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1 - Introducao

No trabalho anterior, na avaliagdo do modulo 2arforabordadas as
Sociedade Simples e Limitada, previstas no nossenamento no artigo 982 do
Cadigo Civil. Na compreensao do Cadigo Civil, asisdades empresarias sdo aquelas
que tem por objeto o exercicio de atividade progea@mpresario sujeito a registro, na
forma dos artigos 966 e 967; as demais séo coasidgeisociedades simples.

Neste trabalho, tem como escopo tracar o desenvehto das sociedades
anonimas, a Lei 6.404/1976 e as linhas basicasarsg orientou e a definicdo dos
interesses fundamentais e, especificamente, tég@mas comentarios sobre o direito
de retirada ou de recesso do acionista minoritario.

A sociedade anbnima € aquela onde o capital é aiech acbes, e
responsabilidade dos sécios ou acionistas € limitam preco de emissdes das acoes
subscritas ou adquiridas, como previsto no artfggall ei 6.404/76, podendo ser objeto
da companhia qualquer empresa de fim lucrativo relesesempre de caracteriza
mercantil (Artigo 2° da Lei 6.404/76).

Segundo BORBA, nos séculos XVII e XVIII vigorou astema dos
privilégios, sendo a criacdo de uma sociedade ar@nim ato de governo. Nao era a
sociedade o fruto da vontade das partes, mas sim aoncessao do Estado aos
interessados (BORBA, p.161, 2019).

Com a evolugéo da sociedade, e, sobretudo, do aordancirculagéo de
bens e capitais, com o crescimento econémico, pass@gorou o sistema que até hoje
é utilizado, qual seja, o sistema da livre criaggosociedades andnimas sao livremente
criadas pelos seus fundadores, dependendo apestagyatoriedade do arquivamento
dos seus atos no Registro de Empresas (Juntas Gaisler

O surgimento das sociedades por a¢cfes se deufustigraos séculos XVI
e XVII com a necessidade de mobilizacdo de grandentglade de capital para
financiar as expedi¢bes maritimas que, partind&uwapa (oVelho Mundg, dirigiam-
se a Asia (as Indias) e a Ameridadjas Ocidentais para fazer comércio e obter
vantagens econdmicas (MAMEDE, p.259, 2018).

A sociedade anbdnima, ante a dinamica propria daglades a que se
destinam, é essencialmente mutavel.

A Lei 6.404/76 oferece cinco linhas basicas dentaigho, quais sejam: (i) a
da protecdo dos acionistas minoritarios; (ii) a réaponsabilizacdo do acionista
controlador; (iii) a da ampla diversificacdo dostinmentos postos a lei, a  disposicao
dos acionistas, para serem, ou ndo, adotados pelkedade; (iv) a da diferenciagao
entre companhia aberta e fechada; (v) a da dedirdgd interesses fundamentais que a
sociedade anonima representa. (BORBA, p.162/1618)20

A sociedade andnima deixa de ser mero instrumenfraducao de lucros
para distribuicdo aos detetores do capital, paesaelse a condicdo de instituicdo
destinada a descer seu objeto para atender aossse#s de acionistas, empregados e
comunidade.



2 — Da Sociedade Anbénima

A sociedade anbnima oferece as seguintes cardictesidasicas: (a) é
sociedade de capitais; (b) € sempre empresariay §u capital € divido em acdes
transferiveis pelos processos aplicaveis aos sitlocredito; (d) a responsabilidade dos
acionistas é limitada ao preco de emisséo das agiesritas ou adquiridas.

Podem discriminar finalidades gerais de toda owmgapdio e finalidades
especificas de cada 6rgéo. As finalidades geraismaer distintas em trés: o interesse
societario, o interesse empresarial e o interessmohunidade onde atua a empresa. As
finalidades especificas de cada 6rgao sédo detedasnde acordo com as funcdes a qual
a sociedade exerce.

A assembleia de acionistas, com natureza excluginsmdecisoéria, pode
ser geral, quando reune todos 0s acionistas, oeci@espquando relune apenas 0S
acionistas preferenciais, de uma ou mais classexomApeténcia deliberativa da
assembleia geral é ilimitada, pois diz respeito megocios relativos ao objeto da
companhia. A competéncia da assembleia especiatliéithda pelos interesses
proprios da especie ou classe da de acoes a qudirae Os 6rgdos administrativos
exercem funcbes deliberativas executivas, alem waab de representacdo da
companhia perante terceiros.

O conselho fiscal ndo define nem administra, nragdise a emitir parecer
sobre a regularidade dos negécios e documentosdiledade, sobre certas propostas
administrativas e sobre as demonstracdes cabiveisipanhia. Todos esses 0rgaos sao
obrigatérios.

Como ja se disse, a Sociedade Anbnima é regidaLie¢|6.404/76 e tem
como principais caracteristicas: ser consideradaocoma sociedade de capitais, uma
sociedade institucional, onde o capital é dividofeagfes denominadas ac¢fes, em que
a responsabilidade dos socios € limitada & integigEo dessas acbes adquiridas e nao
se estabelece solidariedade quanto ao capitall;socabjeto da companhia é de fim
lucrativo; a sociedade andnima expressa sua vomiaaeés dos 6rgdos; o nome sera
sempre por denominagéo, acrescentando CIA ou SA.

As companhias possuem duas especies, podem sapithd aberto, que sao
aguelas que tem seus valores mobiliarios negociaadmlsa de valores e depende de
prévia autorizacdo da CVM, na medida em que mouiamerrecursos publicos. Ja de
capital fechado suas a¢cfes ndo sao negociadadsaadeovalores. Embora seus titulos
circulem sem necessitar da aprovacdo dos demaessaéo pode haver oferta dirigida
indistintamente ao publico em geral, usando metosomunicacgao.

Para constituicdo da sociedade € exigido o cumptonge trés requisitos,
quais sejam: a subscricdo de pelo menos duas pesstegralizacdo minima de 10%
do capital subscrito e deposito dos valores erituiggio financeira autorizada pela
CVM.

A constituicdo nas sociedades de capital aberfazsguando seu capital é
subscrito pelo publico investidor, havendo, por raitivo, a necessidade de prévia



autorizacdo da CVM, que exige, basicamente, estieloviabilidade economica e
financeira, projeto do estatuto social, prospecastifjcativo da expectativa de bom
extinto do empreendimento. Depois do registro,unslddores oferecem as acbes para
subscricdo do capital na bolsa ao publico investeloapds o capital ser totalmente
subscrito, os fundadores convocam a assembleiardgitcicdo, realizada em até seis
meses depois do término da subscricdo. Apuradogotus e verificado se ndao ha
oposicdo de metade do capital social, declara-secedade constituida, passando a
seguir-me a eleicdo dos administradores.

Quando a companhia é constituida, é obrigada aemastlivros, que sao:
os livros de registro das acoes nominativas, o®divde transferéncias das acoes
nominativas, os livros das assembleias geraisivosslde presenca de acionistas, 0s
livros de pareceres do conselho fiscal.

Os Valores mobiliarios séo titulos de investimenpm® meio dos quais a
sociedade capta, no mercado de capitais, recurgesngcessita para o normal
desenvolvimento dos seus negdcios. Possuem dwegpdas: titulos de investimentos
que atribuem ao investidor a condicdo de credor nutuante da companhia
(debéntures, bonus de subscricao, partes bengf&cmppcédo de compra de agoes).

As Acbes, por sua vez, sdo fracbes em que o cegwiEhl é divido,
representadas por titulos de emissdes da compdPbilem ser emitidas com valor
nominal (os futuros aumentos de capital nas nogassando podem ser emitidas com
preco inferior ao valor nominal) ou sem valor noahifo preco sera fixado pela
assembleia geral). Possuem diferentes especiabes s

As agOes ordinarias, que asseguram ao seu tituliredo a um voto, ou
seja, o direito ao voto ndo pode ser suprimido pstatuto nem pela assembleia geral,
sob pena de nulidade. Assegura também o direitomuatial de participar nos lucros,
no final do exercicio social, e do acervo social@®o de liquidag¢édo. O lucro sé pode
ser distribuido aos acionistas (dividendo) depeiged feito a reserva legal (retém 5%
do lucro por vez, até chegar a 20%), estatutasas@oios decidem se tem ou nao, mas
se tiver no estatuto € obrigatdria) e a continggripara cobrir possivel dano futuro). O
dividendo obrigatério s6 ndo € passado aos acamisbs casos de contar com a
deliberacdo unanime dos acionistas ou por ser ipatimel com a situacao financeira.

As acles preferenciais, que podem ou nao confetireito ao voto, sendo
que até 50% das acoes podem ser preferenciaisisgto d voto, mas se a companhia
deixar de pagar os dividendos por trés exercicmseacutivo passam a ter o direito a
voto, até que se reinicie 0 pagamento dos dividend&io ter direto a voto, pode
garantir vantagens, tais como: direito ao recebimgnioritdrio de um dividendo
minimo, ou de um dividendo fixo, conforme fixaddgestatuto; direito de participacao
prioritaria no acervo da companhia, no caso deidagfo; direito prioritario e
cumulativo aos itens anteriores; e direito a undéindo diferencial.

A matéria encontra-se assim regulada:

Art. 17. As preferéncias ou vantagens das acodsrpneiais podem consistir:

| - em prioridade na distribuicdo de dividendopfou minimo;
Il - em prioridade no reembolso do capital, cormpoéou sem ele; ou



Il - na acumulacao das preferéncias e vantagesi@ératam os incisos | e Il.

Segundo BORBA, as acOes preferenciais caractersgamentdo, por
oferecer a seus titulares: (a) vantagens e degergacumulativamente; (b) apenas
vantagens. Na companhia fechada, poderdo oferpetasadesvantagens. (BORBA,
p.246, 2019).

Como previsto no 8 5°, do art. 17, da Lei 6.4046&6a¢0es preferenciais
deixam de participar das bonificagcbes decorrentescapitalizacdo de reservar ou
lucros. Na nocédo de BORBA, evita-se, assim, atrdeésicorporacao de resultados, os
acionistas ordinarios elevem a sua participacdo capital em detrimento dos
preferenciais, que sofreriam o achatamento da sosicgp acionaria e, em
consequéncia, da propria base de apuracdo do wdaderioritario. (BORBA, p. 247,
2019).

Acdes de gozo ou fruicdo € uma subespécie dasspgado certo que sua
emissdo se da exclusivamente no caso de amortizic&apital, em substituicdo as
acOes amortizadas. A amortizacao é a antecipagdacamistas dos valores a que farao
jus na dissolucao e liquidacao da sociedade. Atiragéo podera ser total ou parcial.

A forma das agbes encontra-se diretamente relataonaas processos de
circulacdo ou transferéncia das participacdes, cestebelece o legislador no art. 20 da
Lei 6.404/76, que agOes devem ser nominativas.eN=so, devem ser registradas no
livro de Registro de A¢des Nominativas, identifecpessoa do proprietario ou titular da
acado e sao transmissiveis. J4 as escriturais sgadias em conta de depdsito na
instituicdo financeira depositaria, ndo sao reprslas por certificado e circulam por
meio de langcamentos e registros proprios, caberadtaduto definir restricbes quanto &
circulacdo de acoes.

Quanto a circulacdo das acdes, Jose Edwaldo TaBarba, ensina:

A regra, na sociedade anbnima, é a livre circulagds agbes, podendo o acionista
transferi-la a quem bem desejar.

E prossegue:

Essa regra , na companhia aberta, é absoluta, setalqualquer disposi¢do estatutaria que
s proponha a limitar ou restringir as transferé&ndea agbes, ressalvados, naturalmente, os
pequenos periodos de suspensdo desses servossa mporta o art. 37. Na companhia
fechada, permite a lei (art. 36) que o estatutabedtce limitages a circulacdo de acoes
nominativas, contando que ndo impeca a negociacéo.

As aclOes prestam-se a figurar como objeto de d&reitais e dos demais
onus aplicaveis aos bens moveis em geral.

Segundo MAMEDE, consideram-se moveis para efe#gsi$ os direitos
pessoais de carater patrimonial (artigo 83, lllGidmligo Civil), entre os quais as acoes.
Assim, é possivel que sejam constituidas relagirédigas que, em sua génese, eram
proprias das coisas, como penhor, o usufruto,ecianisso e a alienacao fiduciaria em
garantia.



O resgate, amortizacdo e o reembolso de a¢cOesstoenos artigos 44 e 45
da Lei 6.404/76 sé&o operacbes em virtude das @uaxiedade paga ao acionista o
valor da suas acoes.

O resgate representa a recuperacdo da acao pebalesi®r; que a retira
definitivamente da circulacdo, quer seja pela radugo capital quer seja, mantido o
meso capital, pela elevacdo do valor nominal dé&esacO preco do resgate deve
corresponder ao valor real da acdo (valor patrislani de mercado). Ja a amortizacao
corresponde ao pagamento parcial ou total do w@dolcdo (valor nominal ou de
referencia), como antecipacdo daquilo que o ademisceberia na liquidacdo da
sociedade.

Por fim, o reembolso, que representa um direit@adonista dissidente de
certas deliberacbes da assembleia geral, cumparstziedade promové-lo a conta de
lucros ou reservas ou, inexistindo estas, do podagapital.

Feitas essas consideracdes bésicas acerca ddpgisrnemas da Sociedade
Anbnima, tracarei, de forma mais especifica, oiirde retirada ou de recesso do
acionista minoritario, tema que considero que exareelevancia e de aplicacao pratica
no que refere a advocacia empresarial.

O direito de recesso ou de retirada consiste naldade assegurada aos
acionistas minoritarios de, caso discordem de selttiberacbes da Assembleia Geral,
nas hipoteses expressamente previstas em Lerrfetirda companhia, recebendo o
valor das acdes de sua titularidade.

O artigo 137 da Lei 6.404/76 garante ao acionistir&ito de retira-se da
companhia, mediante reembolso do valor das suasagémpre que seja vencido em
deliberacdes que: (i) aprove a criagdo de acOderpneiais ou aumento decolasse de
acOes preferenciais existentes, sem guardar p@paagm as demais classes de acdes
preferenciais existentes, salvo se ja previstoautarizados pelo estatuto; (ii) aprove a
alteracéo nas preferenciais, vantagens e conda®essgate ou amortizacdes de uma
ou mais classes de ac¢Oes preferenciais, ou aerm;Aova classe mais favorecida; (iii)
determine a reducao do dividendo obrigatorio; &pjove a fusdo da companhia, ou sua
incorporagdo em outra; (v) aprove a participacagyamo de sociedades; (vi) aprove a
mudanca do objeto da companhia; (vii) aprove aobdisécompanhia.

Segundo Heloisa de Farias Rosa, seu artigo publicadBoletim Juridico,
Uberaba/MG, ainda tem outras hipoteses:

- transformacgéo da sociedade em outro tipo sometartransformacéo exige a aprovacao
da unanimidade dos acionistas, salvo se previstaestatuto social, caso em que 0s
dissidentes terdo direito de recesso — art. 221);

- ndo abertura de capital da sociedade sucessoreompanhia aberta envolvida em
processo de fusdo, incorporagdo ou cisao, no prazomo de 120 (cento e vinte) dias,
contados da data da assembleia que aprovou a épdeat 223, §83° e 49);

- compra, por companhia aberta, do controle deqgealsociedade mercantil, quando o
preco de aquisi¢do ultrapassar uma vez e meia ar ras trés valores previstos no artigo
256, 1l (desde que as ag¢bes ndo tenham liquidésperddo no mercado — art. 256, §2°).



Por didatico e ilustrativo, vale transcrever ogart56 da Lei 6.404/76,
verbis:

Art. 256. A compra, por companhia aberta, do cdatde qualquer sociedade mercantil,
dependera de deliberacdo da assembléia-geral dpradona, especialmente convocada
para conhecer da operacdo, sempre que:

| - O preco de compra constituir, para a compradiorgestimento relevante (artigo 247,
paragrafo Unico); ou

Il - o preco médio de cada acdo ou quota ultrapassa vez e meia 0 maior dos 3 (trés)
valores a seguir indicados:

a) cotacdo média das acdes em bolsa ou no meradalcio organizado, durante os
noventa dias anteriores a data da contratacéo;

b) valor de patrimbénio liquido (artigo 248) da ag@o quota, avaliado o patrimbnio a
precos de mercado (artigo 183, § 1°);

¢) valor do lucro liquido da agdo ou quota, que mdaera ser superior a 15 (quinze) vezes
0 lucro liquido anual por agdo (artigo 187 n. s 2 (dois) Ultimos exercicios sociais,
atualizado monetariamente.

§ 1° A proposta ou o contrato de compra, acompantdadaudo de avaliacdo, observado o
disposto no art. 8°, 88 1° e 6°, sera submetideédgpautorizacdo da assembléia-geral, ou a
sua ratificacdo, sob pena de responsabilidade dinsmetradores, instruido com todos os
elementos necessarios a deliberacao.

§ 2° Se o preco da aquisi¢do ultrapassar uma weegig o maior dos trés valores de que
trata o inciso Il do caput, o acionista dissidetdedeliberacdo da assembléia que a aprovar
terd o direito de retirar-se da companhia mediaggenbolso do valor de suas acdes, nos
termos do art. 137, observado o disposto em sésoific

Para o exercicio do direito de recesso o0 acionigeera reclamar o
reembolso da acéo no prazo decadencial de 30atiatgdos da publicacdo da ata da
assembleia geral (artigo 137, IV, § 4°, da Lei 8/46). J4 o prazo para o dissidente de
deliberacdo de assembleia especial de preferestaialera contado da publicacdo da
respectiva ata. Em ambos o0s casos, tera direitoecksso e reembolso mesmo o
acionista que se absteve de votar contra a dejifera aquele que ndo compareceu a
assembleia (artigo 137, §2°); se votou favoraveteeréio tera direito de recesso.

Nos 10 dias subsequentes ao término do prazo @eearrar o reembolso da
acao, os 6rgaos da administracdo poderdo convaassemnbleia geral para ratificar ou
reconsiderar a deliberacdo, se entenderem queameago do preco do reembolso das
acdes aos que exercerem o direito de retiradagrorasco a estabilidade financeira da
empresa (artigo 37, § 3°, da Lei 6.404/76). Somapés o decurso do prazo de 10 dias
ou, havendo a convocacédo de tal assembleia gex, aratificagdo da deliberacdo o
pagamento do reembolso podera ser exigido (arB8go V).

Os critérios para pagamento do reembolso poderéar dgfinidos no
estatuto, mas o valor s6 podera ser inferior aonpadnio liquido constante do ultimo
balanco aprovado pela assembleia geral, nos 60adiasiores, se for estipulado com
base no valor econdmico da companhia, a ser ap@radavaliagdo, na forma prevista
no 8§1°, do artigo 45, da Lei 6.404/76.

Portanto, como forma de proteger o direito dosrasias minoritarios, a
regra geral é considerada do ultimo balanco apmvsal ocorrido a menos de 60 dias.
Se ja se passaram mais de 60 dias do ultimo balmgwvado, o acionista que pede
reembolso pode pedir o levantamento de balancociespdleste caso, a companhia
pagara imediatamente 80% do valor do reembolsauleglc com base no udltimo



balanco e, levantado o balanco especial, pagaafilo 8o prazo de 120 dias a contar da
data deliberacdo da assembleia geral (artigo #%, §1

Contudo o critério definido pela lei, como regraajiepode ser prejudicial
ao acionista minoritario, na medida em que o balgrgtrimonial muitas vezes nao
reflete o valor de mercado da acéo, ja que gerdémecorre situacdes em que se
verifica excessiva depreciagdo contabil dos atiwoeado se contabiliza sua valorizagéo.

Nesse sentido € bom que se diga que a formacaesdevas ocultas de
capital € uma realidade comum em empresas soljdzfeteramente, trabalha contra o
acionista que se retira, lesado seus direitosnpairiais. Isso sem contar na hipétese de
terem sido realizados negocios recentes, altanhgsriivos para empresa.

Embora a legislacéo que trata do tema apenas esesidtempo, na forma
doa artigo 45, 82°, desprezando elementos objetatravés da demonstracdo pelo
acionista retirante a demonstracédo de desconfodmida ultimo balanco e a situacéo
patrimonial ao tempo da sua saida, tal desprezoim@ede que acionista possa
judicializar a questdo, pendido o levantamento daéarigo especial, desde que,
obviamente, apresente ao Judiciario elementosivdgetiue sustentem a afirmacéo da
subvalorizadas do ativo (ou mesmo a sobrevalorzegdassivo).

A jurisprudéncia, inclusive do Superior Tribunal Xiestica, ja se posicionou
sobre o tema, apontando que o valor de mercado coitéao de valor de reembolso
das acOes se aproximaria ao valor real das acoeeimento ao valor apontado pelo
balanco patrimonial, verbis:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. DIREITO SCETARIO.
SOCIEDADE ANONIMA DE CAPITAL FECHADO. INCORPORACAO DE
COMPANHIA CONTROLADA. DIREITO DE RETIRADA. EXERCIAQD. SOCIO
MINORITARIO DISSIDENTE. REEMBOLSO. VALOR DAS AGOESCRITERIO DE
CALCULO. VALOR DE PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL. VALOR JUSTO DE
MERCADO. 1. Na origem, trata-se de acdo proposta gmonistas minoritarios que
controvertem o valor pago a titulo de reembolso pekrcicio do direito de retirada tendo
em vista a incorporagcdo da companhia controladé&Segjundo o artigo 45 da Lei n°
6.404/1976, o critério a ser utilizado no calcutbvélor das acdes a ser pago a titulo de
reembolso aos acionistas dissidentes pode ou teiopesvisto no estatuto da sociedade. 3.
Para a doutrina, na omissao do estatuto, o montaster pago a titulo de reembolso, a
principio, € o valor de patrimbénio liquido constardo Ultimo balanco aprovado em
assembleia geral, visto representar um piso, unmmia ser observado, somente podendo
ser a ele inferior se estipulado no estatuto outilcom base no valor econdmico da
companhia. 4. O legislador, ao eleger um critéai@gixar um patamar minimo de valor de
reembolso, por certo ndo desconsiderou a exist&deisituacdes em que esse critério
minimo se mostre inadequado para fins de aferigdwatbr das acfes e seja imperiosa a
eleicdo de critério distinto, mais vantajoso, semgde aviltar os direitos dos acionistas
minoritarios. 5. No caso dos autos, as instancias cdgnicdo plena, atentas as
peculiaridades da causa estampadas na prova diss aahcluiram que o valor calculado
com base no patriménio liquido contabil ndo redletivalor real das acdes e era irrisorio se
comparado com o valor de troca calculado com baseator justo de mercado. 6. O
Tribunal de origem, ao acolher o valor justo deagado como critério a ser utilizado para
pagamento do valor de reembolso das ac6es do steiatssidente retirante por ocasido da
incorporacdo da companhia controlada em detriméatpatrimdnio liquido contabil ndo
infringiu o disposto no artigo 45, 8 1° da Lei 8%04/1976. 7. Recurso especial
parcialmente conhecido e ndo provido. (STJ - RESB2648 RJ 2015/0235988-5, Relator:
Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, Data de Julgam®: 12/09/2017, T3 -
TERCEIRA TURMA, Data de Publicagdo: DJe 20/09/2017)



DIREITO EMPRESARIAL. INCORPORACAO DE COMPANHIA. DIRITO DE
RECESSO. POSSIBILIDADE. DIREITO ESSENCIAL E POTESMKO.
REEMBOLSO. ACERVO ACIONARIO DOS RECEDENTES. VALOR ADACAO.
VALOR DO PATRIMONIO ECONOMICO. VALOR JUSTO DE MERGCBO.
POSSIBILIDADE. PAGAMENTO. VALOR PATRIMONIO LIQUIDO. ULTIMO
BALANCETE. IMPOSSIBILIDADE. RELACAO DE TROCA VANTADSA.
PAGAMENTO A MENOR. IMPOSSIBILIDADE. MACULA AO PRINGPIO DA
ISONOMIA E DA LIBERDADE DE ASSOCIACAO. CONFIGURACAO ACAO
PROCEDENTE. SENTENCA CONDENATORIA MANTIDA. SUCUMBEGIA
RECIPROCA. INEXISTENCIA. HONORARIOS SOBRE O VALOR M
CONDENACAO. LEGALIDADE. Em caso de incorporacéo uwtea companhia por outra,
0s sécios que ndo concordarem tem o direito detgarem da sociedade, porque se trata
de direito essencial e potestativo com submiss&aefnanescentes. E indevido e ilogico o
pagamento do valor das acdes pela avaliacdo donpato liquido da companhia pelo
Gltimo balanco realizado, por ndo observar "o vdls acdes" ou o valor justo de mercado
(art. 45 da LSA). A relagcdo de troca das acOesaj@sd para 0S acionistas determina o
pagamento das agfes aos sOcios com base nes@orefagusive os socios retirantes. Se
tal ndo ocorrer, estara proscrito o principio daaidade entre os acionistas e ainda o
principio da liberdade de associagéo face ao impamuio o exercicio do direito potestativo.
Acdo procedente em primeiro grau. Sentenca mantigexisténcia de sucumbéncia
reciproca em razéo do decaimento minimo dos dem#esleOs honoréarios de advogados
devem ser equitativos a pretensdo econdmica de, gEla mesma nog¢do semantica dos
termos do art. 20, § 3° do CPC. Improvimento daneiio apelo. Provimento parcial do
segundo recurso. (TJ-RJ - APL: 0030912892011819GD0030912-89.2011.8.19.0001,
Relator: DES. LINDOLPHO MORAIS MARINHO, Data de gamento: 02/12/2014,
DECIMA SEXTA CAMARA CIVEL, Data de Publicacdo: 122014 00:00)

N&o ha como afastar, embora ndo seja o casoatei@r do direito de
retirada, a caracterizacdo do abuso do direito ate @ de controle, quando resta
caracterizado conflito de interesses, determinandioeito de indenizacdo de acionistas
que sofram diretamente os prejuizos da delibera@m. sim, direito a indenizacéo o
acionista dissidente que demonstre ter sofrido slape® decorem, diretamente, do
desrespeito aos artigos 115 e 117 da Lei 6.404&@eliberacao de fusao, incorporacao
ou ciséo.

Outro caso muito comum em prejuizo aos acionisiasnitérios ocorre nas
chamadas"transa¢fes entre partes relacionadastjuando h& flagrante conflito
interesse, em prejuizo a companhia e, consequentig@s acionistas minoritarios,
sobretudo.

A fim de evitar prejuizos nessas transacdes, osingtradores, ao se
depararem com uma transacdo com partes relacigndésem agir segundo as
seguintes premissas: (i) em conformidade com isserela companhia; (i) de modo
independente & parte relacionada; (iii) de fornfeetrda € fundamentada, e (iv) com
transparéncia.

Portanto, € necesséario modificar a atual mentadidad fim de que os
interesses dos acionistas minoritarios e da coni@asgja colocados em pagar
privilegiado. SO0 assim sera possivel desconstruatual cenario de concentracédo de
acoes entre grades acionistas, o que, naturalmemngéeps administradores a tomarem
decisbes baseados em beneficios privados de aantrol
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