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IX ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI
DIREITO EMPRESARIAL

Apresentacdo

Honrados, apresentamos os trabalhos defendidos durante o IX Encontro Virtual do
CONPEDI, no ambito do GT 63 - Direito Empresarial. Temas variados foram abordados,
todos envolvendo os desafios da governanga corporativa na contemporaneidade, os quais
agora sdo apresentados ao leitor.

Raquel Xavier Vieira Braga, Luciano Rosa Vicente e Liziane Paixdo Silva Oliveira
analisaram a efetividade do sistema de prevencdo do cyber trading, com o objetivo de
verificar se ha capacidade do poder judiciario de coibi-lo.

Rogério Mello, Arthur Guedes da Fonseca Mello e Fernando Antonio Nunes Ferreirafizeram
uma andlise do conflito normativo empresarial, visando os termos de nulidade de acordo
privado, ante a vedac&o do regjuste infra anual.

Jagueline de Oliveira Arruda, Jefferson Aparecido Dias e Giowana Parra Gimenes da Cunha,
ao desenvolverem o estudo intitulado “ Governanga corporativa e compliance como limite ao
fomento de torcidas organizadas (TO’s): uma andlise do compliance desportivo e o caso da
Sociedade Esportiva Pameiras’, demonstraram formas de implementagdo da governanca
corporativa e do compliance e como os clubes de futebol, especiamente a Sociedade
Esportiva Palmeiras, podem utilizar dessas ferramentas para aperfeicoar as gestdes junto as
torcidas organizadas.

Carolina Reco dos Santos, Diego Cesar Santana e Luis Hilario Tobler Garcia desenvolveram
0 artigo nomeado “ Governanga juridica da inteligéncia artificial nas organizagdes: o papel do



Carlos Alberto Martins Junior, no estudo “Patrimbnio de afetacdo na incorporacdo
imobiliaria: incomunicabilidade patrimonia e incompatibilidade com a recuperacéo judicial
do incorporador”, explorou as possibilidades de o patrimbnio de afetacdo vinculado a
incorporacdo imobilidria ser ou ndo alcancado pelos efeitos da recuperacdo judicial do
incorporador.

Suelaine Pacheco Dantas de Alencar e Estevan Lo Ré Pousada desenvolveram uma analise
sobre a “Gestdo de riscos, desequilibrio na execucéo contratual e o dever de renegociacéo:
guando avida real desafia o mundo ideal previsto no contrato empresarial”, com objetivo de
compreender a funcéo social e o equilibrio contratual, diante dos desafios supervenientes
impostos pela realidade durante a execucéo dos contratos empresariais.

Andressa Juliana Alexandre Pedrochi Alves Feitoza e Andryelle Vanessa realizaram duas
andlises. A primeira sendo da “ Tutela da personalidade post mortem em plataformas digitais:
instrumentos de efetivacdo para gestdo da heranca digital”, com foco na sucessdo dos bens
imateriais e hibridos, com a conclusdo de que o trato dos bens digitais ndo pode ser encarada
como mercadoria e sim como extensdo da personalidade. O segundo estudo foi o

“Compromisso de compra e venda e a funcdo social do contrato: reflexos na tutela dos
direitos da personalidade do consumidor”, no qual dialogaram com a natureza hibrida dos
direitos do consumidor, compreendendo a relacéo entre o Cédigo de Defesa do Consumidor e
0 Cédigo Civil.

Tathyana Froes Diogo André e Leonardo da Silva Sant Anna, no artigo intitulado “A
responsabilidade do socio cedente na sociedade limitada: limites interpretativos dos arts.
1003, parégrafo unico, e 1032 do Cdédigo Civil”, exploraram os limites da responsabilizacéo
socia do socio cedente.

Diego Roberto Pinheiro Ferreira, no ensaio “DIP Financing e marco legal das garantias:



Miriam da Costa Claudino, Alexandre Eli Alves e Ricardo Augusto Bonotto Barboza, na
pesguisa nomeada “ A evolucéo dos contratos de vesting nas Biostartups. uma andlise da boa-
fé contratual”, exploraram a necessidade normatizacdo adequada, com foco na boa-fé
contratual .

Rafael Lima Carvalho e Pedro Dur&o, no artigo “ Etica empresarial, dever de informacéo e
sigilo profissional: um estudo sobre o papel da empresa na protecdo de direitos
fundamentais’, pesquisaram sobre a prevencao e compromisso €tico das empresas para além
das sancdes judiciais eventualmente impostas por atos reprovaveis.

Laura Gripp Rosas e Elcio Nacur Rezende, no estudo “O compliance contaminado:
polarizacdo politica, governanca e a crise da agenda anticorrupcdo empresarial”, analisaram
como os programas de compliance devem estar acima da polarizagdo politica de que os
gestores e/ou donos possam estar contaminados.

Tania Zuily Cabral Vitamatos e Daniel Alves Aragédo de Seixas, com 0 ensaio “A arquitetura
juridica dos empreendimentos de solidariedade e o art. 170: governanca participativa, funcéo
social da empresa e tensdes regulatérias no espaco urbano de Sdo Paulo”, buscaram

compreender que a arquitetura brasileira ndo é limitada apenas na busca do lucro, incluindo a
funcéo social das empresas como mais um polo norteador.

Matheus Victor Soligueti Bezerra e Rafael Mercadante Junior, no estudo “ Responsabilidade
por omissao dolosa nas declaracfes e garantias dos contratos de aquisicdo societaria: limites
e implicacdes da clausula de Sandbagging”, buscaram entender até que ponto o vendedor
pode ser responsabilizado pela omissdo, mesmo com aplicacéo do due diligence por parte do
comprador.

Ana Clara Vasques Gimenez, Matheus Arcoleze Marelli e Elaine Cristina Vieira Brandéo, no



Daniel Bushatsky e Marcio Rodrigues, na pesquisa “Da seguranca digital a seguranca
juridica: custédia de dados, LGPD e prova digital em pequenos e médios e-commerces’,
analisaram a possibilidade de protecdo dos pequenos e médios empreendedores ante a
capacidade probatéria durante a fase de instrucéo.

Carla 1zolda Fiuza Costa Marshall, Guilherme Fabbriziani Borges e Matheus Marques de
Albuquerque, no estudo intitulado “Andlise econdmica do direito, consequencialismo
juridico e impactos sobre os stakeholders: reflexdes sobre o devedor contumaz”, discutiram
0s impactos juridicos e econdmicos decorrentes da atuacdo do devedor contumaz, buscando
compreender a extensao de seus efeitos sobre as empresas em situacdo de crise e sobre o0s
demais stakeholders envolvidos.

Davi Niemann Ottoni, Matheus Oliveira Maia e Claudiomar Vieira Cardoso, no estudo
“Modernidade tecnoldgica, inteligéncia artificial e direitos fundamentais. desafios juridicos
do desenvolvimento social na sociedade digital”, debrucaram-se sobre a tendéncia absoluta
do mercado com a utilizacdo das inteligéncias artificiais, entendendo que a I.A. € uma
ferramenta que deve ser operada com supervisdo humana.

Gabriel Magalhdes Comegno, no ensaio “Direitos essenciais dos acionistas e a possibilidade
de suspensdo de seu exercicio”, explorou os limites de suspensédo dos poderes dos acionistas,
ante o conceito de essencialidade.

Leticia Rosim, Fernando Passos e Fernando Henrique Rugno da Silva, na pesquisaintitulada
“Turnaround empresarial, governanca e gestao de conflitos na reestruturacéo de empresas em
crise financeira’, exploraram a aproximacdo do meio juridico com o turnaround
administrativo.

Alvaro dos Santos Maciel e Saulo Bichara Mendonca, no estudo do “ Compliance na pequena
empresa: entre 0 cosmeético e o efetivo”, estudaram a possibilidade da implementacéo do
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DIREITOS ESSENCIAISDOSACIONISTASE A POSSIBILIDADE DE
SUSPENSAO DE SEU EXERCICIO

ESSENTIAL SHAREHOLDERS RIGHTSAND THE POSSIBILITY OF
SUSPENSION OF THEIR EXERCISE

Gabriel Magalhdes Comegno

Resumo

O presente artigo analisa a possibilidade de suspensao do exercicio dos direitos do acionista
nas sociedades andnimas brasileiras, a partir da relacdo entre o artigo 120 e o regime dos
direitos essenciais previsto no artigo 109 da Lei n°® 6.404/76. Parte-se da constatagéo de que a
posi¢do juridica do acionista ndo se limita a titularidade de direitos, abrangendo também
deveres e obrigagdes cuja observancia se mostra relevante para o adequado funcionamento da
companhia. Nesse contexto, busca-se examinar se a suspensao temporaria do exercicio de
direitos pode alcancar prerrogativas classificadas como essenciais, bem como identificar os
limites juridicos para sua incidéncia. Para tanto, a pesquisa desenvolve andlise acerca dos
direitos essenciais do acionista, dos deveres decorrentes da condi¢do de sécio e da evolucéo
histérica do instituto da suspensdo do exercicio de direitos no direito societério brasileiro,
dialogando ainda com experiéncias do direito comparado e manifestacfes administrativas da
Comissdo de Valores Mobilidrios. Utiliza-se metodologia dedutiva, mediante pesquisa
bibliogréfica, legidativa e doutrindria. Ao final, conclui-se que a aplicagdo do artigo 120
demanda interpretacdo cautelosa, especiamente diante da necessidade de compatibilizar a
protecdo dos interesses sociais com as garantias conferidas aos acionistas.

Palavras-chave: Direitos essenciais, Suspensao do exercicio de direitos, Acionista,
Sociedades andnimas, Governanca societéria

Abstract/Resumen/Résumeé
This article examines the possibility of suspending the exercise of shareholders' rights in
Brazilian corporations, based on the relationship between Article 120 and the regime of
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method through bibliographic, doctrinal, and legislative review. It concludes that the
application of Article 120 requires a cautious and restrictive interpretation, particularly in
order to reconcile the protection of corporate interests with the guarantees afforded to
shareholders.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Essential rights, Suspension of rights, Shareholder,
Corporations, Corporate governance
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1. DIREITOS ESSENCIAIS DOS ACIONISTAS

Com a evolucdo das relagdes comerciais e societarias, as sociedades andnimas
passaram a ser utilizadas como tipo societario adequado aos grandes empreendimentos,
sobretudo, através das sociedades de capital aberto, consequentemente, possibilitando a
circulagdo de seus titulos pelo grande publico, flexibilizando a rigidez com que o tema era
tratado.

Diante desse cenario, muitas dinamicas passaram a receber maior atengao,
sobretudo, diante do avanga do mercado de capitais e maior movimentacao e participagdes
de investidores na tomada de decisdes

Temos assim, que a adog¢do do principio majoritario foi a solu¢do adotada pelo
direito societario para a resolugdo do eterno embate entre maioria € minoria no ambito da
assembleia geral — conhecido por ser o 6érgao primario e imediato de uma companhia, que
investe todos os demais, constituindo, ao fim e ao cabo, a ultima instincia decisoria,
inclusive no que concerne a formacao da vontade social. (TALLECHEA SILVA, 2015, p.
280)

Nas palavras de Bulgarelli:

Inegavelmente, a construg@o dos chamados direitos essenciais dos acionistas decorreu
da necessidade de se opor um limite ao poder quase absoluto das assembleias,
exercido pelas maiorias, entendendo-se que, ndo obstante indispensavel o principio
majoritario para a formagao da vontade social, ndo poderia ir, até o ponto de frustrar
o status do acionista.! (BULGARELLI, 1998, p. 46)

Conforme dispoe o artigo 15 da Lein. 6.404 de 1976, as companhias poderdao emitir
acoes de diferentes espécies (ordindrias, preferenciais ou de fruicdo), consequentemente,

conferindo direitos distintos para cada modalidade.

Sobre o tema, leciona Santa Cruz:

As agdes da sociedade andnima podem ser de diferentes espécies, e, conforme a
espécie, elas podem conferir direitos distintos aos seus titulares, bem como trazer
algumas restri¢des ao exercicio de determinados direito. Assim ocorre por exemplo,
com as agdes preferenciais, que podem conferir prioridades no recebimento de
dividendo, mas em regra restringem o exercicio do direito de voto. (SANTA CRUZ,
2021, p. 470)
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Nesse sentido, todo individuo que opta por se tornar acionista de uma companhia e

adquire suas agdes, passa a ser titular de posicao juridica subjetiva complexa, na qual se

congregam direitos (posi¢cdes ativas) e deveres (posicdes passivas), sendo ambos

decorrentes tanto de lei quanto de seu estatuto social.

Assim, foram sendo criados institutos que, com o objetivo de garantirem um efetivo

exercicio social, incluindo, mas n3o se limitando ao escopo de se evitar abusos de

acionistas, sejam eles individuais com participagdes relevantes, sejam minorias atuantes

em blocos.

Acerca da criacdo de protecdes minimas aos acionistas, Marcelo Vieira Von

Adamek expde:

A protecdo individual garante uma prote¢do minima, que é configurada de forma
estatica e independentemente da relacdo de maioria e minoria: defendem-se os
interesses dos socios mediante a concessdo de direitos subjetivos, os quais sdo
instrumentalizados por meio de direitos irrenunciaveis e intangiveis. Diversamente, a
protecdo a minoria busca defender a posi¢do do individuo em uma relagdo concreta
de maioria e minoria, e esta protecdo se da pela imposi¢ao de deveres a maioria (e ndo
propriamente via direitos subjetivos). Restringindo-se, assim, o poder da maioria. Na
protecdo a minoria, a tutela ndo se da propriamente por intermédio da criagdo de
direitos, mas pela imposi¢do de deveres a maioria’. (ADAMEK, 2010, p. 39-40)

Por sua vez, Haj Mussi complementa:

Tais direitos sdo reconhecidos como modo de limitar ou delimitar o poder conferido
a maioria acionaria, tutelando a posi¢do do individuo frente aos demais socios
(habilitados a determinar o rumo das deliberagdes). Ou seja, a protegao via atribuigdo
de determinados direitos individuais se justifica quando se reconhece eficacia
vinculante a determinada preponderdncia quantitativa de votos (i.e. quando ndo se
exige mais a deliberagdo unanime).’ (HAJ MUSSI, 2015, p. 117-118)

Sendo assim, diante da importancia de se resguardar determinados direitos

atribuidos aos acionistas, o legislador entendeu por estabelecer um rol através do artigo

109 da LSA, que assim dispde:

Art. 109. Nem o estatuto social nem a assembleia-geral poderdo privar o acionista
dos direitos de:

1 - participar dos lucros sociais;

11 - participar do acervo da companhia, em caso de liquidag¢do,

III - fiscalizar, na forma prevista nesta Lei, a gestdo dos negocios sociais;

IV - preferéncia para a subscri¢do de agoes, partes beneficidarias conversiveis em
agoes, debéntures conversiveis em agoes e bonus de subscri¢do, observado o disposto
nos artigos 171 e 172
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V - retirar-se da sociedade nos casos previstos nesta Lei.

Portanto, tem-se que, nos termos do dispositivo supra, nenhum desses direitos
podera ser retirado de um acionista, independentemente do tipo de agao que detenha.

Além disso, o legislador ndo apenas garantiu de maneira abstrata esses direitos
essenciais, mas também proporcionou aos acionistas a oportunidade de defendé-los em
juizo através de agdo especifica. Tratam-se portanto, de direitos essenciais, também
denominados de intangiveis, impostergaveis, fundamentais, inderrogaveis ou imutaveis,
porquanto inerentes a titularidade acionaria®, bem como tidos como irrenunciaveis, uma
vez que resultam de normas de ordem publica. (CAMPINHO, 2022, p. 393)

Referidos direitos essenciais possuem sua origem, aplicagdo e limitagdes impostas
exclusivamente nos termos da legislagdo vigente. Sendo assim, somente ela possui o
condao de alterar, modificar ou limitar tais direitos.

A protecdo conferida aos direitos essenciais decorre justamente da necessidade de
impedir que a vontade majoritaria, ainda que manifestada por meio de deliberagdo
assemblear ou disposicdo estatutaria, esvazie posi¢des juridicas consideradas
indispensaveis a condi¢ao de acionista.

Nao se trata, portanto, de direitos absolutos ou ilimitados, mas de prerrogativas cuja
conformagdo e eventuais restricoes somente podem decorrer da préopria legislagdo,

observados os limites e critérios definidos pelo sistema societario.

1.1 Direito de Participacido nos lucros.

Diante das consideracdes iniciais apresentadas anteriormente acerca da existéncia
e importancia do rol apresentado no art. 109 da LSA, onde elenca os direitos esséncias dos
acionistas, faz-se necessario discorrer sobre tais direitos, de modo a trazer breve
conceituagdo e condigdes para seu exercicio.

As companbhias, leia-se, as sociedades por acdes, em sua natureza, sao constituidas
com o fim de obtengdo de lucro mediante o exercicio da atividade empresarial, nos termos
do art. 2° da LSA. Por se tratar do escopo principal dentro de uma companhia,

consequentemente, tornando tal objeto um direito essencial do acionista.
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O direito de participagdo nos lucros corresponde a prerrogativa atribuida ao
acionista de participar dos resultados positivos da atividade empresarial, revelando-se
consequéncia direta da finalidade economica da companhia.

O direito ao recebimento dos lucros sociais, destaca-se, como consequéncia logica,
na qualidade de um direito patrimonial, sendo licito entender que se trata de direito
diretamente ligado a finalidade empresarial, que congrega os acionistas, enquanto 0s
demais direitos seriam, de certa maneira, meios para viabilizar o funcionamento adequado

das atividades da sociedade.’ (LAMY FILHO et al., 2017, p. 226)

1.2 Direito de participa¢ao no acervo da companhia;

O direito do acionista de participar no acervo liquido da companhia ¢ aplicavel na
hipédtese de liquidagdo, momento em que confere ao acionista, o direito de receber parte do
acervo que remanescer apds o pagamento de todos os credores sociais.6 (LAMY FILHO et
al., 2017, p. 234)

Nas palavras de André Santa Cruz:

Quanto ao direito de participagcdo no acervo da companhia, ele se d4 em caso de
dissolucdo da sociedade (excepcionalmente, o acionista pode receber o que lhe cabe
em caso de exercicio do direito de recesso ou de amortizagdo de agdes)’. (SANTA
CRUZ, 20221, p. 478)

No entanto, embora qualificado como um direito essencial, sua aplicagdo pratica
pode sofrer com eventuais corre¢des, uma vez que, participar do acervo remanescente no
caso de liquidagdo da companhia, embora também essencial, ndo € aplicavel, tal qual o de
participar dos lucros, necessariamente de maneira equanime a todos os acionistas, na medida
em que no capital da sociedade podem existir agdes preferenciais com prioridade no
reembolso de capital (inciso II do art. 17 da LSA).® (CAMPINHO, 2022, p. 396)

Neste sentido, outro ins e os acionistas sdo pagos, encerra-se a relagdo deles com a
empresa, embora a personalidade juridica da companhia seja mantida até a sua efetiva
extin¢do, conforme explicado anteriormente, garantindo a regularidade dos ultimos atos da

fase liquidatoria.
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Verifica-se, assim, que o direito de participagdo no acervo social remanescente,
embora possua natureza essencial, apresenta exercicio condicionado & ocorréncia de evento
especifico — a dissolucao seguida da liquidacdo da companhia. Além disso, sua
concretizagao pode sofrer adaptacdes decorrentes das diferentes espécies e classes de agdes
existentes, demonstrando que a essencialidade prevista no art. 109 da LSA ndo impede

modulagdes legais quanto a forma de exercicio do direito.

1.3 Direito de fiscalizacio;

O direito de fiscalizagdo presente no conjunto de normas do artigo 109 da LSA, em
seu inciso terceiro, estabelece que "Nem o estatuto social nem a assembleia-geral poderao
privar o acionista dos direitos de: [...] fiscalizar, na forma prevista nesta Lei, a gestdo dos
negocios sociais".

Portanto, trata-se de um direito que ndo pode ser restringido pela vontade da
companhia. No entanto, ¢ crucial ressaltar que, embora seja um direito essencial, a
fiscalizacao nao ¢ irrestrita ou ilimitada, devendo ser exercida de acordo com as disposigdes
legais, evitando-se qualquer execucao abusiva ou ilegal.

E entendimento pacifico de que os acionistas tem o direito de obter informagdes
acerca da administracdo da companhia, no entanto, através dos instrumentos determinados
pela lei, entre eles, o Conselho Fiscal, cujo o qual seu funcionamento pode (ou nio) ser
permanente € em caso negativo, serd instalado quando solicitado pelo acionista em
assembleia.

Santa Cruz complementa:

O direito de fiscalizagdo também é exercido por ocasido da assembleia geral ordinaria,
em que se faz a analise das demonstragdes e do relatério da administragdo,
documentos que devem ser disponibilizados aos acionistas anualmente, com no
minimo um més de antecedéncia ao referido conclave (arts. 132 ¢ 133 da LSA).°
(SANTA CRUZ, 2021, p. 479)

No entanto, quando diante de uma companhia aberta, as regras de governanga se
apresentam de forma mais rigida, principalmente quando diante de 6rgdos reguladores, tal
como ocorrer com a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Desse modo, a propria LSA,

em seu art. 177, §3° preconiza que “as demonstracdes financeiras observardo, ainda, as
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normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobilidrios e serdo obrigatoriamente
submetidas a auditoria obrigatoriamente realizada por auditores independentes nela

registrados”.

1.4 Direito de preferéncia

Ao falarmos de aumento de capital em uma companhia, torna-se indispensavel
discorrer acerca do direito de preferéncia presente no art. 171 da LSA, sendo um direito
fundamental para a protecao dos acionistas, de modo que estes ndo tenham suas respectivas
participagdes aciondrias diluidas no quadro societario da companhia, mantendo as
proporg¢des de suas respectivas participagdes no quadro de acionistas da companbhia.

Nos ensinamentos de Mauricio Moraes Menezes:

Ha no Direito Societario um importante principio, designadamente o da nao dilui¢ao
injustificada da participagdo dos sdcios, que estd em estreita conexdo com o principio
do equilibrio contratual. Aquele principio encontra-se atualmente positivado por meio
de duas importantes regras, sendo a primeira correspondente ao direito de preferéncia
dos sdcios para a subscrigdo de novas acdes (emitidas em aumento de capital) ou
valores mobiliarios conversiveis em agdes, ¢ a segunda referente a fixagdo pelo
legislador de um rol de critérios a ser observado para a determinagdo do preco de
emissdo societaria (art. 170, §1°, da LSA)'°. (MENEZES, 2022, p. 960)

No entanto, na realidade das sociedades anonimas, referido direito ndo se aplica
unicamente na hipdtese de aumento de capital, mas também para a emissdo de qualquer
valor mobiliario conversivel em acgdes, tal como ocorre na emissao de debénture
conversivel, vez que traz a possibilidade dos debenturistas em converter seus titulos em
acoes.

Nesse sentido, preconiza o artigo 171, §3° da LSA que “Os acionistas terdo direito
de preferéncia para subscricao das emissoes de debéntures conversiveis em agdes, bonus de
subscri¢cdo e partes beneficidrias conversiveis em acdes emitidas para alienagcdo onerosa;
mas na conversao desses titulos em ag¢des, ou na outorga e no exercicio de opgao de compra
de a¢des, nao havera direito de preferéncia”.

Portanto, o direito de preferéncia assume papel relevante dentro do sistema de
protecdo societaria, funcionando como mecanismo destinado a evitar dilui¢des arbitrarias

da participacdo acionaria. Assim, busca-se preservar ndo apenas interesses patrimoniais
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imediatos, mas a propria posi¢do juridica do acionista dentro da estrutura de poder e

investimento da companhia

1.5 Direito de retirada (direito de recesso);

Embora muitos doutrinadores usem o direito de retirada e o direito de recesso como
sindbnimos, hd quem as tratem como institutos distintos, sendo o direito de retirada a
possibilidade de sair da sociedade sem apresentar justificativa (art. 1.029 do Cédigo Civil)
e o direito de recesso o direito de sair da sociedade apresentando justificativa fundada na
lei (art. 1.077 do Cddigo Civil e hipoteses previstas na LSA), no entanto, para o presente
trabalho, trataremos os dois institutos como sindnimos, a fim de facilitar sua compreensao.

No ambito da LSA, conforme preconiza o art. 137, o acionista tem o direito de se
retirar da companhia, mediante o reembolso de suas agdes, na hipotese de ocorréncia de
determinados eventos no decorrer da administragdo da sociedade, tal como ocorre com a
criacdo de agdes preferenciais ou aumento de classe de agdes preferenciais sem guardar
proporcao com as demais classes de acdes preferenciais; mudanga no objeto da companhia;
ou em caso de cisdo da companhia.

Note que, além de essencial, trata-se de um direito potestativo e condicional do
acionista. Potestativo porque sujeita a companhia a vontade do acionista, que tem o direito
de exercé-lo. E condicional porque seu exercicio esta condicionado a ocorréncia de
determinadas situagdes (algumas alteragdes nas bases essenciais do investimento).!!
(NUNES, 2018)

O instituto possui nitida fun¢do protetiva, permitindo ao acionista dissociar-se da
companhia diante de alteragdes substanciais das condi¢des originalmente existentes quando
do investimento realizado. Busca-se evitar que o investidor permaneca vinculado a
realidade societéria significativamente distinta daquela inicialmente aceita.

Em razao disso, o direito de recesso revela-se importante mecanismo de tutela das
minorias societarias, equilibrando a incidéncia do principio majoritario e assegurando

protecdo ao acionista diante de modifica¢des relevantes promovidas pela maioria.

1.6 Direito de voto.
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De inicio, faz-se necessario destacar que o direito de voto ndo pode ser classificado
como um direito essencial como os demais. Tal afirmagdo é facilmente compreendida a
partir das acdes preferenciais, que em regra, nao conferem direito de voto aos seus titulares,
0 que nao se confunde com o direito de voz presente no art. 125 da LSA, atribuido a todo e
qualquer acionista, independentemente do tipo de agdo sob sua titularidade.

Referido direito decorre do direito essencial de fiscalizagdo da administracao e dos
demais negocios sociais da companhia, de modo a encaminhar debates sobre matérias
presentes na ordem do dia, propor solugdes e solicitar esclarecimentos, além de lavrar
eventuais protestos em ata assemblear.

Ainda, o legislador entendeu por possibilitar a conferéncia de certos direitos, que
em regra, seriam exerciveis apenas pelos titulares de a¢des ordindrias, conforme dispde o
art. 111 da LSA. Diante deste cenario, as agdes preferenciais podem ser emitidas sem direito
de voto ou com restrigdes ao exercicio de voto.

Observa-se, portanto, que o direito de voto ocupa posicao peculiar dentro do sistema
societario. Embora ndo figure entre os direitos essenciais previstos no art.109 da LSA, sua
relevancia para a formagdo da vontade social torna sua disciplina especialmente sensivel
quando se discute eventual suspensdo do exercicio de direitos do acionista, conforme sera

discutido mais a diante.

2. DEVERES DOS ACIONISTAS;

Até o presente momento, buscou-se demonstrar que o acionista, ao adquirir participacao
em determinada companhia, passa a ser titular de um conjunto de direitos juridicamente
assegurados, muitos deles classificados como essenciais nos termos do artigo 109 da LSA e
destinados a protecdo de sua posicao juridica dentro da estrutura societaria.

Entretanto, a condi¢@o de acionista nao se exaure na titularidade de prerrogativas ativas,
uma vez que a participagdo societaria também impde obrigagdes e deveres cujo cumprimento
mostra-se indispensavel ndo apenas ao adequado funcionamento da companhia, mas também
para a manutencao de sua posic¢ao e direitos no quadro aciondrio.

E certo que os deveres dos acionistas nio se apresentam com a mesma clareza, de forma
totalmente expressa e elencada em um rol, como ocorre com o artigo 109 da LSA, sendo
necessario partir para uma interpreta¢do dos ditames legais e das necessidades da companbhia.

Mais do que isso, mesmo que se busque, dentro de determinado tipo, um tratamento

unitario, ter-se-a igual dificuldade, uma vez que o complexo de posi¢des juridicas passivas de
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um determinado sécio podera ser diverso de outro socio naquela especifica sociedade. Tome-
se como exemplo a posicdo ocupada pelo so6cio comanditario em contraposi¢do ao sOcio
comanditado nas sociedades em comandita simples; a posi¢do do socio ostensivo e do socio
participante nas sociedades em conta de participagdo; a posi¢ao do acionista controlador e do
acionista ndo controlador nas sociedades andnimas e assim por diante.'?> (HAJ MUSSI, 2015,
p. 33)

Com efeito, a posi¢ao juridica do acionista apresenta natureza complexa, sendo
integrada ndo apenas por direitos, poderes e faculdades, mas igualmente por posi¢des juridicas
passivas, traduzidas em deveres legais e estatutarios inerentes a condig¢ao de socio.

O dever principal consiste na obrigagdo de integralizar as a¢des subscritas ou adquiridas,
nos termos do artigo 106 da Lei n° 6.404/76, enquanto os demais deveres decorrem de
comandos especificos previstos em lei ou no estatuto social.

O dever de integralizacdo, por sua relevancia, assume posi¢do central dentro do sistema
societario, na medida em que corresponde a prestagdo patrimonial assumida pelo acionista
perante a companhia. Trata-se, em verdade, da principal contraprestagdo exigida daquele que
pretende integrar a sociedade e usufruir das prerrogativas inerentes a condi¢do de acionista.

O art.106 da LSA estabelece o dever do acionista de realizar a prestagdo correspondente
as acdes subscritas ou adquiridas, disciplinando ainda a mora e suas consequéncias juridicas.'?

Portanto, extrai-se que as condi¢des para o cumprimento da integralizagdo devem
constar no estatuto ou no seu respectivo boletim de subscri¢do. Por outro lado, na hipodtese de
omissdo quanto aos termos desta (montante, prazo ou data de pagamento), a lei outorga
competéncia para os 0rgaos da administracdo, isto €, diretoria ou conselho de administracdo
para efetuarem a chamada, de acordo com os procedimentos previstos no art. 106, §1° da LSA.

Em caso de descumprimento, o acionista ficard de pleno direito, constituido em mora,
sujeitando-se ainda o pagamento dos juros, da correcdo monetaria e da multa, nos termos
definidos no art. 106, §2° da LSA.

Do ponto de vista de alguns autores, como o de Haji Mussi, da disciplina legal brasileira
se depreende constatagdo bastante curiosa: o titular das a¢des ndo integralizadas podera, ex vi
legis, exercer em sua plenitude todas as posi¢des juridicas subjetivas ativas decorrentes da
qualidade de socio. Poderd, portanto, exercer o poder de voto, participar dos lucros sociais,

fiscalizar a gestdo dos negdcios sociais.'* (HAJ MUSSI, 2015, p. 40)
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No direito comparado, a questdo recebe tratamento distinto daquele adotado pelo
ordenamento brasileiro.

No ordenamento italiano, o art. 2344, §4°, do Codice Civile estabelece automaticamente
(ipso facto) a suspensdo do direito de voto quando houver inadimplemento da obrigagdo de
integralizacdo das acdes. Parte relevante da doutrina interpreta essa suspensdo como uma
medida sancionatoria de carater transitorio direcionada ao acionista inadimplente, funcionando
como etapa antecedente a providéncia mais severa, qual seja, a exclusdo do socio, prevista nos
§§1°, 2° e 3° do mesmo dispositivo, caso a obrigagdo permaneca descumprida. Apesar disso, o
tema ndo parece suscitar controvérsias relevantes naquele sistema juridico, sendo
frequentemente tratado apenas de forma incidental pela doutrina.'> (COTTINO, 2011)

De modo semelhante, a legislacdo societaria argentina prevé a suspensao automatica de
direitos, independentemente de deliberagao prévia em assembleia, conforme dispoe o art. 192
da Ley 19.550. O enquadramento juridico do acionista em mora naquele pais conduz a uma
compreensdo que sera posteriormente aprofundada: a suspensao do exercicio de direitos nao se
confunde com penalidade imposta ao acionista, j& que as sangdes especificas encontram
disciplina propria no art. 193 da mencionada legislagdo.'® (HAJ MUSSI, 2015, p. 41)

Nesse contexto, surge a indagagao acerca da possibilidade de o direito brasileiro admitir,
para além dos mecanismos de cobrancga judicial do crédito e alienacao extrajudicial das agdes,
a suspensdao do exercicio dos direitos do acionista que deixa de cumprir sua obrigacdo de
integralizar as a¢des subscritas ou adquiridas.

Todavia, os deveres do acionista ndo se esgotam na obrigacdo de integralizagdo. A
legislacdo societaria igualmente prevé outros deveres especificos, tais como obrigagdes de
informacao, deveres relacionados ao exercicio do voto, deveres impostos ao acionista
controlador, bem como presta¢des decorrentes do estatuto social.

A identificacdo desses deveres assume especial relevancia para o presente estudo, uma
vez que o artigo 120 da Lei n° 6.404/76 condiciona a suspensdo do exercicio dos direitos do
acionista justamente ao descumprimento de obrigacao legal ou estatutaria.

Desse modo, antes de se examinar a possibilidade de suspensio do exercicio de direitos,
mostra-se imprescindivel identificar quais deveres podem ser atribuidos ao acionista e em que

medida sua inobservancia podera autorizar a incidéncia do referido dispositivo legal.
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Para Modesto Carvalhosa sustenta entendimento segundo o qual a obrigacao atribuida
a0 acionista restringe-se, essencialmente, ao dever de integralizacdo do capital social.!’
(CARVALHOSA, 2011. p. 745) Em linha semelhante, Marcelo Barbosa também reconhece
essa centralidade da integralizagdo, embora proponha distingao conceitual entre obrigacoes e
deveres atribuidos aos s6cios. Para o autor, além da obrigagdo principal relacionada ao aporte
de capital, admite-se a possibilidade de o estatuto estabelecer obrigagdes adicionais, de carater
acessorio.'® (BARBOSA, 1996, p. 55)

Em perspectiva mais abrangente, Alfredo de Assis Gongalves Neto identifica como
obrigacdo principal do acionista a realizacdo das prestacdes relativas ao prego de emissdo das
acodes subscritas ou adquiridas. Todavia, ao tratar especificamente da figura do acionista
controlador, amplia sua andlise ao reconhecer a existéncia de deveres especificos cuja
inobservancia pode acarretar responsabilizacdo pelos prejuizos eventualmente causados aos
demais acionistas ou a terceiros em razdo do exercicio do poder de controle."” (BARBOSA,
1996, p. 55)

O autor menciona, ainda, a existéncia de entendimentos doutrindrios que atribuem ao
acionista deveres de fidelidade ou lealdade perante a companhia. Apesar disso, demonstra
cautela em relacdo a essa formulagdo, entendendo que tais deveres se aproximariam mais de
um Onus relacionado ao exercicio de determinados direitos do que propriamente de uma
obrigag¢do juridica em sentido estrito.

A andlise das posi¢cdes doutrindrias acima ndo possui relevancia meramente
classificatoria. Sua importancia decorre do fato de que a propria Lei das Sociedades por Agdes
condiciona a suspensdo do exercicio de direitos ao descumprimento de obrigacdo legal ou
estatutaria. Assim, a delimitagcdo dos deveres atribuidos ao acionista torna-se etapa

indispensavel para identificar os limites objetivos de incidéncia do art.120 da LSA.

3. A SUSPENSAO DO EXERCICIO DE DIREITOS DO ACIONISTA NAS
SUCESSIVAS LEIS DE REGENCIA DAS SOCIEDADES ANONIMAS BRASILEIRAS;

A suspensdo do exercicio dos direitos do acionista constitui instituto tradicional do
direito societario brasileiro, historicamente concebido como mecanismo voltado a protecao dos

interesses sociais € ao estimulo do cumprimento dos deveres inerentes a condig¢do de socio. Sua
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disciplina ndo surgiu com a atual Lei das Sociedades por Agdes, estando presente em
legislagdes anteriores e acompanhando a prépria evolugdo do modelo societério brasileiro.

Tal medida pode ser adotada por diferentes razdes, desde a protecao do interesse social
da empresa até a punicao por condutas lesivas ao patrimonio ou a imagem da companhia.
Contudo, essa decisdo ndo ¢ trivial e deve ser tomada com base em critérios objetivos e
respeitando os direitos dos acionistas afetados.

Nao sdo raras as situagdes em que acionistas deixam de cumprir obrigacdes legais ou
estatutarias, criando obstdculos ao adequado desenvolvimento das atividades sociais e, em
determinadas hipdteses, ocasionando prejuizos a companhia ou aos demais acionistas. Diante
dessas circunstancias, o legislador passou a admitir mecanismos aptos a compelir o
cumprimento dessas obrigacdes.

Diante deste cendrio, o legislador abriu espago para a aplicacdo de sang¢des aos acionistas
que ndo cumpram com seus deveres, conforme preconiza o artigo 120 da Lei 6.404/1976
(“LSA™), “A assembleia-geral podera suspender o exercicio dos direitos do acionista que
deixar de cumprir obrigacdo imposta pela lei ou pelo estatuto, cessando a suspensdo logo que
cumprida a obrigagdo.”

Desse modo, extrai-se do texto legal mencionado a legalidade da assembleia geral que
deliberar pela suspensdo dos direitos politicos dos acionistas que ndo cumprirem com suas
obrigagdes sociais.

Antes de se examinar os limites materiais da suspensdo, faz-se necessario compreender
sua natureza juridica. Embora, em um primeiro momento, a medida possa transmitir a ideia de
sancao aplicada ao acionista inadimplente, parcela significativa da doutrina entende que sua
fun¢do ndo possui carater propriamente punitivo.

O instituto apresenta finalidade predominantemente coercitiva, buscando induzir o
cumprimento da obriga¢do descumprida. Tal compreensdo decorre do proprio texto do art. 120
da Lei das Sociedades por Agdes, ao estabelecer que a suspensdo cessara imediatamente apos
o cumprimento da obrigagdo pendente.

Assim, a suspensao ndo se confunde com penalidade definitiva nem possui propoésito de
exclusdo do acionista. Seu objetivo consiste em pressionar o cumprimento do dever juridico
violado e preservar os interesses da companhia.

Nao obstante, a aplicagdo da medida exige observancia de determinados requisitos
destinados a assegurar sua validade e impedir utilizagdes abusivas do instituto, quais sejam: (i)
a pena de suspensdo deve ser deliberada em assembleia contemporanea a verificacdo da

infragdo (ou seja, na primeira assembleia que se seguir a averiguacao do fato), sob pena de

206



preclusdo; (ii) a decisdo deverd ser fundamentada, sendo devidamente comprovada a falta e
observado o contraditério, sob pena de eventual invalidagdo; e (iii) deve ser observada a
proporcionalidade entre a pena aplicada e a falta cometida, com expressa declaracao dos direitos
suspensos.?’ (CAMPINHO, 2022, p. 393)

Como bem utilizado em recente Parecer Técnico n® 31/2023 da CVM, onde a autarquia
entendeu por excluir da pauta de assembleia da Gafisa a suspensao dos direitos de um de seus
acionistas em razao da impossibilidade de utilizagcdo de fatos pretéritos e por nao terem definido
o exato descumprimento perpetrado pelo acionista, entendendo assim como ilegal a assembleia
que deliberasse pela suspensio dos poderes do acionista nas condi¢des mencionadas.?!

Esclarecidas as nogoes introdutdrias acerca do tema, surge um segundo questionamento:
Seria possivel a suspensdo dos direitos considerados essenciais pelo artigo 109 da LSA?

Até o momento tratamos da suspensao dos direitos politicos modificaveis, os quais sao
passiveis de suspensao e ajustes na forma de exercé-los. Entretanto, a lei separou dispositivo
onde buscou elencar direitos considerados essenciais, isto é, aqueles dos quais os acionistas nao
poderdo ser privados, tais como: i) participar dos lucros sociais; ii) participar do acervo da
companhia, em caso de liquidacdo; iii) fiscalizacdo da gestdo dos negbcios; preferéncia na
subscri¢do de agdes; e v) retirar-se da sociedade, entre outros conforme preconiza o art. 109 da
LSA.

A controvérsia decorre da aparente tensdo existente entre os arts. 109 e 120 da Lei das
Sociedades por A¢des. Enquanto o primeiro estabelece direitos dos quais o acionista ndo podera
ser privado, o segundo autoriza a suspensao do exercicio de direitos diante do descumprimento
de obriga¢do legal ou estatutaria.

Parte relevante da doutrina e da jurisprudéncia tem admitido a possibilidade de
suspensdo tempordria inclusive de direitos essenciais, sob o fundamento de que o art.109
impediria apenas sua supressao definitiva, ndo vedando limitagdes transitorias destinadas a
assegurar o cumprimento de deveres sociais.

Nessa perspectiva, a suspensao nao retiraria a titularidade do direito, limitando apenas
seu exercicio durante determinado periodo, circunstdncia que afastaria eventual
incompatibilidade entre os dispositivos legais.

Embora o tema ndo seja pacifico, autores como Marlon Tomazette, Ana Frazdo,

Modesto Carvalhosa e Marcelo Tadeu Cometti, também entendem pela possibilidade da
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suspensdo dos direitos essenciais dos acionistas, até mesmo como forma de conter eventuais
abusos da minoria, mantendo entretanto, parcimonia em sua aplicacdo, garantindo direitos
como, direito de fiscaliza¢ao da gestao dos negdcios, direito de defesa e contraditorio, se valer
de meios para assegurar direitos (ex. agdes judiciais e arbitragens), etc.

Por fim, em relagcdo ao modo de sua aplicagdo, questiona-se se os direitos deverao ser
suspensos de forma total ou parcial. Modesto Carvalhosa destaca a importancia da
proporcionalidade entre a falta cometida e a sanc¢do correspondente, necessariamente
declarando qual ou quais os direitos terao seus exercicios suspensos, nao se admitindo que o
faca de modo genérico, devendo ainda, se atentar a correlagdo entre a sang¢do e os deveres nao
cumpridos.

Ou ainda, como bem destaca o Parecer Técnico n°® 31/2023 da CVM, o instituto da
suspensdo dos direitos politicos teve origem na intencdo de forcar o cumprimento de uma
obrigagdo e ndo o de ser instrumento de solugdo de conflitos em geral.

Neste sentido, valendo-se de um exemplo corriqueiro, se um acionista que deveria
subscrever e integralizar 1000 agdes a R$1.000,00, mas realizou apenas 700 agdes, restando R$
300,00 a serem integralizados, a suspensao dos seus direitos afetaria tdo somente as 300 agdes
pendentes de integralizacao

Ou como Modesto Carvalhosa utiliza como melhor exemplo de tal objetividade a
questdo da mora por acionista remisso na integralizagdo de agdes por eles subscritas e nao
pagas: "a suspensdo do exercicio dos direitos neste caso, atinge apenas as agdes em atraso. Se
o acionista inadimplente possui outras agdes da companhia ja integralizadas ou cuja
integralizacao encontra-se em dia, ndo pode a suspensdo abranger tais acdes. Assim, a san¢ao
deliberada pela assembleia geral ndo alcanca subjetivamente o acionista, mas apenas as suas
acOes em atraso. O acionista permanece no pleno exercicio dos seus direitos patrimoniais e
pessoais, inclusive de fiscalizacdo e de acdo, que lhe advém da titularidade das demais agdes
ndo atingidas pela mora.??> (COELHO, 2022)

Desse modo, verifica-se que a suspensdo do exercicio dos direitos do acionista ndo se
apresenta como instrumento destinado a solucdo ampla de conflitos societarios, tampouco
mecanismo punitivo genérico. Sua utilizagdo demanda interpretacdo restritiva, observancia
rigorosa dos requisitos legais e necessaria correlagdo entre a obrigagdo inadimplida e os direitos

atingidos pela medida, sob pena de desnaturacdo do instituto previsto no art.120 da LSA.
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4. DA COMPETENCIA DA ASSEMBLEIA PARA DELIBERAR ACERCA DA
SUSPENSAO DOS DIREITOS DOS ACIONISTAS;

De inicio, faz-se necessario ressaltar que, as assembleias gerais ndo se confundem com
as demais espécies de assembleias de acionistas existentes em nosso ordenamento, quais sejam:
(1) assembleia de constituigdo; (ii) assembleia geral ordinaria; (iii) assembleia geral
extraordinaria; e (iv) assembleia especial.

A assembleia geral, em sua esséncia, sugere que este se trata de 6rgdo deliberativo
maximo dentro de uma companhia, com poderes para tratar de todo e qualquer assunto atinente
ao seu objeto social, conforme preconiza o art. 121 da Lei 6.404/76 “A assembleia-geral,
convocada ¢ instalada de acordo com a lei e o estatuto, tem poderes para decidir todos os
negocios relativos ao objeto da companhia e tomar as resolucdes que julgar convenientes a sua
defesa e desenvolvimento™.

No entanto, o conteudo presente no art. 121 ndo significa que decisdes possam ser
tomadas por outros 0rgdos, tal como ocorre com o conselho de administracdo e até mesmo as
assembleias extraordinarias.

Certo € que, determinadas matérias sdo de competéncia privativa das assembleias gerais,
cabendo somente a ela deliberar. Estas matérias estdo elencadas no art. 122, o qual estabelece
rol de competéncias privativas da assembleia geral, incluindo expressamente, em seu inciso V,
a atribuicdo de suspender o exercicio dos direitos do acionista.

Portanto, tem-se que, todas essas competéncias, por serem privativas, ndo podem ser
delegadas a qualquer outro 6rgao da sociedade. Desse modo, eventual suspensao do exercicio
de direitos de um acionista jamais poderia atribuir competéncia ao conselho de administragao,
a diretoria e muito menos permitir a criacdo de 6rgdo via estatuto.

Sobre o tema, nas palavras de Haj Mussi:

Tais competéncias, que rementem a aspectos estruturais e de funcionamento da
sociedade, mantém a importancia do 6rgédo deliberativo para a condugdo da atividade
social. Até porque, e da assembleia a competéncia para eleger e destituir os diretores
quando a companhia fechada ndo a dota conselho de administragdo e, quando o adota,
serd da assembleia a competéncia de eleger e destituir os conselheiros, exceto quanto
ao eleito pelos empregados na forma do art. 140, paragrafo unico. E, igualmente, da
assembleia geral a competéncia para providéncias estruturais de substancial
importancia, como a altera¢ao do estatuto (e, consequentemente, do objeto social), a
provacdo das operagdes de fusdo, incorporagdo, cisdo e transformacdo.? (HAJI
MUSSI, 2015, p. 156)
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Entre as mais diversas competéncias atribuidas a assembleia geral, destaca-se a de
suspender o exercicio dos direitos do acionista na hipotese do art. 120 da LSA, isto ¢, quando
este deixa de cumprir algum dever legal ou estatutaria 90aquele previsto em seu estatuto social
consolidado).

Ainda, como fundamento basico para o estudo da natureza juridica das decisdes
assembleares, faz-se necessario discorrer acerca do carater vinculante de suas deliberagdes, uma
vez que ha determinagdo sobre contetido submetido e no mera opinifio ou recomendacio.?*

Desse modo, uma vez deliberada pela suspensao do exercicio de determinados direitos
de determinado acionista, via de regra, desde que ndo fique caracterizado qualquer vicio, ndo

competira aos diretores, conselheiros ou qualquer outro 6rgao social obstar o cumprimento da

referida medida.

5, CONCLUSAO.

O presente trabalho buscou apresentar as mais diversas questdes em torno da
possibilidade de suspensao do exercicio dos direitos politicos como alternativa para praticas
abusivas ou em discordancia com o esperado para o correto cumprimento das atividades sociais.

Como apresentado durante a introdugdo deste trabalho, a suspensao do exercicio de
direitos encontra fundamento legal na LSA a partir do Decreto n. 434, de 04 de julho de 1891.

Por sua vez, a LSA, em seu artigo 120 preconiza que “A assembleia-geral podera
suspender o exercicio dos direitos do acionista que deixar de cumprir obrigagdo imposta pela
lei ou pelo estatuto, cessando a suspensdo logo que cumprida a obrigag¢do.”, possibilitando
assim a suspensao do exercicio dos direitos desde que haja o descumprimento de deveres
impostos pela legislagdo ou pelo proprio estatuto da companhia.

A assembleia geral, ao decidir sobre a suspensdo dos direitos dos acionistas, deve
observar os principios da legalidade, proporcionalidade e fundamentagdo. A decisdo de
suspensdo deve ser tomada em uma assembleia contemporanea a verificagdo da infragao,
garantindo assim o contraditdrio e a ampla defesa. Além disso, a assembleia deve fundamentar
devidamente a decisdo, comprovando a falta cometida pelo acionista.

Em que pese tais consideragdes iniciais, € indiscutivel a ocorréncia de questdes ainda
ndo pacificas pelos aplicadores do direito, causando certo atrito entre as partes envolvidas em

um eventual atrito societario, entre os quais destacamos: (i) a competéncia assemblear para
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deliberar sobre o tema e suas condi¢des; e (ii) principalmente a possibilidade de suspensao do
exercicio de direitos essenciais, decorrentes do art. 109 da LSA.

Sendo assim, apresentamos as seguintes conclusoes: a) Eventual violagao de dever legal
e/ou estatutario, em tese, constitui hipotese de suspensao do exercicio de direitos dos acionistas;
b)a suspensdo ¢ um instituto como escopo principal de proteger os interesses comuns da
sociedade; c) tal violagdo devera ser objeto de assembleia imediata, sendo possivel sua
realizagdo via assembleia geral, mas proibidas de ser exercido por qualquer outro 6rgao da
sociedade; d) a suspensdo dos direitos dos acionistas ndo se trata de uma medida sancionatoria,
mas sim temporaria e coercitiva, que cessa imediatamente apos o cumprimento da obrigacao
pendente; e) a proporcionalidade ¢ crucial, assim como a declaracdo expressa de quais direitos
terdo seus exercicios suspensos, evitando-se medidas genéricas; f) € preciso compreender que
ela pode ser aplicada tanto aos direitos considerados nao essenciais quanto aos direitos
essenciais previstos no art. 109 da LSA, conforme a interpretagdo de diferentes jurisprudéncias;
e g) por fim, embora parcela relevante da doutrina admita a suspensdo temporaria de direitos
essenciais sob o argumento de que o art.109 da LSA apenas veda sua supressdao definitiva,
parece mais prudente interpretacao restritiva da matéria, especialmente diante da auséncia de
critérios legais objetivos aptos a delimitar a extensdo dessa suspensdo e evitar situagdes de
inseguranca juridica.

Por fim, importante ressaltar que estamos diante de apenas uma das alternativas a serem
tomadas diante de desarranjos societarios, principalmente em se tratando de socios que de
alguma forma estejam prejudicando o rumo da atividade empresarial, sendo necessaria a analise

de cada caso para a aplicagdo das melhores medidas cabiveis.
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