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Therezinha de Jesus Ribas Cavalcanti e seu irméo sao
acionistas igualitarios de Hotéis Ribas S/A, uma companhia
fechada, sendo cada um detentor de metade das acGes em que
se divide o capital social.

Em assembléia geral ordinaria realizada aos 26 de abril,
Therezinha pleiteou, em védo, a adocdo do voto miultiplo, ndo
previsto nos estatutos sociais, com o objetivo de (verbis)
“proceder a eleicio de um membro do conselho fiscal e seu
suplente”, no que foi obstada pelo irmao.

Embora exista um impasse, criado por rancores familiares,
Therezinha nao contesta a lisura do irmao, mas demonstra
que a sua pretensdo ndo estd montada em interesse patri-
monial, mas em razbes emocionais.

Em virtude do exposto, Therezinha ajuizou acido contra
Hotéis Ribas S/A, pleiteando a anulacdo da AGO de 26 de abril.

Em sua contestacdo, a companhia alegou, principalmente,
que o direito ao exercicio do voto miltiplo nas assembléias
das sociedades por acbes é um direito apenas do acionista
minoritario; nio do majoritario ou do igualitario.
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Therezinha argumentou, por outro lado, que a assembléia
geral, ao negar-lhe o direito ao exercicio do voto miltiplo,
violou a lei e feriu direito subjetivo seu, o de dar maior peso
a uma investidura.

O juiz de primeiro grau julgou improcedente a acao.
E o Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, por
maioria, deu provimento ao recurso, com o voto vencido do
Des. Osny Duarte. Este criticou a maioria, invocando o prin-
cipio da funcdo social da empresa. E argumentou: “...a
interpretacdo dada pela douta maioria ao art. 141 da Lei n°
6.404/76 esvaziva, data venia, totalmente, o sentido benéfico
do voto multiplo e restringe a importancia social das socie-
dades andnimas, proclamada e reconhecida na etapa do pro-
gresso tecnolégico que estamos vivendo. Com a solucdo adotada
pela douta maioria, parece-me que a sociedade andénima perma-
necerda expressao de interesses familiares e ndo entidade
integrante da engrenagem da economia publica, onde os inte-
resses acionarios seriam supletivos e ndo constitutivos da
empresa. Os Odios familiares, os conluios, as chantagens
de acionistas e outros comportamentos reprovaveis nio deve-
riam poder ditar diretamente os rumos das empresas, prete-
rindo a funcao social das mesmas”.

O acordao acima sintetizado induz-nos a refletir sobre os
perigos de uma tendéncia para a abordagem puramente teo-
rética dos problemas juridicos, com verdadeira aversdo pela
analise pragmatica e objetiva dos fatos.

A primeira palavra que me ocorreu, ao 1é-lo, foi: LOGO-
MAQUIA, que significa palavreado inatil. E creio que se pode
estender, a esse aresto, a critica de COMPARATO & doutrina
juridica nacional, ao taxé-la de “mais afeita, em geral, aos
comentarios livrescos do que a andlise da probleméatica vital”
(O Poder de Controle na Sociedade Andénima, Rio, Forense,
1983, p. 158).
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O que ressalta, & primeira vista, é a afirmacio textual
do acérdio de que a acionista queria (verbis): “optar pela
adocdo do voto multiplo e, com base no seu exercicio, proceder
a eleicdo de um membro do CONSELHO FISCAL e seu suplente”
(grifei) .

Ora, um simples exame toépico do art. 141 da Lei n°
6.404/76 deixa claro que o voto multiplo se aplica, ou pode
ser aplicado, nas eleicoes para o CONSELHO DE ADMINIS-
TRACAO. O art. 141 situa-se no capitulo XII da lei (Conselho
de Administracdo e Diretoria), especificamente na Secio I
(Conselho de Administracao) .

O conselho fiscal é tratado no capitulo seguinte (capitulo
XIII) . Os acionistas minoritarios, ali, recebem uma protecao
especial no art. 161, § 4°, letra @ (os acionistas minoritarios,
desde que representem, em conjunto, 10% (dez por cento)
ou mais das acOes com direito a voto, terao direito de eleger,
em separado, um membro e respectivo suplente do conselho
fiscal) .

Nao se descarte, todavia, a possibilidade de um eventual
erro na datilografia do acérddo, ou na sua publicacdo. Conce-
damos ao Tribunal o beneficio da davida. E admitamos que
a acdo tenha sido proposta pela acionista NAO desejosa de
“optar pela adocdo do voto miultiplo e, com base no seu exer-
cicio, proceder a eleicio de um membro do CONSELHO FISCAL
e seu suplente” e, SIM de um membro do CONSELHO DE
ADMINISTRACAO. A esse proposito, nota-se que o voto
vencido do Des. Osny Duarte refere-se a CONSELHO DE
ADMINISTRACAO e niao a CONSELHO FISCAL.

Ainda assim, contudo, melhor mérito ndo teria o trato
dado ao caso pela Corte.

E certo, como afirmou o acérddo. relatado pelo Des.
Hamilton de Moraes e Barros, que o voto miltiplo ndo é um
direito apenas do acionista minoritario.

E também correta, EM PARTE, a sua ponderacdo, assim
explicitada: “a lei, ao instituir e assegurar, em boa hora, a
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representacdo das minorias societarias, ndo exclui, e nem
poderia excluir, os iguais direitos dos sécios igualitarios e
majoritarios”. Afirmou que tal ponderacdo € correta EM
PARTE porque, na verdade, a lei NAO ASSEGURA a repre-
sentacdo das minorias através do voto multiplo nas eleicdes
para o conselho de administracdo. Ela apenas FACILITA ou
POSSIBILITA tal representacdo. A representacdo efetiva vai
decorrer da convergéncia de varios fatores volitivos e numé-
ricos. A maioria devera estar coesa, e nido dispersa. E o
resultado a ela favoravel dependera, ainda, ndo s6 do percentual
acionario votante por ela possuido, como também de uma
estratégia de votacdo e do nimero de membros do conselho
de administracao.

Também o voto vencido foi infeliz ao abordar a questéo.
Examinou-a sob o enfoque da funcdo social da empresa, mas
afirma, textualmente: “o acionista detentor de 50% das acoes,
embora sem participar do Conselho de Administracdo, mantém
mais possibilidades de fiscalizacdo e seguranca de uma admi-
nistracdo proba por parte do outro detentor da direcio da
sociedade do que o acionista minoritario portador do voto
multiplo poderia fazé-lo, porque a aprovacdo das contas dos
diretores na Assembléia Geral estd sujeita ao seu alvedrio”.

Tal assertiva, permissa venia, ndo tem qualquer sentido
no contexto do caso. E, além disso, induz — ou pode induzir —
a conclusio absolutamente errénea de que, nas eleicdes para o
conselho de administracdo, alguns acionistas possuem o voto
multiplo e outros néo.

Ora, na verdade, s6 existem duas alternativas possiveis,
nas eleicoes para o conselho de administracido: ou é adotado
o sistema de voto miltiplo, ou ndo é; na primeira hipétese,
todas as acOes terdo o voto multiplo; na segunda, nenhuma
o tera. Simples assim.

Em suma, e curiosamente, o problema nao foi bem solu-
cionado pela Corte carioca. Nem pelos votos vencedores, nem
pelo voto vencido. E isso por uma razio muito singela: porque,
simplesmente, nao existia um problema a ser resolvido.
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As partes, mal orientadas pelos seus advogados, acio-
naram a maquina judiciaria. E o processo, uma vez instaurado,
precisava ter um fim...

A julgar pelos dados constantes do acérdio, o pseudo-
problema das partes foi também mal equacionado.

Numa sociedade com as caracteristicas da companhia em
tela (fechada, com dois acionistas apenas, detendo, cada um
deles, exatamente a metade do capital votante), é absolu-
tamente INOCUA a adocdo do voto multiplo nas eleicbes para
o conselho de administracdo. Quer se adote o voto miiltiplo,
quer nao seja ele adotado, o resultado serd absolutamente o
mesmo. Nao havera a mais minima diferenca. Nao fara
a menor diferenca se cada um dos dois acionistas possuir um,
cem, ou um milhdo de votos. Um eventual impasse entre os
dois somente podera culminar num empate.

O objetivo e a técnica do voto miltiplo ndo se reduzem,
pois, & mera multiplicacio dos votos por um determinado
numero, mas requerem uma conjugacdo de outros fatores, que
se iniciam com a possibilidade de cumular, isto é, de concentrar
os votos num s6 candidato ou distribui-los entre varios.

Nos termos da lei, o estatuto da companhia pode prever,
ou nao, o sistema do voto multiplo, nas eleicoes para o conselho
de administracio. Havendo previsdo estatutaria a respeito,
o sistema serad obrigatoriamente adotado. Silente o estatuto,
ainda assim, devera ser ele necessariamente utilizado, desde
que “requerido” até quarenta e oito (48) horas antes da
assembléia geral por acionistas que representem, no minimo,
0,1 (um décimo) do capital social com direito a voto.

A essa altura, julgo conveniente apresentar duas obser-
vacdes: 1*) o requerimento dos acionistas, implicito na palavra
“REQUER”, mencionada no art. 141, caput, da Lei n° 6.404/76,
nio é uma peticdo, que possa ser deferida ou indeferida, ao
puro alvedrio de quem quer que seja. Uma vez requerido
no prazo, nos termos e nas condicoes referidas no art. 141,
a adocdo do processo de voto multiplo &€ obrigatoéria; 2*) o
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estatuto de uma sociedade anénima — aberta ou fechada —
NAO PODE frustrar a norma do art. 141 da Lei n° 6.404/76,
com a introducdo de uma clausula afastando expressamente
a possibilidade da adocdo do voto miltiplo nas eleicoes para o
conselho de administracdo. Tal clausula afrontaria um princi-
pio de ordem publica, erigido num dos pilares filoséficos da
lei acionaria: o da protecdo ao acionista minoritario.

O processo do vote miltiplo, repito, ndo assegura, nao
garante a representacdo das minorias acionarias no conselho
de administracdo. Apenas a facilita e possibilita. O principio
nele encerrado é o mesmo que, no direito eleitoral, permite
a representacdo dos partidos politicos minoritarios nas casas
legislativas.

Adotado o processo do voto miltiplo ou cumulativo, cada
acdo votante dara direito a tantos votos quantos sejam os
membros do conselho de administracdo. O acionista podera,
entao, livremente, cumular ou concentrar os todos os votos
num s6 candidato ou distribui-los entre alguns ou todos. Se a
minoria, coesa, concentrar ou cumular todes os votos num
s6 candidato, ou em alguns deles apenas, ocorrerd a proba-
bilidade de que esse ou esses candidatos sejam por ela
eleitos, dependendo de algumas circunstancias matematicas e
proporcionais.

Quanto menor for o nimero de conselheiros, maior sera
a dificuldade dos minoritarios de conseguirem eleger um repre-
sentante. Por isso mesmo, o legislador dispde que “se o ntimero
de membros do conselho de administracio for inferior a 5
(cinco), é facultado aos acionistas que representem 20% (vinte
por cento), no minimo, do capital com direito a voto, a elei-
¢ao de um dos membros do conselho” (Lei n° 6.404/76, art.
141, § 4°).

Quando adotado o processo do voto miiltiplo, “a mesa que
dirigir os trabalhos deverad informar previamente aos acio-
nistas, a vista do “Livro de Presenca”, o niimero de votos
necessarios para a eleicio de cada membro do conselho”.
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Esse numero pode ser obtido utilizando-se a seguinte
féormula de CAMPBELL (The origin and growth of cumulative
voting for directors, In: 10, Bus. Law, 3, april, 1955) :

Y X NL
X= b
N+1
na qual, X = numero de acOes necessarias para a eleicdo de
um determinado ntimero de conselheiros;
Y = total das acOes votantes presentes a assembléia
geral;

NL = niimero de membros do conselho de adminis-
tracdo que se quer eleger;

N = ntimero total de membros do conselho de admi-
nistracdo a serem eleitos.

Em algumas circunstincias, podera, até mesmo, ocorrer
que a minoria consiga eleger a maioria do conselho de adminis-
tracio. Essa possibilidade ja foi por mim demonstrada em
outra ocasiio (Osmar Brina Corréa Lima, Direito de Voto
na Sociedade Anoénima, In: Revista dos Tribunais, 530/25
(dezembro - 1979) .
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