marina incorporou a Vidraria Figueiras Oliveiras.

A fusiio (consolidation) é a operacio pela qual se unem duas ou mais sociedades
comercials pars formar sociedade nova. Assim, o Unibanco resultou da fusio de virios
bancos, entre outros, o Banco Moreira Salles S.A. ¢ o Banco Agricola Mercantil, A
Cesp, empresa de producio energética, resultou da fusio de vdrias empresas concessions-
rias de energia elétrica, entre outras Celusa, Sherp e Uselpa. A "Air France”, empresa
multinacional de transportes agreos, resultou da fusio de vérias empresas francesas de
aviacio mercantdl. A Montedison, empresa multinacional européia do setor quimice,
resuitou da fusio da Montecatini e Edison.

A cisio veio dos Fstados Unidos, onde tem o nome de split-off. Definese a cisfio
como & operacio pela qual a companhia ransfere parcelas do seu patriménio para uma
ou mais sociedades, constituidas para esse fim ou jd existentes, extingiindo-se a compe-
nhia cindida, se houver versio de todo o seu pamrimodnio, ou dividindo-se o seu capital, se
parcial a versio. Exemplo de cisdo: Ficou cindida a Sociedade Caninha 51 Indastia de
Bebidas Luda. oansferinde a criada 51 - Administraco e Participacoes S/C Lida. os
seguintes elementos patrimoniais: cheques a receber e aplicacdes financeiras. Em decor-
réncia da cisio, ficou reduzido o capital da Sociedade Caninha 51 de 104 milhdes para
43 milhoes de cruzeiros, com a extincio de 61 milhdes de quotas.

V. Os Orgios Sociais. Estrutura Administrativa da S.A.

Sao quatro as cawegorias de drgdos sociais de uma sociedade andnima: Assembléia
Geral, Conselho de Administragio, Diretoria e Conselho Fiscal.

Compete privativamente 2 Assembléia Geral: reformar o estatuto social; tomar,
anualmente, as contas dos administradores, e deliberar sobre as demonstragdes financei-
ras, por eles apresentados; autorizar a emissdo de debéntures; autorizar a emissio de par-
tes beneficiarias; deliberar sobre transformacio, fusio, incorpordcio e cisio da compa-
nhia, sua dissclucio e liquidacio; autorizar os administradores a’confessar faléncia e
pedir concordatz, Compere ao Conselho de Administragio, 3¢ houver, ou aos diretores,
convocar a A.G. a convocacgio farse-d mediante andncio publicado pela imprensa. O
acionista pode ser representade na A.G. por procuradot gue seja acionista, administra-
dor da companhia ou advogado. Na companhia abérta, o procirador pode ser instituicio
financeira: assim, na Assembléia Geral da Alpargaras, o acionista pode ser representado
pelo Banco Crefisul de Investimentos, A Assembléia Géral ¢ ordinaria, quando tem por
objeto as matérias previstas no artigo 132, e extraordindria nos demais casos. SAo objeto
de Assembléia Geral Ordingria (AGQO): 2) tomar as contas dos administradores, exami-
nar, discutir e votar as demonstracdes financeiras; b) deliberar sobre a destinacio do
lucro liguido do exercicio e a distribuicio de dividendos. Por exemplo, 2 AGO da
Confeccges Guararapes aprovou dividendo de 2 cruzeiros por lote de mil aces; ¢ eleger
os adminisadores e os membros do Conselho Fiscal, quando for o caso; d) aprovar a
correcio da expressio monetiria do capital social.

A administracic da companhia competird, conforme dispuser o estatuto, ao
Conselho de Administragio e 4 Diretoria, ou somente & Diretoria. As companhias aber-
tas (Metal Leve, Belgo Mineira), as de capiral autorizade {Eletropaulo} e as sociedades de
cconomia mista (Banco de Brasil S.A.) terio obrigatoriamente Conselho de
Administracio. O Conselho de Administracio serd composto por, no minimo, trés
membros, eleitos pela Assembléia Geral. Eluma S.A., por exemplo, tem 12 membros do
Conselho de Administracio. O falecido Amador Aguiar foi o presidente do Conselho de
Administracio do Banco Bradesco S.A.

A Direroria sera composta por dois cu mais diretores, eleitos e destitutiveis a qual-
quer tempe pelo Consetho de Administracio, ou, se inexistente, pela Assembiéia Geral.
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Entretanta, pela Lei n® 4.595, de 1964, o Presidente do Banco do Brasil $.A: ¢ nomeado
pelo Presidente da Repuiblica. Ademais, pelo estatuto social do Banco do Brasil, o-diretor
da Carteira de Comércio Exterior (CACEX) ¢ nomeado pelo Presidense da Repiiblica: Os
demais -trés Vices-Presidentes e nove diretores do Banco do Brasil sao- eleitas pelo
Conselho de Administracio desse banco governamental, Poderdo ser eleitos para mem-
bros dos érgios de administracio pessoas narurais, residentes no pais, devendo os mem-
bros do Conselho de Administracio ser acionistas e os diretores, acionistas ou nao.
Rubens Requido se refere a uma enquete feita por uma revista francesa que demonstra
que 3% dos 1.000 diretores norteamericanos sio filhos de grandes acionistas. Assim, o
controle da poderosa méquina econdmica dos Estados Unidos pertence a classe média
estudiosa. Exemplos: McNamara (executivo da Ford Motor Company) chegou a
Presidéncia da empresa. Nomeado Secretério da Defesa por Kennedy, renunciou ao
cargo para se rornar presidente do “World Bank” em 1968. Lee Lacoca, que j4 foi o exe
cutivo mais bem page do mundo, com um mithdo de délares por més, nio ¢ filho de
grande acionista. General MacArthur, comandante das forcas aliadas no Pacifico na
segunda guerra mundial, foi, depois, diretor da Remingron-Rand.

A companhia terd um conselho fiscal e o esmtuto dispora sobre seu funcionamento,
de modo permanente ou nos exercicios sociais em que for instalado a pedido de acionis-
tas. Na sociedade de economis mista (Banco do Brasil, Vale do Rio Doce, Comgis, etc) o
funcionamente do Conselho Fiscal serd permanente. Na Cia. Unido dos Refinadores
Agtcar e Café, o Conselho Fiscal funciona de modo permanente. O Conselho Fiscal
serd composto de, no minimo, trés e no méaximo 5 membros, e suplentes em igual nime
ro, acionistas ou ndo, eleiros pela Assembléia Geral.

Vi - O Acionista

Entende-se por acionista controlador (controlling share-holder) a pessoa natural ou
juridica que: a} ¢ titular de direitos de socios que lhe assegurem, de modo permanente, a
matoria dos votos nas deliberagdes da Assembiéia Geral e o poder de eleger a maioria
dos administradores da companhia; e b) usa efetivamente seu poder de dirigir as ativida-
dles sociais e orientar o funcionamento dos ¢rgios da companhia. O acionisa controlador
pode ser uma sociedade estrangeira. Exemplos: “Standard Qil Co”., de New lersey, ¢
acionista controladora da Esso Brasileira de Petrdleo; U.S. Steel Corporation (multinacio-
nal do aco) ¢ acionista controladora da Meridional Mineracio; Montedison ¢ acionistm
contreladora da Heliogds; Arbed Acieries Reunis é acionista controlador da Belgo-
Mineira.

Os acordos de acionistss (shareholder’s agreement) sobre a compra e venda de
suas agdes, preferéneia para adquiri-las, ou exercicio do direito de voto, deverdo ser obser-
vados pela companhia, quando arquivados na sua sede. Sindicacio de actes (o voting
trust dos Estados Unidos) ¢ o acordo no gual os acionistas pactuzm votar no mesmo
sentide. Célebre acordo de acionistas ocorreu entre a Cia. Vale do Rio Doce e a 1S,
Steel Corporation. Na Amazdnia Mineragio (projeto Carajas), a Vale do Rio Dace teria
quacro diretores e a 1.5, Steel Corporation trés diretores. Para qualquer decisio da dire-
toria era necessdria a aprovacio de pelo menos 5 diretores. Bsse acordo de acionista dava
a U.S. Steel Corporation o poder de veto a qualquer decisio da diretoria da Amazonia
Mineracio (empresa criada para explorar a jazida de ferro da Serra de Carajds).

VI - Concentracio Econdémica das Empresas.

Na subsididria integral, a companhia pode ser constituida, mediante escritura puabli-
ca, tendo como tnico acionista sociedade brasileira. E sociedade unipessoal. Exemplo:
Rio Sul ¢ subsididria integral da Varig. A lei exige que o acionista tinico seja uma socie-
dade constituida segundo as leis brasileiras, objetivando, com isso, vincular o acionist
controlador, e, conseqientemente, seus administradores. A subsididria integral surgiu
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pela primeira vez no mundo no Principado de Liechtensiein e depois foi para os Estados
Unidos, onde tomou o nome de wholly owned subsidiary. Dos Estados Unidos, veio
para o Brasil. _

Sao coligadas as sociedades quando uma participa com 10% ou mais do capital da
outra, sern controld-la. Considerase controlada a sociedade da qual & controladora direta-
mente é ttular de direitos de socios que lhe assegure, de modo permanente, preponde-
rincia nas deliberacdes da A.G. e o poder de eleger a maioria dos administradores.

As companhias e quaisquer outras sociedades, sob o mesmo controle ou néo,
podem constituir consorcio para executar determinado empreendimento. A Lei n® 6.404
apenas convalidou o que i4 vinha ocorrendo na pritica, na execugio de obras publicas
(Ponte Rio-Niterdi, Metrd de Sio Paulo, etc)). Itaipu Binacional assinou contrato para
execticio, por empreitads, das obras iniciais da usina hidrelémrica de Itaipu (escavacao do
canal de desvio do Rio Parand, o sétimo rio do mundo, que desdgua no Atlintice com o
nome de Rio da Prata e onde se encontrava o famoso Salto das Sete Quedas, junto 2
fronteira do Paraguai) com um consércio integrado por cinco empresas brasileiras (entre
elas, a Cetenco, Camargo Correa, Construtora Mendes Jr., Andrade Gutierrez) e seis
paraguaias. O segundo contrato teve por objeto as obras civis da barragem de concreto da
usina hidrelétrica e término das obras, L

A Lei n® 6.404 trat, na drea de concentracio de empresas, dos grupos de socieda-
des. Os grupos societarios sdo conhecidos na Alemanha como konzerns, nos paises
anglo-sax6nicos como trusts, e, nc Japdo, coma zaibatsu {Mitsui, Mitsubishi,
Sumitome, Yasuda). Os zaibatsus trabalham com avides, veiculos, estaleiros, construgao
de barragens, produtos guimicos, bancos, seguros, aco, aparelhos elémricos etc. A socleda-
de controladora e suas controladas podem constituir grupo de sociedades, mediante con-
vencio pela qual se obriguem a combinar recursos ou esforgos para a realizacio dos res-
pectivos objetos ou a patticipar de advidades ou empreendimentos comuns. A sociedade
de comando deve ser brasileira. O grupo de sociedades serd constituido por convencio
aprovada pelas sociedades que o componham, a qual conterd a designagio do grupo; a
indicacio da sociedade de comando do grupo e das filiadas etc. Exemnplo: Grupo
Financeiro Francés e Brasileiro, associado ao Credit Lyonnais, tendo como sociedade de
comando o Banco Francés e Brasileiro e as filiadas; Grupo Gessy Lever, que adquiriu o
controle aciondrio da Anderson Clayton, em abril de 1986; o antigo Grupo Brascan, que
controlava, na drea financeira, o extinto Banco Brascan de-Investimentos e, no setor de
alimentos e bebidas, 2 SwifeArmour, Skol, Caracu. Grupo Cobrasma, no pargue indus-
trial de Osasco, com Cobrasma e Fornasa, como filiadas; Grupo Eletrobrds, abrangendo
Cemig, Cesp, Furnas etc. .

A oferta publica para-aguisicio de controle de companhia aberta somente poderd ser
feita com a participacio de instituicio financeira que garanta o cumprimento das obriga-
coes assumidas pelo ofertante. Em abril de 1986, Gessy Lever Lida. adquiriu o controle
aciondrio da Anderson Clayton; o conglomerado Unibanco adquiriu o controle aciona-
rio do Banco Mineiro. A Mannesman adguiriu o controle de Demag do Brasil S.AL A
aquisicio de controle mediante oferta publica ¢ o take-over-bid do direito norte-america-
no. O instrumento de oferta de compra, firmado pelo ofertante e pela instituicio finan-
ceira que garante o pagamento, sera publicado na imprensa. A oferta serd comunicada &
CVM dentro de 24 horas da primeira publicacio. Até a publicagiio da oferta, o ofertante,
a instituicdo Ainanceira intermedidria e a CVM deverm manter sigilo sobre a oferta proje-
tada, respondendo o infrator pelos danos que causar. A existéncia de oferta publica em
curso nio impede oferta concorrente. A CVM poderd expedir normas que disciplinem a
negociacio das agdes objeto da oferta durante o seu prazo. _

Finalmente, impende considerar que a alienagio do controle da companhia aberta
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dependerd de prévia autorizacio da CVM. Esta deve zelar para que seja asseguiado trata-
mento igualitirio aos acionistas minoritdrios, mediante simultinea oferta publica para
aquisicio de acdes. Compete ao Conselho Monetirio Nacional estabelecer normas a
serem observades na oferta publica relativa a.alienacic de controle de companhia aberta e
sobre esta matéria esta em vigor a Resolucao n? 401, do Banco Cenrral do Brasil






