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Doutrina & Atualidades

RESTRICAO DO DIREITO DE VOTO
NA SOCIEDADE LIMITADA

FernanDo DE ANDRADE MoTa

1. Introdugdo. 2. Participagdes societdrias sem direito de voto: debate atual a
respeito de sua (n)conveniéncia. 3. Regime juridico das sociedades limitadas
(auséncia do tratamento de quotas sem direito de voto). 4. Principios cons-
titucionais e de interpretagdo: 4.1 Legalidade e liberdade de iniciativa — 4.2
Interpretagdo restritiva de normas Iimitativas de direito. 5. Regras de diveito
societdrio: 3.1 Igualdade de direitos entre sécios— 3.2 Quorum fixado com base
no capital social — 5.3 Dispensa de assembleia ou reunido e de convocagdo. 6.
Regime juridico de quotas sem direito de voto. 7. Conclusdo.

1. Introducio

As sociedades limitadas tém sido o tipo
societario mais utilizado pelo empresario no
Brasil para o desenvolvimento da atividade
econdmica, como revelam as estatisticas
divulgadas pelo Departamento Nacional de
Registro do Comércio/DNRC! para o periodo
de 1985 a 2003, e respondem por aproxima-
damente 99% das sociedades registradas no
periodo.

A limitacdo de responsabilidade de
todos os socios. com flexibilidade maior que
aquela dada pelas sociedades anénimas —no-
tadamente quando de sua primeira previsao
legal. no Decreto 3.708/1919 —, fez com que
tanto micro e pequenas quanto macroempre-
sas adotassem esta forma de sociedade.

Embora o Codigo Civil de 2002 tenha
suscitado inimeras criticas por conta da dis-

1. De acordo com o Decreto 8.001/2013, compete
a0 Departamento de Registro Empresarial e Integraco/
DREI exercer as atribuicdes decorrentes do Decrsto
1.800/1996.
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ciplina mais rigida e pormenorizada estabe-
lecida para as sociedades limitadas, os dados
citados do DNRC, ndo obstante atualizados
somente até 2005, ndo revelam nenhuma
alteracdo perceptivel quanto ao predominio
das limitadas como tipo societario mais ado-
tado no Brasil.

A despeito da regulamentacdo detalha-
da deste tipo societario na legislacdo atual.
alguns temas ndo tratados pelo decreto re-
vogado continuaram sem regramento. Este
€ 0 caso da restricdo do direito de voto dos
quotistas: o DNRC ja se manifestou pela
impossibilidade de emissdo de tal espécie
de quota [BRASIL 2013:19]: a doutrina,
por sua vez. divide-se a este respeito. De um
lado. autores como Armoldo Wald [2005:359].
Leslie Amendolara [2006:61]. Frederico A.
Monte Simionato [2009:601] e Daniel Mo-
reira do Patrocinio [2008:27] defendem sua
admissibilidade. De outro lado. sua impossi-
bilidade juridica € arguida por autores como
Romano Cristiano [2008:249]. Jorge Lobo
[2004:144]. Haroldo Malheiros Duclerc Ver-
cosa [2010:421] e Fabio Tokars [2007:146].
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A questdo é relevante, pois este meca-
nismo pode servir para a composicdo dos
diferentes interesses dos socios. sobretudo
tendo em vista a ampla utilizacdo deste tipo
societario e a auséncia de consenso quanto
a matéria.’

Nesse contexto, pretende-se verificar
a possibilidade de emissdo de tais quotas.
considerando a aparente omissdo da disci-
plina legal para as sociedades limitadas. as
manifestagdes ndo uniformes da doufrina e
o0 posicionamento do DREI acerca do tema.

Para tanto. inicia-se com uma breve ex-
posicdo do debate envolvendo a conveniéncia
da emissdo de participagdes societdrias com
direito de voto restrito, incluindo referéncia
ao seu desenvolvimento histérico como
pratica comercial. antes do reconhecimento
legislativo. bem como aos debates existentes
no campo das sociedades anénimas (em que
o tema foi tratado em maior extensdo) e aos
entendimentos atuais a respeito da convenién-
cia de permitir a restri¢do do direito de voto.

Sera feita uma abordagem do regime
juridico das sociedades limitadas — com re-
feréncia a sua introducao no sistema juridico
brasileiro pelo Decreto 3.708/1919. a sua
regulacdo atual pelo Codigo Civil e as par-
ticularidades da microempresa e da empresa
de pequeno porte.

Feitas tais colocacoes. serdo analisados
os principios constitucionais da legalidade e
da livre iniciativa, bem como os principios de
interpretacdo das leis. ponderando que uma
primeira analise levaria a conclusdo de que
seria admitida a restricdo do direito de voto de
quotas. diante da auséncia de vedacdo legal.

Adicionalmente, serdo verificadas a
inexisténcia de norma de ordem publica que
vede, ainda que de forma indireta. a restricdo

2. Vale mencionar que o Relatorio Final da
Comissdo de Juristas para Elaboracéo de Anteprojeto
de Codigo Comercial no Ambito do Senado Federal,
de 19.11.2013, trata, no art. 306 do Anteprojeto, da
supressdo ou limitagio do exercicio do direito de voto
pelo socio titular de quotas preferenciais.
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do direito de voto bem como a auséncia de in-
compatibilidade sistematica entre tal restricio
do direito de voto e dispositivos do Cadigo
Civil, inclusive em vista das disposicdes que
fazem referéncia ao capital social ao tratar do
voto nas sociedades limitadas.

Constatada a admissibilidade das quo-
tas sem direito de voto. proceder-se-a a um
exame de qual seria o regime juridico destas
quotas, e particularmente daqueles que seriam
seus direitos “fundamentais”, tais como a
existéncia de uma confrapartida patrimonial
efetiva pela restricdo do direito de voto e do
direito de votar em deliberacdes a respeito de
seus direitos especificos.

2. Participacées societdrias
sem direifo de voto: debate afual
a respeito de sua (in)conveniéncia

O tema da restricdo do direito de voto
nas sociedades limitadas — e também nas
sociedades anonimas — tem suscitado contro-
vérsia ha muito tempo, ndo havendo consenso
a respeito de sua conveniéncia.

O presente trabalho ndo tem a pretensdo
de esgotar tal debate, na medida em que visaa
examinar a possibilidade, diante da legislacdo
vigente, de tal restricdo no ambito das socie-
dades limitadas. A analise da conveniéncia
de esta restricao ser permitida pelo legislador
suscita outras questdes. como a necessidade
de reforma da legislacdo. seja para coibir ou
facultar (e neste caso. talvez. disciplinar) tal
pratica. Esta analise de conveniéncia. por sua
vez, dependeria de um exame da extensdo
do papel do Estado na regulamentacdo da
atividade economica e dos proprios objeti-
vos a serem atingidos, que fiigiria do escopo
proposto.

A discussdo da conveniéncia do direito
de voto amplo e irrestrito. contudo. revela
alguns argumentos relevantes para a propria
interpretacdo da legislacdo a respeito da ma-
téria. de modo que se impde o exame. ainda
que perfunctorio, do estado deste debate.
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Embora formulados preponderantemente em
torno das sociedades anénimas.’ muitos dos
argumentos sdo desenvolvidos em torno de
concepcdes gerais sobre o papel da empresa
e do empresério e se aplicam igualmente as
sociedades limitadas.

A defesa da restricdo do direito de voto
tem como fundamento a autonomia da von-
tade dos socios: estes escolhem. na medida
em que lhes seja util. deter tais participacdes.
Neste sentido, costuma-se fazer referéncia
a adocdo desta modalidade de participacdo
societaria como consequéncia do proprio
desenvolvimento das empresas. que levou a
existéncia de socios que, a despeito de dete-
rem direito de voto. ndo o exerciam.*

A empresa comeca a desenvolver-se
com uma mesma pessoa investindo o capital
necessario para o empreendimento e o ad-
ministrando. Com a sua evolugdo. contudo.
a necessidade de capital para sua expansao.
a partir de determinado momento. excede a
disponibilidade do empresario. que passa.
entdo. a obter capital de terceiros. Estes ter-
ceiros investidores podem ndo ter capacidade
para participar da administracdo da sociedade
ou interesse em fazé-lo: ainda que tenham
ambos, sua participacdo poderd ser inocua se
a participacdo no capital social for reduzida

3. Nio é dificil identificar as razdes para a con-
centracio do debate em torno das sociedades andnimas:
estas antecedem as sociedades limitadas em nosso Di-
reito e na generalidade das legislagdes. os debates sobre
agdes preferenciais ja existem no século XIX e amatéria
tem sido tratada expressamente pela legislagdo ha longa
data, com modificagdes praticamente a cada alteragdo
legislativa; a sociedade andnima tem sido a forma de
orgamizacdo preferida para os grandes empreendimentos
(a despeito de as sociedades limitadas servirem também
para este proposito); sdo as sociedades anénimas o
veiculo por exceléncia para o acesso direto ao mercado
de valores mobilidrios, tendo por vezes mulhares de
acionistas e, portanto, um nimero maior de pessoas a
quem poderia caber o direito de voto.

4. Uma analise extensa da matéria fo1 ferta por
ocasido das discussdes envolvendo o Anteprojeto da
Le1 6.404/1976, por seus autores, tendo diversas mani-
festacdes sido reunidas em livro. uma delas tratando
especificamente da questdo da restrigio do diretto de voto
[LAMYFILHO. 1996:182-197], 2 qual se faz referéncia.

RDM_164-165 okindd 126

a ponto de ndo influenciar o resultado das
deliberacoes. de modo que. na prética, nio
exercerdo o direito de voto. Desta forma,
ainda que idealmente possa ter sido conside-
rado essencial, o direito de voto “fornou-se
irrelevante para o pequeno acionista, pela
impossibilidade de controle da empresa (...)”
[RIBEIRO, 2009:51]. dai decorrendo o
reconhecimento da admissibilidade de acoes
sem tal direito.

O surgimento das acdes preferenciais
ocorre antes pela prética dos empresérios que
por inovacao legislativa. como acontece com
tantos outros institutos comerciais.” Desta
forma, a previsao legal das acoes sem direito
de voto surge para disciplinar uma realidade
preexistente.

No Brasil, Alfredo Lamy Filho [1996:
190] relata consultas realizadas a respeito do
cabimento de “acdes de prioridade™ poucos
anos apos a edicdo da primeira Lei das S/A.
respondidas positivamente. O mesmo se deu
alhures, como menciona José Alexandre Ta-
vares Guerreiro [1994:30]: “(_..). Também em
outros Paises teve curso a criacéo das acdes
preferenciais, mesmo sem prévia estipulacdo
legal (...)".5

Desta forma. ao permitir a restricio
formal do direito de voto. a legislacdo nada
mais faria que reconhecer uma realidade de
fato. podendo. por outro lado. garantir aos
detentores de tais acdes direitos especificos
que em outra qualidade nao teriam.

A formalizacdo desta distincdo entre
0s papéis dos socios poderd ser conveniente

5. Os exemplos s8o mimeros, e mcluem, como
indica Paula A. Forgioni, a tipificacdo social de con-
tratos, mencionando que “os contratos de concessdo
mercantil ou de distribuicdo comercial, nascidos da
prética dos mercadores, s3o0 hoje pacificamente aceifos
pela jurisprudéncia” [2009:118].

6. O citado autor afirma que o fendomeno acima
referido e o surgimento da propria sociedade limitada
respondem as mesmas exigéncias: “(_..) as pressdes da
vida pratica e dos interesses dos agentes economicos,
procurando a acomodagdo necessaria e a organizagio
conveniente de tipos societarios ageis” [GUERREIRO,
1994:31].
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em determinadas situacdes. garantindo. por
exemplo. que a administracdo da sociedade
permaneca com determinada pessoa. inde-
pendentemente de possuir ou ndo a maioria
do capital. na medida em que esteja mais
habilitada para conduzir os negocios. Este
interesse ndo serd, necessariamente. exclu-
sivo do préprio socio-administrador, mas
também dos investidores que tomaram a
decisdo de investir com base no desempenho
que a empresa obteve sob aquela mesma
administracdo. Por outro lado. socios com
pequena participacao. cujo direito de voto ndo
conferiria. na pratica. direito de prevalecer
em nenhuma deliberacdo. poderdo desejar
vantagens especificas nesta qualidade.

Mauro Rodrigues Penteado aponta.
ainda — tratando de acdes preferenciais —,
“sua aptidao para operacdes de saneamento
financeiro e de reestruturacdo do perfil eco-
noémico e do patrimonio das companhias™ [in
LOBO, 2002:184].

Estes inferesses empresariais. indiscuti-
velmente legitimos, podem ser bem servidos
pelas acdes preferenciais. A despeito disto.
no entanto. diversos sao 0s argumentos con-
trarios a permissdo da restricdo do direito
de voto.

O primeiro destes argumentos parte da
conhecida relagdo que se estabeleceu entre as
sociedades anonimas e a sociedade politica
democrética. para considerar que a restri¢do
do direito de voto seria confraria ao ideal da
“democracia aciondria” [COMPARATO/
SALOMAO FILHO, 2005:188].

Um segundo argumento contrario a
restricdo do direito de voto decorre do seu
potencial para agravar o conflito de interesses
entre o acionista controlador e os minorita-
rios. A emissdo de acoes sem direito de voto
permite a um acionista deter a maioria dos
votos sem deter a maioria do capital. levando
aquilo que José Marcelo Martins Proenca ja
denominou como “injusta e perigosa cisdo
entre controle e propriedade” [in FINKELS-
TEIN/PROENCA, 2007:52].
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Mario Engler Pinfo Jr. associa, ainda,
a concessdo de determinados diretos aos
acionistas em geral — dentro do contexto
dos principios de governanca corporativa,
nos quais se inclui como principio basilar a
observancia da regra de uma agdo, um voto
— a uma melhoria da eficiéncia econdomica
em geral [in FINKELSTEIN/PROENCA,
2008:79-100].

No ambito especifico das sociedades
limitadas. porém. o guorum estabelecido pelo
legislador possibilitaria. por parte de quotistas
minoritarios com certa participacdo. com-
portamentos oportunistas. o que elevaria os
custos de transacdo nas negociacoes [Rachel
Sztajn in JUNQUEIRA DE AZEVEDO/
TORRES/CARBONE, 2008:595]. Sob este
aspecto. portanto. a restricdo do direito de
voto permitiria acomodar diferentes interes-
ses e participacdes sem a apontada elevacio
dos custos de transacao.

A evolucdo legislativa no campo das
sociedades andnimas demonstra as idas e
vindas da disciplina desta matéria.

A primeira Lei das S/A. de 1891. ndo
tratou do assunto, mas a emissdo de acdes
preferenciais passou a ser permitida ex-
pressamente pelo Decreto 21.526/1932. O
Decreto-lei 2.627/1940 estabeleceu o limite
de 50% do capital social para a emissdo de
acdes preferenciais. Em 1976, a Lei 6.404
aumentou este limite para 2/3. voltando a ser
reduzido a 50% com a alteracdo legislativa
promovida pela Lei 10.303/2001.

A esterespeito cabe observar. ainda. que
o segmento do Novo Mercado da BOVESPA
exige que 100% das acdes da companhia com
titulos admitidos a negociacdo tenham direito
de voto. dentre outras regras especificas.

O exame do Direito Comparado tam-
bém ndo conduz a resultados conclusivos.
Analisando legislacdes sobre sociedades ano-
nimas, Renato Ventura Ribeiro [2009:92-93]
destaca a possibilidade juridica de emissao de
acoes sem voto nos Estados Unidos. na Ale-
manha e em Portugal, e de modo mais recente
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na Italia, Franca e Espanha. ponderando que
em todos estes Paises tais titulos sdo pouco
utilizados, para concluir que. “na Europa. o
futuro das acdes sem voto ainda € incerto.
mas ndo se recomenda apostar no seu éxito”
[RIBEIRO, 2009:94].

A analise perfunctoria do Direito Com-
parado em parte da Europa Continental.
especificamente em relacdo as sociedades
limitadas, revela a auséncia de tratamento
uniforme da matéria. As legislacdes italiana
(Codice Civile. art. 2.479) e francesa (Code
de Commerce, art. 1.223-28) reconhecem
o direito de voto a todos os sécios. expres-
samente. No Direito Francés reputa-se nao
escrita clausula contraria ao amplo direito
de voto [RIPERT/ROBLOT/GERMAIN,
2002:211]. A legislacdo portuguesa (Codigo
das Sociedades Comerciais, art. 250) dispoe
caber um voto por cada céntimo do valor
nominal da quota, sendo permitido atribuir
a parte das quotas dois votos por céntimo.

A legislacdo espanhola. por sua vez.
passou a permitir expressamente a restricdo
do direito de voto, com a inclusdo na Lei
2/1995 do art. 42-bis pela Lei 7/2003. fa-
zendo remissdo a disciplina das sociedades
anonimas. no quanto aplicavel. ALei 2/1995
foi revogada pelo Real Decreto Legislativo

7. Os motivos para tal alteragdo foram apresenta-
dos nos seguintes termos. na “Exposigdo de Motivos™
da citada let:

“Asimismo, teniendo en cuenta la situacion y
perspectiva de las pequefias v medianas empresas como
factores generadores de riqueza v empleo, v con el ob-
jeto de proporcionarles los medios suficientes para que
puedan desarrollarse. alcanzar el ambito infernacional
v superar los cambios generacionales dentro de las mis-
mas, la presente Ley intenta resolver tres problemas que
se han identificado en la mayoria de nuestras empresas:
las dificultades de financiacion. la pérdida del control de
la gestion por los socios que ostentan la mayoria v los
problemas de supervivencia de la sociedad derivados
de la sucesion generacional.

“En este aspecto, se modifica la Ley n. 2/1995,
de 23 de marzo, de Sociedades de Responsabilidad
Limitada, para permutir, por una parte, la emision de
participaciones sin voto v, por otra, posibilitar la adqui-
sic16n v tenencia temporal por la sociedad de sus propias
participaciones sociales.”™
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1/2010, que permite expressamente, em seu
art. 98. a criacdo de participacdes sociais sem
direito de voto.

A pesquisa, tanto doufrinaria quanto
em relacdo a legislacdo comparada. revelou
ndo haver consenso a respeito da convenién-
cia de serem. ou ndo. permitidas acdes ou
quotas sem direito de voto. Se, por um lado.,
a instituicdo do Novo Mercado demonstra
que uma parte do mercado atribui valor a
nexisténcia destas acdes, por outro lado, o
proprio procedimento adotado para tanfo.
por meio de uma regulamentacdo da Bolsa
de Valores —sem qualquer reforma legislativa
— demonstra que tal questao talvez deva ser
deixada para uma solucdo contratual. sem a
necessidade de vedar a possibilidade de tais
acdes por meio de lei.

Alguns dos efeitos obtidos por meio da
emissdo de quotas preferenciais sem direito
de voto poderiam ser obtidos por outros meios
— por exemplo. atraves de acordos de voto ou
de estruturacdo das participacdes por meio
de holdings. Estas hipoteses, contudo. ndo
poderiam atender com precisdo aos mesmos
interesses. Caberia mencionar, apenas a titulo
de exemplo. as restricGes temporais a que
estariam sujeitos eventuais acordos de quo-
tistas e os custos decorrentes da manutencdo
de holdings destinadas a estruturar o controle
da sociedade limitada.

3. Regime juridico das sociedades limitadas
(auséncia do tratamento
de quotas sem direito de vofo)

As sociedades limitadas foram institui-
das no sistema juridico brasileiro por meio do
Decreto 3.708/1919 (que entdo as denomina-
va “sociedades por quotas de responsabilida-
de limitada™). sendo por ele reguladas até o
advento do Cadigo Civil de 2002. O decreto
disciplinou. em poucos artigos. 0s aspectos
centrais do novo tipo societario. remetendo,
em seu art. 18, as disposicdes da Lei das S/A
para regular o que ndo constasse do estatuto
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social.® Atribui-se ao tratamento conciso
dado pelo legislador quando da criacdo da
sociedade limitada — ndo obstante criticado
inicialmente — a ampla utilizacdo deste tipo
societario. por conta da flexibilidade dai
decorrente.

O Decreto 3.708/1919 néao tratou da
restricdo do direito de voto de quotas prefe-
renciais. No entanto. durante sua vigéncia a
admissibilidade de quotas preferenciais com
restricdo de direito de voto acabou por obter
razoavel aceitacdo, recebendo. inclusive, pa-
receres favoraveis da Consultoria Juridica da
Tunta Comercial de Sao Paulo. referidos por
José Alexandre Tavares Guerreiro [1994:28].

Com a edi¢do do Cadigo Civil de 2002
as sociedades limitadas passaram a ser disci-
plinadas em seus arts. 1.052 a 1.087. com tra-
tamento muito mais detalhado do que aquele
da legislacdo anterior. Em caso de omisséo. o
art. 1.053° do atual CC estabeleceu a regéncia
pelas normas da sociedade simples. facul-
tando, no paragrafo tinico do mesmo artigo.
a previsdo confratual de regéncia supletiva
pelas normas da sociedade anonima.

As sociedades limitadas que se en-
quadram nos conceitos de microempresa
ou de empresa de pequeno porte possuem
regras especificas. estabelecidas pela Lei

8. A questdo de a regéncia supletiva dar-se em
relagdo ao contrato social, como dispunha o decreto, ou
ao proprio decreto dividiu a doutrina. O STF decidiu,
em 1950, que a regéncia supletiva se dava efetivamente
em relagdo ao contrato social. Para uma referéncia por-
menorizada ao debate e a decisdo do STF, ¢f Lucena
[2005:81 e ss.].

9. Embora o art. 1.053 tenha procurado superar
a confroveérsia existente em torno da norma semelhante
contida no art. 18 do Decreto 3.708/1919, ndo deixou
de suscitar outras discussdes O exame de diferentes
interpretagdes do art. 1.053 foge ao objeto do presente
trabalho, mas cabe mencionar, ilustrativamente, o enten-
dimento de Jorge Lobo, para quem a regéncia supletiva
deveria zer determinada em fungdo de a sociedade limi-
tada ser simples ou empreséria, a despeito de eventual
previsdo em sentido diferente no contrato [2004:58]:
enquanto para Modesto Carvalhosa [2005:44] a apli-
cagdo subsidiarias da Lei das S/A se impde, mesmo na
auséncia de previsdo contratual, quando a sociedade
limitada adotar institutos tipicos daquela.
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Complementar 123/2006. inclusive quanto
a necessidade de realizacdo de reunides e
assembleias e ao quorum a ser observado nas
deliberacdes sociais.!’

O Cadigo Civil, embora tenha tratado
das sociedades limitadas de forma mais
detalhada que a legislacdo anterior. ndo fez
referéncia a possibilidade de restricdo do
direito de voto dos socios.

Nio se pode dizer. contudo, que a
questdo tenha passado desapercebida pelo
legislado pétrio: o senador Gabriel Hermes
propoés a inclusido de um § 3@ ao art. 1.058
do CC prevendo quotas com preferéncias
patrimoniais e sem direito de voto. Referida
emenda recebeu parecer do senador Josaphat
Marinho pela suarejeicao, na medida em que
seria dispensavel, em razdo da possibilidade
de o contrato estabelecer distincao entre quo-
tas. Cabe notar que mesmo um autor como
Carlos Maximiliano. que nega aos trabalhos
legislativos a qualidade de interpretacdo
auténtica, reconhece sua utilidade para a
interpretacdo da lei [2002:116].

Somente em 2003 foi feita mencdo a
quota preferencial no Mamnual de Atos de Re-
gistro de Sociedade Limitada pelo DNRC. no
qual constou. em seu item “1.2.16.3 — Quota
Preferencial”. que “ndo cabe para sociedade
limitada a figura da quota preferencial” (este
texto foi reproduzido no item 3.2.8.4 do mes-
mo Memual). Em 2013 foi aprovado o Manual
de Registro de Sociedade Empresaria Limi-
tada. que manteve as mesmas disposicdes a
respeito das quotas preferenciais.

10. O art. 70 da Lei Complementar 123/2006
dispensa as microempresas e as empresas de pequeno
porte de realizar reunides ou assembleias, em favor de
deliberagdes com “o primeiro nimero inteiro superior
ametade do capital social”. Trata-se de retorno ao prin-
cipio majoritario, como ja expos Flavio Augusto Picchi
em obra organizada por Erasmo Valladdo Azevedo e
Novaes Franca [2009:192]. a seu ver de modo salutar:
“(...). A adog8o dessa nova regra legal ndo deixa de
ser extremamente salutar & pratica societaria e a vida
economica, se lembrarmos que a esmagadora matoria
das sociedades brasileiras enquadra-se no conceito de
microempresas e empresas de pequeno porte”.
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O Manual ndo esclarece se, ao se referir
a quota preferencial. considera como tal a
quota que contém vantagem ou preferéncia
ou cujo direito de voto € suprimido ou restrito.
Costuma-se associar a restricao do direito de
voto as quotas preferenciais. A expressao se-
gue a terminologia consagrada no ambito das
sociedades anénimas, em que se denominam
como acdes preferenciais aquelas sem direito
de voto. A caracteristica essencial destas
acoes, porém, € a concessao de determinadas
vantagens, sendo a restricdo do direito de voto
mera faculdade: de modo que ndo € exato as-
sociar as acdes preferenciais necessariamente
a acoes sem direito de voto. ainda que. na
pratica. estas acdes costumem ter o direito
de voto suprimido [RIBEIRO, 2009:94]."

Todavia, qualquer que seja a extensdo
do conceito de quota preferencial empregado
inicialmente pelo DNRC e atualmente pelo
DREL a competéncia legal de tais orgdos para
regulamentar a matéria tem sido questionada.

O referido Manual do DNRC foi apro-
vado por meio da Instrucao Normativa 98, de
23.12.2003. segundo consta de seu “Pream-
bulo™. “no uso das atribuicdes que lhe confere
oart.4°daLein. 8.934, de 18 de novembro de
19947, O referido dispositivo legal. contudo.
nao atribuiria a0 DNRC competéncia para
regulamentar a legislacdo aplicével as socie-
dades limitadas. Neste sentido manifestam-se
Leslie Amendolara [2006:60] e Frederico A.
Monte Simionato. este ultimo questionando
a competéncia normativa para a publicacdo
do Manual como um todo e destacando,
ainda. que “esse ‘Manual® é a consagracdo
da burocracia brasileira em nivel méaximo,
e ndo pode tolher a liberdade nos contratos.
sempre que tenha objeto licito e agente capaz”
[2009:602].

11. Uma vez que o Codigo Crvil ndo trata, em
momento algum, de quotas preferenciais, ndo caberia
o mesmo rigor terminoldgico aplicavel em relacdo as
sociedades andnimas. Em todo caso, optou-se por fazer
referéncia expressa a restrigdo do direito de voto, no
lugar das quotas preferenciais, para delimitar com maior
precisdo o objeto deste trabalho.
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Independentemente de se acolher, ou
ndo. integralmente. todas as rigorosas criticas
formuladas. cabe reconhecer que. efetiva-
mente, a legislacdo ndo conferia ao DNRC.
nem tampouco confere ao DREL poderes
para tolher a liberdade contratual, proibindo a
emissdo de quotas preferenciais, se o Codigo
Civil ndo o fez.

4. Principios constitucionais
e de interpretacio

A auséncia de previsdo expressa no
Codigo Civil de 2002 a respeito das quotas
preferenciais. tal como abordado anterior-
mente, leva, em um primeiro momento, a
conclusdo a favor de sua admissibilidade,
em vista dos principios constifucionais e de
inferpretacdo aplicédveis ao caso, a serem
examinacdos a seguir.

4.1 Legalidade e liberdade de iniciativa

Inicialmente. a aplicacdo do principio
da legalidade — previsto no art. 52, II. da CF,
segundo o qual “ninguém sera obrigado a
fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo
em virtude de lei” — permite concluir que. na
auséncia de proibicao, nada impediria que as
partes confratassem livremente a restricao do
direito de voto em sociedade limitada.

De forma mais especifica. tal liberdade,
no ambito das sociedades limitadas. ainda
estaria em conformidade com o principio
da livre de iniciativa. que constitui um dos
fundamentos do Estado Brasileiro, enunciado
no art. 12, IV, e mencionado novamente como
fundamento da ordem econdémica no caput do
art. 170, ambos da CF.

(aqui)A acepcdo classica do referido
conceito inclui “a garantia de autonomia
juridica e, por isso, garantia aos sujeifos da
possibilidade de regular suas relacdes do
modo que tivessem por mais conveniente:
(...)” [SILVA, 2014:806]. O principio pas-
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sou a ser relativizado. reconhecendo-se a
possibilidade de o Estado impor limitagdes a
livre iniciativa, como destaca o mesmo autor
[SILVA, 2014:806-807]. Exemplos claros
de tais restricdes encontram-se na legislacdo
a respeito das relacdes de consumo. Em
todo caso. € certo que o referido principio.
embora ndo impeca o Estado de impor res-
tricoes. determina que estas sejam feitas com
fundamento na lei. Esta seria, na verdade,
a consequéncia precipua de seu tratamento
constitucional. Neste sentido. Eros Grau afir-
ma que “liberdade de iniciativa economica €
liberdade publica precisamente ao expressar
ndo sujeicdo a qualquer restricdo estatal se-
ndo em virtude de lei” [2014:203]; de modo
a submeter a matéria ao regime especifico
da legalidade em termos absolutos. e ndo
da mera legalidade em termos relativos. que
estaria prevista, segundo o mesmo autor. no
art. 52, 11, da CF.

Portanto, ndo havendo lei em sentido
contrério. caberia reconhecer as partes a pos-
sibilidade de contratar a restricdo do direito
de voto inclusive nas sociedades limitadas.
Nao obstante. adiante verificar-se-d se esta
restricdo seria conflitante com os principios
de direito societario.

4.2 Interpretacdo restritiva de normas
limitativas de direito

O principio hermenéutico de interpreta-
cdo restritiva das normas limitativas de direito
ja foi invocado como um fundamento em
sentido contrario a admissdo de quotas sem
direito de voto. Neste sentido. Romano Cris-
tiano [2008:249] sustenta que “a aplicacdo
de supressdes ou restricoes de direito nunca
se presume’.

Certamente ndo se poderia presumir
que determinado quotista tenha o direito de
voto suprimido ourestrito apenas porque. por
exemplo. se lhe atribuiu preferéncia ou van-
tagem de carater economico. Porém. quando
tal restricdo ao direito de voto consta expres-
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samente do contrato social, ndo haveria como
afastd-la com base no referido principio,
porque, entdo, nao se trataria de presuncao,
mas de regra expressamente adotada pelas
partes no contrato social.

Por outro lado, o principio em si, apli-
cado a interpretacao do Cadigo Civil. levaria
a conclusdo em sentido oposto. na medida
em que a subscricdo de quotas preferenciais
seria um direito do investidor interessado em
obter determinadas vantagens. abrindo mao.,
em confrapartida. do direito de voto. Este
direito (contratar determinadas vantagens
tendo como contrapartida o direito de voto)
tampouco poderia ser limitado por uma in-
terpretacdo extensiva das normas invocadas
para restringi-lo.

3. Regras de direito societdrio

Como visto acima, principios e regras
gerais do sistema juridico ndo vedam a
restricdo do direito de voto nas sociedades li-
mitadas. Alguns autores, porém, afirmam que
tal procedimento seria contrario a igualdade
de direitos dos socios, ao estabelecimento
de quorum com base no capital social e a
exigéncia de convocacdo de todos os socios
para as reunides ou assembleias. No entanto.
¢ possivel chegar a concluséo de que a regra
de igualdade enfre socios ndo se aplica nas
sociedades limitadas e que as disposicoes
quanto ao guorum € a convocaciao nao sao
incompativeis com a restricdo do direito de
voto. como serd examinado a seguir.

5.1 Igualdade de direitos entre socios

Um dos argumentos contrarios a restri-
¢do do direito de voto das quotas teria como
base uma suposta igualdade essencial dos
direitos dos socios da sociedade limitada,
decorrente de sua caracteristica de sociedade
de pessoas. que para Modesto Carvalhosa
estaria consagrada nos arts. 1.071 e ss. do
CC [2005:172].
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Em sentido contrério, José Alexandre
Tavares Guerreiro [1994:30] questiona o
alegado espirito personalista que seria essen-
cial na sociedade limitada. com argumentos
que permanecem validos frente ao Codigo
Civil. lembrando a licdo de Vivante quanto a
pretendida distingdo — entre a pessoalidade do
vinculo entre socios nas sociedades anonimas
e limitadas — ser mais brilhante do que sélida.
na medida em que ha tanto sociedades limi-
tadas predominantemente de capitais quanto
sociedades anonimas com forte componente
pessoal.

O praprio tratamento dado pelo Codigo
Civil as sociedades limitadas suscitou en-
tendimentos diversos por parte da doutrina
no que se refere a preponderancia do carater
personalista ou capitalista: Frederico A.
Monte Simionato, por exemplo, entende que
o Cadigo Civil teria conferido “matiz capi-
talista a sociedade limitada (...)” [2009:602].
Sérgio Campinho, por sua vez, sustenta que
o Cadigo Civil teria incorporado “principios
tipicos das sociedades intuitu personae (...)”
[2003:157].

Os artigos do Cadigo Civil invocados
por Modesto Carvalhosa, citado acima. ndo
estabelecem de forma expressa a igualdade.
dispondo apenas no sentido de que deter-
minados eventos dependem de deliberacdo
dos sécios.

O CC. além de ndo afirmar a igualdade
de direitos dos socios, prevé, no art. 1.0535,
que o capital social se divide em quotas.
iguais ou desiguais. E bem verdade que
comumente tal referéncia a desigualdade de
quotas € interpretada exclusivamente quanto
ao seu valor.’? Neste sentido. mesmo um
autor que entende aplicar-se tal desigualdade
também a direitos, defendendo que a referida

12. Esta &, por exemplo. a referéncia ferta por
Sérgio Campinho [2003:158] ao tratar do assunto: “O
capital social da sociedade limitada € fracionado em
cotas, as quais podem ser de idéntico valor ou de valor
distinto, cabendo uma ou diversas quotas a cada socio
(art. 1.055)".
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disposicdo quanto a desigualdade das quotas
permite a criacdo de quotas preferenciais.
ressalva a possibilidade de que esta ndo tenha
sido a intencdo do legislador. Sobre esta,
contudo, deveria prevalecer intencdo da lei
[WALD, 2005:361].

Na mesma linha, Daniel Moreira do
Patrocinio. ao examinar tal previsdo de quotas
desiguais. pondera ndo haver. “na menciona-
danorma. qualquer restricdo a extensdo desta
diferenciacdo™ [2008:26]: e, apos fazer refe-
réncia a inexisténcia de regra estabelecendo
o direito de voto como essencial. conclui ser
possivel a existéncia de quotas sem direito de
voto [PATROCINIO, 2008:27].

Em todo caso. a desigualdade entre os
socios também se infere das normas aplicé-
veis supletivamente as sociedades limitadas.
sejam da sociedade simples (na qual o art.
1.007 do CC permite a disposicdo de partici-
pacdo de forma desigual nos lucros). seja na
sociedade anonima (na qual o direito de voto
ndo consta do elenco de direitos essenciais do
art. 109. sendo expressamente permitida sua
restricdo pelo art. 111).

5.2 Quorum fixado com base
no capital social

Outro argumento colocado contra a
emissdo de quotas preferenciais fundamenta-
se nas previsdes legais que definem o capital
social — e ndo as quotas votantes — como
critério para a determinacao de guorum. men-
cionado, dentre outros, por Lobo [2004:144].
Esta referéncia também suscita a questdo.
caso se admita a restri¢do do direito de voto,
do computo para a determinacao do guorum.

O quorum realmente é estabelecido com
base no capital social em praticamente todos
os dispositivos do Codigo Civil a respeito
das sociedades limitadas: quando trata da
oposicdo a cessdo de quotas (art. 1.057): da
destituicdo de administradores (art. 1.063. §
19); da eleicdo de membro do conselho fiscal
por sécios minoritarios (art. 1.066. § 29): do
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pedido de concordata preventiva® (art. 1.072.
§ 49): da instalacdo da assembleia (art. 1.074);
especificamente do quorum para determina-
das deliberacdes (art. 1.076) e da exclusdo de
socio (art. 1.085).

Além destas referéncias especificas.
o art. 1.072 faz remissdo ao art. 1.010. que
trata da administracdo da sociedade simples.
e menciona a apuracdo dos votos contados
segundo o valor das quotas dos socios.

A adocdo do capital social nestas regras
tem sido amiude apontada como findamento
parando admitir a restricdo do direito de voto.

No entanto. o uso do capital social
como base para o quorum parece destinar-se
precipuamente a esclarecer que aquele deve
ser a medida dos votos, e ndo o nimero de
socios. Neste sentido, inclusive, a auséncia
de referéncia ao capital social no art. 1.061
levou alguns autores, como expde Haroldo
Malheiros Duclerc Vercosa [2010:465]. a
entender “tratar-se de exigéncias feitas em
relacdo ao niimero de s6cios. e ndo ao capital
da sociedade™ — embora este autor defenda
tratar-se. nesta hipotese também. de delibe-
racdo baseada no capifal social.

E preciso recordar. ainda. que o Codigo
Civil revogado trazia disposicdo expressa a
respeito da matéria em seu art. 1.394. a saber:
“Todos os socios tém direito de votar nas as-
sembleias-gerais. onde. salvo estipulacdo em
contrario, sempre se deliberara por maioria de
votos™.* O Cédigo Civil vigente. ao deixar
de trazer norma assemelhada, claramente
optou por ndo disciplinar a matéria — de onde

13. Atualmente. recuperagdo de empresa.

14 Para Haroldo Malheiros Duclerc Vercosza
[2010:421]. que entende inadmissiveis quotas sem
direito de voto tanto na vigéncia do Decreto 3.708/1919
quanto na vigéncia do Codigo Civil, a norma do Codigo
Civil revogado garantia efetivamente o voto irrestrito,
pois: “A abertura que o texto dava era no sentido de
uma mudanga do critério de contagem de votos, ndo no
que dizia respeito ao afastamento desse diretto. Assim
sendo, o direito de voto nas sociedades por quotas de
responsabilidade limitada era de natureza absolutamente
essencial”.
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caberia concluir, em conformidade com os
principios constitucionais e de interpretacdo
retroexpostos, pela admissibilidade da restri-
¢do do direito de voto.

Diante da clareza da legislacdo anterior.,
ndo parece razoavel presumir que o legislador
tenha procurado manter aquela regra de forma
indireta, por meio das referéncias ao capital
social. Nao parece, tampouco, razoavel espe-
rar que o Cédigo Civil tivesse feito referéncia
especifica ao capital social votante, quando
ndo disciplinou expressamente a restricao do
direito de voto.

Interpretar de forma absoluta as referén-
cias ao capital social. por outro lado, traria di-
versos problemas para a obtencado do quorum
quando algum sécio estivesse impedido de
votar —razao pela qual se defende que. nesta
hipotese, para o computo da maioria exigida
pela lei deve-se “deduzir o correspondente a
participacdo do socio impedido™ [FAZZIO
JR., 2003:165].

Nesta hipotese de impedimento de voto,
as referéncias ao capital social devem ser
entendidas, portanto, como referéncias ao
capital social votante. O mesmo principio
aplicar-se-ia para as sociedades limitadas com
quotas com voto restrito.

A exclusdo das quotas com direito de
voto restrito para a determinacao do quorum
das deliberacGes estaria fundamentada. ain-
da, na regéncia supletiva pela Lei das S/A,
conforme facultado pelo art. 1.053 do CC.

Em tfodo caso. mesmo aplicando-se o
capital social total para a determinacdo do
quorum, as quotas com direito de voto res-
trito ainda poderiam ser implementadas com
utilidade, mesmo que reduzida.

Para ilustrar tal questdo, seria possivel
imaginar. por exemplo. uma sociedade com
cinco socios, cada um detendo 20% do ca-
pital social. Nas deliberacGes que exigem a
aprovacdo de 3/4 do capital social cada socio
podera restar vencido. a cada deliberacdo. Se.
no entanto, um dos socios nao fizer questdo de
participar das deliberacdes — preferindo. em
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contrapartida, receber dividendos majorados
—. seu interesse poderia ser atendido pela
emissdo de quotas sem direito de voto: em
consequéncia, tais deliberacdes dependeriam
da aprovacdo unanime dos socios com direito
de voto.

Nas hipoteses em que o Codigo Civil
exige a aprovacdo da unanimidade dos so-
cios, por sua vez. caberia o voto de todos os
quotistas (justificado, particularmente no caso
de nomeacdo de administradores enquanto
ndo integralizado o capital social. em razdo
das particularidades da responsabilidade dos
socios na sociedade limitada em compara-
¢do com tfal responsabilidade na sociedade
anonima).

5.3 Dispensa de assembleia ou reunido
e de comvocagdo

Ha autores que defendem a impossibili-
dade da restricdo do direito de voto por conta
das disposicoes do Cadigo Civil quanto a
convocacao dos socios.

Fabio Tokars [2007:146] afirma que a
exigéncia de convocacdo de todos os socios
para a validade das deliberacdes sociais
(dispensada quando todos comparecem a
assembleia. conforme dispde o art. 1.072.
§ 22, do CC) seria o principal fundamento
para concluir pela existéncia de um direito
essencial ao voto.

Haroldo Malheiros Duclerc Vercosa.
por sua vez, sustenta que o art. 1.072. § 32
do CC. que dispensa a assembleia ou reunido
quando houver manifestacéo escrita de todos
0s socios. indicaria que “todos os socios
podem manifestar-se por meio do voto nas
assembleias ou reunides. ndo podendo este
direito ser retirado ou restringido pela criacdo
de quotas preferenciais™ [2010:421].

Os dispositivos acima referidos. con-
tudo, ndo sdo incompativeis com a restricio
do direito de voto quando comparados com
as disposicoes semelhantes constantes da
Lei das S/A. Neste ultimo caso. a despeito
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da previsdo expressa quanto a possibilidade
de restricdo do direito de voto, a dispensa de
convocacdo depende ignalmente da presenca
de todos os acionistas. conforme dispde o art.
124, § 4° e ndo apenas dos acionistas com
direito a voto, na medida em que o direito
de participar da assembleia assiste a todos
os acionistas, conforme dispde o art. 125,
paragrafo tinico (e. na sociedade limitada. a
todos os sdcios).

6. Regime juridico de quotas
sem direito de voto

Uma vez admitida a restricao do direito
de voto das quotas preferenciais. caberia
examinar, ainda que perfunctoriamente. o
regime juridico a elas aplicavel. Como regra
geral, considerando-se os principios consti-
tucionais da legalidade e da livre iniciativa,
caberia as partes dispor livremente a respeito,
observadas as regras gerais do Codigo Civil.

Alguns direitos essenciais. contudo,
ndo poderiam deixar de ser reconhecidos as
quotas com voto restrito.

O primeiro destes direitos seria o de vo-
tar para aprovar alteracdes do contrato social
que alterem de forma especifica as vantagens
da quota preferencial.

Como regra geral, tanto os socios que
ndo votam — seja em razdo da restricdo do
direito de voto. seja em razao de ndo de-
sejarem fazé-lo — quanto aqueles cujo voto
ndo prevalece estdo sujeitos as deliberacoes
tomadas pelos demais. Na medida em que
tais deliberacdes afetardo a todos os socios
igualmente. ndo ha razdo para presumir que
tais deliberagdes ndo tenham sido tomadas
em favor dos socios.”” No caso de quotas com
direitos particulares e sem direito de voto,
contudo. a situacdo € diferente. pois uma
alteracdo contratual modificando tais direitos

15. No caso de beneficio direto, em que tal situa-
¢do ndo se verificaria, o voto do acionista é vedado pelo
art. 1.074, § 22, do CC.
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particulares poderia beneficiar somente os
socios com direito de voto. O exemplo tipico
seria uma deliberacdo que alterasse o confrato
social para suprimir alguma das vantagens
das quotas sem direito a voto. A mesma logica
inspira a exigéncia feita no art. 136 da Lei
das S/A quanto a realizacdo de assembleia
especial dos acionistas preferencialistas nas
hipéteses em que haja alteracdo na proporcao
de acdes preferenciais ou alteracdo em suas
caracteristicas particulares.

A garantia de tais direitos inclusive res-
ponde & questdo suscitada por Romano Cris-
tiano [2008:249]. para quem a restricdo do
direito de voto ndo poderia ser admitida por
conta do risco para os minoritarios decorrente
desta restricdo para os quotistas sem voto.
com a possibilidade de alteracdes contratuais
que lhes causassem injusto prejuizo.

Adicionalmente, arestricdo do direito de
voto presume uma confrapartida, patrimonial
ou politica.

Tais regras seriam de aplicacdo natural
em funcdo da eleicdo supletiva da Lei das
S/A. No entanto, ainda que tal eleicdo nao
fosse realizada, em vista da inexisténcia
de regras a respeito na sociedade simples.
seria possivel cogitar da remissdo a Lei das
S/A (mesmo sem aplica-las integralmente).
particularmente quando representar a real
intencdo das partes.'®

16. Neste sentido. inclusive, manifesta-se Car-
valhosa [2005:44]. Ainda que no texto sua referéncia
seja simplesmente a quotas preferenciais — e, portanto,
evenfualmente com direito de voto, o que seria consis-
tente com seu posicionamento citado em outro trecho
do presente texto quanto a alegada essencialidade do
direito de voto —, o argumento. fincado na mexisténcia
de regra especifica nas normas das sociedades simples,
aplicar-se-1a ao presente caso, pelos dois fundamentos
expostos: “(_..). E essa aplicagdo da Lei do Anomimato
dar-se-a ou pelo reconhecimento de que a verdadeira
intengdo das partes (art. 112 do CC de 2002) era de
optar pela regéncia supletiva das sociedades andnimas,
formatando sua sociedade com caracteristicas de uma
sociedade de capitais, ou por analogia (art. 4°daLei de
Introdugdo ao Codigo Civil). diante da omissdo da le1
supletiva” [CARVALHOSA 2005:44].
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7. Conclusio

Em vista da ampla utilizacdo das socie-
dades limitadas para a organizacdo de grandes
e pequenos empreendimentos. a possibilidade
de adocdo de determinadas estruturas socie-
tarias para acomodar tais inferesses diversos
¢ tema relevante.

Apesar de vir suscitando, hd muito tem-
po. amplos debates, ndo ha consenso acerca
da conveniéncia da possibilidade de restricdo
do direito de voto, tanto na sociedade limitada
quanto na sociedade anénima.

A restri¢do do direito de voto permite
acomodar de forma mais fiel os diferentes
interesses dos socios das empresas. inclusive
atribuindo vantagens particulares a socios
que, em qualquer hipotese, ndo poderiam
prevalecer nas deliberacdes sociais. Adi-
cionalmente. tal procedimento possibilita
garantir maior estabilidade no contrato das
sociedades, que pode ser desejavel para os
socios como um todo.

Por outro lado, a restricdo do direito de
voto. na medida em que permite o controle da
sociedade com uma participacdo patrimonial
inferior aquela necesséria quando o voto ¢
amplo. acentua o conflito de interesses entre o
socio controlador e os demais. o que pode. in-
clusive, comprometer a eficiéncia da empresa.

A questdo ndo esta resolvida tampouco
no Direito patrio. tendo em vista que. con-
forme examinado no ifem 3. a matéria nao
foi disciplinada expressamente pelo Codigo
Civil.

Diante do siléncio da legislacdo. foi
necessario examinar as regras constitucio-
nais que norteiam a matéria. notadamente os
principios da legalidade e da livre iniciativa.
Tais principios indicam que. na auséncia
de restricdo legal. deveria ser respeitada a
autonomia das partes. Neste contexto, cons-
tatou-se. ainda, que a instrucao expedida pelo
DNRC acerca do tema néo poderia solucionar
a omissdo legal, na medida em que tal mister
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estaria além dos poderes que lhe sdo atribui-
dos pela legislacao aplicavel.

A despeito da auséncia de previsdo legal
expressa, arestricao do direito de voto deveria
ser examinada também tendo em vista as re-
gras gerais de direito societario, muitas vezes
arguidas pela doutrina como ébice para tanto.

Neste sentido, constatou-se primeiro nao
haver o estabelecimento legal de um prin-
cipio de igualdade dos sécios na sociedade
limitada. Adicionalmente. constatou-se que o
estabelecimento do guorum a partir do capital
social. sem referéncia expressa ao capital
social votante, ndo permitiria uma conclusao
quanto a inadmissibilidade da restricdo do
voto. A rigor, nada impediria a restricdo do
voto e a simultidnea observancia do quorum.
com excec¢do. naturalmente, das hipoteses
de unanimidade, nas quais, contudo. deveria
efetivamente ser reconhecido o voto irrestrito.

Além disso. ndo seria razoavel presumir
que a garantia do voto irrestrito. prevista no
Codigo Civil anterior, teria sido reproduzida
de forma indireta. pela simples mencdo ao
capital social. cuja funcdo precipua parece
ser esclarecer que os votos nio sdo contados
por cabeca.

Por fim. a prépria mencao ao capital so-
cial ndo pode ser tida como absoluta. devendo
ser interpretada como mencao a capital social
autorizado a votar, tendo em vista, inclusive,
a proibicdo de voto em conflito de interesses.

Enfim. as disposicdes quanto a con-
vocagdo ou participacdo de todos os sécios
ndo seriam, tampouco, incompativeis com a
restricdo do direito de voto. dado que as mes-
mas regras vigoram em relagao as sociedades
anonimas. nas quais a restricao do voto esta
expressamente prevista na lei.

Verificada a admissibilidade das quotas
com voto restrito, foram examinados dois
direitos que lhes seriam essenciais: o direito
de voto em caso de alteracdo de seus direitos
especificos e a existéncia de contrapartida
pela restricdo do direito de voto.
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Conclui-se. dessa forma, ndo haver
obice legal a restricdo do direito de voto nas
sociedades limitadas desde que observados
alguns limites minimos. Sua adocdo estara
situada sempre na esfera de disposicdo pri-
vada, em que cabera as partes sopesar seus
pros e contras para decidir a respeito de sua
conveniéncia.
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