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1. A press3o para dotar 2 minoria de representatividade nos 6rgdos admini-
{rativos partiv de opinides doutrindrias (1), que encontraram eco em emendas ao
projeto governamentai (2). Em nome da unidade de comando e coesio da adminis-
tragdo, fechou-se com energia o acesso direto da minoria a Diretoria ou a cargos de
piretor (3). Este acesso, entretanto, parece ter sido aberto por via indireta:

a) com o voto miltiplo;

b) com o direito de participacio do capital minimo
quando minima a composi¢do do Conselho de Ad-
ministragfo.

Por estes dois meios conta a minoria, indiretamente, com a probabilidade
de repercutir sua posicdo até a Diretoria:

1) a minoriz elege um (1) membro do C. A.;

2) este membro do C. A. & eleitor nato no o1gio que
pode ¢leger os Diretores:

3) o Diretor eleito podera ser o Conselheiro Adminis-
trativo escolhido pela minoria;

4) assim tomar4 assento na Diretoria.

(1) FRANCESCO MESSINEQ, “Manual de Derecho Civil y Comercial™ Ed, EJEA, Tomo V. n©
37, pag. 464 — WALDEMAR FERREIRA, “Tratado de Direito Comercial”, Ed. Saraiva, 1961,
vol. 4 n®848, ps. 428/429. .

(2} Emendas n® 116, do Deputado LEO SIMIUS, 02117, do Deputado ATHIE COURY e n®
119, do Deputado CUNHA BUENO,

{3) "0 art. 141 assegura — através do processo de voto miiltiplo a representagdo das minerias no
egio deliberativo da admi= sragdo. Fssa solugio nfo pode ser adotada na eleigio de Direto-
Ies, cuja escotha por diferentes grupos de acionistas colocaria em risco a imptescindivel unidade
administrativa: deliberar pode ser fungdo cxercida por drgdo colegiado, pele voto da maioria,
ma . a execugdo exige unidade de comando™ (Exposigio de Motivos, “Didrio do Congresso Na-
civnal™, Segdo I, Suplementa, 07.08.1976, p. 660). O Expositor declara, com seguranga, que
a técnica do voto miltiple instrumenta a representacio da minori, idéia que se examina no
texto com toda mindcia desejavél. As emendas nio prosperaram e permanceeu {ntegra a estru-
tura projetada pelo Poder Executivo.
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Desta descri¢do se percebe como a participagio prova-
vel da minoria ¢ indireta ¢ relativa. N3o patrocionou o
sistema o direito da minoria de eleger sempre um (1)
conselheiro administrativo e de, na proporgio deste
direito, lhe caber um posto de Diretor na Diretoria,

MINORIA

2, A participagdo se acentua como participagio relati-
A.G. va. Nio se impde como direito estatuido ou fixado
exercitavél sob quaisquer circunstincias. O voto midl-
tiplo se apresenta como direito certo de eficicia rela-

C.A. tiva.  Seu éxito positivo depende da propor¢do varia-
vel dos votos ndo multiplos e do niimero de membros
DIRETORES do C. A. Poderd bastar ou ndo bastar para eleger o

conselheiro administrativo. A participagdo do capital
minimo — diversa do voto miltiplo também se insere
DIRETORIA como direito certo, mas de eficicia absoluta, se pre-
existente a proporgdo legal do capital minimo e da composigio minima do C. A.
Surge, assim, condicionada pela pre-existéncia deste minimo de capital. Ou se exer-
cita na dependéncia de minoria qualificada e n#o na dependéncia da existéncia de
qualquer minoria.

Manifesta-se nestes termos 2 relatividade da participacdo. No entanto, é
preciso salientar que o sitema comegou a trazer a minoria até a administragio, com
possibilidade de penetrar nela. Utilizou técnica tortuosa ou complicada, a0 menos
no caso do voto miltiplo, para condicionar o acesso, que ndo franqueou em abertura
completa, mas sujeitou a abertura gradual contrabalangadas por salvaguardas. O es-
pirito cauteloso do legislador, nesta matéria, indicia hesitagio em introduzir a inova-
¢d0 no sistema. O principio informativo geral da lei — maximo de prote¢io possivel
ao acionista minoritario — forgou a possibilidade de sua entrada na administragdo,
embora indireta, apesar de relativa, circunscrita a um dos seus drgios, o mais delibe-
rativo e o menos executivo deles, ou seja, o C, A,

3. O voto multiplo se sedia na segdo 1 do Capitulo XII, sob a epigrafe do
Conselho de Administracdo. E técnica, pois legalmente associada ao C.A. A lei a
adotou com exclusividade para o C.A. Esta reserva legal a afastou da Assembléia Ge-
ral e do Conselho Fiscal ou de outros momentos da vida da companhia.

A competéncia privativa para eleicio do C. A., e dos conselheiros adminis

trativos continua monopolio da Assembleia Geral. O local de origem do voto malti-
ploé a AG. De maneira que ndo se localizard nunca:
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a) nem no proprio C. A;
b) nem na Diretoria:
c) nem no Conselho Fiscal,

Ndo hi voto multiplo para eleigio de Diretor ou de Conselho Fiscal. O Es
tatuto, por analogia, ndo podera estabelecé-lo para casos eleitorais diversos daqueles
previstos no art. 141 e nos seus quatro (4) paragrafos.

C, A ]

A

A vinculagdo da técnica do voto maltiplo com o Conse-
FMUIYPIFBO lho de Administragio e a localizagio de sua sede na

Assembleia Geral a delimitaram com exatidio.
WV
—| A. G. —

4. A técnica do voto multiplo — batiza o art. 141 — é um processo. Por vi-
rias vezes se refere ao processo de voto miltiplo. Preparou a lei série de atos articu-
lados no tempa € no espago para produzir efeito especifico. O efeito especifico é o
de dar, provavelmente, 3 minoria o direito:

a) de escolher um conselheiro admninistrativo;

b) de escolher mais de um conselheiro administrativo,
conforme a situagdo determinada do capital votante
na Assembleia Geral eleitora ;

¢) de influenciar na escolha de todos os conselheiros
administrativos, embora nio eleja algwun ou alguns
em particular, para consolidar, verbi gratia, triunfo
de grupo aciondrio.

A série coerenie de atos em sequéncia encadeia:

1) requerimento de ado¢do do voto ntiltiplo;

2) computagio oficial do capital votante presente na
Assembleia Geral;

3) direito A contagem ou 4 recontagem multipla;

4) direito a votagiio concentrada ou dispersiva.

5. O requerimento de adogdo do voto miltiplo inicia processo. Antes se
identifica o acionista ou acionistas com direito a este pedido. Quem se legitima i ini-
ciativa corporificada no requerimento:

a) o acionista integrante do capital votante. Esta con-
di¢do ndo esforga muito a justificativa, Se o proces-
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so se destina a multiplicar o voto — 1 mais } mais | —, o niicleo do mesmo € o voto, a
declaragdo de vontade sobre matéria social para formagdo da vontade social. Ou me-
thor: declaragdo de vontade do acionista como o membro da Assembleia Geral. O
voto direto ¢ o elemento essencial a esta declaragio de vontade. Imperiosa, deste
modo, a integracdo do acionista no capital votante. Esclusio necessiria assim;

1) do acionista titular de agdo ao portador;

2) do acionista titular de agfo preferencial sem direito
de voto;

3) do acionista titular de a¢do com suspensdo do direi-
to de voto;

4) do acionista sem direito de voto.

b) o acionista votante deve ser titular, isoladamente ou
em grupo, de capital votante minimo. A proporgio
entre este acionista (individual ou grupal) e o capital
votante minimo deverd se calcular a partir de 0,1
(um décimo) do capital votante.

O Capital Votante Serd

Capital Reque— Capital Reque—
Yotante rente Yotante rente
100% 10% 500,000 50.000

o capital votante. Por exemplo: — o capital social total —1.000.000,00; capital ndo
votante — 500.000,00; capital votante — 500.000,00. O requerente do processo de
adogdo do voto miltiplo deverd ser o acionista cujas agdes valham, no minimo,
30.000,00, com direito de voto. Um, dois ou mais acionistas cujas agdes com direi-
to de voto somem 50.000,00.

6. O acionista (individual ou grupal) titular de um décimo do,capital votante
goza do direitc de requeter a adogdo do processo de voto milltiplo. Este direito se
embasa na lei (art. 141). Este direito, por projegdo, pode figurar no Estatuto, que
reflete a fonte legal. A proje¢do no Estatuto, entretanto, ndo aumenta nem diminui
a forga deste direito, que independe, absolutamente, da tradugdo estutaria. O
acionista que se credenciou pelas condigdes bisicas ja assinaladas ndo submete o direi-
to a formalidade de acertamento prévio por parte da companhia. Ele existe, é auto-
exccutavel, opera com automatismo.
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Automaticidade que advem:

a) de ser acionista votante;
b) de ser acionista votanie com um décimo ou mais do
capital votante.

O dispositivo é automatico quanto ao seu atuar, se posto em marcha pelo in-
teressado. Na sua vontade o comegar ou ndo comegar do processo. Eis por que o
exercicio deste direito se condiciona, também, 3 iniciativa do acionista votante. Que
deve requerer a adogdo do processo de vato multiplo na eleigdo do C.A. pela AG.

Ao acionista, conforme o momento vivido pela companhia, pode ndo inte-
ressar pedir a multiplicago de seu voto, mesmo se favoraveis as condi¢Ges objetivas.

O direito extravasa a esfera do Estatuto. O art, 141 adverte:

“BSTEJA OU NAQ PREVISTO NO ESTATUTO”

O Estatuto pode ndo prever o voto miltiplo e assim nao o reconhecer ex-
pressamente.  Poderia, quem sabe, prever a sua proibigdo. A sede do direito ora en-
carado se planta na lei (art. 141). Este direito supera a proibigio estatutdria e, sob
este prisma, se avizinha da categoria dos direitos essenciais do acionista. Com a ob-
servagdo de aparentar direito essencial individual ou grupal condicionado a elementos
objetivos que concorrem para seu exercicio efetivo.

A forma legal — “esteja ou ndo previste no Estatuto™ — significa, nesta com-
preensdo, tanto a previsio favoravel como a previsio desfavoravel.

As limitag®es antepostas a este direito seriam:

a) o carater facultativo do exercicio do direito, subme-
tido 2 exigéncia do requerimento prévio;

b) a inexisténcia do direito de voto;

<) a inexisténcia da proporgio legal fixada para capital
votante minimo requerente.

Transposto este circulo, nenhuma outra limitagdo se acha disposta no art.
141, que preside A formagiio ¢ A atuagio deste direito novo.

7. E preciso sriber em que consiste esta multiplicagio de voto. A regra do-
minante na relagio ACAQ/VOTO ¢ ado art. 110:
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“A cada ag@o ordinaria correponde um (1) voto nas de-
liberagBes da Assembleia Geral ™

Salvo se o Estatuto estabelecer limitagdes (art, 110 §19). Estaéa regra da
relagdo quantitativa ACAO/VOTO. Responde a regra 3 pergunta : a quantos votos
tera direito o titular de cada agdo? A regra alcanga as agOes ordin4rias ndo ao porta-
dor e &s a¢Bes preferenciais nio ao portador, desde que providas de voto pleno cu de
voto limitado. H4 que se acrescentar regra permissiva que se nota na relagdo qualita-
tiva ACAO/VOTO. As a¢Bes ordindrias da compnhia fechada comportam classe de
a¢30 que assegura;

“Direito de voto em Separado para o preenchimento de
determinados cargos de Orgdos administrativos.”

Nesta hipétese, acionista titular de voto gnico pode eleger:

a) Diretor;
b) Conselheiro Administrativo,

Esta classe de a¢do ordindria de companhia fechada, na pritica, vale como
voto miltiplo. Vg s o “quorum” deliberante alcanga 1.000 agdes e se uma Unica
a¢do desta classe elege o conselheiro administrativo determinado, entio, de fato, va-
le tanto como 1.000 votos on os votos de 1.000 acdes. Porém, o art. 110, § 29, ex-
pde no corpo da fei proibicdo formal;

“E vedado atribuir voto plural 2 qualquer classe de
acdes”,

8. A proibicio é taxativa e incondicionada:

a) “€ vedado™ — ordem de proibigio;

b) “atribuir voto plural” — considerar que o voto por
unidade de quantidade, embora seja unidade votante
do capital social, desdobra qualidade de valer mais
do que a unidade — adicionanda mais uma, duas,
trés, “n” unidades, ou seja, o voto de uma (1) agdo
potenciado em 5,50,5 00, etc. (por exemplo);

¢) “qualquer classe de agio” — de qualquer espécie de
a¢d0, evidentemente, Pois a classe é adjunto da e
pécie a esta se externara em alguma classe qualquer,
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O voto pluralizado é o voto além da relagdo originiria 1A =1V:

a cada a¢fo corresponde um voto, se
¥ nfo reduzido ou suprimido o direito de
L= 1+1+1+1 voto. O voto maltiplo € aquele em que
a unidade de voto adquire o valor acres-
cido por duas, trés, seis, etc., unidades. O voto singular é o voto em que a agdo vo-
tante corresponde um (1) voto, em equivaléncia perfeita. O voto plural é aquele em
que 4 agao se atribui voto de vérias unidades singulares. Os votos singulares sdo so-
mados como voto desta unidade de agfio. A agfo ¢ dinica e o voto desta agio una é
pluralizado: isto &, sua valéncia vai a mais da unidade, a mais de um. A base do voto
multiplo se parece com a mesma base do voto plural:

a) a agdio tomada como unidade de agdo, ou seja, CA-
DA ACAQ — que ¢ a expressio legat (art. 110, art.
141).

O efeito do voto miltiplo é o mesmo efeito do voto plural:

b} a acdo-unidade com polivaléncia: vale mais de 1,
com a diferenga de serilimitada no voto plural (por
exemplo, classe de a¢do ordindria de companhia fe-
chada) e de ser limitada no voto multiplo.

O § 29 do art. 110 contradiz o art. 141. A contradi¢do esvazia o § 2% do
art, 110, desfazendo o sentido funcional deste art. de lei.

Por que a inovagdo da se¢do [ do Capitulo XII ocupa espago nommado exten-
$0 para soerguer o sistema atual auténtica novidade. A Exposi¢do tangenciou a con-
tradi¢io formal. Comentou o respeito A proibi¢do tradicional do voto plural e jus
tificou a nova técnica do voto maltiplo, sem tentar distinguir voto plural e yoto mil-
tiplo para conciliar a contradigdo, se aparente, e soluciond-la (4).

O art. 80 do DL n® 2627/1940, proibia o voto plural.

(4} Para se perceber com precisio acurada o significado do termo *plural®*, comentava-se sob a lei
s a., revogada; — ‘644, — Designam-se agSes de voto plirimo aquelas que atribuem a seus titula-
res um maior n®de votos do que ouiras da mesma sociedade e dc igual valor (...}. A lei brasilei-
Ta $eguiu a corrente mais radical e proibiu, cxpressamente, o vota plurimo. No Brasil, nenhum

acionista pode ter mais de wn voto por acio, e qualquer cliusula estatutdria violadora deste pre-
cejto ¢ nula de pleno direita. Destarte, mesmo que os estatutos declarem gue o determinade ti-
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A distingio entre volo plural ¢ voto miiltiplo (5), este tal como o art. 141 o
S o~
dronizou, se apoiaria na extensio de um e de outro:

pa 4 -

a) o voto plural seria voto universal, isto €, para qual-
quer deliberagdo social;

b} o voto mdltiplo seria voto restrito 4 eleicdo de con-
selheiro administrativo ou 3 composicdo do C. A.

O art. 110, § 29, interditaria o voto plural com ambito dilatado e o art. 141
autorizaria o voto mitltiplo como voto restrito. A generalidade seria proibida e nio
a restritividade. Esta a conciliagio tentavel para vencer a contradi¢do formal entre a
proibigio total do voto piural (sem discrimind-lo pelo ambite de exercicio) e a per-
missdo declarada do voto miltiplo.

9. O que ¢ o voto miltiplo do padrio legal que se analisa? A correlagio se
arma entre a unidade da a¢io e a com-
C A posi¢do do Conselho de Administragao.
A correlagdo cimenta ainda mais a vin-
lagdo da técnica do voto maltiple

201341 s5! 67 culdg p
! com o C. A. A unidade-acio ¢ multi-

d P LA ATAT AL Plicada por vérios votos (I, 2, 3, etc.).
Cada a¢do do acionista favorecido pelo
a¢do voto miltiplo é como se valesse mais

I (uma) agao, se o voto miltiplo mult;-
plicar por um, ou duas (2) acdes, se o voto muiiltiplo multiplicar por dois (2), ou trés
(3) agdes, se o voto multiplo multiplicar por trés, e por af afora.

pe de agio dd direito a dois ou dez votos, por exemplo, o seu titular s& tem um voto™, {(C, F.
CUNHA PEIXOTO, “Sociedadcs por Agbes™, ed. Forense, vol II, n 644, pigs. 355/356). —
“Acbes de voto pluralizado ¢ a designaciic gendrica, que serve para assinalar toda e qualquer de-
signaldade no direito de voto, pelo que abrange as mairoces variedades e/ou combinagdes sobre o
dircito de voto: agdes de voto plural, miltiplo, desigual, de diregdo, agdes maiores, etc., designa-
¢des nem sempre, ¢ verdade, apropriadas. O decreto-lei proibe o voto Plural, isto é, a desigualda-
de criada pela concessio de maior n® de votos 2 umas em relagio a outras, dentro ou fora da
mesma classe ou categoria”™. (TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE, “Sociedade Por Aches”
cd. Forense, 22 edigdo, Vol, i, n? 399, pdgs. 56/57).

(5} O Prof. RUBENS REQUIAQ adverte Para ndo se confundir voto plural com voto miltiplo,
distiguindo-os da seguinte maneira: — no voto plural, concedem-se virios votos a cada ag¢do; no
voto miltiplo, “cada ag¢fo terd o mesmo n? de votos quantos forem os cazgos a serem preenchi-
dos™ (“Curso de Direito Comercial”, ed. Saraiva, 1977, Vol 11, n° 400, pag. 165). Esta distin-
¢do, a rigor, nio mostra convincentementce a diferenga de base, se é que existc, para eliminar a
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Qual ¢ o fator multiplicador? Entra, neste momento,

Ix 1=1; o Consetho de Administragdo, O 6rgdo em seu todo
I x 2=12, como conjunto. E apurada a sua composicio. O n?
I x3=3; minimo de componentes ¢ igual a trés (3) (art. 140).
1 x4=4

» €1C.. 0 n® miximo de componentes se conjuga com a di-
mensdo e objetivos da companhia.

Se 0 n? minimo de membros componentes do C. A., & trés (3), entfo o n®
minimo do voto milltiplo passa a ser trés (3). 1x 3 =3. Cada agdo vale trés agdes,
e, consequentemente, trés (3) votos. Se o n® for de seis (6), entdio: 1 x 6 =6. Cada
agdo vale seis ag3es, ou, derivadamente, seis, (6) votos.

Se osacionistas votantes requerentes do
voto multiplo totalizarem 10.000 acdes

{um décimo do capital votante), a mul-
tiplicagdo, em termos globais, soma:
[0.000x 6 = 60.000 votos.

O fator multiplicador da a¢@io votante é
o n? de membros que compem o Con-
setho de Administrag@o, a partir do n®
minime de trés (3). A férmula do art.
ACAO VOTANTE 141 exp&e o voto milltiplo:

** Atribuindo-se a cada agdio tantos votos quantos sejam
os membros do conselho”,

O requerimento do voto miltiplo pede aplicagdo da férmula. FEla age com
a multiplicagdo simples. O requerente obtem, desde logo, o miltiplo resultante do
fator fixo : 0 n® de membros componentes do C. A. O produto da multiplicagdo da
unidade-agio por este fator fixo quantifica o voto miltiplo. O requerente renuncia-

impressfo de que o voto miltiplo é modalidade de voto plural. Quase no mesme sentido pensa o
Dr, WILSON DE SOUZA CAMPOS BATALHA: a acio no voto plural tem virios vatos e, no vo-
to miltiplo, tem “tantas possibilidades de votar em uma, ou mais pessoas, gquantas sejam as pes-
50as a serem eleitas para o Conselho de Administragiio” (“‘Comentirios a Lei das Sociedades And-
nimas”, Vol, I1, ed. Forense, 1977, p. 666). Pelo voto miltiplo, diz o Prof, FRAN MARTINS, se
Permite a cada agio “ndo apenas um voto mas vm n® supertor” {‘Comentdrios 4 Lej das Socie-
dades AnGnimas”, Vol II ed. Forense, 1978, n® 629, pdg. 282). O fato da multipticacdo concre-
ta do voto ¢ #rrecusavél ¢ a distingdo cientificz que sc pode tentar entre as duas modalidades de
vato ¢ aquela sugerida pelo texto.
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ra a direito legal, se por exemplo, pedisse a multiplicagdo por 1/2 dos membros com-
ponentes do C. A, ou por 1/3, ou 1/14, etc. A renilncia é, tedricamente, possivél e
aceitavél, mas, se declarada, eliminaria 4 razdo de ser voto miltiplo, que ¢ instrumen-
tar & probabilidade de participagdo da minoria do capital votante na eleicdo de mem-
brosdo C. A, E, por tabela, talvez influir na escolha dos membros da Diretoria,

10. A adogdo do processo do voto miitiplo vem com o requerimento em

nome individual. Suponha.se a situagdo imaginada:

a) um décimo do capital votante é igual a 10.000 acdes

b) 0 n® de membros do C, A., € igual a seis (6);

¢) o voto muiltiplo do acionista multiplo (um acionista
$0 ou grupo de acionista) ¢ igual a 60.000 votos;

d) os demais acionistas (v.g., acionista controlador) to-
talizam 90.000 a¢Bes do total de 100.000 acdes vo-
tantes;

e) o comparecimento na Assembleia Geral & unénime,
isto €, se acham presentes todos 0s acionistas votan-
tes.

Passando diante da mente algumas variagoes deste quadro.

Primeita — 3 votagdo é em bloco, na chapa de candida-
tos: 90.000 sufragam a chapa “A™ e 60.000
(voto multiplo) sufragam a chapa “B”, En.
tdo, 90.000 votos superam  60.000 votos,

luz deste enfoque, a nogio de que o voto miltiplo, em si, nio d4 poder eleitoral para
eleger todo o C, A, ou, 20 menos um membro ou parte dos membros do C. A. Con-
clusdo que prevalece numa situago “ceteris paribus™,

1. Em continuagdo das variagQes:

Segunda — i Assembleia Geral comaparecem acionistas
que traduzem 60% (sessenta por cento) do
capital votante, verificada a auséncia de
acionistas donos de 40% (quarenta por cen-
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to)do capital votante. O acionista (singu-
lar ou plural) adotante do voto maltiplo
alcanga 60.000 votos, Os acionista sem
voto multiple somam 50.000 votos.
Com votagido em chapa batida (chapa “B”), a minoria apetrechada com o
voto multiplo elegerd toda a chapa. Serdo 60.000 votos contra 50.000 votos.

A maioria enfrenta perigo com o voto multiplo se:

2) o n® de acionistas votantes presentes se inferioriza
em face do voto multiplo, que é perfeitamente pre-
visivél e jd conhecido antes da Assembleia Geral (art,
141,§ 19);

b} se ela ndo se fraccionar em grupos de um décimo do
capital social para requerer, por sua vez, adogio do
voto miltipio.

( requerimento de voto smiltiplo nZo se vincula & minoria institucionaliza-
da. O gue se pretende dizer é o seguinte: a maioria se institucionaliza no acionista
controlador; a minosia nfo se institucionaliza no mesmo género. O art. 141 concede
o voto multiplo a acionista representante no minimo de um décimo do capital votan-
te. S6 e mais nada.

Para se prevenir do perigo, bastaria & maioria se fraccionar:

90% (noventa por cento) do capilal votanie = | décim:
1 décimo; 1 décimo, etc., até 9 décimos.

Efetuada a multiplicagio dos nove (9) décimos, compensaria a adogdo do
voto multiple pela minoria de um décimo. Por que o art, 141 nio vedou, declarada-
mente, 4 maioria a utilizagdo do voto multiplicado, Restaria 4 minoria adotante do
voto miltiplo a derrota na votag@o ou o ndo comparecimento . A adogdo do voto
miltiplo, por outro lado, ndo obriga ao comparecimento. A auséncia the retira toda
utilidade por que voto s6 vale na Assembleia Geral.

12. Em prosseguimento da descrigdo de algumas variacGes.

Terceira — os eleitores tém uma chapa completa para
votar, Presentes se encontram todos os
acionistas votantes. A chapa é composta
de seis(6)nomes — A, B,C,D,EeF. A
votagdo € em bloco. Mas o acionista ado-
tante do voto multiplo decide pelo seguin-
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te expediente: em vez de votar seis (6) ve-
zes, votando em A, B,C,D,EeF com
60.000 votos para cada um deles, vota as-
sim: escolhe “D” ¢ concentra nele:

60.000

60.000

60.000

60.000

60.000

60.000

360.000

Nio votard em A, B, C, E ¢ F, que recebe-
rdo 90.000 votos cada um dados pelos de-
mais eleitores. Ou vota 180.000 votos
em “D” e 180.000 votos em A", deixan-
do de votar em B,C,EeF. Qu vota
100.000 votos em A, 100.000 votos em B,
100.000 votos em D e 60.000 votos em F,

Este modo de votar parece acobertado pelo trecho final do art. 14 l:

“Reconhecido ao acionista o direito de
cumular os votos num sb candidato
ou distribui-los entre virios”,

Com este método, o acionista adotante do voto miltiplo, em posicio de mi-

noria, lograria eleger a0 menos um {1) membro do C.A. O acionista adotante do voto
miultiplo pode adotar:

a) concentrando todos os votos num s6 candidato;
b) distribuindo os votos por virios candidatos,

A concentragio poderia ser dupla:

a) dos votos;
b) das votacdes.
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Ele dispde dos 60.000 votos para votar seis (6) vezes por que seis {6} os can-
didatos ¢ seis (6) as votagBes. Salvo se votagfo Uinica de chapa coletiva que englobe
us seis (6) membros do C.A. O Estatute, se assim dispuser, anularia o alcance do
art. 141, “in fine”, frustando a concentragdo dupla de votos e votacdes. Contradi-
¢io que militaria contra a legalidade deste dispositivo estatutério.

Cada nome proporciona votagdo.  Em cada votago o acionista miltiplo
vota de novo com toda a carga do voto multiplo. Com a ressalva da atitude do pro-
prio acionista, se ele mesmo diluir ou dividir os seus votos.

13. O acionista controlador defronta situaggo adversa, se intenta excluir do
C. A., qualquer presenga da minoria inferior a vinte por cento (20% ) do capital votan
te.  Ou a maioria se entrechoca com panorama inquietante, no qual esta minoria
multiplicada talvez a force a aceitar a sua presenca. O contragolpe que tem i mio,
dentro das regras do sistema, ¢ se subdividir em fragdes para também adotar o voto
multiplo. A armadura do art. 141 — como foi desmontada e remontads nesta ani-
lise positiva — ndo obsta esta contra-manobra da maioria ameagada.  Se agir com
antecedéncia, antecipando-se 3 minoria, com requerimentos oportunos,

Se a minoria legitimada ndo pleitear o processo do voto multiplo, as mino-
as simuladas da maioria fraccionada poderdo desistir da vantagem.  Qu a manter
por que, de qualquer modo, fortalecerdo o poder da maioria.

Indagar-se-ia se esta pritica — uma vez transparente — tipificaria exercicio
abusivo de poder. O acionista controlador utilizaria a téenica do voto miltiplo —
que € legal — para obstruir o acesso da minoria a0 C. A. — acesso aberto pela pré-
pria lei, segundo o Ex.oe'or,  Positivada a inten¢do e caracterizada a fragmenta-
¢do como artificio de obstrucio da minoria, aparentaria modalidade de exercicio
abusivo do poder.

14, Cumular os votos num s6 candidate significaria:

a} num s6 candidato votar com o voto multiplicado;
b) num 36 candidato votar todas as vezes em que ¢
acionista poderia votar com o voto multiplicado.

Do contririo, ndo faria o sentido esperado pelo dispositivo votar uma finica
Vez com o voto multiplicado. Por exemplo, votar com os 60.000 votos num deter-
minado candidato sem votar nos demais candidatos. A expressdo ora ressaltada quer
dizer que o votante miltiplo vota todas as vezes num determinado candidato, dei-
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xando de votar nos outros candidatos da chapa.

O votante miltiplo esgotaria nesta votagdo “num sé candidato™ todos os vo-
tos que daria aos outros candidatos. Votagfio cumulada tem o significado de somar
todas as votagBes a se fazer (se trés ou quatro, se seis, etc) “num sé candidato”:

a} na primeira votagio: os votos desta ¢ mais os da se-
gunda votagio,

b) na primeira votagdo: além das anteriores, os votos da
terceira votagdo, e, assim, até a \ltima votagio em
pauta. {(6)

15. Ou distribuidos entre virios — expressio que langa alternativa da vota-
¢o cumulada ou cumulativa. A expressio final do art. 141 formularia o voto distri-
buido. O votante multiplo repetiria seus votos em cada nome proposto.  Em todos
ou ¢m alguns deles, conforme a situago real da votagdo. Na hipdtese de compare-
cimento parcial dos acionistas votantes nao multiplos ou unitdrios (cada agfo cada
voto), a chance de fazer a maioria pode beneficiar o acionista miltiplo.

16. O expediente do voto cumulativo ndo ¢ restrito ao votante multiplo,
se aberta no Estatuto esta faculdade. O acionista n3o optante — que ndo requereu
a seu favor o processe do voto miltiplo — disporia do voto cumulativo para comba-
ter, se lhe interessasse, o peso do voto cumulativo do acionista miltiplo.

Suponha-se caso em que o acionista miltiplo, concentrado no primeiro no-
me da votagdo, possa sobrepujar o acionistaz nio multiplo. Este (singular ou grupal)
- se aperceber da intengdo do voto cumulativo do acionista miiltiplo ou se este votar
antes - concentraria também no mesmo nome,

{6) O prof. RUBENS REQUIAQ imagina cxempie em que *‘teria que concentrar sua votacio em

cinco candidatos elegendo-os, e posteriormente, em segundo escrutinio, votaria em massa com
108.080 votos no candidato restante, vencendo, assim a minoria sem representagdo.  Por esse
motivo achames inconveniente o sistema, que poderia deixar, em certos casos, a minori despro-
tegida’™ (Op. cit. pag. 166).
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P e Se ndo cumulasse, o acionista ngo milti-
90,000 <6 560.000 plo pe‘rderia a votagio, ao contrario,
vencerd se cumular. Se acontecesse o

| confronto nestes termos, a votagfo dos
demais nomes — o segundo, o terceiro,

——— etc. — se interromperia.  Por que o vo-

to cumulativo exaure a capacidade
60.000 x 6 360.000 quantitativa do voto ou a poténcia do
— voto.,

Impor-se-ia ~ para completar a composicdo do C. A, — a convocagdo da
A. G., para eleigdo das vagas ndo preenchidas. Continui a se supor que volie a se
verificar — agora com mais probabilidade — a confrontagdo da A. G., anterior. A
repeticdo do fato culminard na realizagio de novas Assembleias Gerais, tantas vezes
quantas vagas do C. A_, ainda sobrem por preeencher.

Al se manifesta jogo de poder que a estrutura democrética da companhia
justifica.

O acionista conirolador — salvo dele comprovado — exercitaria o voto cu-
mulativo como dispositivo estatutario que se revela benéfico i protecdo de seus in-
teresses.  NFo se equiparard ao artificio da simula¢@o de minoria, quando de faio
nio € minoria, como se analisou na fragmentagiio da maioria para manejar o dispo-
sitivo legal do processo de voto miltiplo.

17. A maioria reinante é alertada ou pode ser alertada sobre a utilizagfo do
voto miiltiplo pela minoria. Em virtude da exigéncia do requerimento prévio. O
§ 19 do art. 141 ordena a apresentagdo do pedido:

a) em prazo anterior, que precede A A. G.;

b} este prazo é qualquer prazo antecedente, um més,
dez dias, etc.;

¢) desde que nfo ultrapasse 48 (quarenta ¢ oito)} horas
antesda A. G.

Depois deste prazo finalissimo, o pedido é intempestivo (7). Portanto, deve

{7 A opinido do texto é contrariada pelo ensinamento do Prof. FRAN MARTINS: “O requeri-
mento € feito pelos acionistas minoritirios mas, estabelecido o processo, esse vigora em relagio a
todos quantos comparecerem i Asscmbleia, pertengam ao grupo minoritdrio ou ndo. A regra,
portanto, nfc serd utilizada apenas pelos acionistas que a solicitaram mas por quantos estiverem
presentes 4 Assembleia, que dela poderdo se beneficiar como quiserem.” (Op. cit. n® 630, pags.
263/264). A andlise positiva do sistema legal estranha esta interpretagdo, a qual, se convalidada,
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O requerimento ser requerimento prévio tempestivo. Como o prazo precedente en-
tre a publicagdo oficial do edital de convocagdo e a data de instalagdo da Assembleia
Geral &, em geral, curto (0 minimo de oito dias), a tempestividade do requerimentq
entra com oportunidade “Até 48 (quarenta e oito horas) antes da A.G.” (§ 12 art,
141). Este é o prazo limite,

Nemhuma proibi¢do se levanta contra a apresentacio do requerimento mes-
mo s¢ ainda ndo convocada a A. G., para eleger membros ou 0s membros do C. A,
Com antecipagdo, se convocada A, G., para esta finalidade. Razdes taticas, todavia,
aconselharfo a entrada do pedido no Gltimo prazo. O elemento surpresa se tornaria
mais completo s¢ admissivel pedido durante a propria A. G. O que a lei ndo admite.

18. Nio explica a lef a quem o acionista dirigira o requerimento, O estatuto
encontrania, aqui, ocasido de suprir a pequena omissio do legistador. Naturalmente,
se pensa, desde logo, na administragdo. Esta, porém, se divide em Diretoria, Direto-
reseC. A,

A solugdo se adaptaria 3 natureza da votagido:

a} se votagdo parcial para preenchimento de Vagas ocor-
ridas no Conselho por motivos supervenientes —
morie, rentncia, demissdo, abandono, interdigdo,
eleicdo para Diretoria, etc. —, vagas definitivas, caso
em fungdo Presidente do Conselho, o requerimento
serd dirigido 4 administragdo da companhia na pes-
soa do Presidente do Consetho;

b) se vaga, exatamente, a Presidéncia do Conselho, o
Estatuto preverd quem o substitui até eleicio do
sucessor, ¢, como Presidente do Conselho substi-
tuto, receberd o requerimento;

c} se o Estatuto falhar nesta previsdo, na hipdtese de
existir em fungdo algum Conselheiro a este ou aes-
tes (se mais de um) enderegard o acionista votante
minoritirio o requerimento.  Esta saida se funda-
menta,comoem “a” e “b™ retro e supta, na compe-
téncia legal do C. A., para convocar a Assembleia Ge-
ral {art. 123); :

d) se vago todo o C. A., nio existindo nenhum conse-

favoreccrs ainda mais a maioria e desamparard em consequéncia a minoria.
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lheiro ativo, o requerimento serd encaminhado ao
Diretor Presidente ou dquele Diretor com a compe-
téncia estatutdria para convocar a Assembleia Geral:

e) s¢ ocorrente a inexisténcia eventual de Diretoria
preenchida, o critério mais afim com o sistema da
lei seria o de se dirigir o acionista optante ac 6rgao
ou acionista que convocar a A. G. (art. 123, parigra-
fo amnico).

19. O 6rgdo que receber o requerimento o transmitird 3 A. G., onde o Presi-
dente da Mesa dele deverd ter conhecimento. Por que a este incumbir dever de in-
formacdo incluido no § 1° do art. 141,

O acionista requerente tem direito a saber, antes de iniciada qualquer vota-
¢do, qual o “coeficiente eleitoral” comum, O Presidente da Mesa ou alguém em seu
nome deverd informar ao acionsita minoritdrio requerente quantos votos, naquela As-
sembleia Geral, completardo a maioria necessria para eleger membro do Conselho de
Administra¢fo.

O “quorum” deliberante resulta do n® de acionistas presentes na A. G. O
registro deste comparecimento se langa no “Livro de Presenca de Acionista”. Neste
s¢ conhecerd o n® de acionistas votantes presentes. Com o conhecimento do n® é fa-

cil calcular a maioria exigida naquela
PRESENTES MAIORIA A. G. A informagdo orentard o acio-
‘L nista optante para sua decisio na A. G.,
de usar:
100.000 50.001

a) voto cumulativo;
b) voto distribuido.

Estudaré as posi¢des possiveis dos acionistas na A. G.:

a) com acionista controlador;

b) com acordo de acionistas;

c) sem acordo de acionistas;

d} com grupos dispersos ou unificados.

Desta maneira aferird a vantagem relativa do modo de votar: cumulativo ou
distribuido. Ao escolher um ou outro modo de votacio:

a) se emprega voto cumulativo total;
b} ou voto cumulativo parcial;
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¢) ou voto distribuido geral;
d) ou voto distribuido proporcional parcial,

Para este objetivo, o dever de informagdo do Presidente da Mesa da A G.,
deveria ser mais amplo e abranger a informag#o sobre a existéncia de acordo de acig-
nistas sobre o voto na A. G. Esta informagdo serviria ao acionista optante por que o
atualizaria no conhecimento dos grupos dentro do capital votante. Conhecimento
utilissimo para optar pelo voto cumulativo oy distribuido, nesta ou naqueta modali-
dade.

O eiro na maneira de votar inutilizaria 2 poténcia do voto infundida na mi-
noria pelo processo do vota miitiplo. Esta preocupacio se lé atras da exigéncia legal
do art. 141, § 19, que criou dever de informagiio para a Mesa dirigente da Assem-
bleia Geral e ndo para a admnistraco.

20. Se a informagdo prévia ndo Ihe for oferecida ou se sonegada, ou se fal-
seada, o acionista adotante do voto multiplo teri direito de:

a) protestar contra a violagdo da Lej e reqlerer que o
protesto conste da ata dg Assembleia Geral;

b) retirar-se da A. G., ou se abster de votar;

¢} demandar a nulidade da eleicio dos membros do
C. A, evidenciado o prejuizo da infrag@io legal.

A prote¢do ao acionista votante minoritdrio se faz neste tema da elei¢do de
membrosdo C. A.:

a} com o processo de voto miitiplo;
b) com o dever de informagdo prévia por parte da Mesa
dirigente dos trabalhos da A. G.

O direito & informagio — que enriquece os direitos do acionista — representa
dever de informa¢do para a sociedade poragles. O § 19do art, 14] aparelhou 0 di-
reito 2 informagao como consectrio logico que se inclui no direito ao voto maltiplo,
Assenta-o como condi¢io do processo, das mais importantes, por que atualiza o ado-
tante do voto miltiplo a posi¢do exata do “quorum” deliberante. No Caso expresso
do n? de votos capaz de eleger membro do C. A, objetivo altimo do processo do
voto miiltiplo.

Este direito 2 informagio, que s¢ desdobra dentro do direito ao voto malti-
plo, ¢ reafirmado pelo sistema no final do § 22 do mesmo art. 141, quando repetidas
as votagBes para solucionar o impasse de empate.
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21. A presenga de acionistas na A. G., &, relativamente, aleatdria, no sentido
da dificuldade de previsiio do comparecimento. Nas companhias abertas ¢ nas com-
panhias de capital autorizado, onde a lei obriga a existéncia do C. A., a dispersdo na-
tural dos acionistas aumenta a incerteza da previfao. O “quorum’ de instalagdo e o
deliberante, sob este aspecto, € sempre
contingente. Tende a flutuar em enor-
me escala de variag@o. O § 20 do art.
141 dedicou preceito para a hipotese de
——— empate na votagio. O acionista adotan-
360.000 te do voto mﬁltip!o soma 360.000 votos
no voto cumulativo para eleger conse-
lheiro ¢ o voto ndo milltiplo alcanca
360.000 na votacdo do mesmo candidato. Aritmeticamente, hi empate por votagdo
igual em dois candidatos diversos, sem critério estatutirio de desempate por idade,
gestdo anterior, capacitagio profissional, ete. O § 20 parece negar a admissdio de
critérios de desempate estranhos ao ato de votar em si. Por que determina que, na
hipotese de empate, se proceda.

60.000 X6 360.000

*Nova votacio pelo mesmo processo”

A votagdo — nos termos de pardgrafo aludido — acontecerd de novo como
nova votacdo dentro da mesma Assembleia Geral. Para experimentar a capacidade
de conciliagdo dos acionistas, se compordo divergéncias para acertar a melhor solu-
¢do, a bern da regularidade da administragdo social.

A politic» in.>rna da companhia explora terreno desconhecido na psicologia
humana, daf o risco de nosi¢Bes rigidas na votagdo, de fato inconciliaveis.

A inconciliabilidade das posigdes reproduzird o empate, por mais que se re-
pitam as votagBes no seio da mesma Assemnbleia Geral. O impasse forgard a convoca-
¢do, dentro do menor prazo de tempo possivel, de nova A. G., quando a mudanga no
comparecimento, para mais ou para menos, talvez facilite o desempate com a vitoria
ou derrota do acionista ou grupo de adotantes do veto mutiplo.

Se, por extravagante coincidéncia, 0 empate se renovar nas Assembleias Ge-
rais subsequentes, o § 29 do art. 141 ndo transfere a solugdo para o Estatuto ou pa-

ra a propria A. G., no sentido de optar pelo mais velho ou por critérios andlogos.

O § 20 do art. 141 perpetuaré o impasse, em termos juridicos, com inocula-
¢do de crise interna, ante a acefalia total ou parcial no C. A.

A acefalia parcial ainda prejudica menos por que o C. A., mesmo desfalcado
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de um ou dois elementos, poderd funcionar. Ocorrente acefalia total — com voto cu-
mulativo de todos acionistas votantes, se todos optantes de voto multiplo — a conci-
liagdo dever4 salvar a companhia da eventualidade da dissolugio. Se obrigatoria a
existénciado C, A,

22. O voto miltiplo parece estabelecer solidariedade de prazo de gestdo en-
tre os membros do C. A. A reda¢@o do § 39 do art. 141 aflora algumas novidades,
que surpreendem.

Dois momentos muito claros se notam na questdio do voto multiplo:

a) a adogdo do processo de votagdo;
b} o resultado positivo da votagdo com a eleicio de
membros ou de membro do C.A.

O momento da adogdo do processo ¢ facilmente discriminavel por que com-
provado pelo requerimento prévio tempestivo. O momento do resultado positivo
se aclara com a contagem ou recontagem dos votos mais a apuragio do resultado da
votagdo com a proclamagdo do vencedor.  Assim se saberd se apoiado ou n3o apoia-
do pelo acionista (singular ou grupal) adotante do voto mitltiplo.

O pardgrafo que se relé — § 39 do art. 141 — declara que o C. A., composto
com consetheiros escolhidos *“por esse processo” s manteri como bloco unitério:

“A destituigdo de qualquer membro do
C. A, pelz A. G., importara na destitui-
¢fo dos demais membros”,

Concretizando: se C. A., de seis (6) membros, caso a A. G., destitua o conse-
lheiro n® 2, sem que delibere a destituicdo dos conselheiros n91, 3,4, 5 ¢ 6, provo-
card a derrubada de todos os conselheiros nio destituidos. E como se a Assembleia
Geral deliberasse a destituicdo de todos os membros do C. A, Como se afastasse to-
dooC.A. Assemelha-se a uma queda de gabinete. A destitui¢do de um é a destitui-
¢do de todos. ‘

A queda conjunta, e nunca individual apenas, sugeriu a referéncia inicial 3
solidariedade de prazo de gestdo. Como se tratasse de uma eleicdo em bloco com os
membros do C. A., “in solidum™.

Esta consequéncia se encontra no § 3° do art. 141 com a clareza fora de
dividas.

~70 —




23. Investigar-se-ia, agora, se o C. A., solidério ¢ aquele em que o voto malti-
1o simp]esrnente participou da votag8o ou se aquele em que conselheiro ganhou com
gjuda do voto multiplo,

A redagdo do “caput” do § 39 do art. 141 nio elucida:

“Sempre que a eleigdo tiver sido ealiza-
da por este processo”.

Estender-se-ia que toda a eleigdo se fez com votos milltiplos, caso, entretan-
to, menos frequente.

Uma elei¢do em que a minoria se valeu do voto miltiplo nio transforma to-
da a eleigio em processo de voto multiplo. Por que a maioria, por exemplo, ndo se
utiliza do voto multiplo.

A esta altura — para compreender bem o § 3% — convém ponderar de algum
modo o entendimento exposto sobre a associagio do voto miiltiplo necessariamente
com o acionista minoritario, conforme imaginou o Expositor. O § 39 diz que o pro-
cesso de elei¢io ¢ o do voto miltiplo, se um acionista ou grupo de acionistas dele se
vale. O art. 141 preceitua que acionista (singular ou grupal) pode requerer a adogdo
do processo de voto miiltiplo, desde que totalize agSes no minimo de um décimo do
capital votante,

O art. 141 ndo declara que unicamente acionistas minoritarios tém este di-
reito,

Acionistas com mais de um décimo do capital votante ndo esbarram em
nenhuma limitagdo de maximo por parte do art. 141. Até se representarem 50% , 60% ,
70%, 80%, 90% do capital votante gozam do direito de requerer a adogdo do pro-
cesso de voto miltiplo.

Se a maioria a ele recorresse, possivelmente, ndo teria muito sentide, confor-
me a dimensdo desta maioria. Apenas ratificaria a maioria e a defenderia da minoria,
quando esta empregasse a arma juridica do voto multiplo.

Motivo pratico que explicou o esforgo compreensive que ligou o voto milti-
Plo 4 técnica da defesa do acionista minoridrio.

Desta maneira, o acionista controlador evitaria manipular o expediente da
fragmentagio da maioria, simulando minoria, por que requereria o voto maltiplo sim-
ples e diretamente. A extensio do processo a todos os acionistas, desde que exce-
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dam a minoria de até um décimo do capital votante, teria influido na redagdo do §
39, do art. 141, em seu inicio.

Se um acionista requer o processo de voto miltiplo, dado que potencialmen-
te todos os acionistas, exceto aqueles inferiores a um décimo do capital votante, pode
promové-lo, a eleigdo se caracteriza como realizada sob este processo especial.

O art. d4 a impressdo de que n3o cogitou da eficiéncia do voto mitltiplo na
yotagdo, se determinante ou ndo da eleicio. Contentou-se¢ o legislador com a existén.
cia de um requerimento de adogdo, apesar de isolado, ainda que a maioria ndo imite
a minoria, neste particular, para contra-golpe.

24. Uma formulagdo para a qual se atenta em busca de inteligéncia € o seg-
mento final do § 39:

“Nos demais casos, nio havendo suplen-
te, a primeira Assembleia Geral procede-
ri 4 nova elei¢fio de todo o conselho.”

O caso anterior, bem tipico, foi o de destituigdo automética derivada da des-
tituigdo de um conselheiro, se a eleigdo decorreu do processo de voto multiplo. Este
“in fine”, de tabela, informa que o C. A., se compbde:

a) de conselheiros efetivos;
b) de conselheiros suplentes.

Colocagdo fora de lugar, mais acertada se anexada no texto do art. 140. A
demissdo automatica derivada — de que se trata neste detalhe — se estende a todos os
conselheiros, mesmo aos ndo destituidos diretamente pela Assembleia Geral, efetivos
e suplentes. O suplente, neste passo, acompanha a sorte do efetivo, pois, se assim se
ndo se entendesse, haveria contrasenso,

Este o caso tipico previsto no § 30 do artigo 141. Os casos fora deste caso
tipico—“Demais casos”—(8) configurariam a vacincia rotineira relativa a conselhei-
ros eleitos fora do processo de voto multiplo. Se caihar vaga de um conselheiro—por

(8} Um comentdrio surgido sobre esta hipétese: — “C critério ndo se aplica i hipétese de rentdncia
ou falecimento do conselheiro, que é substituido pelo suplente, ¢, na sua falta, por novo conse-
lheiro eleito pela primeira Assembleia Geral que se seguir ao evenio” {Roberto Barcelos de Maga-
Thies, “*A nova lei das sociedades por agdes comentada™, vol. 11, Livraria Freitas Bastos 5/A, 1977
n° 803, pig. 678).
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destituigdo, exoneragfo, ete. —, assumird o suplente, se houver suplente. Inexistente
este, a primeira A.G., seguinte elegerd o substituto ou os substitutos, se mais de uma
yaga. Desta maneira:

a) se uma vaga, uma a elei¢iio;
b) se mais de uma vaga, mais de uma eleigdo;
¢) se todo o Conselho, elei¢io de todo o Conselho.

Atordoa um pouco a redaggo do final do § 3%, que manda nos “demais ca-
sos” proceder nova eleicdo de todo o conselho. Ora, a vacincia total se verifica pa
destitui¢io auiomaitica soliddria, Fora deste caso, excetua-se a hipétese de vacincia
total por solidariedade voluntaria, em virtude de rentincia coletiva, ou a destituicio
geral, ou a morte simultanea, etc.

Se ndo acontecer a destitui¢fo soliddria automatica nerh a destitui¢do soli-
daria voluntédria ou as outras ocorréncias com carater total, ndo se concebe a obriga-
toriedade desta nova eleicdo de todo o Consetho na primeira A. G., subsequente.

A pritica burilard esta otica de pargrafo para que aparega como texto com-
preensivel e compreensivo.

25. O direito da minoria 4 participa¢io minima no Conselho de Administra-
¢do entra no sistema pelo § 49 do art. 141, No art. 141, como o processo de voto
miltiplo, a minoria dispde de mecanismo que instaura a expectativa da eleigio de
consetheiros. Estado de expectativa por que dependente, em seu sucesso, da coloca-
¢d0 das forgas eleitorais na A. G., que favorece ou desfavorece conforme o voto con-
centrado ou distribuide.

Uma observaciio esclarecedora se acrescenta para lembrar que o art, 141, §
, condicona o exercicio do voto multiplo ao requerimento. Poder-se-ia interpre-
tar que o processo de votagio serd todo ele de voto milltiplo, bastando que um acio-
nista tome a iniciativa de requeré-lo.

1°

O § 1°ndo diz exatamente isso ¢ sim que o acionista interessado devers re-
querer, se quiser se beneficiar deste processo.

Cada acionista deverd requerer o processo a seu favor para dele se servir.
A expectativa se aclara com o fato do voto multiplo conseguir ou ndo a eleigio.

A minoria minima de vinte por cento (20% ) da capital votante, relativamen-
te a certa condig@o limitadora, exerce direito claro i eleigdo de um (1) conselheiro.
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A condigdo de minoria ¢ a de minorig

CA. | minima de 20% (vinte Por cento) do .

pital votante. A condi¢do compleme.
tar, que relativiza o direito desta ming.

tia, ¢ a composicdo minima do Conselhg
‘ CA. de Administragao,

A minoria minima de 20% (vinte por cento) pode eleger um (1) consetheiro, §
s¢ 0 C. A, se compuser de consetheiros em n® inferjor a cinco (5). Portanto, o
C. A., composto de 3 oy 4 conselheiros.

Veja-se o capital é de 100.000 agGes ou 100.000 votos. Acionista que repre-
senta 20.000 (vinte mil) votos elege o consetheiro n® 4, mesmo que 80.000 votos
pesem contra ¢ nome indicado ¢ votado pela minoria acima.

A oposicdo da maioria ngo suprimird este direito, O § 40 outorga direito
a eleigdo de um (1) dos membros do Conselho;

a) com indica¢do da minotia qualificada;
b) com escolha da minoria qualificada;
¢) como o Consetheiro eleito pela minoria minima,

CasooC. A, se componha com cinco (5) ou mais conselheiros, desaparece o
direito do § 42 art, 141, Consequéncia que inspirard, sempre que a eleicdo de con-
selheiro pela minoria parega pouco conveniente, a composi¢do a partir de cinco %)

Nas companhias abertas, de capital autorizado, de economia mista ya mino-
ria de 20%(vinte por cento) do capital votante, considerada a extrema fluidez possivel
da participagdo aciondria, podera constituir 3 maioria.
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Poderd nio lhe interessar o exercicio deste direito, Portanto, é necessirio
que formule a intengdo de se valer deste direito, Para formulagdo desta vontade de-
clarada, o sistema seguin a mesma formalidade Prévia que regrou para adocio do voto

multiplo:

a) provard a condicdo de minoria minima de vinte por
cento (20% ) do capital votante;

b) dirigird requerimento ao administrador ou orgio
competente para receber o pedido, no qual fard
declaragdo de vontade no sentido de que pretende
ser eleitor exclusivo de um ( 1) membro do Conse-
tho de Administragdo;

¢) exigira do Presidente da Mesa da Assembleia Geral
que, antes do inicio dos trabathos, lhe informe com
exatiddo, 4 base do “Livro de Presenca dos Acionis-
tas”, o “quorum” deliberante na eleigdo a se reali-
Zar.

Suponha-se que o C. A., tenha quatro (4) membros e que cinco (5) grupos
de minoria minima de vinte por cento (20%) do capital votante requeiram direito de
eleger um (1) Conselheiro, obedecidas as exigéncias “a”, “b” ¢ “c” (retro ¢ supra).
Cada grupo teria, em tese, direito de eleger um consetheiro: seriam cinco (5) os gru-
pos de minoria minima. Mas, os lugares s30 quatro (4).

O § 4° do art. 141 colidiria com situagdo desfavoravél. Seria chicana safar.
se da dificuldade com o argumento de que 2 quinta (52 ) minoria minima elegeria um
{1) dos suplentes. Maijs simples imaginar que a hipétese raramente acontecers na

realidade,
A sua ocorréncia colocaria em cheque o acerto da regra do art. 141, § 49.
O voto da minoria qualificada se equipara ou se aproxima mais do voto pri-

vilegiado do que do voto multiplo, operando, no entanto, in concreto, como voto
miltiplo instituidamente majaoritirio.
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