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QUOTAS SOCIAIS PREFERENCIAIS NAS SOCIEDADES LIMITADAS

PREFERRED SHARES IN LIMITED COMPANIES

Carlos Bender Konrad’

Resumo: Este artigo objetiva apresentar o tema das quotas preferenciais nas sociedades
limitadas, bem como desenvolver uma reflexdo critica sobre o tema da autonomia dos
particulares. A primeira parte do trabalho, apds a introducdo, ¢ dedicada ao passado das
sociedades limitadas e, quando cabivel, sera enfrentado o tema das quotas preferenciais. Em
uma segunda parte do trabalho, o foco serd o Cddigo Civil de 2002, tratando os aspectos
atuais em torno da interpretacdo dos dispositivos que se relacionam com as quotas
preferenciais. Na tltima etapa, serdo analisadas propostas legislativas que se relacionam com
a matéria, seu estagio de tramitacao, propostas e efeitos sobre a matéria.

Palavras-chave: Quotas Preferenciais; Sociedade Limitada; Autonomia dos Particulares.

Abstract: The aim of this article is to present the issue of preferred shares in limited liability
companies, as well as to develop a critical reflection on the issue of private autonomy. The
first part of the paper, after the introduction, is dedicated to the past of limited liability
companies and, where appropriate, the issue of preferred shares will be addressed. In the
second part of the paper, the focus will be on the 2002 Civil Code, dealing with current
aspects of the interpretation of the provisions relating to preference shares. In the last stage,
legislative proposals relating to the matter will be analyzed, as well as their stage of
processing, proposals and effects on the matter.

Keywords: Preferential shares; Limited company; Autonomy of individuals.
1 INTRODUCAO

O trabalho objetiva analisar e compreender a figura da quota social preferencial em
sociedades limitadas, utilizando-se de uma abordagem histérica no Brasil. Nao estara
limitado, porém, a descricdo do quadro normativo, mas propord reflexdes criticas sobre o
tema, quando cabivel, bem como trara contribui¢des do direito comparado, somente no que
for diretamente relacionado ao trabalho.

Os antecedentes mais longinquos da matéria podem ser encontrados no Codigo
Comercial de 1850, que foi conciso no tema do direito das sociedades, mas contava com

regramentos importantes para o tema das sociedades comerciais (até hoje referidos nos
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projetos de lei que tentam reformar as sociedades limitadas). O outro antecedente relevante,
mas relegado a segundo plano pela doutrina, ¢ o Codigo Civil de 1916, que trouxe
contribuigdes importantes no que tange ao direito de voto nas sociedades.

A elaboracdo da Lei de Sociedade com Responsabilidade Limitada na Alemanha
(Gesellschaft mit Beschranken Haftung), em 1892, rapidamente se espalhou pelo mundo. O
modelo alemdo alcangou rapidamente Portugal e Austria e, com aperfeicoamentos, a lei foi
rapidamente proposta e promulgada no Brasil. O Decreto n° 3.708, de 1919, foi elaborado
com base na lei alemd e, ao prever, de maneira sintética, o tema do capital social da
sociedade, bem como a possibilidade de regéncia da sociedade limitada pela Lei das
Sociedades por Ag¢des, garantiu um amplo espago de criatividade para os particulares. A “Lei
de Sociedades por Quotas, de Responsabilidade Limitada”, assim nominada no Brasil,
consistiu em diploma muito elogiado, o qual vigorou por quase noventa anos, em uma
realidade nacional que abrangeu grande parte das modificacdes econdmicas e sociais entre
1919 e 2000.

O Decreto n® 3.708, de 1919, conviveu com um periodo de elaboracao e maturagao do
Codigo Civil. O responsavel pela atividade negocial, como seria chamada a atividade
empresarial, foi o Prof. Dr. Sylvio Marcondes, eminente comercialista, o qual fez diversas
proposi¢des interessantes e referiu, em trabalho especifico, a necessidade de que a atividade
negocial observasse as diretrizes do Codigo Civil.

O Codigo Civil de 2002, especificamente no tema das quotas sociais, iniciou com uma
redacdo prolixa, a qual foi objeto de emendas legislativas, algumas relevantissimas no ambito
do Senado Federal, chegando-se a uma redacao diferente da que constava no Decreto n°
3.708, de 1919.

O tempo passou e, ultrapassados os cem anos da sociedade limitada no Brasil (1919-
2019), ainda se questionava possibilidade de emissdo de quotas preferenciais, seja por um
dispositivo especifico que trata das quotas sociais, seja pela nova disciplina do Codigo Civil,
ou, ainda, pela aplicagdo supletiva da legislacao (sociedade simples ou sociedade anonima) na
omissdo das regras da sociedade limitada.

Recentemente surgiram novos elementos para o estudo da matéria, os quais devem ser
enfrentados e problematizados para verificar se € possivel aos particulares regrar a matéria de

quotas para prever quotas preferenciais e explorar quais seriam os limites a autonomia dos
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particulares. Os elementos referidos consistem em leis aprovadas e que se relacionam com a
matéria objeto deste trabalho, além de propostas legislativas que pretendem regrar o tema,
propostas estas que serdo apreciadas apenas as que se encontram em estado mais avancado de
tramitacao.

Assim, o presente estudo objetiva apresentar os elementos histéricos mais importantes
desse relevante corpo societdrio brasileiro para a compreensdo e mitigagdo da inseguranca
juridica, a fim de que se contribua para um consenso em torno da possibilidade de as

sociedades limitadas emitirem quotas preferenciais.

2 AS QUOTAS SOCIAIS PREFERENCIAIS ANTERIORES AO CODIGO CIVIL DE
2002

2.1. A legislacao até 1919

Ha certa uniformidade na doutrina em torno da ideia de que as sociedades limitadas
somente foram regulamentadas pelo Decreto n°® 3.708, de 1919, o que leva os autores a
ignorar diplomas legislativos importantes para a compreensao da matéria objeto deste estudo.

O Cédigo Comercial de 1850 dispunha de um regramento detalhado sobre sociedades
comerciais estabelecendo regras para a formagao do capital social e da participacdao dos sdcios
nos lucros. O referido Codigo até hoje ¢ citado em propostas de reforma legislativa, de modo
que nao deve ser ignorado apenas por nao se tratar de uma lei especifica sobre a matéria das
sociedades limitadas.

O Coédigo Civil de 1916 ¢ pouco citado no tema das sociedades limitadas, embora
tenha uma disposicao importante para a compreensao do direito de voto das sociedades, visto
que, aquela época, determinava o principio da maioria e garantia um espaco relevante para
atuagdo dos particulares em matéria de direitos politicos dos socios.

Dessa forma, justifica-se a apresentagdo das contribuicdes desses diplomas

legislativos, na medida em que fornecerao subsidios para a matéria objeto de reflexao abaixo.

2.1.1. Codigo Comercial de 1850

O Coédigo Comercial de 1850 ndo regulou especificamente as sociedades limitadas, as
quais somente surgiram mundialmente com a inovacao legislativa alema, que rapidamente se

espalhou internacionalmente.
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E possivel, porém, verificar que havia regramentos sobre quotas nas sociedades
comerciais regidas pelo Codigo Comercial, como o artigo 289, que previa que “os sécios
devem entrar para o fundo social as quotas e contingentes a que se obrigarem”. A ideia
principal é a de que os sdcios devem contribuir para o capital social, o que ainda hoje ¢ a ideia
corrente de que dessa contribuicao sao calculadas as fragdes, ou tecnicamente, as quotas.

A principal obra da época, da lavra de José da Silva Lisboa (1815), posteriormente
Visconde de Cayru, tratou de maneira sintética a sociedade limitada brasileira. Na mesma
obra, o autor relembra a importancia dos usos e costumes no Direito Comercial, o qual se
mostrara relevante posteriormente para a compreensdo das quotas preferenciais das
sociedades limitadas. Isso porque a pratica dos sécios ¢ que iniciou a discussao em torno da
possibilidade de se emitirem quotas preferenciais, conforme serd abordado abaixo.

Em um dispositivo do Coddigo Comercial de 1850 consta expressamente a
possibilidade de que tratar de maneira desigual os socios no capital social: “os ganhos e
perdas sdo comuns a todos os sdcios na razao proporcional dos seus respectivos quinhdes no
fundo social; salvo se outra coisa for expressamente estipulada no contrato” (art. 330).

Dessa forma, no caso das sociedades comerciais era possivel estipular no contrato
social os ganhos de maneira diversa da razdo proporcional dos quinhdes dos socios no capital

social, mediante interpretacdo a contrario sensu.

2.1.2. Codigo Civil de 1916

O Coédigo Civil de 1916 convivia com o Codigo Comercial de 1850, ainda que o seu
regramento tenha trazido desafios para o direito privado, dada a vigéncia da Teoria dos Atos
de Comércio. O Codigo Civil de 1916 ndo regrou a sociedade limitada, embora este tipo
societario ja se encontrasse disseminado mundialmente. O referido Cédigo trouxe disposi¢des
interessantes no que tange ao principio da maioria e principio da proporcionalidade no ambito
do direito das sociedades. Vale mencionar que o Capitulo XI do referido Cédigo previa
Disposicoes Gerais (Secao ) e a Secao II regrava “Dos Direitos e Obrigagdes Reciprocas dos
Sécios”, secao com diversas disposicdes semelhantes ao Codigo Civil atual.

Entre os direitos e obrigacdes reciprocas dos socios, o artigo 1.394 do Codigo Civil
previa que todos os socios t€m direito de votar nas assembleias gerais, onde, salvo estipulacao

em contrario, sempre se deliberara por maioria de votos. Este dispositivo estabeleceu o
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principio da maioria nas sociedades. Porém, adotou-se outra interpretacao, no sentido de que
o direito de voto ndo ¢ essencial, na medida em que na época de vigéncia do Codigo de 1916,
quando o legislador desejou conferir direito de voto a todos os socios, o fez de forma
expressa.

Além do elogiado tratamento objeto da matéria, no sentido de facil compreensao e de
tratamento objetivo do principio da maioria nas sociedades, como o do referido artigo 1.394, o
Cdodigo Civil permitiu uma linha de interpretacdo de que seriam admissiveis quotas sociais
com restricdes ao direito de voto: “interpretacdo a contrario sensu, permite defender que o
Codigo Civil de 1916 autorizou restri¢des ao voto, previstas no contrato social” (Parentoni;

Miranda, 2016, p. 706).

2.1.3. Antecedentes ao Decreto n° 3.708/1919 (breves contribuicoes do direito europeu)

E parte do método do direito empresarial um prestigio aos usos e costumes, sendo
grande parte dos institutos compreendidos e sistematizados a partir da pratica dos
comerciantes.

No caso das sociedades limitadas, porém, a legislagdo surgiu por determinagdo do
legislador, a fim de possibilitar um modelo societario que abrangesse as pequenas e médias
sociedades, na medida em que mundialmente o modelo das grandes companhias ja se achava
disseminado e bem-sucedido (Silbernagel, 1907, p. 1).

Os antecedentes do Decreto n® 3708, de 1919, sdao basicamente do continente europeu,
de modo que se justifica, pontualmente, um estudo abrangendo, neste topico, elementos do
direito privado estrangeiro. Franga e Inglaterra regularam um tipo especifico de sociedade,
que se pretendia menor que as companhias, bem como que ndo demandaria autorizagao
governamental, o que, na visdo de alguns, seria o embrido do modelo da sociedade limitada:
“José Thomaz Nabuco de Araujo, ministro da Justica, tomou a iniciativa de um projeto de lei
“criando no Brasil as sociedades de responsabilidade limitada como existem na Inglaterra
desde 1856, e na Franca desde 1863 (Marcondes, 1970). As ideias inglesa e francesa nao
encontraram ressonancia no Brasil, na medida em que ainda contavam com disposi¢des
complexas e burocraticas, importantes para os grandes empreendimentos — como o0s
explorados pelas companhias — mas incompativeis com o espago que deveria ser ocupado

pelas sociedades limitadas, qual seja, o pequeno e médio comércio.
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A maior influéncia no Brasil foi da legislacdo alema. A lei que regrou a sociedade
limitada na Alemanha surgiu como obra consciente do proprio legislador, apos propostas de

grandes industriais alemaes e propositura pelo Ministério da Justiga.

A sociedade de responsabilidade limitada, como a que criou o legislador alemao, €,
nos tracos que a aproximam da sociedade andénima, uma pessoa juridica, capaz de
direitos e obrigagdes, ndo sofrendo, em principio, a influéncia dos acontecimentos
que afetem a pessoa do socio, cuja responsabilidade €, de regra, limitada ao valor da
quota subscrita; a sociedade, qualquer que seja o seu objeto, ¢ uma sociedade de
comércio, ndo sendo comerciantes os sdcios considerados isoladamente. Por outro
lado, toma o feitio das sociedades de pessoas por diversos caracteristicos:
simplicidade e liberdade de constituigdo (Marcondes, 1970, p. 198).

Portugal foi rapidamente influenciado pelo modelo societario alemdo, o que ocorreu,
da mesma forma, por obra do legislador consciente. A legislacdo portuguesa aperfeicoou a
redacdo importada ao prever que seria aplicada as sociedades por quotas as disposi¢des do
Cdodigo Comercial, atinentes as sociedades andnimas (Marcondes, 1970, p. 198). A inclusao
da sociedade limitada no ordenamento portugués ocorreu em 1901 e foi declarada extensiva
ao Ultramar pelo decreto de 22 de abril de 1906.

A Austria, valendo-se do trabalho de uma comissdao de juristas designados para
aperfeigoar a legislagdo alema, introduziu a sociedade por quotas de responsabilidade limitada
em 1906, com alteragdes tendentes a melhorar o sistema alemao: essa maior severidade da lei
ndo permitiu que as sociedades de responsabilidade limitada tivessem, na Austria, 0 mesmo
desenvolvimento constatado na Alemanha (Marcondes, 1970, p. 1999). O legislador austriaco
estabeleceu uma série de detalhes legais para as sociedades limitadas, o que eliminou as
grandes vantagens dessas sociedades: simplicidade e liberdade para a sua constituicao.

Esses trés paises foram os maiores influenciadores da legislagdo brasileira, seja pelo
regramento da matéria, seja pelo impacto social que causaram: positivo para Alemanha e

Portugal, negativo para a Austria, ao regular detalhadamente um modelo societario que

deveria ser flexivel.

2.2. A Lei de “Sociedades por Quotas, de Responsabilidade Limitada” (Decreto n°
3.708/1919)

No Brasil, Herculado Marcos Inglez de Souza foi encarregado pelo Governo de
apresentar um projeto de reforma do Cdodigo Comercial, propondo, em seu trabalho, um novo

tipo de sociedade. Declaradamente influenciado pelo modelo alemao e pelos oOtimos
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resultados obtidos em Portugal, Inglez de Souza propds a inclusdo de um capitulo especifico
no Cédigo Comercial, adaptando a legislagdao da sociedade limitada ao modelo codificado “e
expurgando-as das excessivas minucias da lei portuguesa” (Marcondes, 1970, p. 201).

Joaquim Luiz Osorio apresentou a Camara, em setembro de 1918, um projeto de lei —
baseado nas ideias de Inglez de Souza — criado a “Lei de Sociedades por Quotas, de
Responsabilidade Limitada”. O projeto foi aprovado pela Camara dos Deputados e pelo
Senado, sem emendas ou debates, sendo convertido em lei, pelo decreto n. 3.708, de 10 de
janeiro de 1919 (Marcondes, 1970, p. 202). A legislagdo brasileira sobre as sociedades
limitadas, como pode ser visto, foi claramente influenciada pelo modelo legislativo alemao e
portugués e, pelo impacto social negativo, deixou de adotar as contribuigdes do modelo
austriaco.

Merece destaque o fato de que a legislagdo portuguesa avangou na burocratizacdo da
sociedade limitada, o que foi malvisto pelo legislador brasileiro ja em 1919. A opg¢do foi clara

no sentido de seguir as diretrizes da lei alema de simplicidade e flexibilidade.

2.2.1. As quotas iniciais e posteriores

O Decreto n° 3.708, de 1919, de maneira concisa, superou geracdes de constitui¢des
no Brasil e vigorou por quase oitenta anos. Elaborada com dezoito artigos, previu regras
modernas relativas a integralizagdo de valores no capital social e, ao suprimir a previsao

~ . . ;. P 2 ,
alema de capital social minimo inicial®, fez com que se tornasse um modelo flexivel e capaz
de servir de modelo nio s6 a grande sociedade limitada, mas também a pequena’.

A Lei de Sociedades por Quotas, de Responsabilidade Limitada, estabelecia, em

termos gerais, as principais caracteristicas da sociedade limitada tal qual a conhecemos hoje,

2 A lei alemé ainda exige capital social minimo. Ora se diz que € um ponto negativo, pela determinagéo explicita
de capital minimo, ora se diz que é positivo, pois, ao assim determinar, ja permitia a criagdo da sociedade
unipessoal e restringir problemas de subcapitalizacdo da sociedade. Da mesma forma, a lei alema permite o
tratamento desigual das quotas sociais. Tradugao livre: § 5 Capital social; participacdo na sociedade (1) O
capital social da sociedade deve ser de, pelo menos, vinte e cinco mil euros. (2) O valor nominal de cada quota
deve ser expresso em euros completos. Um soécio pode adquirir varias quotas no momento da constituigdo da
sociedade. (3) Os valores nominais das quotas individuais podem ser determinados de forma diferente. A soma
dos valores nominais de todas as quotas deve ser igual ao capital social. No original: § 5 Stammkapital;
Geschéaftsanteil - (1) Das Stammkapital der Gesellschaft mufy mindestens flinfundzwanzigtausend Euro betragen.
(2) Der Nennbetrag jedes Geschaftsanteils muss auf volle Euro lauten. Ein Gesellschafter kann bei Errichtung der
Gesellschaft mehrere Geschéaftsanteile Ubernehmen. (3) Die HOhe der Nennbetrdge der einzelnen
Geschéftsanteile kann verschieden bestimmt werden. Die Summe der Nennbetrage aller Geschéftsanteile muss
mit dem Stammkapital Gbereinstimmen.
3 Nao deixa de ser curiosa, porém, a tradigdo legislativa brasileira que apenas recentemente autorizou a
constituicdo da sociedade limitada unipessoal, tema que era pacifico na sociedade limitada alema desde a
primeira lei.
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tais como nome empresarial, limitagdo de responsabilidade dos socios, responsabilidade
distinta dos socios quando o capital estd integralizado e quando ainda ndo o esta, entre outros.

O siléncio do diploma acerca de outros temas pode ser considerado como espago para
a autonomia dos particulares ou como uma vedagao a criatividade dos so6cios, de acordo com
a corrente interpretativa adotada*. Diante do siléncio legislativo, apesar da obra do legislador
consciente europeu e brasileiro, os particulares decidiram exercer a criatividade no contetdo
do contrato social da sociedade limitada e optaram por testar a hipotese de criagdo da quota
preferencial, de maneira semelhante a que ja se admitia para as sociedades anonimas, sob o
amparo da autonomia dos particulares no contrato de sociedade.

Analisando-se o processo legislativo brasileiro, principalmente a experiéncia haurida
da importagdo da legislagdo internacional (Alemanha, Portugal e Austria), bem como as
diretrizes da sociedade limitada (simplicidade e flexibilidade no contrato social) ¢ intuitivo
chegar a conclusdo de que o siléncio legislativo deve ser interpretado como espago para o
exercicio da autonomia dos particulares.

O ponto mais relevante para o presente trabalho diz respeito a distingdo das quotas dos
socios: “Art. 5° Para todos os effeitos, serdo havidas como quotas distinctas a quota primitiva
de um socio e as que posteriormente adquirir”. E natural que os fundadores de uma sociedade
gozem de um regime mais vantajoso (ou proprio), visto que para a constituicdo da sociedade
assumiram riscos proporcionalmente maiores do que o dos sécios que ingressaram na
sociedade apo6s o inicio da vida da entidade. A partir de uma interpretacdo literal do
dispositivo, assim como tendo em mente a experiéncia alemad que o influenciou, ¢ forte o
argumento de que se podem tratar de maneira distinta os socios. Ademais, ¢ a interpretagao de
privilegia a autonomia dos particulares na elaboracdo do contrato social, na medida em que
autoriza a criacdo do contrato em conformidade com os diferentes interesses que permeiam a

participagdo dos socios. A leitura do dispositivo permite a compreensdo, ainda, de que

4 Ha entendimentos contrarios, porém, no sentido de que em se tratando de uma sociedade eminentemente de
pessoas — sociedade intuitu personae — néo seria possivel realizar este tratamento desigual entre os sécios. De
acordo com quem defende este entendimento, somente seria possivel distinguir os sécios em sociedades
empresarias, como no caso da sociedade andnima, que tem previsdo especifica sobre as a¢des preferenciais.
Além desse argumento, ha um posicionamento de que como a lei ndo previu a quota preferencial, ndo seria
possivel a sua estipulagdo pelos particulares, entendimento este repetido por érgaos publicos incumbidos do
registro empresarial por muitos anos.
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convivem sbécios com interesses distintos, como o0s socios que pretendiam administrar e
. . . y e . . 5

conduzir a vida social e os sdcios investidores”.
A interpretacdo do referido dispositivo do Decreto n® 3.708 contou com um importante

e historico parecer da lavra de Osmar Brina-Corréa (1991):

O Dec. 3.708/19, ¢ sintético, laconico. Conta com apenas 19 artigos. Precisamente
por isso, tem sobrevivido todos esses anos como uma das melhores e mais perfeitas
leis brasileiras. (...) O carater laconico e sintético do Dec 3.708/19, ndo prejudicou e,
muito pelo contrario, facilitou, no sentido de que a inteligéncia juridica nacional lhe
desse uma interpretacdo precisa e sempre atualizada, descobrindo, revelando,
explicitando e revitalizando, a luz das necessidades praticas, os principios maiores
nele envolvidos. Entre esses principios, destaca-se, com especial relevo, o de
autonomia da vontade, estrela polar do Direito Privado. Toda a legislagdo do Direito
Privado possui carater supletivo de vontade das partes, s6 balizada pelas imposi¢des
expressas de ordem publica.

Esse entendimento foi aceito pela Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo, em
parecer® amparado em palestra do Prof. Egberto Lacerda Teixeira. Admitia-se a emissdo de
quotas preferenciais ou privilegiadas com base na interpretagdo do dispositivo do Decreto n°
3.708/19, que autoriza a regéncia supletiva da sociedade limitada pela lei das sociedades
andnimas.

Os argumentos contrarios as quotas preferenciais foram debelados na vigéncia da Lei
de Sociedades por Quotas, de Responsabilidade Limitada e, por for¢a do poder conferido aos
particulares, que era prestigiado também pelo Codigo Civil de 1916 e pela ideologia liberal e

conservadora da época.

2.2.2. A aplicacio da Lei de Sociedades por Acdes

A utilizagdo da Lei de Sociedades por Ag¢gdes como diploma supletivo da lei das
sociedades limitadas normalmente ¢ o principal argumento para a admissdo da quota
preferencial, o que constava no artigo 18 do Decreto 3.708.

Aceito o tratamento desigual entre os socios de uma sociedade limitada, inclusive com

a possibilidade de emissdo de quota preferencial, coloca-se outro debate, em torno da

5 E possivel encontrar diversas utilidades para a emissio da quota preferencial, sendo aqui sinteticamente
resumidas as seguintes: credores que, em vez de exigirem seus créditos, serdo pagos pelos resultados da
sociedade (Retto, 2007), composicdo de interesses em planejamento sucessorio (Gongalves, 2019), a
possibilidade de proteger os interesses determinado herdeiro incapaz, pela atribui¢do de quotas com dividendos
elevados (Gongalves, 2019), a possibilidade de emitir uma quota especial em sociedades objeto de desestatizagdo
(Caminha; Cunha, 2011), entre outras.
¢ Boletim 34, da Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo, de 20 de agosto de 1981, publicado como suplemento
pelo Diario Oficial do Estado de Sao Paulo.
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discussao sobre a proporcionalidade da emissao dessa fracao do capital social, limitagdes de
direitos politicos e vantagens patrimoniais que compensem essa mitigagdo dos direitos
politicos. Em outros termos, aceita a quota preferencial, os sdcios podem estipular livremente
os direitos politicos e patrimoniais a ela conferidos?

Na vigéncia do Decreto de 1919 foram editados diversos diplomas legislativos
regulando a sociedade andnima, os quais regularam o equilibrio entre os direitos patrimoniais
e os direitos politicos das agdes preferenciais. O Decreto n® 21.536, de 15 de junho de 1932,
estabeleceu quais as vantagens poderiam ser atribuidas aos acionistas (estabelecendo que os
direitos politicos serdo mitigados, mas compensados com vantagens patrimoniais). Além
disso, estabeleceu garantias aos preferencialistas ao prever a regra de que as acgdes
readquirirdo o direito de voto caso ndo sejam pagos os dividendos fixos (artigo 3°). Neste
primeiro momento ndo se encontram limitacdes de emissdo de acdes em relagdo ao capital
social, embora tenha sido um dispositivo muito criticado pelos profissionais da época “o dia
15 de junho de 1932 marca uma grave inflexdo nos rumos do capitalismo no Pais” (...) “o
direito de voto deveria ser eliminado na area politica e, também, no setor econdmico”
(Carvalho, 2010). Extrai-se do Governo Vargas e de Francisco Campos uma ideia de
enfraquecer a democracia aciondria e fortalecer o acionista controlador. O Decreto-lei n°
2.627, de 1940, regulou inteiramente a sociedade anonima brasileira, estabelecendo como
limite a metade do capital social da companhia para emissao de agdes preferenciais, além de
manter a regra do equilibrio entre mitigacdo dos direitos politicos e a compensacdo por
vantagens patrimoniais. Resguardou os preferencialistas, ainda, da situagdo em que poderiam
ficar privados de dividendos e de direitos politicos, assegurando o direito de voto quando nao
fossem computadas as suas vantagens patrimoniais por periodo superior a trés exercicios
sociais. Dessa forma, somente a partir de 1940 se passou a estabelecer uma propor¢ao entre o
capital social da companhia composto por acionistas ordinarialistas e preferencialistas.

A Lei n® 6.404, de 1976, teve como redagdo original a emissao de a¢des preferenciais
até o limite de 2/3 (dois tercos) do capital social, situagdo que o acionista controlador ou um
acionista majoritario conseguiria controlar uma companhia com pouco mais de dezesseis por
cento das agdes ordindrias. Este dispositivo foi criticado por fortalecer demasiadamente o

acionista controlador e, em 2001, por meio da Lei n® 10.303, a proporcao foi reestabelecida
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conforme a lei de 1940, isto ¢, agdes preferenciais somente sdo admitidas até¢ a metade do
capital social da companhia.

Havia uma uniformidade de entendimento acerca da possibilidade de os sécios
regrarem a vida social com a emissdao de quotas preferenciais, seja pela interpretacio isolada
do artigo 5° seja pela sua combinagdo com o artigo 18 do Decreto n® 3.708. O tema ¢
relevante e, na vigéncia da referida lei, ndo era complexo. O Decreto n° 3.708, além de ser
extremamente elogiado pela concisdo, o que conferia espaco para a atuagdo dos particulares,
consistia em um diploma de facil operagao.

O Cdédigo Civil de 2002 iniciou sua gestacdo em 1969 e tramitacdo em 1975. No
ambito do Direito Societario, teve como mentor o Professor Doutor Sylvio Marcondes, o qual
propds o titulo “Atividade Negocial” para a atuacdo dos antigos comerciantes, atualmente

empresarios.

3.0 TRATAMENTO DA MATERIA NO CODIGO CIVIL DE 2002

O texto do Codigo Civil, elaborado por diversos juristas, iniciou-se pelos projetos
parciais, obedecendo a principios fundamentais (Marcondes, 1975) e a diretrizes teoricas,
elementos fundamentais para a compreensdo deste trabalho. O responsavel pela “atividade
negocial” trouxe pensamentos relevantes para demonstrar como seria estabelecida a matéria
no Codigo Civil:

h) Nao dar guarida no Codigo sendo aos institutos e solugdes normativas ja dotados
de certa sedimentacdo e estabilidade, deixando para a legislacdo aditiva a disciplina
de questoes ainda objeto de fortes duvidas e contrastes (...).

(..)

m) Dar ao Anteprojeto antes um sentido operacional do que conceitual, procurando
configurar os modelos juridicos como elementos de trabalho, em fungdo das forgas
sociais operantes no Pais, isto ¢, como instrumentos da paz social e do
desenvolvimento.

A diretriz da operabilidade’ foi enfatizada diversas vezes pelo Prof. Sylvio Marcondes

como um elemento fundamental para a atividade negocial:

Pois bem, essa compreensdo dindmica e propulsora do que deva ser um Coédigo
implica uma atitude de natureza mais operacional, do que conceitual, no sentido de
se preferir sempre configurar os modelos juridicos com amplitude de repertério, de
modo a possibilitar a sua adaptacdo as esperadas mudangas sociais, gragas ao
trabalho criador da Hermenéutica (...) (Marcondes, 1975).

7 Entdo, é indispensavel que a norma tenha operabilidade, a fim de evitar uma série de equivocos e de
dificuldades, que hoje entravam a vida do Cadigo Civil (Reale, 2001).
11
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Marcondes problematizava a inclusao de grandes modelos societarios no Cédigo Civil,
mas destaca a relevancia assumida pelas sociedades limitadas na realidade econdmica e social
vigente a época da tramitacdo do Anteprojeto: “¢ sobretudo a sociedade limitada que assume
novas vestes, destinada que esta a realizar as fun¢des hoje impropriamente desempenhadas
por sociedades andnimas” (Marcondes, 1975, p. XXVI).

O Anteprojeto sobre a atividade negocial chegou na Camara dos Deputados com o

Projeto de Lei n° 634, de 1975.

3.1. Memoria legislativa do projeto do Codigo Civil

A sociedade limitada foi tratada no Livro II (Do Direito de Empresa), mais
especificamente no que toca ao Capitulo IV, Sec¢do II. Consta nesta se¢do todos os elementos
estruturais das quotas das sociedades limitadas.

A objetividade do artigo 1.055, caput, do Cddigo Civil esconde uma discussio historia
e retratada nos debates legislativos muito interessante e que contribui para o esclarecimento
em torno da emissao de quotas preferenciais nas sociedades limitadas.

A proposta inicial continha a seguinte redacao: “art. 1.092. O capital social divide-se
em quotas, iguais ou desiguais, cabendo uma ou diversas a cada socio, mas, em qualquer caso,
as primitivas sao distintas das posteriormente adquiridas”. A redag¢do inicial recebeu uma
proposta de emenda, correspondente 8 Emenda n° 586, do Deputado Tancredo Neves, a qual
previa a inclusdo de um paragrafo 6° ao artigo 1.092, prevendo que o “contrato social pode
permitir a criagdo de quotas privilegiadas que assegurem a seus titulares preferéncia no
recebimento de lucros apurados em balanco ou na liquidagdo da sociedade”. A intencgao foi
propor a criacdo de quotas privilegiadas, que assegurem a seus titulares “preferéncia no
recebimento de lucros periddicos ou na distribui¢do do acervo social em caso de liquidagdo”.
A emenda apresentada foi rejeitada pelo Parecer Final do Deputado Ernani Satyro, afastando-
se o regramento do expresso da quota privilegiada®. O anteprojeto chegou ao Senado Federal

com o numero PLC 118/1984, recebendo emendas importantes. O dispositivo passou a ser o

8 E interessante ver no Parecer Parcial do Deputado Geraldo Guedes boa parte dos argumentos de quem se
opde a quota preferencial, pois o parlamentar refere que “quotas privilegiadas, figura restrita, por sua natureza e
complexidade, as sociedades de capitais. Alids para isso ndo seria bastante o enunciado proposto, que deixa em
aberto: a) o limite de quotas privilegiadas, relativamente as que ndo o sejam; b) a extensdo das vantagens
asseguradas; e) (sic) o exercicio do voto pelos quotistas privilegiados; d) a sua possibilidade de serem
administradores da sociedade. Além de outras prerrogativas. Alidas a Emenda ndo elucida até onde ira, a
respeito, a liberdade contratual”.
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art. 1058, o qual manteve a redacdo idéntica a do projeto da Camara dos Deputados. A
primeira emenda, de namero 85, do Senador Gabriel Hermes, propds uma simplificacao da
redacdo do dispositivo. A ideia declarada ¢ retirar trechos polémicos da lei e afastar
dispositivos com ‘“recomendagdo inutil”. A emenda foi acolhida e o dispositivo foi
simplificado. A segunda emenda debatida foi a de nimero 87, do mesmo Senador, a qual
tinha por objetivo tipificar expressamente um paragrafo terceiro, com o seguinte teor: “o
contrato pode permitir a criagdo de quotas que assegurem a seus titulares preferéncia no
recebimento de lucros apurado sem balanco, ou na liquidagdo da sociedade, com ou sem
direito de voto”.

O Senador Josaphat Marinho analisou a Emenda 87, elaborou o relatorio final e
sugeriu a rejei¢do da emenda com o entendimento de que ao referir que as quotas poderiam

ser iguais ou desiguais, teoricamente, ja permitiria a emissdo de tal tipo de participagdo, qual

seja, a quota preferencial.

3.2. Redac¢do final do Codigo Civil de 2002

A redacdo final do Codigo tem o seguinte teor: “Art. 1.055. O capital social divide-se
em quotas, iguais ou desiguais, cabendo uma ou diversas a cada s6cio”, ap6s as simplificacdes
levadas a efeito pelas emendas no Senado Federal. A partir do Cdodigo Civil, chegou-se a um

carater hibrido da sociedade, que pode ser eminentemente personalissima ou capitalista:

A sociedade limitada ¢ sempre contratual, porque os vinculos entre os sécios se
constituem e se desfazem segundo as regras do Codigo Civil. A hibridez do tipo diz
respeito, na verdade, ao carater personalistico ou capitalista da sociedade (Coelho,
2004, p. 375).

O Codigo Civil ainda reformulou a regéncia da sociedade limitada, ao estabelecer que
primeiro se deve pesquisar a incidéncia das regras da sociedade simples e, posteriormente, a
incidéncia da lei das sociedades por agdes. A discussdo em torno de qual regra deve ser
aplicada quando o contrato social ¢ silente ¢ tema que gera grandes divergéncias e grande
producao académica, de modo que se entende que a melhor solugdo para a sociedade ¢ regrar,
em contrato social, a incidéncia da lei das sociedades andOnimas, de maneira direta
(estabelecendo os institutos tipicos das sociedades andnimas na sociedade limitada) em vez da

aplicacdo indireta.
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3.3. Criticas as quotas preferenciais das sociedades limitadas na redacio do Codigo Civil
de 2002

O Codigo Civil foi diretamente influenciado por diretrizes, entre as quais a da
operabilidade, a qual objetiva fazer do Cddigo um diploma menos conceitual e mais
operacional.

A operabilidade no ambito do direito das sociedades, mais especificamente no caso da
sociedade limitada, porém, ¢ de dificil visualizacdo pelos operadores do Direito. Diversos
problemas que haviam sido solucionados pelos profissionais na vigéncia do Decreto n° 3.708,
de 1919, foram ressuscitados com a edi¢do do Codigo Civil de 2002.

A maior parte das criticas se direciona as diversas regras tratando de quérum de
reunido de socios, tema que era facilmente resolvido pelo principio da maioria na vigéncia do
Decreto de 1919. Ha outras criticas, mas a institui¢do de varios tipos de quoérum dificultou a
operabilidade da sociedade limitada, o que se reflete, também, no tema das quotas

preferenciais.

Atualmente a sociedade limitada ¢ regulada de modo especifico dos arts. 1.052 a
1.087, do Codigo Civil, afora os demais artigos, aplicaveis por forca da regra de
regéncia pelas normas das sociedades simples em caso de omissdo do capitulo, ou
seja, de 19 artigos houve um salto para 35, no minimo.

Além do aumento numérico, houve um aumento da complexidade das normas de
regéncia, pois foram instituidos varios quoéruns, distribuidos de maneira
assistematica pelo Codigo Civil (arts. 1.061, 1.063, 1.076), com variagdes por
maioria do capital social, maioria absoluta ou maioria dos presentes, conforme o
caso; estabeleceu-se a obrigatoriedade de reunides e assembleias quando o numero
de socios for superior a 10 (dez), conforme art. 1.072, § 1°; passou a admitir o
Conselho Fiscal; o administrador ndo sécio; estabeleceu regras de convocagio,
instalag@o e deliberagdo (Gongalves; Caminha, 2019, p. 563).

E possivel especular problemas facilmente transplantados da Lei das Sociedade por
Acgdes para o tema das quotas preferenciais, como, por exemplo, quotistas preferencialistas
podem participar das reunides de sécios? Esses quotistas readquirem o direito de voto (tal
qual um quotista ordinario) caso sejam privados da distribuicdo de dividendos por
determinado periodo?

Esses problemas se refletiram na atuacdo ‘“criativa” de orgdos do Poder Executivo

Federal por diversos anos, conforme se vera abaixo.

4. QUOTAS PREFERENCIAIS NOS VINTE ANOS DO CODIGO CIVIL
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A proposta legislativa elaborada por Sylvio Marcondes sofreu alteragdes na sua
tramitagdo pelo Poder Legislativo.

Como pode ser visto, o dispositivo que trata do capital social da sociedade limitada
sofreu um enxugamento, a fim de proporcionar um poder maior aos particulares, conforme
pode ser extraido da tramitacdo legislativa. Essa dieta do dispositivo do Codigo Civil, porém,
nao foi suficiente para iluminar os 6rgaos publicos, contando com uma atuagdo arrojada (e
quase contra legem) do Departamento de Registro e Integragdo (DREI), orgdo federal
responsavel por uniformizar os entendimentos das juntas comerciais do Brasil, elaborando,
ainda, um “manual” de registro, exemplo maximo da burocracia brasileira (Simionato, 2009,

p. 602).

4.1. Atuacio do Registro Publico de Empresas Mercantis

O Departamento de Registro de Empresas e Integragdo (DREI) inaugurou a sua
atuacao na vigéncia do Codigo Civil de 2002 estabelecendo a proibi¢dao de os socios de uma
sociedade limitada estabelecerem quotas preferenciais, na Instru¢do Normativa 98, de 2003. A
partir desse momento, ndo foi mais possivel registrar contratos sociais contemplando esse tipo
de quota (Gongalves; Caminha, 2019, p. 566).

Apesar da tramitacdo do Coédigo Civil, acima exposta sob a oOtica da “Memoria
Legislativa”, o 6rgdo responsavel pela elaboracdo do Manual de Registro da Sociedade
Limitada houve por bem elaborar, mais tarde, uma nova instru¢do normativa, com nimero 10,
de 2013, mantendo a restri¢ao da quota preferencial nas sociedades limitadas.

Assim, no periodo de 1919 a 2002, o Departamento de Registro de Empresas e
Integracdo tinha entendimento no sentido da admissibilidade da quota preferencial, mas, no
periodo de 2003 a 2017, este 6rgdo optou por descartar toda a constru¢do doutrinaria e os usos
e costumes dos particulares para criar a sua regra de impossibilidade da quota preferencial.

Fala-se em 2017 porque, neste ano, houve uma nova instru¢do normativa, alterando o
“Manual” e aceitando, com restricdes, a quota preferencial. Essa aceitagdo parcial ndo
contribuiu para o desenvolvimento da ideia, na medida em que estava sujeito a interpretagdes
de juntas comerciais espalhadas pelo Brasil e, a falta de uniformizacdo do tema gerou
incerteza e dificuldades para os particulares comporem seus interesses. Dessa forma, em

quase cem anos de existéncia da sociedade limitada no Brasil se verifica uma alteragao
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significativa no posicionamento do DREI, desconsiderando entendimentos consolidados pelos
particulares desde 1919.

Nao deixa de ser curioso, porém, que os particulares ndo tenham impugnando esses
atos normativos infralegais (e ilegais), que ceifavam a autonomia dos particulares no contrato

social®.

4.2. Relevancia da Lei de Liberdade Econémica e o Marco Legal das Startups

Em 2019, foram iniciados tramites legislativos que buscaram melhorar o ambiente de
negdcios no Brasil, por meio de diplomas legislativos que trataram de diversas matérias, nao
apenas do direito privado.

A Medida Provisoria 881, posteriormente convertida na Lei n® 13.874, de 2019,
recebeu a alcunha de Lei da Liberdade Econdmica e, embora nao tenha promovido alteragdes
especificamente no tema das quotas de sociedades limitadas, fez alteragdes que atingiram a
atuacdo do Departamento de Registro de Empresas e Integracdo, o qual era o maior
responsavel pela nao aceitacao das quotas preferenciais, como pode ser visto no topico supra.

Uinie Caminha (2020) viu com grande entusiasmo o papel inovador da Lei de
Liberdade Econdmica no tema das sociedades limitadas, na medida em que verificou que
poderia caracterizar abuso de poder regulamentar o 6rgao que impde restrigdes irrazoaveis ou
desproporcionais para o direito das sociedades'®. Mais adiante, Caminha refere que as quotas
preferenciais podem ser emitidas porque, além das interpretagdes historicas e legislativas em
torno da possibilidade de quotas diferenciadas, seria um caso de privilegiar a autonomia dos
particulares diante de situagdes que permitem manter a presungdo em torno da simetria das

partes no contrato social.

° Com efeito, recentemente foi definitivamente resolvida uma questdo importante para as sociedades limitadas,
consistente no entendimento da Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro, que ndo aceitava o registro de atos
sociais de “grandes sociedades limitadas™, assim entendidas as sociedades que se enquadram na bitola da Lei n°
11.638, de 2007. Na decisio do Superior Tribunal de Justiga’, o principal argumento para reconhecer a
ilegalidade da exigéncia da junta comercial carioca foi enfrentado levando em consideragdo a tramitacdo do
projeto de lei que deu origem a referida Lei de 2007. A situagdo ¢ muito semelhante com a tratada neste trabalho,
0 que autorizaria uma interpretagdo analdgica e subsidiaria o questionamento dos entendimentos que ndo
aceitavam o registro de sociedades limitadas com quotas preferenciais.
10°A critica ¢ clara contra a atuagdo do DREI, embora a autora nio tenha feito referéncia a tal 6rgdo publico. #5 —
Sociedade limitada: passado, presente e futuro — Com Uinie Caminha. S3o Paulo: Direito Empresarial de
segunda,. Podcast. Disponivel em: www.spotify.com.br Acesso em: 22 de julho de 2023.

16

ESA



Biblioteca
Julio Teixeira

LI ITITENS

EVISTA
ELETRONICA

Volume 16 — Numero 1 (2024) - Porto Alegre/RS — Brasil

RIO GRANDE DO SUL

ISSN 2595-4598

Com efeito, o contrato social provavelmente ¢ o instrumento em que os particulares
contam com maior qualificagdo, na medida em que se reinem para o exercicio de uma
atividade que deve ter resultados positivos (seja atividade civil, seja atividade empresarial).
Justifica-se um afastamento do dirigismo estatal em relagdo a este tipo de contrato.

Durante o tramite da Medida Provisoria 881 diversas alteragdes importantes foram
feitas em atos normativos que se refletiram no “Manual” do Departamento de Registro de
Empresas e Integracdo, visando a incutir neste 6rgao a cultura que se buscava criar com a MP
881.

Ainda que se pudesse sustentar, a partir de uma visao histérica, retrospectiva, e dos
debates legislativos que tocaram o tema das quotas das sociedades limitadas, que os
particulares sempre tiveram a possibilidade de emitir quotas preferenciais e tratar de maneira
desigual os s6cios com base no contrato social, somente com a edicdo da Lei n® 13.784, de
2019, e seus reflexos nas instru¢cdes normativas do DREI foi possivel aos particulares
promover (sem empecilhos ou interpretacdes arrojadas do 6rgao publico) o registro e
arquivamento de seus atos sociais, de sociedades com quotas preferenciais, perante as juntas
comerciais. A Instru¢do Normativa 81, de 2020, claramente influenciada pela Lei de
Liberdade Economica, finalmente positivou e garantiu aos particulares aquilo que ja era
possivel desde 1919'!,

A Lei Complementar n° 182, de 2021, conhecida como o Marco Legal das Startups,
tratou de diversos assuntos relacionados a este modelo societario ou contratual. O artigo 5° da
referida lei complementar estabeleceu instrumentos de investimento em inovagdo e
estabeleceu, logo no caput, que os aportes realizados pelo investidor poderdo resultar em
participacdo no capital social, ou ndo. Trata-se de um instrumento hibrido, que permite a
opcao pelo investidor de participar da sociedade, ou ndo, em optando pela conversdo da sua
contribuicdo em quotas, parece ser possivel revisitar o diploma de 1919 e autorizar o
tratamento diverso entre os socios fundadores e os que ingressaram posteriormente na
sociedade. Em uma leitura mais atual ¢ possivel falar na incidéncia plena do artigo 1.055 do
Cddigo Civil quando o sdcio optar por converter a sua contribuicdo em participacdo social,

recebendo da sociedade limitada “startup” uma quota, a qual pode ser preferencial (conforme

" Em sentido contrario, Carlos Portugal Gouvéa (2013) identifica na atualizagdo legislativa de 2002 um novo
momento para o Brasil, garantindo maior seguranga aos particulares, alteracdo de cultura no que tange a
inovagao e com aptidao, portanto, para revolucionar o tema das sociedades limitadas
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definido em contrato social). Com efeito, um dos maiores usos da quota preferencial ¢ o

pagamento do sdcio investidor, por meio de dividendo fixo ou minimo.

4.3 Projetos de Lei Relacionados a Matéria

O Projeto de Codigo Comercial, Projeto de Lei n® 1.572, de 2011, contou com diversas
contribuigdes, no que tange a sistematizacao do direito empresarial. O diploma contava com
previsdes legislativas interessantes e modernas em temas de sociedades limitadas, mas foi
arquivado por decurso de tempo no Congresso Nacional.

O Projeto de Lei n® 4872, de 2013, propde a reforma do Codigo Comercial de 1850 e
ainda tramita no Congresso Nacional. Neste projeto se encontra uma reformulagdo
interessante no ambito societdrio, especialmente no ambito das quotas das sociedades
limitadas:

Art. 306. O contrato social pode instituir quotas preferenciais que atribuam a seus
titulares a prioridade no recebimento de dividendos minimos, fixos ou diferenciais,
cumulativos ou ndo, ou para lhes conferir o direito de eleger um dos
administradores.

§ 1°. A outorga de qualquer das vantagens previstas neste artigo pode ser por prazo
determinado ou indeterminado.

§ 2°. O contrato social pode estabelecer a supressdo ou limitagdo do exercicio do
direito de voto pelo socio titular de quotas preferenciais.

§ 3° O numero de quotas preferenciais com supressdo ou limitagdo do direito de
voto ndo pode superar a metade do capital social

Verifica-se que o regramento proposto aproxima o regime das quotas preferenciais das
acOes preferenciais ao prever que as preferéncias dizem respeito a vantagens econdomicas

(artigo 306, caput). De maneira semelhante ao que dispde a Lei 6.404/1976'3, fica

12 Altera o Codigo Comercial, que passa a ser dividido em trés partes: |) Parte Geral, composta dos seguintes
titulos: a) Do Direito Comercial; b) Da Pessoa do Empresario; ¢) Dos Bens e da Atividade do Empresario; d) Dos
Fatos Juridicos Empresariais; Il) Parte Especial, que disciplina os seguintes temas: a) Das Sociedades; b) Das
Obrigagdes dos Empresarios; ¢) Do Agronegdcio; d) Do Direito Comercial Maritimo; e) Do Processo Empresarial;
III) Parte Complementar, que contém as disposigdes finais e transitorias.
3 Art. 17. As preferéncias ou vantagens das agdes preferenciais podem consistir: | - em prioridade na
distribuicdo de dividendo, fixo ou minimo; Il - em prioridade no reembolso do capital, com prémio ou sem ele;
ou lll - na acumulagéo das preferéncias e vantagens de que tratam os incisos | € Il. § 12 Independentemente do
direito de receber ou ndo o valor de reembolso do capital com prémio ou sem ele, as agbes preferenciais sem
direito de voto ou com restricdo ao exercicio deste direito, somente serdo admitidas a negociagdo no mercado de
valores mobiliarios se a elas for atribuida pelo menos uma das seguintes preferéncias ou vantagens: | - direito de
participar do dividendo a ser distribuido, correspondente a, pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro
liquido do exercicio, calculado na forma do art. 202, de acordo com o seguinte critério: a) prioridade no
recebimento dos dividendos mencionados neste inciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cento) do
valor do patriménio liquido da ag&o; e b) direito de participar dos lucros distribuidos em igualdade de condi¢des
com as ordindrias, depois de a estas assegurado dividendo igual ao minimo prioritario estabelecido em
conformidade com a alinea a; ou Il - direito ao recebimento de dividendo, por agéo preferencial, pelo menos 10%
(dez por cento) maior do que o atribuido a cada agéo ordinaria; ou lll - direito de serem incluidas na oferta
18
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estabelecida a possibilidade de o contrato social prever a supressao ou limitagao do exercicio
de direitos politicos e um limite a emissao das participagdes sociais preferenciais (artigo 306,
§§ 2° e 3°). Distingue-se da lei do anonimato, porém, no que diz respeito a instituicdo de
vantagens por prazo determinado ou indeterminado.

O Projeto de Lei n° 3.436, de 2019, encontra-se em estagio avancado de tramitacao,
abarcando propostas de outros projetos de lei mais atuais, que foram aglutinados no referido
PL. Este Projeto busca a instituicdo de paragrafos ao artigo 1.055 do Codigo Civil, com as
seguintes disposigoes:

§ 3° O contrato social pode instituir quotas preferenciais, com ou sem direito a voto,
que assegurem a seus titulares prioridade no recebimento de lucros apurados em
balanco, ou na liquidacdo da sociedade.

§ 4° O numero de quotas preferenciais sem direito a voto, ou sujeitas a restricdo no
exercicio desse direito, ndo pode ser superior a metade do capital social.” (NR)

A proposta de alteragdo legislativa referida tem a vantagem de estabelecer o limite de
quotas preferenciais em relacao ao capital social (de maneira semelhante ao que ¢ definido Na
Lei n. 6.404/76), porém, deixa de considerar a imensa quantidade de sociedades paritarias no
Brasil, conhecidas como “sociedades burras”, situacao que pode gerar mais problemas para os
particulares. O parédgrafo terceiro, porém, pode gerar confusdo ao simplificar um dispositivo
complexo da Lei n° 6.404, de 1976, na medida em que inclui preferéncias tipicas aos socios
(prioridade de lucros, do artigo 17), mas inclui a preferéncia na liquidagdo da sociedade, que

pode gerar mais problemas no que tange as agdes amortizadas'®.

publica de alienagdo de controle, nas condigdes previstas no art. 254-A, assegurado o dividendo pelo menos
igual ao das agdes ordinarias. § 2° Deverao constar do estatuto, com precisdo e minucia, outras preferéncias ou
vantagens que sejam atribuidas aos acionistas sem direito a voto, ou com voto restrito, além das previstas neste
artigo. § 32 Os dividendos, ainda que fixos ou cumulativos, ndo poderao ser distribuidos em prejuizo do capital
social, salvo quando, em caso de liquidagdo da companhia, essa vantagem tiver sido expressamente
assegurada. § 4¢ Salvo disposi¢gdo em contrario no estatuto, o dividendo prioritario ndo é cumulativo, a agdo com
dividendo fixo n&o participa dos lucros remanescentes e a agdo com dividendo minimo participa dos lucros
distribuidos em igualdade de condi¢des com as ordinarias, depois de a estas assegurado dividendo igual ao
minimo. § 5° Salvo no caso de ag¢des com dividendo fixo, o estatuto ndo pode excluir ou restringir o direito das
agOes preferenciais de participar dos aumentos de capital decorrentes da capitalizagdo de reservas ou lucros
(art. 169). § 62 O estatuto pode conferir as agdes preferenciais com prioridade na distribuicdo de dividendo
cumulativo, o direito de recebé-lo, no exercicio em que o lucro for insuficiente, a conta das reservas de capital de
que trata o § 12 do art. 182._§ 72 Nas companhias objeto de desestatizagdo podera ser criada agao preferencial
de classe especial, de propriedade exclusiva do ente desestatizante, a qual o estatuto social podera conferir os
poderes que especificar, inclusive o poder de veto as deliberagbes da assembléia-geral nas matérias que
especificar.

4 Art. 44. O estatuto ou a assembléia-geral extraordinaria pode autorizar a aplicagdo de lucros ou reservas no
resgate ou na amortizagdo de agdes, determinando as condigdes e 0 modo de proceder-se a operagao. (...) § 2°
A amortizagdo consiste na distribuicdo aos acionistas, a titulo de antecipagédo e sem redugao do capital social, de
quantias que |hes poderiam tocar em caso de liquidagdo da companhia.
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Uma duvida remanesce, porém. A sociedade limitada, por previsao legal do Codigo
Civil ou aplicagao da Lei de Sociedades por Ag¢des, pode criar uma quota superpreferencial,
isto ¢, com dividendos extraordinarios (trezentas vezes o conferido a uma quota ordinaria, por

exemplo) para compensar a supressdo de voto da quota superpreferencial?

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho propds uma analise critica da quota preferencial, a qual serviu de pano
de fundo para uma reflexdo sobre autonomia dos particulares, a partir de uma abordagem
historica do instituto no Brasil.

A autonomia da vontade dos particulares, em matéria societaria, embora defendida
vastamente pela doutrina e com argumentos so6lidos, somente foi devidamente garantida
quando houve uma reforma legislativa que tocou o direito publico e restringiu o poder de
atuacdo de orgaos publicos, qual seja, a Lei n° 13.874, de 2019. A interpretagdo no sentido de
que nao vedando a lei que as partes estabelegcam quotas preferenciais no contrato social elas
devem ser admitidas somente foi efetivada pelas reformas levadas a efeito pela Lei de
Liberdade Econdmica que atingiram frontalmente as instrugdes normativas do Departamento
de Registro de Empresas e Integracdo. Verifica-se que institutos inovadores do Cddigo Civil,
como o tratamento moderno da matéria das quotas de sociedades limitadas, previsto no artigo
1.055, ndo era concretizado pelos particulares em fun¢ao de uma atuagdo do poder publico,
que estabelecia um dirigismo contratual em uma area que exige o prestigio aos interesses
particulares, qual seja, o Direito Societario.

Por fim, adotando-se uma interpretagao historica do instituto das quotas preferenciais,
amparada em elementos da tramitacao legislativa, autorizam a estipular com vasta liberdade

as clausulas inseridas em contratos sociais, especialmente quanto as quotas preferenciais.
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