INSTITUTO DOS ADVOGADOS BRASILEIROS
COMISSAO PERMANENTE DE DIREITO EMPRESARIAL

PARECER NA INDICACAO 035/2021

Ementa: Analise do PL 919. Quotas
preferenciais nas sociedades limitadas.
Possibilidade. Reconhecimento dos
préprios 6rgdos de Registro de Empresa.
Conveniéncia no sentido de facilitar a
liberdade de associacdo privada, bem como
a livre iniciativa e concorréncia. Inexisténcia
de Obice constitucional. Imperfei¢cdo que
merece ser corrigida no que concerne a
forma de contagem do quorum.

RELATORIO

1. Cuida a presente peca, na forma da indicacdao apresentada ao E.
Plenario desta augusta Casa em 05 de maio de 2021 pelo Dr. J odo
Manoel de Lima J unior, Exmo. Presidente da Comissdo de Direito
Empresarial, da analise do Projeto de Lei n° 919, de autoria do Dep.
Luiz Philippe de Orleans e Braganca (PSL/SP), datado de
24/03/2020 que pretende alterar o Cédigo Civil (Lei 10.406/02)
para permitir a emissdao de quotas preferenciais pelas sociedades
limitadas constituidas no Brasil.

2. O Projeto de Lei busca incluir o artigo 1.055-A na Secao |
(Disposicoes Preliminares) do Capitulo IV (Da Sociedade Limitada)
do Subtitulo Il (Da Sociedade Personificada) do Titulo Il (Da
Sociedade) do Livro Il (Do Direito de Empresa) da Parte Especial do
Cadigo Civil, com o seguinte texto:

Art. 1.055-A O contrato social pode permitir a
criacdo de cotas preferenciais que assegurem a seus
titulares prioridade no recebimento de lucros apurados em
balanco ou na liquidacéo da sociedade, ou que lhes confira
o direito de eleger um ou mais administradores.



§ 1" O contrato social pode estabelecer a supressao
ou limitacdo do exercicio do direito de voto pelo sécio
titular de cotas preferenciais.

§ 2° Deverdo constar do contrato social, com
precisao e minucia, outras preferéncias ou vantagens que
sejam atribuidas aos cotistas sem direito a voto, ou com
voto restrito, além das previstas neste artigo.

§ 3° O numero de cotas preferenciais com
supresséo ou limitacdo do direito de voto ndo pode
superar a metade do capital social.

§ 4° O sécio titular de cotas preferenciais, com
direito de voto suprimido ou limitado, readquire o seu
exercicio quando as vantagens previstas no contrato
social ndo se tornarem efetivas por trés exercicios
sociais consecutivos.

8 5° Os titulares de cotas preferenciais, inclusive
com direito de voto suprimido, adquirirdo direito de voto
para votacfes em gue se discuta alteracao ou impacto em
suas vantagens ou preferéncias.

FUNDAMENTACAO (1) Da Andlise da Doutrina acerca
do tema

3. Como alias constou na ja aludida proposta apresentada ao E.
Plenario desta Casa, a emissdo de quotas preferenciais por sociedades
limitadas € um tema recorrente nas discussfes
doutrinarias sobre os limites impostos por este tipo societario e sobre
as regras de registro de sociedades empresarias.

4. E ndo é demais assinalar-se uma tendéncia das proéprias
autoridades administrativas responsaveis pela regulamentacao do
registro mercantil (atualmente o DRElI - Departamento de Registro
Empresarial e Integracdo) de admitir a emissao de quotas
preferenciais pelas sociedades limitadas. A propdsito, na sua
Instrucdo Normativa 81 de 2020, Anexo IV, item 5.3. é
absolutamente expresso a respeito. Confira-se:

5.3. REGENCIA SUPLETIVA DA LEI N° 6.404, DE
1976

O contrato social podera prever a regéncia
supletiva da sociedade limitada pelas normas da
sociedade an6nima, conforme art. 1.053 , paragrafo
anico, do Cadigo Civil.



Para fins de registro na Junta Comercial, a
regéncia supletiva

| - podera ser prevista de forma expressa ; ou

Il - presumir-se-a pela adocao de qualquer
instituto préprio das sociedades andnimas , desde
que compativel com a natureza da sociedade
limitada , tais como:

a) quotas em tesouraria,;
b) quotas preferenciais;
¢) conselho de administracéo; e
d) conselho fiscal.

5.3.1. Quotas preferenciais

Sdo admitidas quotas de classes distintas,
nas proporc¢des e condi¢cdes definidas no contrato
social, que atribuam a seus titulares direitos
econdbmicos e politicos  diversos, podendo ser
suprimido ou limitado o direito de voto pelo sécio
titular da quota  preferencial respectiva,
observados os limites da Lei n°® 6.404, de 1976,
aplicada supletivamente .

Havendo quotas preferenciais sem direito a voto,
para efeito de célculo dos quoruns de instalacdo e
deliberacdo previstos no Cdédigo Civil consideram-se
apenas as quotas com direito a voto.

5. Nao ha negar que, ao menos em nivel infralegislativo, ja ha
autorizacao expressa - expedida exatamente pelo 6rgao
nacionalmente responsavel pelo registro mercantil - de utilizacao
de quotas preferenciais nas sociedades limitadas o que, na pratica
significa dizer que um contrato social que seja levado a alguma das
muitas juntas comerciais no Brasil ndao podera ter o registro se tiver
a previsdo de quotas preferenciais, desde que seguidos os
parametros da normativa do DREI.

6. No entanto, forcoso € reconhecer que a seguranca juridica do
ambiente negocial clama por uma previsdo legislativa propriamente
dita, de forma a evitar riscos, principalmente em discussoes
perante o Poder J udiciario, que podera entender simplesmente por
ilegal a respectiva clausula do contrato social, com graves
consequéncias para todos os envolvidos.

7. Noticie-se que o Enunciado 223 da lll J ornada de Direito Civil de certa
forma aborda o tema, ao afirmar que o paragrafo Gnico do art.
1.053 ndo significa a aplicagdo em bloco da Lei n. 6.4040/ 76 ou das
disposicOes sobre a sociedade simples. O contrato social pode
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adotar, nas omissfes do Cddigo sobre as sociedades limitadas,



tanto as regras das sociedades simples quanto as das sociedades
andnimas.

8. Isto significaria dizer que independentemente de previsdao no
contrato social, e sempre que o Cddigo Civil se mantiver omisso
apos o recurso as regras da sociedade simples, sera possivel a
aplicacao analdgica da legislacdo do anonimato, com fundamento
no art. 4° da LINDB, como instrumento legitimo de integracdo das
lacunas.

9. De outra parte, em tema paralelo, forcoso é remarcar que o
Superior Tribunal de Justica tem se manifestado favoravelmente a
aplicacao supletiva da lei das SA mesmo quando silente o contrato
social a respeito. E, neste sentido, em havendo omissao nas regras
das sociedade simples, é possivel socorrer-se da legislacao do
anonimato. Dai que o mesmo STJ no Resp. 1.332.766, por meio da
sua 4% Turma, com relatoria do Ministro Luis Felipe Salomao (DJ E
01/08/2017) admitiu, por ser interpretacdo harmoénica com o
sentido teleoldgico dos arts. 1027 e 1053 do CC, a possibilidade de
a sociedade limitada adquirir as préprias quotas para manté-las
em tesouraria. Ainda no que diz respeito a possibilidade de compra
de quotas pela propria sociedade limitada, este parecerista, em
matéria publicada no J ornal do Commercio em 03 de junho de
2009 (pagina (B-10) afirmou que:

Visto isso, pudemos analisar o art 1.057 do
Cddigo Civi. Na diccdo deste preceito, a
sociedade seria considerada tomo sécia e,
portanto, a alienacédo de quotas de sécio para ela
seria livre (independentemente de audiéncia dos
demais sdcios) ou se ela sera terceiro - e dai sera
necessaria a anuéncia de 75% uma quota.

10. Retomando as opinides especificas acerca das quotas
preferenciais, Egberto Lacerda Teixeira ! ja afirmava que:
"Durante  muito tempo resistiu-se a
possibilidade de as limitadas possuirem quotas
preferenciais ou privilegiadas. Cremos que
atualmente a sua aceitacdo esta bem generalizada
mesmo no Registro do Comércio. Na verdade, nao
existe no Cdédigo Comercial nem no

1 TEIXEIRA, Egberto Lacerda. Sociedades limitadas e andnimas no direito brasileiro
(estudo comparativo. Sdo Paulo, Saraiva, 1987 p. 29. Também na Revista de Direito
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Mercantil, Sdo Paulo, n. 99, p. 70, no artigo intitulado As Sociedades Limitadas e o Projeto
do Cddigo Civil.
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Decreto n. 3.708/ 19 vedacdo a existéncia de

guotas preferenciais". A licdo ¢é ainda
pertinente, na medida em que também o
Cédigo Civil ndo veda as quotas

preferenciais.

11. Na obra coletiva de Comentarios ao Novo Cddigo Civil 2,
encontra-se licdo que vai na mesma corrente, embasada na opinido
de Viviane Prado3:

A legitimagcdo do tratamento diferenciado,
mediante previsdo contratual especifica dos
diferentes direitos a serem conferidos a cada um dos
sécios, possibilita que as partes estipulem a divisdo
do capital em classes distintas de quotas (ex.:
guotas ordinarias, com direito de voto, e quotas
preferenciais, sem direito de voto e com vantagens
econdmicas), distribuindo os direitos patrimoniais e
politicos aos seus titulares da forma como melhor
lhes convier. Tal ideia tem importancia para a
aceitacdo daquelas que podem ser denominadas
guotas preferenciais, pois permite retirar o direito
de voto e conceder- |he vantagens pecuniarias.

12. E mesmo antes da atual regulamentacdo por parte do DREI,
registra-se manifestacdo daJ unta Comercial do Estado de Sao Paulo,
no Parecer J ucesp n. 71/78, favoravelmente a instituicdo de quotas
preferenciais em sociedades limitadas:

Desta maneira, quer nos parecer, s. m. j.,
gque o regime das acbes preferenciais pode
legalmente ser adotado nas sociedades
limitadas, independentemente de se discutir se
este tipo societario é de capital ou de pessoas.
Assim, é licito aos contratantes criar espécie
diferenciada de quota ou parte social, com uma ou
todas as preferéncias ou privilégios de ordem

2MORAES, Luiza Rangel de; WAISBERG, Ivo. Comentarios ao novo Codigo Civil. Livro I

- Direito de Empresa. Coordenacdo do volume: Salvio de Figueiredo Teixeira.
Coordenacdo da Obra: Arnoldo Wald. Rio de Janeiro, Forense, 2% ed. Na mesma senda
também registra-se a opinido de Fran Martins (Sociedades por Quotas no Direito
Estrangeiro e Brasileiro, Rio de Janeiro, Forense, 1960, , vol. 02, p. 636).

3PRADO, Viviane. Quotas preferenciais no direito brasileiro, in Revista de Direito Bancario
e do Mercado de Capitais, n° 5, Sdo Paulo, pp. 136-144, maio-ago./1999.



econbmica ou politica indicados na lei das
sociedades por acoes 4.

13. Em outra coletanea de comentarios ao atual Cédigo Civil,
colhe-se a seguinte licao de Paulo Penalva Santos:

De outro lado, o art. 1.055 dispbe que as
guotas podem ser de valores iguais ou desiguais,
regra que ja existia na vigéncia do Decreto n° 3.708.
Ainda em relacdo as quotas, registre-se, por
oportuno, que a doutrina ja admitia pacificamente a
possibilidade de emissdo de quotas preferenciais,
direitos esses de natureza econdmica (vantagens na
distribuicAo de lucros ou na liquidagédo) ou de
ordem politica,

4Publicado no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo, em 20 de agosto de 1981. Tal
parecer foi secundado pelo Parecer J ucesp 137/81, que asseverou que no siléncio da lei
das sociedades limitadas, a doutrina entende valida a adogcdo de quotas preferenciais
nesse tipo societario . A proposito de tais pareceres, mereceram forte critica por parte de
Haroldo Malheiros Duclerc Vercosa em manifestacdo feita apds o advento do atual
Codigo Civil: Com o advento do NCC, conforme visto acima, a sociedade limitada tem
regime préprio, que se remete ao da sociedade simples obrigatoriamente em alguns

pontos, mesmo que tenha sido feita a op¢éo no contrato social pela regéncia supletiva nos
termos da Lei das S/A. Nos termos acima, inexistindo uma regra semelhante a do art.
1.394 do CCB, conclui-se em favor da generalidade do direito de voto  pela leitura
do 83° do art. 1.072 do NCC, que dispensa a realizacdo da assembleia ou da reunido de
sécios apenas no caso em que todos eles tenham se manifestado por escrito a respeito da
matéria que teria sido objeto daquele conclave. Depreende-se, portanto, que todos os
sécios podem manifestar-se por meio do voto nas assembleias ou reunides, nao
podendo este direito ser retirado ou restringido pela criacdo de quotas
preferenciais . Quando se examinam os qudéruns qualificados para aprovacao de certas
matérias em reunido ou na assembleia de sécios, nota-se claraincompatibilidade
entre o sistema do NCC e a ideia da adocdo de quotas preferenciais sem direito
de voto ou com voto restrito . Para este efeito, suponha-se uma sociedade limitada cujo
contrato social expressamente adotou a Lei das S/ A como fonte supletiva e,
consequentemente, organizou a composicdo do capital social com 50% de quotas
ordinarias e 50% de quotas preferenciais sem direito de voto. Como o art. 1.076 e seus
incisos | e Il exigem que a deliberacdo das matérias ali previstas, por sua ordem, seja
aprovada por votos que representem trés quartos, no minimo, do capital social ou, ainda,
mais da metade do capital social, estariamos diante de um objeto juridico impossivel.
Conforme se verifica, 0s quéruns de que se trata resultam de normas cogentes, o que
impediria a adaptacdo do contrato social, para adequar-se ao regime de quotas
preferenciais. Sabe-se que a Junta Comercial do Estado de S&o Paulo/ JUCESP, por meio
de sua Procuradoria, emitiu os Pareceres 71/ 1978 e 137/ 1978, publicados no DOESP de
20.8.1981, onde era reconhecida a licitude da emissédo de quotas preferenciais. Por todo

0 acima exposto, verifica-se que os pareceres em questdo fundaram-se em argumentos
inconsistentes, lembrando-se que as decisdes das Juntas Comerciais sdo de natureza
meramente administrativa, ndo fazendo coisa julgada .(VERCOSA, Haroldo Malheiros
Duclerc. Curso de Direito Comercial. Sdo Paulo: Malheiros, 2006. Vol. 02, pp. 400 e
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especificamente em relagdo ao exercicio do direito
de voto. Note-se que o art. 1.007 dispde que o
contrato social pode prever participacdes distintas
dos soécios nos lucros e nas perdas, 0 que
representa exatamente a possibilidade de ter
guotas com direitos distintos >.

14. E interessante a licio de ] osé Waldecy Lucena, que,
posicionando-se favoravelmente a adocdo das quotas preferenciais,
assim anota:

As quotas preferenciais surgem, assim, na
pratica societaria, sem estarem disciplinadas
expressamente em lei. Ainda ndo o foram, mas
acabardo por sé-lo. O mesmo, de resto, ocorreu
com as agOes preferenciais, aqui, como alhures:
foi a sua criacdo e divulgacdo no ambito das
sociedades andnimas que fizeram com que o
legislador delas se ocupasse, disciplinando-as

(...)e

15. Sérgio Campinho manifestou-se, a época, de forma contraria
a admissao de quotas sociais pelas sociedades limitadas 7:

N&o podemos deixar de registrar nossa
opinido contraria a possibilidade de adoc¢éo de
guotas preferenciais, isto é, quotas diferenciadas
gue garantam certas preferéncias no exercido de

S5SANTOS, Paulo Penalva. In Comentarios ao Cédigo Civil Brasileiro. Alvim, Eduardo
Arruda e Alvim, Thereza, Coord. Rio de Janeiro: Forense, 2005.

6LUCENA, José Waldecy. Das Sociedades Anonimas. Rio de Janeiro: Renovar, 2012.
Volume 3. p. 407. Especificamente no que concerne ao direito ao voto o autor assim se
manifesta: J4 em relacdo aos direitos politicos, que se traduzem na supresséo do
direito de voto ou em restricdo de seu exercicio, legitima-se também a adogéo

das quotas preferenciais, se se considerar, entre nos, a formagéo hibrida do tipo —
sociedade limitada, misto de sociedade de pessoas e de sociedade de capitais, sendo que
na maioria dos paises as limitadas ja sdo consideradas sociedades de capitais (Italia,
Franga, Alemanha etc). Tanto que, sob essa marcante influéncia, o ordenamento juridico
brasileiro e principalmente nossa préatica societaria tendem a levar as sociedades
limitadas a transitarem, cada vez mais, no ambito das sociedades anbnimas. O autor, ao
final de suas consideracdes sobre o tema, e esteado em Cunha Peixoto, afirma que se
se tratar de sociedade limitada de pessoas, ndo serda possivel a restricio de direitos
politicos as quotas preferenciais, mas apenas diferenciacbes quanto a direitos
econdmicos. Ao reverso, se a limitada tiver um carater de sociedade de capital, a
restricdo ao direito de voto é plenamente possivel.
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7 CAMPINHO, Sérgio. O direito de empresa a luz do novo Cdédigo Civil, 7% ed. rev. e atual.
Rio de Janeiro: Renovar, 2006, p. 156.
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determinados direitos aos seus titulares. A matéria
polémica no direito anterior ao novo Caédigo Civil,
nao mais pode apresentar qualquer hesitacéo diante
do sistema por ele consagrado. Inclusive, este é o
entendimento adotado pelo Departamento Nacional
de Registro de Comércio - DNRC, por ocasido da
edicdo Instrucdo Normativa n° 98, de 23 de
dezembro de 2003, que revogou a Instrugcao
Normativa n° 44, de 25 de agosto de 1994, e
aprovou o Manual de Atos de Registro de
Sociedades Limitada, ao prever no item 1.2.16.3:
“Néo cabe para sociedade limitada a figura da quota
preferencial. ”

16. Marcelo Vieira Von Adamek 8, por seu turno afirma que ndo é
possivel a instituicio de quotas preferenciais que ndao tenham
direito a voto:

Diversamente, no sistema do Cdédigo Civil,
considerando os varios quéruns de deliberacéo
fixados em funcao do capital social e considerando
gue a toda quota deve ser atribuido valor e que por
este valor é que se definem as vota¢des (CC, arts.
1010 e 1072), ndo ha espacgo para a previsao de
guotas preferenciais sem direito de voto,
emergindo dai a concluséo de que

0 voto é direito essencial nesse sistema (...).

s

17. E mais enfatico em trecho a seguir 9:

O que é preciso saber, antes de mais nada,
€ 0 que se pretende sinalizar através da
expressao ‘quotas preferenciais’: se forem quotas
com especiais direitos politicos ou econémicos
(CC, art. 1007), a resposta, a principio seria
sujeita a verificagdo in concreto da licitude dos
direitos especiais conferidos, pode ser positiva;
mas se, com isso, se pretende designar quotas

8ADAMEK, Marcelo Vieira von. Abuso de Minoria em Direito Societario - abuso das
posicdes subjetivas minoritarias. Tese apresentada para obtencdo do grau de Doutor
em Direito Comercial pela Faculdade de Direito da USP. Faculdade de Direito da USP,
2010.

9ADAMEK, Marcelo Vieira von. Abuso de Minoria em Direito Societario - abuso das
posicdes subjetivas minoritarias. Tese apresentada para obtencdo do grau de Doutor
em Direito Comercial pela Faculdade de Direito da USP. Faculdade de Direito da USP,
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sem direito de voto, a resposta negativa é
inapelavel

18. Parece estar no mesmo sentido a licio de Sérgio Botrel,
anteriormente a atual redacdo da ja mencionada Instrucdo
Normativa 81/2020/DREI 10

Com o advento do Cddigo Civil colocou-se
em discussdao a possibilidade de uma sociedade
limitada emitir quotas preferenciais sem direito de
voto. A divisdo do capital social de uma limitada
em quotas ordindrias e quotas preferenciais sem
direito de voto possibilitaria outorgar a um
interessado participar tdo somente dos resultados
sociais, com atribuicio de determinadas
prerrogativas, sem exercer ingeréncia na gestao
da sociedade, o que poderia decorrer de uma
exigéncia do controlador, que esta disposto a
dividir os resultados econdmicos, mas que nao
abre mao do poder de direcionar o rumo das
atividades sociais.

Em que pese haver dissidéncia sobre o
tema, tem prevalecido o0 entendimento,
inclusive endossado por varias Juntas
Comerciais, de que o direito de voto é um
direito essencial inerente ao status de socio
de uma sociedade limitada .

19. Inobstante, faz uma ressalva '1:

Importa esclarecer que esse entendimento
nao implica a rejeicdo total de outorga de direitos
diferenciados aos socios das sociedades
limitadas. A rigor, nada impede que sejam
atribuidas determinadas prerrogativas a uma
classe especial de quotas, em especial
relacionadas a distribuicdo de dividendos, desde
gue o direito de voto seja mantido. Alias, em tema
de distribuicdo de dividendos é preciso atentar
para a aplicacdo, as limitadas, da regra do art.
1.007 do Cddigo Civil, que outorga aos soOcios o
direito de convencionarem a distribui¢cdo de lucros
desproporcional a participacao no capital social.

10BOTREL, Sérgio. Fusdes e Aquisi¢cdes. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. P. 149
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20. O que significa que sua opinido palmilha a mesma trilha de
Marcelo Adamek, eis que ambos, diante do Codigo Civil de 2002,
admitem uma espécie de quotas preferenciais desde que neste
conceito ndo se englobe a retirada do direito ao voto.

21. Haroldo Malheiros Duclerc Vercosa também se manifesta
contrariamente, diante do atual Cédigo Civil, a adocdo de quotas
preferenciais, pelo menos no que diz respeito a “retirada” de direito de
voto. Segundo o autor, isto tornaria impossivel o cumprimento da
maioria das clausulas de quérum 12, No entanto, sua licio tem como
premissa a nao adaptacao da contagem de votos excluindo do
qguoérum geral as quotas sem direito a voto.

22. Também Alfredo de Assis Goncalves Neto aduz que somente
seria possivel uma quota preferencial que ndo fosse privada de

direito de voto!3.

23. Ha autores que fazem a mesma ressalva, no entanto,
somente quando ha uma retirada absoluta do direito de voto 4.

12Ejs o trecho: Para este efeito, suponha-se uma sociedade limitada cujo contrato social
expressamente adotou a Lei das S/ A como fonte supletiva e, consequentemente, organizou
a composicdo do capital social com 50% de quotas ordinarias e 50% de quotas
preferenciais sem direito de voto. Como o art. 1.076 e seus incisos | e Il exigem que a
deliberagdo das matérias ali previstas, por sua ordem, seja aprovada por votos que
representem trés quartos, no minimo, do capital social ou, ainda, mais da metade do
capital social, estariamos diante de um objeto juridico impossivel. Conforme se verifica,
0s qudruns de que se trata resultam de normas cogentes, o0 que impediria a adaptagéo do
contrato social, para adequar-se ao regime de quotas preferenciais. Sabe-se que a Junta
Comercial do Estado de Sdo Paulo/ JUCESP, por meio de sua Procuradoria, emitiu os
Pareceres 71/1978 e 137/1978, publicados no DOESP de 20.8.1981, onde era
reconhecida a licitude da emissédo de quotas preferenciais. Por todo 0 acima exposto,
verifica-se que o0s pareceres em questdo fundaram-se em argumentos inconsistentes,
lembrando-se que as decisdes das Juntas Comerciais sao de natureza meramente
administrativa, ndo fazendo coisa julgada .(VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso
de Direito Comercial. Sdo Paulo: Malheiros, 2006. Vol. 02, p. 401.

13Qutras figuras ha no regime juridico do anonimato de extensao discutivel as sociedades
limitadas. E o caso das chamadas quotas preferenciais. Mesmo que se considere cabivel
a aplicacéo das disposic6es sobre acbes preferenciais as limitadas, é evidente que nem todas
sdo com este tipo compativeis. N&o vislumbro a menor possibilidade, por exemplo, de
suprimir o direito de voto das quotas. No entanto, dada a permissédo de tratamento diferenciado
entre os sécios no que se refere a participacdo nos lucros, € de se admitir quotas que tenham
preferéncia na percepc¢éo de dividendos. E ndo mais que isso. Tais quotas ndo concedem aos
saécios o direito de eleger isoladamente representantes no Conselho Fiscal, quando existente,
ndo ha assembleia de quotistas preferenciais para

deliberar sobre a modificacao de seus direitos, devendo ser colhida, para tanto, a
anuéncia de todos eles, e assim por diante. (GONCALVES NETO, Alfredo de Assis. Direito
de Empresa - Comentdrios aos artigos 966 a 1.195 do Cédigo Civil. Sdo Paulo: Revista
dos Tribunais. 4% ed., 2012, p. 347.)

14E a opinido de Frederico Simionato: Desde que o contrato social estabeleca que a Lei
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24. A esta altura é interessante notar que a principal objecao da
doutrina contraria a adocao as quotas preferenciais é a questao da
restricio do direito ao voto. Denota-se isto tanto das lices ja
transcritas como, por exemplo, de manifestacdes como as de Vera
Helena de Melo, ao aduzir, com base no magistério de J orge Lobo,
que as quotas preferenciais ndo podem ser privadas do direito de
voto'5,

andnima, nada impede que a sociedade tenha quotas preferenciais. Desta forma, amplissima
é a liberdade contratual para estabelecer sistema sobre quotas preferenciais, desde que néao
caracterize pacto leonino. Somente no contrato social ou sucessivamente nas suas
modifica¢des, como na hipétese de aumento de capital, € que se podera irwtituir o sistema
das quotas preferenciais. De uma maneira geral, a preferéncia pode consistirem: a) uma
determinada preferéncia na distribuicdo dos lucros; b) que as quotas preferenciais tenham um
percentual de recebimento superior as quotas ordinarias; ¢) que esse percentual superior seja
exercido por um determinado nimero de exercicios sociais;

d) no recebimento preferencial no caso de liquidacdo da sociedade; e) na preferéncia
consentida aos titulares de determinadas quotas na subscri¢cdo de novas quotas, no caso de
aumento de capital de tal modo que nada impede que a opcéo seja reservada a determinados
sécios ou determinada categoria de sdcios." O contrato social também pode estabelecer
guotas preferenciais com voto restrito, em semelhanca ao sistema da lei

acionaria. E aqui faz sua ressalva: Porém, ndo é aceitaa emissdo de quotas sem
nenhum direito de voto: as quotas preferenciais sdo quotas privilegiadas diante
das demais, porém a toda quota social decorre o direito de voto. Esse direito de
voto pode ser restrito para determinadas matérias, mas ndo pode ser, na sua
totalidade, excluido. Por exemplo, seréirrenunciavel o direito de voto no caso de
modificac&o do contrato social, quando: da alteragcdo da denominacgéo social; do
objeto social; da sede; aumento ou reducdo de capitai; do prazo da sociedade.

Com efeito, € irrenunciavel o direito de se retirar da sociedade a qualquer
momento, no caso da sociedade por prazo indeterminado: ndo pode ser pactuado
privilégio ou preferéncia em quota social sob condigdo de rendncia ao direito de
seretirar da sociedade. Contudo, é renunciavel o direito de voto nas deliberagdes
de administracdo extraordinéria, quando: a) do endividamento lastreado em
garantia real; b) na incorporacéo, fuséo e dissolucéo da sociedade, ou a cessacéo

do estado de liquidacéo; c) nomeacdo e destituicdo dos liquidantes; d)
apresentac¢do do pedido de recuperacdo judicial. Também é renuncidvel o direito
de voto nos casos: a) da destituicdo dos administradores; b) o modo de
remuneracdo dos administradores. (SIMIONATO, Frederico Monte. Tratado de
Direito Societario. Vol. I. Rio de Janeiro, Forense, 2009, p. 600).

15SFRANCO, Vera Helena de Mello. Direito Empresarial 1 - o empresario e seus auxiliares,
o estabelecimento empresarial, as sociedades. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 4® ed.
2012, p. 287. No original: As quotas preferenciais terdo sempre direito de voto, além dos
beneficios, vantagens e privilégios especificados no contrato social (item anterior); a um,
porque o carater personalissimo da sociedade e o principio da igualdade entre os sécios
imp&e que todos tenham direito de voto, exergam-no ou ndo nas reunifes ou assembleias
gerais; a duas, porque o Cadigo Civil, ao disciplinar a instalagdo e deliberacdo das
reunides ou assembleias gerais de socios, sempre leva em conta o "capital social”,
representado pela totalidade das quotas sociais ou determinado percentual do capital
social, e ndo o capital votante, jamais referido no capitulo das sociedades limitadas, nem,
tampouco, das sociedades simples. (LOBO, Jorge ] oaquim. Sociedades Limitadas,
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Volume 1. Rio de Janeiro: Forense, 2004. P. 144).



25. E ndo é demasiado lembrar que o art. 1055 ao referir-se a
desigualdade entre as quotas , abriu ainda outras ensanchas para
inflar a discussao acerca das quotas preferenciais, como bem
observa Leonardo de Almeida Sandes 16:

No que concerne as sociedades limitadas,
existe grande discussao na doutrina, ndo tendo
esta se pacificado no que diz respeito as quotas
desiguais (artigo 1.055), inovacdo trazida
expressamente pelo Codigo Civil. Para alguns
autores, essa “desigualdade” das quotas estaria
apenas restrita aos seus valores; para outros,
poder-se-ia pensar em classes distintas de quotas
(quotas preferenciais, por exemplo), e, via de
consequéncia, diferenciacdo quanto ao direito de
voto.

26. Com o fito de organizar as opinides até aqui transcritas,
cumpre reproduzir a licido de Leslie Amendolara 17:

Embora a emissdo de cotas preferenciais
pelas Sociedades Limitadas ja tivesse acontecido
antes da edicdo do Codigo Civil e os contratos
arquivados na Junta Comercial, o siléncio agora
do legislador a respeito da matéria trouxe a tonaa
velha discusséo sobre a validade e propriedade de
sua criacdo. Trés correntes se formaram sobre

a questao (...)
27. O autor passa a enumerar as trés posicoes doutrinarias '8:

a) A primeira € a corrente que se opde pura
e simplesmente a existéncia de cotas preferenciais
e inclusive defende a tese de que as ja existentes
deveriam ser transformadas em cotas normais ou
resgatadas. Os adeptos dessa corrente argumentam
gue numa sociedade de pessoas ndo podem existir
cotas sem direito politico, nem com preferéncia ou
vantagens umas com relacdo as outras,
caracteristica das acoes

16SANDES, Leonardo de Almeida. In Direito Societario na Atualidade - aspectos
polémicos. Leonardo de Faria Beraldo (Coord). Belo Horizonte, Del Rey, 2007., p. 351.
17AMENDOLARA, Leslie. Os Direitos dos Minoritarios na Sociedade Limitada Sao Paulo:
Quartier Latin, 2006.

1BAMENDOLARA, Leslie. Os Direitos dos Minoritarios na Sociedade Limitada Sdo Paulo:
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preferenciais. Ao tratar das "partes privilegiadas",
Nelson Abrdo de inicio menciona que "na
sociedade por quotas deve, em principio haver
uma condicdo igual dos socios na participagcédo
das vantagens sociais, para, logo em seguida,
admitir. "Existe, contudo, uma certa orientagcao no
Direito Comparado no sentido de estabelecer
determinadas preferéncias de carater
patrimonial”. No que concerne ao voto, porém, o
saudoso mestre opdem-se a diferenciacédo ao
salientar: desde que essas vantagens nao se
traduzam ou disfarcem privilégios novoto"
(Sociedade por Quotas de Responsabilidade
Limitada -R. Tribunais - 5" Ed.). (...)

b) Uma segunda corrente, ao contrario da
primeira, admite na plenitude a criacdo de cotas
preferenciais, com as devidas adaptacoes
necessarias ao tipo societario. O anteprojeto de Lei
de Sociedades Limitadas do Professor Arnaldo Wald
gue tramita no Congresso, tendo sido atropelado
pelo Novo Cddigo, admite no art. 26:"O capital
social serd dividido em cotas, ordinarias e
preferenciais, com ou sem valor nominal, néo
podendo ser representadas por certificados ou
cautelas". No paragrafo 2" desse mesmo artigo
dispde que cabera ao contrato social regular as
vantagens dos titulares das cotas preferenciais
podendo deixar de conferir as cotas preferenciais o
direito de voto. Na exposicdo de motivos o autor do
projeto justifica a existéncia de cotas preferenciais:
"O capitulo quarto regula as quotas, possibilitando,
se 0s sOcios desejarem, a instituicdo de quotas
preferenciais, que a pratica demonstrou ser Gtil em
determinadas situagdes, sobretudo decorrentes de
Joint Venture".

Verifica-se pela leitura do ante projeto que
o ilustre mestre filia-se a essa corrente, cujos
adeptos entendem que nao deve haver qualquer
cerceamento a vontade dos socios, deixando a
mais ampla possivel liberdade de regular seus
negocios, salvo restricao legal que, no caso em
exame, ndo existe. Dentre as vantagens dessa
posicdo estariam a possibilidade de captacdo de
recursos, sem afetar o controle dos soécios
ordinaristas e a livre transferibilidade das cotas
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28.

c) Aterceira corrente chamariamos de
intermediaria, porque, de alguma forma, concilia
as duas anteriores. O ponto fulcral da questéo,
como se pode observar, € o voto dos cotistas. Seria
possivel nesse tipo societario a existéncia de
socios sem direito a voto, portanto meros
investidores? Qual a diferenca, entdo, com a
sociedade an6nima de capital fechado?

E expbe seu entendimento pessoal '9:

Essas perguntas intrigantes conduziram a
uma terceira via a qual nos filiamos e que seria a
seguinte: as cotas preferenciais poderiam ser
emitidas com direitos restritos, como acontece com
algumas agbes preferenciais. Seria mantido o
direito de voto, com restricdes que o contrato social
regularia, desde que nao cerceasse a participacao
politica dos preferencialistas, adotando-se o
disposto no artigo 18 da Lei das S.A.'s: "O estatuto
pode assegurar a uma ou mais classes de acles
preferenciais o direito de eleger, em votacdo em
separado, um ou mais membros dos 6rgdos da
administracao".

CONCLUSAO QUANTO A ESTE ITEM (1)

29.

Em conclusao deste longo percurso pela doutrina nacional,
é possivel se afirmar que:

a. No que concerne a possibilidade de quotas preferenciais com
diversidade apenas de direitos financeiros, ha maioria
doutrinaria a seu favor;

No que concerne a possibilidade de quotas preferenciais cuja
diversidade inclua direitos politicos (voto), ha séria cisdo
doutrinaria. Divisdao esta que baseia-se maiormente nas
disposicoes legais em vigor. Nao vislumbramos em nenhuma
das licdes analisadas alguma repulsa baseada em principio
constitucional ou em alteracao do direito positivo.

19AMENDOLARA, Leslie. Os Direitos dos Minoritarios na Sociedade Limitada Sdo Paulo:



A Mrectird o 270 e amdsr 20020 050

Telb. (27) 2270 2997 9250 5775

Quartier Latin, 2006.



FUNDAMENTACAO (2) Da Anadlise dos fundamentos
constitucionais do tema - art. 170 da Carta e a Lei
13.874 de 2019

30. Diante das conclusdes ja alcancadas acima, restaria saber se
haveria algum empecilho constitucional a adocdo das quotas
preferenciais (seja em relacdo a direitos politicos, seja em relacdo a
direitos monetarios) nas sociedades limitadas.

31. Pois bem, a regulacdo constitucional basica acerca da ordem
econdmica encontra-se aninhada no art. 170 da Carta:

Art. 170. A ordem econdmica, fundada na
valorizag&o do trabalho humano e na livre iniciativa,
tem por fim assegurar a todosexisténcia digna,
conforme os ditames da justica social, observados
0S seguintes principios:

| - soberania nacional,

Il - propriedade privada;

lll - funcdo social da propriedade;

IV - livre concorréncia;

V - defesa do consumidor;

VI - defesa do meio ambiente;

(...)

Paragrafo Gnico. E assegurado a todos o
livre exercicio de qualquer atividade econdmica,
independentemente de autorizacdo de 0Orgaos
publicos, salvo nos casos previstos em lei.
(Vide Lei n° 13.874, de 2019)

32. A principiologia da ordem econdmica tenta estabelecer uma
harmonia entre o trabalho humano e a livre iniciativa, como
facilmente se pode dessumir de sua mera leitura. Neste aspecto
parece nao haver nenhum obstaculo na adocao de quotas
preferenciais, mesmo porque, se houvesse, seria também
empecilho para adocao das acOes preferenciais em Sociedades
Anonimas.

33. De outra sorte, merecem destaque duas expressoes: livre
iniciativa e livre concorréncia , que, embora tenham significados
diversos, defendem a liberdade de formas de atuacdo da iniciativa
privada no mercado, s6 ndo se podendo adotar as formas proibidas



em lei. Qualquer limite além deste significaria grave intervencao do
Estado na economia - desautorizada pelo texto constitucional.

34. Importante também trazer a baila a Lei 13.874/2019,
chamada de lei da liberdade econdmica . Este diploma traz um leque de
normas que demonstram a primazia da liberdade de formas na
atividade privada.

35. Podemos icar como exemplo, o art. 3°, que assevera ser
direito de toda pessoa natural ou juridica, observando o paragrafo
Unico do art. 170 da CRFB, com destaque para os seguintes
inCisos:

V - gozar de presuncdo de boa-fé nos atos
praticados no exercicio da atividade econdmica,
para os quais as duvidas de interpretacado do
direito civil, empresarial, econdbmico e
urbanistico serdo resolvidas de forma a
preservar a autonomia privada, exceto se
houver expressa disposicdo legal em contrério;

VIII - ter a garantia de que os negocios
juridicos empresariais  paritarios serao
objeto de livre estipulacdo das partes
pactuantes, de forma a aplicar todas as
regras de direito empresarial apenas de
maneira subsidiaria ao avencado , exceto
normas de ordem publica;

36. Ora, ndo se observou na analise feita nos itens anteriores a
existéncia de qualquer norma expressa de ordem publica a proibir
a existéncia de quotas preferenciais, sejam referentes a direitos
politicos, sejam referentes a direitos monetarios.

37. E ndo so, o art. 4° da mesma lei determina que salvo no
exercicio de regulamentacdo de norma publica pertencente a
legislacdo sobre a qual versa a lei, ou em estrito cumprimento de
previsdo expressa de lei, evitar o abuso do poder regulatério de
maneira a, indevidamente :

VII - introduzir limites a livre formacéo de
sociedades empresariais ou de atividades
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38. Ora, proibir a instituicao de quotas preferenciais (de qualquer
espécie) €, sem duavida, introduzir limites a livre formacdo de
sociedades empresariais e pode mesmo também limitar oexercicio
de atividades econdmicas, tendo em vista o modelo de negdcio
escolhido entre as partes.

CONCLUSAO QUANTO A ESTE ITEM (2)

39. Em conclusdao deste item 02, entendemos poder afirmar sem
receio de equivoco, que a previsao legal expressa da possibilidade
de quotas preferenciais, ndo contraria preceitos constitucionais. Ao
revés, os prestigia, inclusive de acordo com a Lei de Liberdade
Econdmica.

FUNDAMENTACAO (3) Da Andlise dos termos do
projeto

40. Conforme ja apontado anteriormente, eis os termos do
projeto:

Art. 1.055-A O contrato social pode permitir a
criacdo de cotas preferenciais que assegurem a seus
titulares prioridade no recebimento de lucros apurados em
balanco ou na liquidagéo da sociedade, ou que lhes confira
o direito de eleger um ou mais administradores.

41. Com relacdo ao caput , esta de pleno acordo com o que foi
defendido até agora.

8 1" O contrato social pode estabelecer a supresséo
ou limitacdo do exercicio do direito de voto pelo sécio
titular de cotas preferenciais.

42. No que concerne ao paragrafo 1°, é de se reconhecer que sua
interpretacao isolada poderia dar azo a um abuso de poder por
parte dos ordinaristas quando da supressao do direito de voto dos
preferencialistas. No entanto, o paragrafo 4°, bem como o paragrafo
5° impedem tal estratégia, conforme abaixo:

8 4° O sacio titular de cotas preferenciais, com
direito de voto suprimido ou limitado, readquire o seu
exercicio quando as vantagens previstas no contrato



social ndo se tornarem efetivas por trés exercicios sociais
consecutivos.

8§ 5° Os titulares de cotas preferenciais, inclusive
com direito de voto suprimido, adquirirdo direito de voto
para votacfes em gue se discuta alteracao ou impacto em
suas vantagens ou preferéncias.

43. O paragrafo 2° abaixo prestigia a boa fé objetiva e a
transparéncia dos negoécios, ao determinar quais serdao as
preferéncias ou vantagens das quotas preferenciais, para além das

previstas no caput.
8§ 2° Deverao constar do contrato social, com

precisao e minucia, outras preferéncias ou vantagens que
sejam atribuidas aos cotistas sem direito a voto, ou com
voto restrito, além das previstas neste artigo.

44, E, por ultimo, o paragrafo 3° a seguir limita o numero de
guotas preferencialistas a 50% do capital social, de forma a evitar
um excesso de poder por parte dos ordinaristas.

8§ 3° O numero de cotas preferenciais com
supresséo ou limitacdo do direito de voto ndo pode
superar a metade do capital social.

45, No entanto, observamos um defeito no projeto, alias,
calcados nas licoes doutrinarias alhures coligidas. Trata-se da
guestao da contagem do quorum.

46. Neste ponto, o PL 6104/2019, que também tem como
objetivo inserir as quotas preferenciais expressamente no direito
brasileiro, sugere uma alteracdao no Cédigo Civil (art. 1.055-A) em
cujo paragrafo 3° consta o seguinte: os quéruns de instalacdo e
deliberagdo em reunido ou assembleia de sécios serdo computados
exclusivamente sobre o capital votante .

47. Sugerimos que neste particular, observe-se este PL, sob pena
de, como ja advertiram alguns doutrinadores, nao se estabelecer
jamais o quérum necessario, seja de instalacdao, seja de votacao,
quando este (o quérum) for superior a 50% numa sociedade
limitada que tenha também 50% das quotas como preferenciais
sem direito a voto.



CONSIDERACOES FINAIS

DA CONSTITUCIONALIDADE

48. O projeto de matéria inserida na competéncia legislativa
privativa da Unido, conforme o disposto no art. 22, inciso |, da
Constituicdo, segundo o qual compete a Unidao legislar
privativamente sobre direito comercial.

49. Cabe ao Congresso Nacional dispor sobre a matéria e é
legitima a iniciativa parlamentar, conforme o disposto nos arts. 48
e 61 da Lei Maior.

50. Quanto a juridicidade, o projeto se afigura irretocavel,
porquanto: i) o meio eleito para o alcance dos objetivos pretendidos
(normatizacao via edicao de lei) € o adequado; ii) o assunto nele
vertido inova o ordenamento juridico; iii) possui o atributo da
generalidade; iv) se afigura dotado de potencial coercitividade; e v)
é compativel com os principios diretores do sistema de direito
patrio.

51. A proposicdo esta redigida em conformidade com a boa
técnica legislativa, observando os preceitos da Lei Complementar
n° 95, de 26 de fevereiro de 1998.

DO MERITO DO PROJETO

52. Quanto ao mérito, o projeto facilita o ambiente de negdcios
no Brasil, sendo certo que garante maior liberdade de associacao
entre os atores da iniciativa privada. Alias, ja vem a reboque mesmo
de atos normativos infralegais (do DREI, por exemplo) que ja
admitem quotas preferenciais.

53. O Unico sendo relativo ao projeto e que nos faz propor a
observancia do PL 6104/2019 é que deve ser inserida clausula
expressa no que concerne a contagem do quérum em tais
sociedades limitadas.



CONCLUSAO

54. Diante do exposto, somos pela constitucionalidade e
juridicidade do projeto, devendo, no entanto, ser aperfeicoado no
gue concerne a previsao de quérum, conforme ja exposto.

Rio de Janeiro, 27 de Maio de 2021

Tarsis Nametala Jorge
Membro da Comissao de Direito Empresarial



