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AndrA© lizuka: Sociedades anA nimas fechadas tAam vantagem
competitiva

Ass sociedades andnimas fechadas tém sido cada vez mais uma excelente vantagem competitiva e um
diferencial juridico que permitem facilitar 0 ingresso de recursos financeiros para propiciar a expansao
de negdcios e a obtencéo de rentabilidade maior do que muitos fundos de renda fixa ou variada
oferecidas pelas instituigdes financeiras. A Lei 6.404/76, que trata das sociedades andnimas, jafoi objeto
de diversas publicacdes doutrinarias de grande relevancia para o meio académico e ainda hoje gera
grandes duvidas e mitos no meio empresarial.

Apbs 37 anos, ainda é comum haver conceitos equivocados por parte de empresarios e contabilistas no
tratamento das sociedades anénimas, por falta de conhecimento dos instrumentos juridicos que tanto
podem ser Uteis no dia-a-dia das empresas, com vantagens e flexibilidade, além de propiciar o ingresso
de investidores nacionais e internacionais.

Entre inlmeros, o mito mais comum de se ouvir € de que as sociedades anbnimas sdo caras para se
manter, 0 que ndo procede, pois a Unica diferenca entre as S.As. fechadas e as limitadas € de que ha
necessidade de publicar o balanco quando o patrimdnio liquido ultrapassar o valor de R$ 1 milhao.
Dependendo da forma sintética do balango, o custo de publicacdo nem é téo elevado em relacdo aos
beneficios que podem ser obtidos nesse formato societario.

Nesse sentido, € preciso salientar que as sociedades andnimas se dividem em abertas e fechadas, ou sgja,
aguelas que negociam suas agdes na Bovespa e as que ndo. No caso das abertas, certamente o custo de
manutencao para 0 cumprimento de todas as normas regul atorias de fato séo extremamente onerosas,
mas as fechadas se assemelham em muito as limitadas em termos de obrigacdes societarias.

Um outro fator que também amedronta os desavisados € a transformacao das limitadas em S.As. que as
obrigam a adotar o regime do lucro real. A escolha do regime tributério independe do formato societario
adotado, podendo uma S.A. estar no regime do lucro presumido sem qualquer restri¢do, sendo restrito
apenas a adogdo do Simples Nacional, nos termos do art. 3°, X, daLe Complementar 123/2006.

Sem contar que alguns contabilistas afirmam categoricamente que escriturar uma S.A. é mais
complicado que as limitadas, o que também é umainverdade, pois apenas nas Abertas que negociam
acOes na Bovespa deve-se observar a variacéo do preco de negociacdo, bem como os reflexos tributérios
envolvendo os | POs.

Muitos afirmam categoricamente que todas as S.As. precisam formar um Conselho de Administracéo e
Fiscal, compostos por ao menos trés membros em cada um, aém de dois diretores executivos, ou sgja,
umaexigénciade oito pessoas para abertura de uma sociedade anénima fechada. Ocorre que somente
as S.As. abertas e de capital autorizado necessitam de Conselhos de Administracéo e Fiscal, e paraa
S.A. fechada é possivel realizar aabertura com apenas dois diretores executivos, 0 que se assemelhaem
muito alimitada, em que geralmente os dois sdcios sdo administradores.
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Outros dizem ainda que os atos societérios sdo mais complicados, mas em muitos casos, as atas de
assembleia geral de acionistas s8o mais simples e organizadas do que muitas alteracOes contratuais das
limitadas. Por outro lado, facilitam em muito na defini¢éo de caracteristicas das acfes ordinarias e
preferenciais, e nos acordos de acionistas.

Num mundo cada vez mais globalizado, com relagbes empresariais complexas e, a0 mesmo tempo,
inovadoras e criativas, as sociedades andnimas fechadas tém sido cada vez mais uma excelente
vantagem competitiva e um diferencial juridico que permitem facilitar o ingresso de recursos financeiros
para propiciar a expansao de negdcios e a obtencdo de rentabilidade maior do que muitos fundos de
renda fixa ou variada oferecidas pelas institui¢cbes financeiras.

Dependendo do interesse do acionista majoritario da companhia na diluicdo do capital € possivel manter
o poder de controle se este detiver mais de 25% do capital social da S.A., assim diferenciado em 50%
ordinarias (ON) e 50% preferenciais sem direito avoto (PN), facilitando o ingresso de acionistas
investidores e mantendo o poder de controle, desde que obedecidos alguns requisitos legais. Enquanto
isto, nas limitadas para se ter o poder de controle deve-se ter mais de 75% das quotas.

Tal situacdo nas limitadas acaba por gerar conflitos societérios em que ha dois a quatro socios de iguais
participagbes em que algumas deliberactes importantes somente podem ser tomadas por unanimidade,
acarretando em distor¢des em que um socio dissidente que detém 25% ou 33,333% pode bloquear 0s
demais socios.

Ja nas sociedades andnimas, é possivel estabel ecer quoruns especiais de deliberacdo para certas matérias,
0 que nem sempre € viavel em uma limitada.

Além disso, as transferéncias das agbes podem ser feitas diretamente no livro de transferéncias, sem a
necessidade de registro na Junta Comercial, facilitando e agilizando o dia-a-dia das companhias, desde
gue obedecidos os acordos de quotistas, e clausulas de tag e drag along, enquanto que nas limitadas fica-
se & mercé da boa vontade e lentiddo dos vogais da junta em aprovar ou ndo a transferéncia das quotas. E
obvio que tudo deve constar na declaracéo do Imposto de Renda dos acionistas e ser informado perante a
Receita Federal nas declaragfes da Pessoa Juridica.

Ainda, para aguns cargos diretivos com alta remuneracao, € possivel estabelecer uma diretoria executiva
com cargo de estatutario em que € possivel a companhia se preservar quanto aos riscos trabal histas desde
gue obedecidos certos critérios, sem contar que responsabiliza pessoal mente os diretores quanto aos atos
praticados, ndo valendo a maxima da culpain eligendo ou in vigilando.

Nesse sentido, € possivel definir varios beneficios de stock options, PLR’s, entre outros vinculados a
performance da diretoria executiva, que estimulam a participacdo dos resultados e do risco do negécio.
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Além disso, mesmo a companhia sendo fechada, € possivel fazer a emisséo de debentures, decommercial
papers, bonus de subscricao, partes beneficiarias, entre outras classes de agoes, o que facilita a definicéo
de dividendos minimos e obrigatorios, inclusive para acionistas minoritérios, e remuneracéo adequada a
investidores com garantias de recebimento do capital investido.

N&o obstante, ha vérias vantagens tributérias nas reorgani zagdes societarias e nas aquisi¢oes de
companhias (M&A) e do poder de controle, que podem ser plenamente obtidas dentro dos limites
estabel ecidos na legislacéo, e quando feitas com embasamento juridico adequado.

Portanto, desmistificando as sociedades andnimas fechadas, é possivel obter o melhor resultado quando
se tem o0 conhecimento necessario para estruturar as sociedades de forma adequada e aproveitando de
todos os beneficios constantes na Lei de 1976.
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