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ART. 160 - A Lei DAS S/A COMENTADA

Embora a Lei das S.A. disponha que as normas da Sec¢do IV
aplicam-se aos membros dos comités criados pelo estatuto, o dispo-
sitivo deve ser interpretado tendo em vista a natureza e as fungGes de
tais 6rgios, que nada podem decidir sobre os negdcios sociais, apenas
assessorar o processo decisério.

O dever de diligéncia, que constitui um padrio geral de conduta,
¢ aplicivel a0s membros dos comités, que podem ser responsabiliza-
dos caso apresentem andlises ou opinides negligentes ou sem qualquer
fundamento técnico, que levem os conselheiros ou diretores a adotar
decisGes equivocadas e lesivas ao patrimdnio social. A sua respon-
sabilidade pode ser excluida, nos termos do § 6° do artigo 159, em
atencdo ao principio do Gusiness judgement rule.

O artigo 155 também aplica-se aos membros dos comités, que
devem servir com lealdade 4 companhia, sendo-lhes vedada a utili-
zagio de oportunidades comerciais da companhia, obtidas em razio
de seu cargo, assim como de informacdes confidenciais para negociar
com valores mobilidrios de emissdo da companhia (insider trading).

Nio cabe a invocacio do artigo 156, uma vez que, como o mem-
bro do comité nio participa de processo decisério da companhia, nio
pode ocorrer situagdo de conflito de interesses.

Com relagio ao artigo 157, devem ser aplicados o caput e seus
§§ 1°, alineas “a”, “b” e “c”, 2° e 6°, que permitem o conhecimento
das posigdes aciondrias dos membros dos comités, facilitando a
repressao ao insider frading, assim como dos beneficios e vantagens
que estejam recebendo. Porém, nio estdo eles obrigados a divulgar
deliberagdes ou fatos relevantes (§ 4°), pois nio detém qualquer
poder decisério, cabendo-lhes, no méximo, recomendar aos demais
érgdos a sua divulgagdo, assim como eventualmente assessord-los na
redagio do “fato relevante”.
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Carituro X1
ConseLHo Fiscal

CoMPOSICAO E FUNCIONAMENTO

“Art.161. A companhia terd um conselho fiscal e o estatuto
dispora sobre seu funcionamento, de modo permanente
ou nos exercicios sociais em que for instalado a pedido
de acionistas.

§1° O conselhofiscal sera composto de, no minimo, 3 (trés)
e, no maximo, 5 (cinco) membros, e suplentes em igual
numero, acionistas ou ndo, eleitos pela assembleia geral.

§ 2° O conselho fiscal, quando o funcionamento niao
for permanente, sera instalado pela assembleia geral a
pedido de acionistas que representem, no minimo, 0,1
(um décimo) das acdes com direito a voto, ou 5% (cinco
por cento) das acdes sem direito a voto, e cada periodo
de seu funcionamento terminara na primeira assembleia
geral ordindria apds a sua instalacao.

§3° O pedido de funcionamento do conselho fiscal, ainda
que a matéria ndo conste do antincio de convocacio,
podera serformulado em qualquer assembleia geral, que
elegera os seus membros.

§ 4° Na constituicao do conselho fiscal serdo observadas
as seguintes normas:

a) os titulares de acoes preferenciais sem direito a voto, ou
com voto restrito, terdo direito de eleger, em votacdo em
separado, um membro e respectivo suplente; igual direito
terdo os acionistas minoritarios, desde que representem,
em conjunio, 10% (dez por cento) ou mais das acdes com
direito a voto;

b) ressalvado o disposte na alinea anterior, os demais
acionistas com direito a voto poderao eleger os membros
efetivos e suplentes que, em qualquer caso, serio em nii-
mero igual ao dos eleitos nos termos da alinea a, mais um.
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ART. 161 - A LI DAS S/A COMENTADA

§ 5° (Vetado).

§ 6° Os membros do conselho fiscal e seus suplentes
exercerdo seus cargos até a primeira assembleia geral
ordindria que se realizar apds a sua eleicdo, e poderao ser
reeleitos. (Incluido pela Lei n® 10.303/2001)

§ 7° Afuncdo de membro do conselhofiscal é indelegavel.
(Incluido pela Lei n®10.303/2001)"

1. ORGAO DE FISCALIZACAO DOS ADMINISTRADORES

Constitui pratica usual, na generalidade dos paises dotados de
moderna legislacio societdria, a institui¢do de érgios voltados espe-
cificamente para o controle e a fiscalizagdo da gestdo dos negdcios
sociais, incluindo seus aspectos contibeis. Assim, por exemplo: na
Franca, os commissaires aux comptes; na Itdlia, o collegio sindacale; nos
Estados Unidos, o Audit Committee. Entre nés, cabe ao conselho
fiscal o desempenho de tais fungdes.

Um dos direitos essenciais dos acionistas é o de fiscalizar a
gestio dos negdcios sociais’. O conselho fiscal constitui o instru-
mento interno, orginico e institucionalizado, para o exercicio da
fiscalizagiio por parte dos acionistas.

Quer no regime legal anterior, quer apés a promulgagio da
vigente Lei das S.A., o conselho fiscal foi sempre alvo de criticas
doutrindrias, por nio estar dotado de instrumentos para exercer a
contento suas fungdes; por ser dominado pelo acionista controlador,
que elege a maioria de seus membros; ou por servir, eventualmente,
como instrumento de pressdo por parte de acionistas minoritrios
para forgar o controlador a adquirir suas agdes.

Ainda assim, trata-se de 6rgio que pode desempenhar fungoes
de manifesta utilidade no processo de fiscalizagio dos administra-
dores. Para tanto, é necessirio que as normas que o regulam sejam

Ver 0s comentdrios ao art. 109 da Lei das S.A.
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interpretadas de molde a alcancar as finalidades para as quais foi
instituido. Deve-se, por um lado, interpretar as normas que tratam
de seu funcionamento e da sua composi¢io de forma a facilitar, e niio
dificultar, a sua instalacio — quando nfo é permanente — e a permitir
a presenga de membros eleitos pelos acionistas minoritdrios; afinal,
a principal justificativa da existéncia do 6rgio ¢ a de possibilitar
a fiscalizagio dos administradores por parte dos acionistas nio
controladores. Da mesma forma, as normas que tratam da com-
peténcia do 6rgio devem ser aplicadas de maneira a nio dificultar
a atuacio individual dos conselheiros fiscais, que foi ampliada por
ocasido das reformas legais instituidas pelas Leis n* 9.457/1997 e
10.303/2001. Por outro lado, para evitar que estes conselheiros, ao
invés de se concentrarem em suas atividades de fiscalizacio, exor-
bitem de suas fun¢bes, deve-se interpretar com rigor as normas e
os principios que vedam a sua ingeréncia nas atividades privativas
dos administradores. Cabe ainda ser enfatizado que a atuagio do
6rgdo deve ser voltada para o interesse social, ndo para os interesses
dos eleitores dos conselheiros, de forma a se impedir os abusos do
controlador e dos minoritirios.

A fungio essencial do conselho fiscal € a de exercer a perma-
nente fiscalizagio sobre os érgaos de administragio da companhia
— conselho de administragio e diretoria — referentemente as contas
e A legalidade e regularidade dos atos de gestdo® Tal fiscalizagio
estende-se, também, aos atos praticados por gerentes, supervisores
e outros funciondrios subordinados aos diretores. Ndo hd, porém,
possibilidade de fiscalizagio, por parte do conselho fiscal, sobre a
atuacio de eventuais comités ou 6rgios de assessoramento, sejam
ou nio criados pelo estatuto, por ndo desempenharem atividades
tipicas de administragio (artigo 160).

NELSON EIZIRIK, “Limites a Atuacdo do Conselho Fiscal”, Revista de Direito
Metcantil, Industrial, Econdmico e Financeiro. Sao Paulo: Revista dos Tribu-
nais, v. 84, outubro-dezembro, 1991, p. 14.
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ART. 161 - A LEI DAS 5/A COMENTADA

A atuacio do conselho fiscal € basicamente instrumental, uma
vez que objetiva transmitir aos acionistas as informagdes de que
necessitam, quer para exercerem o direito de voto, com o substancial
conhecimento do que vem a ser deliberado, quer para fiscalizarem
a gestdo dos negdcios sociais’.

O conselho fiscal pode ser qualificado como 6rgao, dada a
forma de eleicdo, substituigdo e destituicio de seus integrantes,
bem como por suas deliberagbes serem tomadas mediante voto®;
ademais, nele vige o principio majoritdrio, o qual é temperado pela
possibilidade de atuagdo individual dos conselheiros, nos casos
previstos na Lei das S.A.

Como se trata de um 6rgio colegiado, suas decisdes somente
serio eficazes se obtidas em reunifo regularmente convocada e
instalada’. Constitui o conselho fiscal, porém, 6rgio de natureza
especial, uma vez que nele é admitida a atuagio individual de seus
membros (artigo 163). A Lei das S.A. optou por um modelo hibri-
do, de 6rgio biface, que ora desempenha suas fungdes de maneira
colegiada, ora mediante atos singulares de seus membros.

Trata-se, ademais, de 6rgdo auxiliar da assembleia geral, que, a
teor do artigo 122, inciso II, tem competéncia para eleger e destituir
os seus membros. O conselho fiscal é independente com relagao ao
conselho de administra¢io e i diretoria; assim, nio se subordina a
tais 6rgdos, em nenhum aspecto. Por outro lado, ndo tem poderes
hierirquicos sobre eles; os 6rgos de administragdo nao devem obe-

3 JOSE ALEXANDRE TAVARES GUERREIRQ, “O Conselho Fiscal e o Direito aIn-
formacao”, Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro.
S4o0 Paulo: Revistados Tribunais, v. 45, janeiro-marco, 1982, p. 30. Conforme a
Exposicio de Motivos n® 196, de 24.06.1976, o conselho fiscal constitui orgao
de fiscalizacdo dos administradores e de informacdo dos acionistas.

4 WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal das S/A. Rio
de Janeiro: Renovar, 1998, p. 71.

5 MODESTO CARVALHOSA. Comentdrios a Lei das Sociedades Andnimas. v.
3, 5° edicdo, Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p. 509-510.
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diéncia ao conselho fiscal, cabendo-lhes atender suas solicitagbes se
e na medida em que decorrerem da lei ou de disposigdo estatutdria.

Além de independente, o conselho fiscal é auténomo, uma vez
que, diversamente do que ocorre com a assembleia geral, ndo depen-
de de outro érgio para ser convocado, realizando-se suas reunides
nas épocas previstas no estatuto ou por iniciativa de seus membros®.

2., FUNCIONAMENTO EVENTUAL OU PERMANENTE

A existéncia do conselho fiscal € obrigatdria, sendo opcional,
a depender do estatuto social, o seu funcionamento permanente,
exceto no caso das sociedades de economia mista’. Assim, o estatuto
deve disciplinar o érgfio, dispondo se o seu funcionamento serd per-
manente ou se dependerd da solicitagio dos acionistas minoritdrios
para que se instale e passe a funcionar naquele exercicio social®.

Dada a redaciio do caput, poderia parecer que o estatuto deve
necessariamente dispor a respeito; na verdade, ndo hd qualquer
sancio no caso de auséncia de disposigio estatutdria, a qual ocorre
em muitas companhias em que nio é permanente o funcionamento
do 6rgio’. Trata-se de uma recomendagio da Lei das 5.A., uma vez
que, dispondo o estatuto que o funcionamento do conselho fiscal
é permanente, convém que regule algumas questdes essenciais de
sua atuacio, enquanto 6rgio, tais como: 4 convocagio e o modo de
realizacio das reunides; a forma de eleigfo e atribuigdes do presi-
dente; a posse e a remuneracio dos conselheiros fiscais; o registro

WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal dasS/A..., p. 60.

Ver 0s comentarios ao art. 240 da Lei das S.A.

8 Nesse sentido, a Exposicdo de Motivos n® 196, de 24.06.1976: “Da/ a solucdo
do Projeto, de deixar ao estatuto da companhia discricdo para dispor sobre seu
funcionamento permariente, ou apenas quando solicitado por minorias aciondrias’”.

9 Em sentido contrério, JOSE WALDECY LUCENA. Das Sociedades Andnimas
- Comentérios a Lei (arts. 121 a 188). v. II, Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p.
674, entende que a Junta Comercial deve recusar o arquivamento de estatuto
em que o conselho fiscal ndo esteja nele instituido.

~l
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ART. 161 - A Lei pAs 5/A COMENTADA

das conclusdes do érgdo e o procedimento de sua comunicagio 20s
demais érgios sociais®®. No siléncio do estatuto, ¢ recomendével
que tais regras constem do Regimento Interno do conselho fiscal
ou de outras normas da Companhia.

Quando o funcionamento do conselho fiscal ndo € permanente,
a sua instalacio ocorrerd na mesma assembleia em que se verificar o
requerimento dos acionistas, o qual dispensa qualquer fundamenta-
¢do, uma vez que reflete o exercicio do direito de fiscalizar dos ad-
ministradores. Uma vez instalado, o conselho fiscal funcionari até a
primeira assembleia geral ordindria que se realizar apés a sua eleiggio,
quando poderio ser reeleitos os seus membros, nos termos do § 6°.

3. PEDIDO DE INSTALACAO

De acordo com o § 32, pode o pedido de instalagdo ser apre-
sentado em qualquer assembleia geral, ordindria ou extraordindria,
nio havendo necessidade de constar do anincio de convocacio da
assembleia, nem da ordem do dia; ndo cabe aos acionistas contro-
ladores impedir a instalagio do conselho fiscal sob o argumento de
que foram surpreendidos pela solicitagio. Tampouco é necesséria a
presenca dos candidatos a conselheiro na assembleia geral que os
elegerd; na falta de previsio estatutdria, sua investidura podera ser

10 A Instrucio CVM n® 481/2009 determina, no art. 10, com as alteragdes in-
troduzidas pelas Instrugdes CVM n® 552/2014 e 561/2015, que sempre que
assembleia geral for convocada para eleger membros do conselho fiscal, a
companhia deve fornecer: (i) no minimo, as informacoes indicadas nos itens
12.5 a12.10 do “Formuldrio de Referéncia” (constante do Anexo 24 da Instru-
cdo CVM n® 480/2009, com as alteragdes da Instrugdo CVM n® 561/2015),
relativamente aos candidatos indicados ou apoiados pela administragdo ou
pelos acionistas controladores; e (i) o boletim de voto a distdncia, quando for
o caso (art. 21-A). As companhias registradas na categoria B, de acordo com
o art. 133, inciso V, da Lei das S.A. e os arts. 21, inciso VIII, e 31, inciso ll, da
Instrucdo CVM n® 480/2009, devem enviar todos os documentos necessa-
rios ao exercicio do direito de voto nas assembleias gerais no prazo de 1 (um)
més antes da data marcada para a realizacdo da assembleia geral ordindria,
devendo fornecer informagdes suficientes sobre os candidatos.
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feita mediante termo lavrado no livro préprio'!, em até 30 (trin-
ta) dias seguintes ao de sua elei¢do, em decorréncia da aplicago
anal6gica do artigo 149 Assim, é aconselhdvel que os acionistas
minoritirios e os controladores preparem previamente a qualquer
assembleia as suas listas de candidatos, a serem apresentadas quando
da eventual solicitagdo de instalagdo do érgio.

4. CoMPOSICAO

A composigdo do conselho fiscal serd de no minimo 3 (trés)
e no maximo 5 (cinco) membros, e suplentes em igual nimero,
conforme estabelece o § 1°. Diversamente do que ocorria com o
conselho de administracio, nio é necessirio que os membros do
conselho fiscal sejam acionistas. Para maior autonomia e indepen-
déncia do érgio no desempenho de suas fun¢bes de fiscalizagio,
alids, é recomenddvel que os conselheiros ndo sejam acionistas,
evitando-se assim conflitos de interesse.

O conselho fiscal é um importante instrumento de protegio de
acionistas minoritirios, sempre que estes usam do seu direito para
eleger em separado um dos membros do conselho, e desde que as
pessoas eleitas tenham os conhecimentos que lhes permitam utilizar
com eficiéncia os meios, previstos na Lei das S.A., para fiscalizagio
dos 6rgios da administracio®.

Conforme a redagio do § 4°, comentado mais adiante, os acio-
nistas titulares de a¢des preferenciais sem direito de voto, ou com
voto restrito, terdo direito de eleger 1 (um) membro e respectivo
suplente, os minoritirios com direito a voto representando pelo
menos 10% (dez por cento) das agdes ordindrias outro membro,
sendo os 3 (trés) demais eleitos pelo acionista controlador. Assim,

1 Ver os comentdrios ao art. 100 da Lei das S.A.
12 WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal dasS/A..., p.106.
13 Exposicao de Motivos n® 196, de 24.06.1976.




ART. 167 - A LE1 DAS S/A COMENTADA

ainda que o estatuto disponha que o conselho fiscal terd 3 (trés)
membros, configurada a situa¢fio acima, aplica-se a norma legal,
ndo a disposi¢io estatutdria, por tratar-se de comando de ordem
publica, sendo eleitos até 5 (cinco) membros™.

Quando o funcionamento do conselho fiscal ndo for perma-
nente, conforme a redagio do § 2°, a sua instala¢io dependerd do
pedido de acionistas que representem, pelo menos, 0,1 (um décimo)
das acBes com direito de voto, ou 5% (cinco por cento) das agdes sem
direito a voto™. A norma apresenta contradi¢io com a disposigio do
artigo 123, alinea “d”, da Lei das S.A.., nos termos da qual acionistas
com 5% (cinco por cento) do capital votante ou com 5% (cinco por
cento) do capital ndo votante podem convocar a assembleia geral
para instalagio do conselho fiscal, caso os administradores ndo
atendam ao seu pedido no prazo de 8 (oito) dias. Nio faria senti-
do que a assembleia, uma vez convocada, deliberasse nio instalar
o conselho fiscal, sob o argumento de que, embora titulados para
convocar a assembleia, os minoritirios ndo teriam o guorym minimo
para requerer a instalagdo do conselho. A alinea “d” do artigo 123
foi introduzida mediante a Lei n® 9.457/1997, lei posterior 4 Lei

14 A CVM, no Parecer de Orientagdo CVM n® 19/1990, observa que: “Hd na lei
societdria, um certd ntimero de prerrogativas intangiveis, ou seja, direitos proprios
5,? qualidade de acionistas, os guais ndo podem ser modificados ou suprimidos,
quer pela assembleia geral, quer pelos estatutos. Dentre tais direitos, enumerados
no artigo 109 da Lei das Sociedades por AgGes, encontra-se o de fiscalizar a gestdo
dos negdcios sociais (item Il do citado artigo). Ora, talvez a eleicdo, em separado,
de membros do conselho fiscal seja uma das mais eficazes formas de fiscalizacdo
de que dispdem os acionistas portadores de acGes preferenciais, bem como os
minaritdrios portadores de agbes votantes.”

15 O art. 291 da Lei das 5.A. autorizou a CVM a reduzir tais porcentagens
minimas, com relacdo as companhias abertas, o que foi feito mediante a
publicacdo da Instrugdo CVM n° 324/2000. No Oficio Circular CVM/SEP
n® 002/2015 que contém orientacdes gerais sobre procedimentos a serem
observados pelas companhias abertas, estrangeiras e incentivadas, a CVM,
no item 6.1.4, ao fazer referéncia a Instrucdo CVM n® 324/2000, observa
que: “Assim, o acionista minoritdrio tem direito de reqguerer, em assembleia geral,
a instalagdo do Conselho Fiscal, observado o quorum especial de instalacdo
previsto na Instrucdo 324/00".

MNewson Eizirik - ArT. 161

n° 6.404/1976, ficando derrogada, por ser incompativel com a nova
norma, a parte do § 2° do artigo 161 que exige o percentual minimo
de 0,1 (um décimo) das agbes com direito de voto. Assim, foram
uniformizados os percentuais para o requerimento de instalagio
do conselho fiscal: 5% (cinco por cento) das agdes votantes ou 5%
(cinco por cento) das agdes ndo votantes'™.

A Lei das S.A. nio exige que o voto seja pleno ou dotado de
cariter de permanéncia. Assim, os titulares de a¢des preferenciais
que adquirem o direito de voto por nfo terem recebido os dividendos
a que fazem jus sdo considerados acionistas com direito de voto!,
tanto para os efeitos do § 2° como do § 4°',

Com relacio 2 constitui¢io do érgio, devem ser observadas as
seguintes regras: os titulares de a¢des preferenciais sem direito de
voto, ou com voto restrito, poderdo eleger 1 (um) membro e seu
suplente; os acionistas minoritarios, titulares de agdes com direito
de voto, desde que representem, em conjunto, 10% (dez por cen-
to) ou mais do capital votante, elegerio outro membro; os demais
acionistas, ou seja, os controladores, elegerdo os demais membros,
de forma que tenham maioria no conselho fiscal. Ou seja, se os
preferencialistas sem direito de voto, ou com voto restrito, elegerem
1 (um) membro e os titulares de agdes votantes outro, os controla-
dores elegerio os 3 (trés) restantes, perfazendo um total de 5 (cinco)

integrantes do conselho fiscal. Se os titulares de agdes com direito

de voto nio tiverem o percentual minimo, os preferencialistas sem
direito de voto, ou com voto restrito, elegerio 1 (um) membro e

16 No mesmo sentido, MODESTO CARVALHOSA. Comentérios a Lei das Socie-
dades Anénimas..., v. 3, p. 500; JOSE WALDECY LUCENA. Das Sociedades
Anénimas - Comentdrios a Lei (arts. 121 a188)..., v. II, p. 677.

17 Ver os comentdrios ao art. 111 da Lei das 5.A.

18 A esse respeito, ver a decisdo do Colegiado da CVM proferida no Processo
Administrativo CVM n° R] 2002/7152, Rel. Dir. Norma Jonssen Parente, j. em
30.08.2005.




ART. 161 - A Let DAs 5/A COMENTADA

os controladores os outros 2 (dois), de sorte que o conselho fiscal
terd 3 (trés) membros.

A opgio do legislador foi claramente no sentido de permitir que
o acionista controlador possa sempre eleger a maioria dos membros
do conselho fiscal, em atengio ao principio majoritirio. Ainda que
tenha, tal postura, gerado criticas acerbas e propostas de alteragdo, por
ocasido da reforma instituida pela Lei n° 10.303/2001, a modificagio
sugerida foi vetada, mantendo-se a redagfio original da Lei das S.A.Y.

Pode ocorrer uma situacio em que os titulares de acdes or-
dindrias tenham a quantidade minima para pedir a instalacio do
conselho fiscal — mais de 5% (cinco por cento) das agdes — mas nio
para eleger 1 (um) membro, pois, neste caso, detém menos de 10%
(dez por cento) das ages com direito de voto. Tal circunstincia nio
lhes retira o direito de ver instalado o conselho fiscal, ainda que nio
possam eleger 1 (um) de seus membros. Com efeito, como os mem-
bros do conselho fiscal devem exercer suas fungdes tendo em vista o
interesse social, o fato de ndo poderem os acionistas de determinada
classe eleger 1 (um) deles nfo lhes retira a legitimidade de requerer
a instalacio do érgio.

O requisito de 10% (dez por cento) previsto no § 4° diz respeito
ao nimero de ac¢bes de titularidade de todos os acionistas minori-
tirios da companhia e ndo ao ndmero de a¢es detidas pelos mino-
ritirios efetivamente presentes 4 assembleia geral. A interpretacio
literal da norma indica que o dispositivo deve ser lido da seguinte
forma: os acionistas minoritdrios poderio eleger em separado 1
(um) membro e seu respectivo suplente desde que representem, em
conjunto, 10% (dez por cento) ou mais das a¢des com direito a voto.
Nio hd na norma qualquer mengio a “acionistas presentes” ou a
qualquer outra expressio que restrinja os titulares de a¢des votantes

19 A proposito, NELSON EIZIRIK, “Conselho Fiscal”. In: Jorge Lobo e Antonio
Kandir (Coord.). Reforma da Lei das Sociedades Andnimas: Inovacdes e
Questdes Controvertidas da Lei n® 10.303, de 31.10.2001. Rio de Janeiro:
Forense, 2002, p. 457.
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a0s que efetivamente comparecem & assembleia geral. Ademais, se o
prop6sito da norma € o de garantir a efetiva fiscalizagdo da atuagio
dos administradores, por parte dos minoritirios, o percentual de
10% (dez por cento) deve ser interpretado de forma a facilitd-la, ndo

torna-la mais dificil®.

Com relacio aos titulares de agdes preferenciais sem direito de
voto, ou com voto restrito, a Lei das S.A. ndo faz qualquer exigéncia de
participacdo aciondria minima. Assim, mesmo o titular de uma agio
de tal classe poderd eleger 1 (um) membro do conselho fiscal. Caso
o controlador tenha a¢ées sem direito de voto, ndo poderd utilizd-las
na votagio em separado dos titulares de a¢oes de tal classe, uma vez
que a norma visa a permitir a efetiva participagdo dos minoritrios
na fiscalizagdo dos administradores?-*.

20 Nesse sentido, a bem fundamentada decisdo do Colegiado da CVM proferida
no Processo Administrativo CVM n® R] zo007/11086, Rel. Dir. Marcos Barbosa
Pinto, j. em 06.05.2008. Ver, também, Oficio Circular CYM/SEP n® 002/2015,
que contém orientacdes gerais sobre procedimentos a serem observados
pelas companhias abertas, estrangeiras e incentivadas.

21 Nesse sentido é pacifica a orientacdo da doutrina, da jurisprudéncia dos tri-
bunais e da CVM: JOSE WALDECY LUCENA. Das Sociedades Anonimas - Co-
mentdrios a Lei (arts. 1212 188)..., v. ll, p. 697; FABIO ULHOA COELHO. Curso
de Direito Comercial. v. 2, 62 edicdo, Sdo Paulo: Saraiva, 2003, p. 230;JOSE
EDWALDO TAVARES BORBA. Direito Societdrio. 132 edicdo, Rio de Janeiro:
Renovar, 2011, p. 442; Decisdes da: (i) 172 Cdmara Civel do Tribunal de Justica
do Estado do Rio de Janeiro, proferida nos autos do Agravo de Instrumento n®
2000.002.06318, Rel. Des. Fabricio Bandeiro Filho, j. em 09.08.2000, publi-
cada no DO em 05.10.2000 e na Revista dos Tribunais. S3o Paulo: Revista dos
Tribunais, v. 788, junho, 2001, p. 379-384; (i) 6 Camara Civel do Tribunal de
Alcada do Estado de Minas Gerais, proferida nos autos do Agravo de Instrumen-
to n° 2.0000.00.392463-8, Rel. Des. Belizdrio de Lacerda, j. em 22.05.2003,
publicadano DO em 11.06.2003; (iii) 5@ Camara Civel do Tribunal de Justica do
Estado do Rio Grande do Sul, proferida nos autos do Agravo de Instrumento
n° 70.000.416180, Rel. Des. Carlos Alberto Bencke, j. em 07.04.2000, dispo-
nivel em: <www.ijrs.jus.br>. Ver, também, as decisdes proferidas nos Processos
Administrativos Sancionadores CVM n* 2001/8023, Rel. Dir. Wladimir Castelo
Branco, j. em 23.10.2002; 20/2004, Rel. Dir. Eli Loria, . em 21.08.2008.

22 Ver, também, o Parecer Orientacio CVM n®19/1990 e Pareceres CVM/SJU n®
077/1983 e 114/1983. No Oficio Circular CYM/SEP n° 0o2/2015, que contém
orientagdes gerais sobre procedimentos aserem observados pelas companhias
abertas, estrangeiras e incentivadas, a CVM, no item 6.1.4, observa que: "Ao
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5. CONSELHEIRO SUPLENTE

Compete aos conselheiros suplentes substituir os titulares em

casos de auséncia, impedimento, rentincia ou morte. Cada conse-

lheiro deve ter o seu suplente, em atengdo ao sistema da Lei das

=~ S.A. de colégios eleitorais diversos: um para os acionistas controla-

dores; outro para os minoritdrios titulares de agées com direito de

voto; € o terceiro para os detentores de agbes sem direito de voto

ou com voto restrito. Cada colégio elege o titular e o seu suplente,
nio cabendo a existéncia de suplentes “rotativos”, disponiveis para

substituir qualquer dos titulares.

Assim, é nula, por contréria ao sistema da Lei das S.A., qual-

quer disposi¢io estatutdria que disponha sobre a convocagio de
suplente eventualmente eleito pelos controladores para substituir

o eleito pelos minoritirios™.

23

interpretar o artigo 161, pardgrafo 4%, letra “a’; da lei n® 6.404/76, a CVM expos,
por meio do Parecer de Orientacdo CVM n° 19/90, que para ndo se tornar mera-
mente nominal o direito atribuido por lei aos preferencialistas, deve-se entender
gue, da votacdo em separado desses acionistas para a eleicdo de seu representante
no Conselho Fiscal, ndo poderdo participar os acionistas controladores, ainda que
detentores também de acdes preferenciais. lal participacdo, se admitida, redundaria
em cerceamento efetivo do direilo essencial de fiscalizar e em representacdo ndao
equitativa dos inferesses, ndo raramente contrarios, que a lei buscou proteger”. Face
ao fato de o percentual de participacdo aciondria para eleigdo em separado
de que trata a alinea “a” do § 4° ndo poder ser reduzido por essa Autarquia,
uma vez que ndo se enquadra em uma das hipéteses previstas no art. 291 da
Lei das S.A., a CVM assim se manifestou: (...} nos casos em que (i) ndo haja
acionistas néo controladores detentores de acées preferenciais; e (ii) os acionistas
minoritdrios titulares de acdes ordindrias ndo atingirem o percentual para eleicio
em separado de membro do conselho fiscal, o entendimento da CVM € que os acio-
nistas presentes, inclusive o controlador, poderdo eleger os conselheiros fiscais, por
maioria de votos. O acionista controlador ndo é obrigado a participar de eleicao
dos membros do consetho fiscal na hipdtese mencionada, e se ndo o fizer todos os
conselheiros serdo eleitos pelo voto dos demais acionistas, qualguer que sefa sua
participacdo no capital, pois o conselho estard instalado (artigo 161, pardgrafo 2°),
sendo obrigatdria a eleicdo de seus membros (artigo 161, pardgrafo 4°)".
MODESTO CARVALHOSA. Comentdrios a Lei das Sociedades Anénimas...,
V.3, p-515; WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal das
S/A.., p.125.
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6. FUNCAO INDELEGAVEL

A Lein®10.303/2001 acrescentou o § 7°, nos termos do qual é

indelegivel a fun¢do de membro do conselho fiscal. Com efeito, as

atribuices e poderes que a Lei das S.A. confere a determinado érgio

ndo podem ser outorgados a outros, criados por lei ou pelo estatuto®™.
Assim, é vedada tanto a delegacio das atribui¢bes do conselho fis-

cal, como érgdo, quanto a delegacio das atribui¢cées individuais dos

conselheiros fiscais. Ndo pode o estatuto, por exemplo, estabelecer

que determinados poderes de fiscalizagfio previstos na Lei das S.A.

como do conselho fiscal ou de cada membro seu, individualmente,

sejam exercidos por outro 6rgdo, tal como o comité de auditoria.

REQUISITOS, IMPEDIMENTOS E REMUNERACAQ

“Art.162. Somente podem ser eleitos para o conselho fis-
cal pessoas naturais, residentes no Pais, diplomadas em
curso de nivel universitario, ou que tenham exercido, por
prazo minimo de 3 (trés) anos, cargo de administrador de
empresa ou de conselheiro fiscal.

§ 1° Nas localidades em que nao houver pessoas habili-
tadas, em nimero suficiente, para o exercicio da funcao,
cabera ao juiz dispensar a companhia da satisfacao dos
requisitos estabelecidos neste artigo.

§ 2° Nao podem ser eleitos para o conselho fiscal, além
das pessoas enumeradas nos paragrafos do artigo 147,
membros de 6rgaos de administracdo e empregados da
companhia ou de sociedade controlada ou do mesmo
grupo, e o coOnjuge ou parente, até terceiro grau, de ad-
ministrador da companbhia.

§3° Aremuneracdo dos membros do conselho fiscal, além
do reembolso, obrigatdrio, das despesas de locomocdo e
estada necessarias ao desempenho da funcao, sera fixada

24

Ver 0s comentarios ao art. 139 da Lei das S.A.
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pelaassembleia geral que os eleger, e ndo podera ser infe-
rior, para cada membro em exercicio, a dez por cento da
que, em média, for atribuida a cada diretor, ndo compu-
tados beneficios, verbas de representacio e participacido
nos lucros. (Redac¢do dada pela Lei n® 9.457/1997)"

1. REQUISITOS PARA SER MEMBRO DO CONSELHO FISCAL

Visando a garantir maior eficicia da atuacio do conselho fiscal,
a Lei das S.A. estabelece os requisitos que devem ser preenchidos
pelos conselheiros, para que possam ser eleitos, 2ssim como a remu-
neragio minima a que fardo jus. Ademais, disciplina as hipéteses de
impedimento, pressupondo que, em determinadas situagdes, dados
os possiveis conflitos de interesse, os conselheiros ndo terdo isengdo
suficiente para atuarem de forma independente. O artigo, porém,
pouco contribui para o melhor funcionamento do érgio, posto que
lacunoso e anacrénico, em alguns aspectos.

Em primeiro lugar, a Lei das S.A. determina expressamente que
apenas as pessoas naturais podem ser eleitas para o conselho. O dis-
positivo teve por evidente finalidade excluir as pessoas juridicas, uma
vez que no regime do Decreto-Lei n® 2.627/1940 havia discussdes
se poderiam elas ser eleitas para membros do 6rgio. Provavelmente
o objetivo foi o de permitir a responsabilizacio civil dos membros,
nos termos do artigo 165, o que também seria perfeitamente possi-
vel tratando-se de pessoas juridicas, como ocorre com os auditores
independentes. Dada a redagfio categérica do caput, porém, nio
hi como se admitir pessoa juridica como membro, o que constitui
verdadeiro anacronismo da Lei das S.A., uma vez que poderia ser
bastante proveitosa a presenga de empresas de auditoria indepen-
dente, representadas por um sécio ou funciondrio qualificado, como
integrantes do conselho. Igualmente é polémical, especialmente no

1 JOSE ANCHIETA DA SILVA. Conselho Fiscal nas Sociedades Anénimas Bra-
sileiras: o Conselho Fiscal & Luz da Lei de Sociedades Andnimas em Vigor.
Belo Horizonte: Del Rey, 2000, p. 72.
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caso de companhias multinacionais, embora expressa, a exigéncia
de que o membro do conselho seja residente no Pafs, néo indo a
Lei das 5.A. ao exagero de requerer residéncia no municipio onde
se localiza a sede social da companhia. Assim, somente poderi ser
eleito para o cargo de conselheiro a pessoa fisica residente no Pais.

A exigéncia de capacitagio profissional especifica do conselhei-
ro também € outro aspecto criticavel?, uma vez que a Lei das S.A.
exige apenas diploma em curso de nivel universitirio ou exercicio,
por prazo minimo de 3 (trés) anos, de cargo de administrador de
empresa, ou de conselheiro fiscal. Assim, nfo se exige especializagiio
do membro do conselho fiscal em contabilidade, direito ou ramos
afins ao exercicio do cargo. Tais requisitos sio dispensiveis caso
nio existam na localidade pessoas habilitadas. Em tal hipétese,
permite-se, mediante procedimento de jurisdi¢io voluntaria, que
o juiz dispense a companhia de satisfazer os requisitos de formagio
universitiria ou experiéncia. O mais razodvel é que a companhia,
a0 invés de pedir a dispensa ao juiz, recorra a pessoas qualificadas
residentes em outras localidades.

E recomendavel, particularmente em companhias abertas,
que o estatuto supra a omissdo legislativa, exigindo formagio es-
pecifica em contabilidade, direito ou administragio de empresas
e experiéncia profissional comprovada em grandes sociedades ou
empresas de auditoria.

2. IMPEDIMENTOS

O § 20 estabelece que, além dos impedimentos gerais previstos
no artigo 147, hd outros, especificos, cuja presenca, presume a Lei
das S.A., afetard a imparcialidade do conselheiro. O objetivo da nor-
ma € o de evitar que o conselho fiscal ndo cumpra adequadamente as
suas fungdes de fiscalizagio, em virtude de vinculos de subordinagio

2 MODESTO CARVALHOSA. Comentdrios & Lei das Sociedades Andnimas. v.
3, 5% edicdo, Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p. 520-522.
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ou de dependéncia, evitando-se, assim, situagdes que caracterizem o
conflito de interesses. Nesse sentido, veda-se a elei¢io de membros de
6rgios de administragio e empregados da companhia ou de sociedade
controlada ou do mesmo grupo, assim como do conjuge ou parente,
até o terceiro grau, de administrador da companhia. Nada impede
que o estatuto estabeleca outros impedimentos, como o de niimero
maximo de conselhos fiscais dos quais o conselheiro pode participar,
desde que ndo importem em cerceamento do direito dos acionistas
minoritirios de eleger 1 (um) ou 2 (dois) membros do érgZo.

A Lei das S.A. é clara no sentido de que o administrador —
membro do conselho de administracio ou da diretoria — ou em-
pregado da companhia nio pode ser eleito membro do conselho
fiscal, uma vez que, se tal ocorresse, os conselheiros fiscais estariam
fiscalizando os seus préprios atos.

Da mesma forma, o administrador ou empregado da sociedade
controlada ndo pode integrar o conselho fiscal da controladora.
Tendo em vista a relacio de subordinagio existente entre socieda-
de controlada e controladora, nio teriam, os conselheiros fiscais,
isengio e independéncia para fiscalizar os administradores da
sociedade controladora.

Duvidas podem surgir com relagio 2 expressio “sociedade
do mesmo grupo”, se abrangendo apenas os grupos de direito ou
também os de fato.

A sociedade controladora e suas controladas e coligadas cons-
tituem o chamado “grupo de fato™, ndo previsto expressamente na
Lei das S.A., em oposigio ao “grupo de direito™. No grupo de fato,
as sociedades encontram-se vinculadas por meio de participagio
aciondria, sem qualquer vinculo obrigacional, devendo as relagdes
entre elas mantidas obedecer a condigdes estritamente comutativas,

Ver os comentarios ao art. 243 da Lei das S.A.
Ver os comentarios ao art. 265 da Lei das S.A.

W

R ——S——SS—

NELSON Eizirik — ART. 162

respondendo a sociedade controladora pelos danos causados 2 contro-
lada mediante atos caracterizadores do abuso do poder de controle’.

Jd no grupo de direito, inico expressamente reconhecido em lei,
as sociedades dele integrantes, a0 firmarem uma “convengio de gru-
po”, formam uma verdadeira unidade, uma vez que desenvolvem
uma politica empresarial comum. No grupo de direito, a sociedade
de comando exerce, de modo permanente, o controle das filiadas,
podendo orientar as suas atividades. Apés a assinatura da convencio,
a administragio geral do grupo pode adotar legitimamente medidas
contrérias ao interesse dos acionistas minoritirios de cada sociedade
que o integra, desde que nela previstas; dai a existéncia do direito de
recesso para os acionistas dissidentes da deliberacio de se associar
em grupo’. Assim, diversamente do que ocorre no grupo de fato,
as relagdes entre as sociedades integrantes do grupo de direito nio
necessitam observar o padrio de comutatividade.

Tendo em vista as caracteristicas diversas das 2 (duas) moda-
lidades de grupos, a Lei das S.A., ao referir-se s “sociedades do
mesmo grupo”, disciplinou apenas aquelas integrantes de grupo de
direito. Em primeiro lugar, somente no grupo de direito existe a
possibilidade de uma administragiio centralizada, devendo o admi-
nistrador de uma sociedade dele integrante lealdade 4 administraciio
geral do grupo e ndo apenas 4 sociedade na qual exerceria a funcio
de conselheiro, dai decorrendo a presungiio absoluta de conflito
de interesse e a vedaciio do § 2°. Diversa é a situagio no grupo de
fato, no qual ndo hd administracio centralizada, muito menos a
possibilidade juridica de o administrador favorecer uma sociedade
em detrimento da outra, dada a exigéncia legal do tratamento co-
mutativo. Ademais, existe interesse efetivo por parte da sociedade
controladora no sentido de que os membros do conselho fiscal da

5 Ver os comentarios ao art. 245 da Lei das S.A.
6 Ver os comentérios ao art. 269 da Lei das S.A.
7 Ver os comentarios ao art. 260 da Lei das S.A.
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controlada cumpram adequadamente a sua fungio de fiscalizar a
condugio dos negécios sociais pelos administradores.

Assim, 0 § 2°, a0 vedar a eleigio para o conselho fiscal de mem-
bros de 6rgios de administragio e de empregados do mesmo grupo,
est4 referindo-se apenas ao grupo de direito, tal como definido no
Capitulo XXI da Lei das S.A. Dai decorre que nio existe vedagio
legal a que empregados ou administradores de sociedade contro-
ladora integrem o conselho fiscal de sociedade controlada®. Por
outro lado, pode o estatuto expressamente prever o impedimento
de administradores ou empregados de companhias integrantes do

mesmo grupo de fato.

3. REMUNERACAO

Com relacio 4 remuneragio, a Lei das S.A. adota 2 (dois) prin-
cipios: (i) os honoririos devem ser compensatdrios, tendo em vista os
servicos e a responsabilidade dos membros do conselho fiscal; e (ii) os
conselheiros, dada a natureza de suas fungdes, ndo devem ter interesse
patrimonial nos resultados da gestdo, ndo podendo assim participar
nos lucros sociais ou na remuneracio indireta dos administradores’.

A Lei n° 9.457/1997 alterou a redagio original do § 3°, que
disciplina a remuneragio dos conselheiros fiscais. A redagdo original
era omissa com relagio & obrigatoriedade de a companhia suportar
os custos de locomogio e estada dos membros do consetho. Com a
modifica¢io, supriu-se a lacuna, restando inequivoco que a compa-
nhia esti obrigada a desembolsar tais despesas. Caso o conselheiro
resida em cidade diversa da sede da companhia, suas despesas de
passagens, estada ¢ alimentagio, enquanto estiver no desempenho
de suas funcées, devem ser pagas pela companhia.

8 NELSON EIZIRIK. Temas de Direito Societdrio. Rio de Janeiro: Renovar, 2005,
p. 52.
9 MODESTO CARVALHOSA. Comentarios a Lei das Sociedades Andnimas...,
p-523.
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Com a nova redagio dada ao § 3¢, pode-se entender como
letra morta a disposi¢io do § 1°, restando claro que, inexistindo
na localidade pessoas habilitadas, deve a companhia trazer outras,
devidamente capacitadas, suportando suas despesas.

A segunda parte do § 39, em sua nova redagiio, dispoe que a
remuneragdo de cada conselheiro fiscal ndo poderd ser inferior
a 10% (dez por cento) da que, em média, for atribuida a cada diretor,
excluidos beneficios, verbas de representagio e participacio nos lucros,
para nfo vincular tal remuneragéo aos resultados da companhia. A
redago original estabelecia o mesmo percentual de remuneracio,
dele excluindo apenas a participagio nos lucros. Dai decorreu certa
discussdo se o percentual deveria ser calculado sobre a remuneracio
direta e indireta dos administradores, ou seja, se deveriam também
ser computados os fringe benefits (beneficios de seguros, planos de
satde, aluguel de automével, etc.). Com a alteracio introduzida nes-
se pardgrafo, ficou claro que os beneficios, verbas de representagiio
e participagio nos lucros ndo sio computados na remuneracio de
cada diretor, para o efeito de sobre ela calcular-se a remuneracio dos
membros do conselho fiscal.

A remuneragio deve ser paga mensalmente, a partir do momento
em que o conselheiro toma posse de seu cargo. Nada impede que o
estatuto ou a assembleia geral estabeleca, adicionalmente, remunera-
¢ao por reunido (jezons) como forma de estimular o comparecimento
dos membros do érgdo. Como a remuneragio é devida pelo efetivo
exercicio do cargo, os suplentes, enquanto permanecerem em tal
condigdo, a ela ndo fazem jus.

CoMPETENCIA

“Art. 163. Compete ao conselho fiscal:

I - fiscalizar, por qualquer de seus membros, os atos dos
administradores e verificar o cumprimento dos seus
deveres legais e estatutdrios; (Redagdo dada pela Lei n°
10.303/2001)
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Il - opinarsobre o relatério anual daadministracdo, fazendo
constar do seu parecer as informacoes complementares
que julgar necessarias ou tteis a deliberacdo da assembleia
geral;

Il - opinar sobre as propostas dos 6rgaos daadministracao,
a serem submetidas a assembleia geral, relativas a modifi-
cacao do capital social, emissdo de debéntures ou bonus
de subscricdo, planos de investimento ou orcamentos de
capital, distribuicao de dividendos, transformacao, incor-
poracao, fusdo ou cisao.

IV - denunciar, por qualquer de seus membros, aos 6rgaos
de administracao e, se estes ndo tomarem as providéncias
necessarias para a protecao dos interesses da companhia,
a assembleia geral, os erros, fraudes ou crimes que desco-
brirem, e sugerir providéncias titeis a companhia; (Redacao
dada pela Lei n®10.303/2001)

V - convocar a assembleia geral ordindria, se os orgdos da
administracdo retardarem por mais de 1 (um) més essa con-
vocacao, e a extraordinaria, sempre que ocorrerem motivos
graves ou urgentes, incluindo na agenda das assembleias
as matérias que considerem necessarias;

VI - analisar, ao menos trimestralmente, o balancete e
demais demonstracoes financeiras elaboradas periodica-

" mente pela companbhia;

VII - examinar as demonstracées financeiras do exercicio
social e sobre elas opinar;

VIII - exercer essas atribuicdes, durante a liquidacao, tendo
em vista as disposicOes especiais que a regulam.

§ 1° Os orgaos de administracdo sdo obrigados, através
de comunicacio por escrito, a colocar a disposicdo dos
membros em exercicio do conselho fiscal, dentro de 10
(dez) dias, cépias das atas de suas reunioes e, dentro de 15
(quinze) dias do seu recebimento, copias dos balancetes
e demais demonstracoes financeiras elaboradas periodi-
camente e, quando houver, dos relatdrios de execucdo de
orcamentos.
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§ 2° O conselho fiscal, a pedido de qualquer dos seus
membros, solicitara aos orgaos de administracao
esclarecimentos ou informacdes, desde que relativas
a sua funcao fiscalizadora, assim como a elaboracio
de demonstracdes financeiras ou contdbeis especiais.
(Redacdo dada pela Lei n® 10.303/2001) '

§ 3° Os membros do conselho fiscal assistirao as reunioes
do conselho de administracao, se houver, ou de diretoria,
em que se deliberar sobre os assuntos em que devam
opinar (n* I, Ill e VII).

§ 4° Se a companhia tiver auditores independentes, o con-
selhofiscal, apedido de qualquer de seus membros, podera
solicitar-lhes esclarecimentos ou informacdes, e aapuracao
de fatos especificos. (Redacdo dadapelalLein® 9.457/1997)

§ 5° Se a companhia ndo tiver auditores independentes, o
conselho fiscal podera, para melhor desempenho de suas
funcoes, escolher contador ou firma de auditoria e fixar-
lhes os honorarios, dentro de niveis razoaveis, vigentes
na praca e compativeis com a dimensdo econémica da
companbhia, os quais serdo pagos por esta.

§ 6° O conselho fiscal devera fornecer ao acionista, ou
grupo de acionistas que representem, no minimo 5% (cinco
por cento) do capital social, sempre que solicitadas, infor-
macoes sobre matérias de sua competéncia.

§ 7° As atribuicoes e poderes conferidos pela lei ao con-
selho fiscal ndo podem ser outorgados a outro orgao da
companbhia.

§ 8° O conselho fiscal podera, para apurar fato cujo escla-
recimento seja necessario ao desempenho de suas funcoes,
formular, com justificativa, questdes a serem respondidas
por perito e solicitar a diretoria que indique, para esse fim,
no prazo maximo de trinta dias, trés peritos, que podem
ser pessoas fisicas ou juridicas, de notdrio conhecimento
na drea em questdo, entre os quais o conselho fiscal esco-
lhera um, cujos honordrios serdo pagos pela companbhia.
(Incluido pela Lei n® 9.457/1997)"

217

I EEEE = B



ART. 163 - A Lei DAS S/A COMENTADA

1. ALCANCE DOS ATOS DE FISCALIZACAO

Constituem as principais fungdes do conselho fiscal as de
fiscalizagdo e controle da legalidade dos atos dos administradores,
informagio aos acionistas e revisio das contas. O seu adequado
funcionamento interessa primordialmente aos acionistas minori-
térios; pode também ser Gtil ao controlador, para melhor aquilatar
o desempenho dos administradores, cuja maioria ele elege.

A fiscalizagdo e o controle exercidos pelo conselho fiscal e seus
membros alcancam os atos de administragio praticados pelos dire-
tores e pelo conselho de administragio. Tais atos podem ser agrupa-
dos em 2 (duas) fun¢des da atividade administrativa: a organizagio
societdria e a organizagio empresarial. A primeira compreende os
atos de convocacio e realizagio de assembleias gerais, reunides do
conselho de administragio e da diretoria, arquivamento e publi-
cagio de atas, etc. A segunda diz respeito 4 gestdo do patriménio:
utilizagio da empresa para a consecugio do objeto social, verificagio
de quem é competente para a pritica de atos de gestdo ordindria,
de alienagio e oneragio de bens da companbhia, etc.".

A agio fiscalizadora do conselho e de seus membros, ainda que
abranja também a gestio do patrimdnio, centra-se no exame da
legalidade dos atos dos administradores, ndo de sua conveniéncia
ou oportunidade; ou seja, o érgio fiscalizador no tem competén-
cia para apreciar o mérito e o contetido da gestao societdria, muito
menos para recomendar aos administradores que pratiquem ou
deixem de praticar determinados atos que entenda mais ou menos
adequados ao exercicio da atividade empresarial.

As atribuicdes do conselho fiscal sdo de vigilancia, jamais de
administragio?, nio lhe cabendo imiscuir-se no mérito dos atos de

1 WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal das 5/A. Rio
de Janeiro: Renovar, 1998, p. 138 e seguintes.

2 RUY CARNEIRO GUIMARAES. Sociedade por Agdies (Notas de Doutrina e
Jurisprudéncia). v. Il Rio de Janeiro: Forense, 1960, p. 134.
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gestdo, mas tdo somente apreciar sua legalidade. Tal significa que
ndo cabe ao conselho fiscal verificar se os administradores admi-
nistram bem, mas se o fazem conforme a Lei das S.A. e o estatuto’.
Da mesma forma que ocorre com o ato administrativo, o mérito,
a conveniéncia e a oportunidade dos atos praticados pelo conselho
de administracio e pelos diretores ndo podem ser reavaliados pelo
conselho fiscal, incumbindo-lhe apenas dizer se foram praticados
de acordo com a Lei das S.A. e se os administradores cumpriram
seus deveres legais e estatutirios®.

2. COMPETENCIA DO ORGAO E DE SEUS MEMBROS

Trata-se o conselho fiscal de um érgio colegiado, a deliberar
segundo o principio majoritirio, o qual é “temperado” mediante
a previsdo da atuacio individual de seus membros. Com efeito, a
existéncia de poderes individuais dos conselheiros visa a impedir que
algum acionista controlador, que pode eleger a maioria dos membros
do conselho fiscal, eventualmente frustre a atuacio fiscalizadora do
conselho fiscal para acobertar a atuacio dos administradores.

A composicio heterogénea do conselho fiscal, que se manifesta
na origem de seus membros’, apenas faz sentido se for conferida
a cada um deles a possibilidade de atuar individualmente. Se o
6rgdo apresentasse uma feicio puramente colegiada, decidindo
sempre pela maioria e sem possibilidade de atuagio singular, os
conselheiros ndo poderiam, em alguns casos, exercer as funcdes
para as quais foram eleitos, j4 que sempre prevaleceria a vontade
dos controladores.

3 ALFREDO LAMY FILHO, “Competéncia do Conselho Fiscal”. In: Alfredo Lamy
Filho e José Luiz Bulhoes Pedreira (Coord.). A Lei das S.A.: (pressupostos,
elaboracdo, aplicacdo). v. II, 22 edicao, Rio de Janeiro: Renovar, 1996, p. 453.

4 JOSE WALDECY LUCENA. Das Sociedades Anénimas - Comentdrios 2 Lei
(arts. 121 2188). v. I, Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 723.

5 Ver os comentarios ao art. 161 da Lei das S.A.
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Ainda que a Lei das S.A. estabeleca o regime de competéncias
do conselho fiscal, nada impede que o estatuto acrescente-lhe algumas
fei¢des adicionais, desde que ndo invada a esfera de atuagio dos outros
érgdos sociais. Na pritica dos negdcios, verifica-se em determinadas
companhias a criagio dos chamados “conselhos fiscais turbinados”, com
algumas das seguintes caracteristicas: (i) composi¢io apenas por conse-
Iheiros independentes, sem qualquer tipo de vinculo, direto ou indireto,
com qualquer acionista, seja controlador, seja minoritario; (ii) exigéncia
de formagio especializada dos membros, em contabilidade, direito ou
finangas; (i) nimero minimo de reunides do érgio por exercicio social
(em média uma vez por més); (iv) disponibilizacio de salas e pessoal
préprio para secretariar as reunides; (v) estabelecimento de regras para
que os membros tenham disponibilidade de tempo, como vedagio a
que pertencam a mais de 3 (trés) ou 5 (cinco) conselhos fiscais; e (vi)
competéncia para opinar sobre outras operagdes, além das previstas
no inciso III, como constituicio de subsididria integral, aquisi¢io de
controle aciondrio de outra sociedade, participagio em consdrcio, etc.’.

Existe, em nosso modelo legal, para algumas hipéteses, a com-
peténcia concomitante ou concorrente do 6rgio e do conselheiro
fiscal, e, para outras, a competéncia exclusiva do 6rgdo. Ao longo
do tempo, as reformas legislativas 4 Lei das S.A. foram ampliando
0s casos em que a competéncia é nio s6 do conselho fiscal, como
6rgdo, mas também do seu membro, mediante atuagio individual’.

6 A Lei Sarbanes-Oxley, que deve ser observada pelas companhias emissoras de
valores mobilidrios no mercado de capitais norte-americano, exige a manu-
tengdo de um Audit Commitee; assim, as companhias brasileiras que emitam
valores mobiliarios no mercado de capitais norte americano devem criar um
Comité de Auditoria, nos termos da SOX, ou ampliar as atribuicdes conferidas
ao conselho fiscal para compatibiliza-lo as suas regras dirigidas sobre o Audiit
Commitee. Sobre esse assunto, ver LUIZA RANGEL DE MORAES, “As Novas
Atribuicoes do Conselho Fiscal Diante da Lei Sarbanes-Oxley e da Legislacao
Brasileira’, Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. Sao Paulo:
Revista dos Tribunais, v. 29, julho-setembro, 2005, p. 47-65.

7 NELSON EIZIRIK, “Conselho Fiscal”. In: Jorge Lobo e Antonio Kandir (Coord.).
Reformada Lei das Sociedades Anénimas: [novacdes e Questies Controver-
tidas da Lei n® 10.303, de 31.10.2001. Rio de Janeiro: Forense, 2002, p. 453.
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H4 competéncia do 6rgio e do conselheiro nos seguintes ca-
sos previstos no dispositivo legal: incisos I, IV e §§ 20,32 e 4°. A
competéncia é apenas do conselho fiscal nas seguintes hipéteses:
incisos IT, IT1, V, VI, VII, VIIL e §§ 5°, 6° e 8°. De modo geral, os
atos de anilise, opinido e convocagio de assembleia sdo de com-
peténcia do 6rgio; ji os atos de fiscalizagio, dentncia e solicitagio
de informagdes sio de competéncia concorrente, do conselho ¢ de
seus membros.

O inciso I estabelece que cabe ao conselho fiscal, por qualquer
de seus membros, o poder-dever de fiscalizar os atos dos adminis-
tradores, verificando se cumpriram seus deveres legais e estatutirios.
Trata-se de norma abrangente, devendo ser entendida em seu sen-
tido positivo e negativo. No primeiro, significa que, em principio,
todos os atos dos administradores sio passiveis de fiscalizagio; no
segundo, que a fiscalizagio centra-se no exame da legalidade, nio
do mérito, conveniéncia ou oportunidade.

Para viabilizar a fiscaliza¢io exercida pelo conselho fiscal sobre
os administradores, devem os érgios de administragio colocar a
disposi¢io de seus membros copias das atas de suas reunibes, dentro
de 10 (dez) dias (§ 1°).

Cabe ainda ao conselho fiscal, a pedido de qualquer de seus
membros, solicitar aos 6rgios de administragio esclarecimentos
e informagdes. Tais informagbes devem ser pertinentes a fungio
fiscalizadora do 6rgio. Podem ser legitimamente recusados, por
exemplo, pedidos referentes a politica de pregos praticada pela
companhia, estratégias para conquista de novos mercados, operagdes
projetadas de aquisi¢do de outras empresas, e quaisquer outros que
nio se refiram ao controle das contas e da legalidade da gestio®.

8 Em sentido contrario, ver o Processo CVM n® R) 2734/2005, Rel. Dir. Sérgio
Weguelin, . em 30.08.2005, em que foi decidido que os conselheiros fiscais
“em principio, para examinar e emitir sua opinido sobre as demaonstracdes, de-
vem ler acesso ds mesmas informacoes e documentos aos quais a controladora
e seus respectivos administradores e empregados tiveram acesso para elaborar
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Assim, o direito de pedir informagdes € instrumental, diz respeito
ao exercicio da funcio fiscalizadora; nio pode, portanto, ser ampliado
a ponto de instituir uma “administracio paralela” na companhia’.

A fiscalizagio limita-se ao exercicio social em curso, sem remon-
tar 2 vida pretérita da companhia, nio podendo alcangar, assim, perio-
dos da administragio ji abrangidos por aprovacées das assembleias
gerais ordindrias anteriores'’. Com efeito, ndo compete ao conselho
fiscal, sob pena de exorbitar de suas atribuicbes legais, reexaminar
atos e contas referentes a exercicios anteriores'; se tal fosse possivel,
a gestdo empresarial ficaria paralisada, 4 espera de nova aprovagio
de seus atos, a cada instalacio de um conselho fiscal.

A competéncia do conselho fiscal para fiscalizar os adminis-
tradores ndo importa na possibilidade de interferéncia na gestio
ordindria conduzida pelos diretores nem na orientagfio geral dos ne-
gocios da companhia, estabelecida pelo conselho de administracgo.

as demonstracdes (...), isto € aos balancetes e demonstracdes financeiras das
controladas e toda e qualguer informacéo utilizada, referida ou considerada nas
demonstragdes, necessdrias para a emissdo de sua opinido”.

9 NELSON EIZIRIK. Sociedades Andnimas - Jurisprudéncia. Rio de Janeiro:
Renovar, 1996, p. 733.

10 NELSON EIZIRIK. Sociedades Andnimas - Jurisprudéncia..., p. 729; NELSON
EIZIRIK, “Limites a Atuacdo do Conselho Fiscal”, Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econdmico e Financeiro. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, v. 84,
outubro-dezembro, 1991, p. 16.

1 No mesmo sentido, a decisdo da 82 Camara Civel do Tribunal de Alcada
Civel do Estado de Sdo Paulo proferida na Apelacdo Civel n® 62.520-1, j. em
06.11.1985 (publicada na Revista dos Tribunais. Sdo Paulo: Revista dos Tribu-
nais, v. 605, marco, 1986, p. 58-59). Observa CARLOS AUGUSTO DA SILVEIRA
LOBO, “Conselho Fiscal de Sociedade Andnima: Atuacdo Individual e Auténo-
ma de seus Membros”, Revista de Direito Bancdrio, do Mercado de Capitais
edaArbitragem. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, v. 2g, julho-setembro, 2005,
p.178-179, que, nos termos do § 3° do art. 134, “ndo se justifica erquer barreira
instransponivel a atuacdo do Conselho Fiscal para examinar atos de exercicios
cujas contas e demonstragdes financeiras tiverem sido aprovadas sem reserva,
pois os atos da administracdo em tais exercicios podem ser anulados ou gerar
responsabilidade se praticados com erro, dolo, fraude ou simulacdo”; também,
nesse sentido, WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal
das S/A..., p. 74 (nota de rodapé n®133).
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Os incisos II, VI e VII referem-se a atos de competéncia do
conselho fiscal, como 6rgio colegiado, € que constituem suas fungdes
primordiais: (i) opinar sobre o relatério anual da administragio; (ii)
analisar, 20 menos trimestralmente, o balancete e demais demons-
tragbes financeiras elaboradas pela companhia; e (iii) examinar
e opinar sobre as demonstracdes financeiras do exercicio social.
Também com o objetivo de fiscalizar as contas da administracio
pode o conselho, no caso a pedido de qualquer de seus membros,
requerer a elaboragio de demonstragGes financeiras especiais (§ 2°).

A referéncia 4 analise a0 menos trimestral de balancete e demais
demonstragdes financeiras elaboradas pela companhia pode gerar
dividas. Embora as companhias abertas devam elaborar demonstra-
¢Oes trimestrais'?, ndo hé tal obriga¢do para as companhias fechadas.
Assim, deve-se entender que, quando forem produzidas informacoes
financeiras com tal periodicidade, cabe a sua andlise pelo conselho.

Compete & assembleia geral ordinéria tomar as contas dos admi-
nistradores, bem como examinar, discutir e votar as demonstra-
¢Bes financeiras (artigo 132). Entre os documentos que devem ser
apresentados aos acionistas pelo menos 30 (trinta) dias antes da
assembleia geral ordindria estdo incluidos o relatério da adminis-
tragdo e as demonstragdes financeiras (artigo 133). Tanto o relatério
de administra¢do como as demonstragdes financeiras objetivam
informar os acionistas sobre os resultados do exercicio, distinguin-
do-se apenas pela forma de comunicagio: em linguagem literal no
primeiro caso, em termos contibeis no segundo.

A aprovagio das demonstracdes financeiras, do relatério e das
contas da administra¢io constitul ato de competéncia privativa
dos acionistas, reunidos em assembleia geral ordindria. Cumpre ao
conselho fiscal opinar sobre tais documentos, mediante parecer fun-
damentado, contendo eventualmente informagdes complementares,

2 Ver a Instrucdo CVM n® 480/2009, com as alteragdes introduzidas pela Ins-
trucdo CVM n® 488/2010.
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necessérias a uma deliberacdo consciente dos acionistas. Mediante
seu parecer, o 6rgdo informa os acionistas sobre a regularidade dos
documentos técnicos da prestagio de contas, recomendando ou nio
a sua aprovagio. Tal recomendagio néo vincula os acionistas, de vez
que a competéncia ¢ privativa da assembleia; por outro lado, aprovar
as contas contra o parecer do conselho fiscal pode constituir indicio
de acobertamento, por parte dos controladores, de atos ilegais da
administrago.

O parecer ¢ do érgdo, podendo ser aprovado pela maioria de
seus membros. Os membros dissidentes podem consignar sua di-
vergéncia na ata de reunifio do conselho fiscal, comunicé-la ao con-
selho de administracio, diretoria e assembleia geral, cabendo-lhes,
se desejarem, manifestar seu entendimento diante de tais 6rgios
(artigo 165). Assim, se um membro do conselho fiscal € contrério
A aprovagio das contas, pode apresentar seu parecer na assembleia
geral, visando a bem informar os acionistas.

Também é do conselho fiscal, como érgio, a competéncia prevista
no inciso 111, de opinar sobre propostas de: (i) modifica¢do do capital
social, ou seja, seu aumento ou redugio; (i) emissdo de debéntures
ou bénus de subscrigio; (iii) planos de investimento ou or¢amentos
de capital; (iv) distribuigdo de dividendos; e (v) operagdes de trans-
formacio, incorporagio, fusdo ou cisdo. Trata-se de enumeragio
nfo exaustiva, que eventualmente pode ser aumentada pelo estatuto
social. Inexistindo disposicdo estatutdria, ndo tem o conselho fiscal
competéncia para opinar sobre matérias ndo previstas na Lei das S.A.

Deve o conselho fiscal restringir-se ao exame da legalidade e re-
gularidade de tais atos ou operagbes, sem adentrar o seu mérito nem
examinar a sua conveniéncia e oportunidade®®. Assim, tratando-se
de um aumento de capital, por exemplo, caberd a0 conselho fiscal

13 Nesse sentido, JOSE WALDECY LUCENA. Das Sociedades Anénimas - Comen-
tarios A Lei (arts. 121 a 188)..., v. I, p. 727. Revimos nossa posicdo anterior (em
NELSON EIZIRIK, “Limites 4 Atuacdo do Conselha Fiscal’, Revista de Direito
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opinar sobre a sua legalidade, verificando se os atos societdrios pré-
vios foram regulares, bem como se o prego de emissao das agGes estd
adequado, obedecendo aos pardmetros do artigo 170, § 1°. Também
exemplificativamente, numa operagio de incorporagio o conselho
analisari se estZo sendo obedecidos os dispositivos legais referentes
3 convocagio da assembleia, regularidade do protocolo, da relagio
de troca das agdes, etc., sem discutir se a operagio é conveniente,
se trard ou nio economias de escala, se a sucessdo no patrimonio
da incorporada é ou nio vantajosa naquele momento, etc.

O inciso IV confere a0 conselho fiscal, como érgao, e a qual-
quer de seus membros, competéncia para denunciar aos érgaos de
administragio e 4 assembleia geral, se ficarem eles inertes, os erros,
fraudes ou crimes cometidos pelos administradores, podendo sugerir
providéncias para a sua corre¢o ou reparagio dos prejuizos sofridos
pela companhia. Caso os administradores nada fagam para apurar as
dentincias, pode o conselho convocar assembleia geral extraordinaria
(inciso V). Se o conselho concluir que determinado diretor atuou
ilegalmente, utilizando oportunidade comercial da companhia em
proveito préprio, por exemplo, poderd sugerir que a companhia pro-
ceda ao seu impedimento e mova-lhe a¢io de responsabilidade civil
para indenizar os danos causados ao patriménio social (artigo 159).

Os membros do conselho fiscal nada podem fazer para sanar
as ilicitudes apontadas, apenas denuncii-las, apds o que cessa a sua
responsabilidade, ficando o érgdo que recebeu a dentincia encar-
regado de sua apuracio e de tomar as medidas cabiveis, inclusive
na esfera judicial.

Conforme o inciso V, o conselho fiscal pode convocar a assem-
bleia geral ordindria, substituindo-se aos 6rgaos de administragdo
quando eles nio o fizerem, e extraordinéria, que é de sua compe-
téncia origindria, quando ocorrerem motivos graves ou urgentes.

Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro..., v. 84, p. 17) em que admitia-
mos, na hipdtese do incisa 1ll, um exame de conveniéncia e oportunidade.
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Pode também o conselho fiscal solicitar aos administradores
que incluam na ordem do dia de qualquer assembleia determinada
matéria; se é licito a0 6rgido convoci-la, cabe-lhe aproveitar-se de
convocagio ja feita e incluir outros assuntos, desde que compativeis
com a natureza do conclave, ou seja, sem querer tratar de matérias de
competéncia de assembleia ordindria em extraordindria, e vice-versa'®.

As atribui¢des do conselho fiscal e de seus membros sdo exer-
cidas tanto ao longo das atividades normais da companhia como
nos periodos de anormalidade, que sdo na: (i) acefalia, quando
convocari assembleia geral que elegerd os novos administradores
(artigo 150, § 2°); (ii) liquidagio judicial, quando fiscalizard a ges-
tdo do liquidante em relagio aos deveres relacionados nos artigos
210, 213, 214 e 216; e (iii) faléncia e liquidagio extrajudicial de
institui¢des financeiras®.

Nas reunides do conselho de administragio e da diretoria em
que se deliberar sobre assuntos inseridos na competéncia do con-
selho fiscal de emitir opinides (incisos 1I, III e VII), devem seus
membros ser convocados para assisti-las (§ 30). Caso os conselheiros
fiscais, uma vez convocados, nio comparegam, os 6rgios de ad-
ministracio tomardo validamente as suas deliberagdes e decisdes;
com efeito, ndo pode a gestio da companhia ser indevidamente
“engessada” pela omissdo do conselho fiscal. Os comités técnicos ou
de assessoramento do conselho de administragio nfo constituem
6rgios de administragio, descabendo, em suas reunides, a presenga
dos conselheiros fiscais.

Como o conselho fiscal constitui 6rgio de informagio aos acio-

nistas, a Lei das S.A. estabelece a obrigagio de fornecer a acionistas
com mais de 5% (cinco por cento) do capital social informagdes

14 CARLOS FULGENCIO DA CUNHA PEIXOTO. Sociedades por Agdes. v. 4, Sdo
Paulo: Saraiva, 1972, p. 73, p. 153; JOSE WALDECY LUCENA. Das Seciedades
Anbnimas - Comentdrios a Lei (arts. 121 2188)..,, v. II, p. 731.

15 WALDIRIO BULGARELLI. Regime Juridico do Conselho Fiscal das S/A..., p.
170 e seguintes.
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sobre matéria de sua competéncia (§ 6°). Tais informag¢des podem
ser requisitadas a qualquer tempo; o conselho nio pode recusar-se
a presti-las, exceto se nio forem relativas 4 sua fungfo fiscalizado-
ra. Havendo requisi¢io legitima, o conselho, para atendé-la, pode
solicitar aos 6rgios de administragio esclarecimentos e informagdes
atinentes a matéria.

As demonstragdes financeiras das companhias abertas devem
ser auditadas por auditor independente registrado na Comissio de
Valores Mobilidrios'®. O conselho fiscal, a pedido de qualquer de
seus membros, pode solicitar ao auditor esclarecimentos ou infor-
magdes, bem como a apuracio de determinados fatos especificos,
desde que necessirios ao exercicio de sua fungio fiscalizadora (§ 4°).

Caso a companhia nio seja auditada por auditor independente,
como ocorre na maioria das companhias fechadas, o conselho fiscal
pode escolher contador ou auditor para assessord-lo em suas fun-
¢Oes, fixando seus honoririos, a serem pagos pela companhia (§ 5°).

Pode ainda o conselho fiscal, nos termos do § 89, escolher perito
para apurar fato cujo esclarecimento seja necessirio ao exercicio de
suas fun¢des. A competéncia, no caso, é do 6rgio, ndo de qualquer
conselheiro; caso um conselheiro proponha a medida, o conselho
deliberard por maioria se a adota ou nio.

Tanto a requisi¢io de contador como de perito devem ser justi-
ficadas e estar inseridas no 4mbito de competéncia do conselho fiscal,
caso contririo podem ser recusadas pela diretoria. Assim, por exem-
plo, se o conselho requer a contratagio de perito para opinar sobre a
conveniéncia e oportunidade de uma incorporagio de agoes de outra
companhia, tal pedido pode ser legitimamente recusado, por importar
em invasio da esfera de competéncia dos 6rgios de administragio.

16 Ver os comentarios ao art. 177 da Lei das S.A. Sobre o registro do auditor inde-
pendente na CVM e afiscalizag@o por ela exercida, ver, também, a Instrugdo
CVM n° 308/1999; NELSON EIZIRIK, Temas de Direito Societdrio. Rio de
Janeiro: Renovar, 2005, p. 157.
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A Lei das S.A. segue o principio segundo o qual cada 6rgio
tem competéncia privativa para a pritica de determinados atos,
que nio pode ser delegada a outros 6rgios, quer sejam previstos
em lei, quer sejam criados pelo estatuto. A proibi¢io alcanca o
conselho fiscal, que nio pode delegar a outros 6rgios, nos termos
do § 7°, os poderes que lhes foram atribuidos na Lei das S.A. A
Lei n° 10.303/2001 acrescentou o mesmo dispositivo no § 7° do
artigo 161. Com efeito, as atribui¢ées e poderes conferidos pela Lei
das S.A. a determinado 6rgio nio podem ser outorgados a outros,
criados por lei ou pelo estatuto’. Assim, é vedada tanto a delegagio
das atribui¢des do conselho fiscal, como 6rgdo, quanto a delegacio
das atribui¢ées individuais dos conselheiros fiscais. Ndo pode o
estatuto, por exemplo, estabelecer que determinados poderes de
fiscalizacio previstos na Lei das S.A. como do conselho fiscal ou
de cada membro seu, individualmente, sejam exercidos por outro
6rgio, tal como o comité de auditoria®.

O direito societirio, desde o século XIX, nas mais diversas legis-
lagdes, atribui cardter cogente as normas que definem as atribuicoes
dos 6rgios pelo fato de terem as sociedades andnimas caracteristicas
diferentes das demais sociedades: grande nimero de s6cios, todos com
responsabilidade limitada ao preco de emissdo das a¢bes subscritas
ou adquiridas, que podem a qualquer momento transferir suas a¢des.
Tais caracteristicas sempre exigiram regulacfio estatal para proteger
tanto os aclonistas e os investidores do mercado como terceiros que
negociam com a companhia.

Além de tais caracteristicas, as leis societdrias, ao estabelecerem
a indelegabilidade de fun¢des dos érgfos, consagram o principio da
especializacdo, nos termos do qual a sociedade anénima constitui
um empreendimento institucionalizado, um grupamento de pessoas
com interesses comuns, visando 2 realizacio do objeto social de for-

17 Ver os comentarios ao art. 139 da Lei das S.A.
18 Ver os comentarios ao art. 160 da Lei das S.A.
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ma lucrativa, na qual, por imposicio legal, cada érgio tem funcées
determinadas, das quais ndo pode ser privado nem a elas renunciar®,

PARECERES E REPRESENTACOES

“Art. 164. Os membros do conselho fiscal, ou ao menos
um deles, deverdo comparecer as reunides da assembleia
geral e responder aos pedidos de informacdes formulados
pelos acionistas. '

Pardgrafo tinico. Os pareceres e representacoes do conse-
Iho fiscal, ou de qualquer um de seus membros, poderio
serapresentados e lidos naassembleia geral, independen-
temente de publicacdo e ainda que a matéria ndo conste
daordem do dia. (Redacdo dada pela Lei n®10.303/2001)"

A Lei das S.A. exige o comparecimento dos conselheiros fiscais
ou pelo menos de 1 (um) deles as assembleias gerais ordindrias ou
extraordindrias para responder eventuais pedidos de informagaes
apresentados pelos acionistas. Como o conselho fiscal constitui
6rgio de informagcao aos acionistas, é necessiria a presenca de seus
membros na assembleia geral, que constitui, por defini¢io, o 6rgio
no qual se forma a vontade social. Para que possam votar conscien-
temente, os acionistas devem estar devidamente informados; cabe
aos membros do conselho fiscal contribuir para o completo escla-
recimento das matérias que serdo postas 2 deliberagio dos sécios.

De modo a cumprir seu dever de comparecimento, os mem-
bros do conselho fiscal devem ser cientificados do local, dia e hora,
bem como da ordem do dia da assembleia. Como a presenga dos
conselheiros fiscais € obrigatéria, no é necessirio que os acionistas
arequeiram, cabendo 4 administragdo da companhia cientifici-los,

19 MODESTO CARVALHOSA. Comentadrios a Lei das Sociedades Anénimas. v.
3, 52 edicdo, Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p. 94.
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ainda que da ordem do dia nio conste matéria de sua competéncia.
Essa obrigacio decorre do pardgrafo tnico, nos termos do qual os
pareceres e representacdes do conselho fiscal ou de qualquer de seus
membros podem ser apresentados e lidos na assembleia, mesmo
que a matéria ndo conste da ordem do dia.

O conselho fiscal deliberard se todos os seus membros com-
parecerdo ou se indicard um deles para representar o érgio. Se o
conselho fiscal deliberar sobre o contetido da representagio ou do
parecer, caberd ao membro presente 4 assembleia simplesmente
proceder 4 sua leitura; no caso, a deliberagio apresentada ao conclave
é colegial do érgdo, respondendo todos os seus membros, exceto o
dissidente. Caso o conselho fiscal apenas indique 1 (um) membro
para comparecer, sem deliberar sobre o assunto, a responsabilidade
serd individual, do conselheiro presente i assembleia’.

A assembleia geral ordindria, mediante deliberagio uninime
dos acionistas presentes, pode dispensar o comparecimento dos
membros do conselho fiscal, conforme o § 2° do artigo 134, que
também se aplica, analogicamente, 4 assembleia extraordindria.
Inexistindo dispensa da presenca dos membros do conselho fiscal,
a assembleia deve ser adiada, conforme o mesmo dispositivo legal.
Alids, é recomendavel, em tal hipétese, que se proceda ao adiamento,
ficando os conselheiros fiscais responsdveis pelas despesas da nova
convocagio, até mesmo para se evitar possiveis discussoes judiciais
sobre a anulabilidade da assembleia.

Se for realizada a assembleia sem a presenca dos conselheiros?
E preciso, em primeiro lugar, verificar se a matéria em discussio
estava incluida entre aquelas sobre as quais o 6rgio deve opinar’. Em

caso negativo, nio hd que se cogitar da anulabilidade da assembleia.

1 Em sentido contrario, JOSE ANCHIETA DA SILVA. Conselho Fiscal nas Socie-
dades Anonimas Brasileiras: o Conselho Fiscal a Luz da Lei de Sociedades
Andénimas em Vigor. Belo Horizonte: Del Rey, 2000, p.105.

2 Ver os comentéarios ao art. 163 da Lei das S.A.
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Por outro lado, se a deliberacio nio podia prescindir da opinido do
conselho fiscal —um aumento de capital, por exemplo — os acionistas
que se sintam prejudicados pela auséncia dos conselheiros podem
lavrar seu protesto em ata e depois, demonstrando a ocorréncia de
prejuizos para a companhia ou para os acionistas, pleitear a anulagio

da deliberagio.

 Se um conselheiro fiscal comparece € anui tacitamente com 2
deliberaciio, ndo h4 fundamento legal para a agio de anulacio da de-
liberagio; em principio, deve-se manter as deliberagdes assembleares,
necessirias i continuidade dos negécios da companhia, evitando-se
demandas judiciais fundadas na mera auséncia de emissdo formal
de um parecer, quando caracterizado o consentimento do conselho
fiscal ou de seu membro presente’.

Os pareceres e as representagbes apresentados e lidos na assem-
bleia nio vinculam os acionistas, que livremente formam a vontade
social. Ademais, ndo é necessdria a sua publicagio, uma vez que se
destinam aos acionistas, reunidos em assembleia geral, ndo ao publico
em geral®.

Os pareceres sio documentos que contém opinides do conselho
fiscal, como érgio, ou de seus integrantes, individualmente, sobre a
legalidade dos atos da administragio, praticados ou por praticar. E im-
portante observar que, como os conselheiros fiscais nio tém qualquer
poder de veto sobre as decisdes da assembleia geral ou dos érgaos de

3 Em sentido contrério, a decisdo do Tribunal de Justica do Estado do Rio Grande
do Sul proferida na Apelacao Civel n°® 595.160.417, publicada na Revista de
Jurisprudéncia do Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul. Porto Alegre:
Tribunal de Justica do Estado do Rio Grande do Sul, v.178, p. 274; e em NELSON
EIZIRIK. Sociedades Andnimas: Jurisprudéncia. t. 1, Rio de Janeiro: Renovar,
1998, p. 222.

4 Nesse sentido, JOSEWALDECY LUCENA. Das Sociedades Anénimas - Comenta-
rios a Lei (arts. 1212188). v. I, Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 751. A Exposicao
de Motivos n° 196, de 24.06.1976, explica que a dispensa de publicacao dos
pareceres e representacoes foi adotada para que os eventuais prejuizos que a
companhia possa sofrer com a sua divulgagdo ndo inibam os conselheiros de
relatar & assembleia fatos que ndo eram do conhecimento dos acionistas.
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administrac¢io, tais documentos ndo vinculam nem os acionistas nem
os administradores. Assim, ndo estdo os destinatdrios dos pareceres
obrigados a adotar as providéncias neles sugeridas ou aconselhadas.

As representacdes constituem pecas mediante as quais os mem-
bros do conselho fiscal levam ao conhecimento dos acionistas atos
ilegais praticados pelos administradores, para que eles possam tomar
as providéncias cabiveis, notadamente a destitui¢do dos infratores e
a promogio de agio de responsabilidade pelos prejuizos causados.

Na prética, muitas vezes é dificil estabelecer a distingio precisa
entre os pareceres € as representagoes, nao importando a eventual
confusio terminolégica, desde que os fatos sejam reportados com
clareza aos seus destinatirios.

DEVERES E RESPONSABILIDADES

“Art. 165. Os membros do conselho fiscal tém os mesmos
deveres dos administradores de que tratam os artigos 153
a156 e respondem pelos danos resultantes de omissao no
cumprimento de seus deveres e de atos praticados com
culpa ou dolo, ou com violacdo da lei ou do estatuto.
(Redacdo dada pela Lei n® 10.303/2001)

§ 1° Os membros do conselho fiscal deverao exercer suas
funcdes no exclusivo interesse da companhia; considerar-
-se-a abusivo o exercicio da funcdo com o fim de causar
dano a companhia, ou aos seus acionistas ou administra-
dores, ou de obter, para si ou para outrem, vantagem a
que ndo faz jus e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo
para a companhia, seus acionistas ou administradores.
(Redacao dada pela Lei n®10.303/2001)

§ 2° O membro do conselho fiscal ndo é responsavel pelos
atos ilicitos de outros membros, salvo se com eles foi
conivente, ou se concorrer para a pratica do ato. (Redacao
dada pela Lei n® 10.303/2001)

§ 3° A responsabilidade dos membros do conselho
fiscal por omissdao no cumprimento de seus deveres é
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soliddria, mas dela se exime o membro dissidente que fizer
consignar sua divergéncia em ata da reunido do orgio e
a comunicar aos 6rgaos da administracdo e a assembleia
geral. (Incluido pela Lei n® 10.303/2001)"

1. DEVERES

A Lei das S.A. estabeleceu, de maneira inadequada, que as
normas relativas aos deveres e responsabilidades dos administra-
dores sio comuns, aplicando-se aos membros do conselho de ad-
ministragio, diretores e integrantes do conselho fiscal. Ao fazé-lo,
incluiu no mesmo centro de imputagio de deveres e responsabi-
lidades pessoas que desempenham func¢ées de natureza diversa,
o que obriga o intérprete a adequar o comando legal s distintas
realidades que disciplina’.

O artigo 153, que trata do dever de diligéncia, é aplicivel
aos membros do conselho fiscal; com efeito, deles espera-se uma
atuagdo competente no desempenho de suas fungdes de fiscaliza-
¢do. Tratando-se de uma obrigagio de meio, o conselheiro fiscal
ndo pode ser responsabilizado, seja na esfera judicial, seja na esfera
administrativa, pela Comissio de Valores Mobilidrios, pelo fato
de ter os administradores praticado ato ilicito. Deve-se verificar
se ele atuou com a diligéncia requerida no exame das contas e dos
atos da administracio incluidos em sua esfera de competéncia; sua
responsabilidade decorrera da falta de zelo no desempenho de suas
funcBes, nio da simples ocorréncia de algum ilicito ou irregularidade
na gestio social.

Para a verificagio do comportamento diligente do membro
do conselho fiscal, deve-se examinar se ele atendeu aos seguintes
deveres: (i) de se qualificar para o cargo; (ii) de se informar; (ii1) de
investigar; e (iv) de comparecer as reunides do conselho®.

1 Ver os comentarios ao art. 145 da Lei das S.A.
2 Ver os comentarios ao art. 153 da Lei das S.A.
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O conselheiro fiscal, em primeiro lugar, deve possuir conheci-
mentos especificos sobre as matérias incluidas em sua esfera de atua-
¢do, sendo desejavel que tenha boa formacio técnica em questoes
contabeis, financeiras e legais. Caso ele ndo tenha conhecimentos
que lhe permitam fiscalizar a legalidade dos atos dos administra-
dores, nio deve aceitar o cargo, uma vez que a falta de formagio
técnica nio constitui excludente de sua responsabilidade. Um con-
selheiro fiscal, por exemplo, ndo pode alegar desconhecimento de
contabilidade para justificar a sua omissdo na emissio de parecer
apontando erros nas demonstragbes contibeis da companhia.

Em segundo lugar, o conselheiro fiscal deve se informar, obten-
do todos os dados necessérios ao desempenho de suas fungdes. Deve
estar familiarizado com os negécios desenvolvidos pela companhia,
assim como com o0s atos societdrios praticados, cuja regularidade
devera aferir. Para tanto, deve ter acesso aos documentos societarios
da companhia do exercicio social em curso, a respeito dos quais
opinari. Tais documentos — como as atas das reunides dos 6rgios
de administragdo, cépias de balancetes e demais demonstragdes
financeiras — devem ser colocados a disposi¢do do conselho fiscal,
para que ele possa cumprir com o seu dever de se informar’.

Ademais, deve o membro do conselho fiscal investigar, sempre
dentro dos limites de sua competéncia, analisando criticamente e
de forma independente, as informagbes que recebe e sobre as quais
deve opinar. Nesse sentido, pode, caso a companhia nio tenha au-
ditor independente, escolher contador para assessord-lo (artigo 163,
§ 5°), bem como requerer 4 companhia a contratagdo de perito
para apurar fato necessirio ao desempenho de suas fungées (artigo
163, § 8°). Assim, por exemplo, diante de uma operagio complexa
de incorporagio, para opinar sobre sua legalidade, pode solicitar a
contratagio de um advogado, especialista na matéria, formulando
questdes a serem por ele respondidas.

3 Ver o0s comentarios ao art. 163 da Lei das S.A.
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O dever de investigar nfo acarreta a responsabilidade auto-
mitica do membro do conselho fiscal por qualquer ato ilegal dos
administradores, nos quais, em principio, ele pode legitimamente
confiar. Com efeito, cabe-lhe investigar com maior profundidade
na presenca das chamadas red flags, ou seja, de sinais de alerta de
que ilegalidades podem estar sendo cometidas®.

Os demais deveres comuns, previstos nos artigos 154 a 156,
dirigem-se, quase todos, aos diretores ¢ membros do conselho de
administracio, descabendo sua aplicagdo aos conselheiros fiscais,
que nfo exercem funcdes de gestdo e representagio da companbhia.
Dentre as normas previstas no artigo 154, podem ser invocadas
apenas as do § 1° e da letra “c” do § 2°, a saber: (i) o de ter para
com a companhia os mesmos deveres que os demais membros do
seu 6rgio, nio podendo, ainda que para defesa do interesse dos que
o elegeram, faltar a esses deveres; e (ii) o de ndo receber de tercei-
ros, sem autorizagio estatutiria ou da assembleia geral, qualquer
modalidade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razéo do
exercicio de seu cargo. A norma do artigo 156 — que veda ao ad-
ministrador intervir em qualquer operagio em que tenha interesse
conflitante com o da companhia, bem como na deliberagdo que a
respeito tomarem os demais administradores— é inaplicavel, pois
pressupde que o infrator tenha poder de tomar decisdes negociais
ou de aprovi-las.

O padrio geral de lealdade 2 companhia e de reserva sobre seus
negdcios, previstos no caput do artigo 155, deve ser obedecido pelo
conselheiro fiscal. Dentre os deveres de lealdade previstos no artigo
155, os tinicos apliciveis aos membros do conselho fiscal, tendo em
vista a natureza de suas func¢des, sio os de, no caso da companhia
aberta, guardar sigilo sobre informagdes confidenciais e nio uti-

4 FLAVIA PARENTE. O Dever de Diligéncia dos Administradores de Sociedades
Anénimas. Rio de Janeiro: Renovar, 2005, p. 101 e seguintes. Ver, também, os
comentarios ao art. 153 da Lei das S.A.
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lizd-las em proveito préprio. Da mesma forma que os diretores e
membros do conselho de administragio, o conselheiro fiscal deve
guardar sigilo sobre informagfo ainda nio divulgada ao mercado
e capaz de influir de modo ponderavel na cotagio dos valores mo-
bilidrios. Ademais, ndo pode utilizar tais informagdes para obter
vantagem, para si ou para outrem, mediante a compra ou venda de
valores mobilidrios, sob pena caracterizar-se o insider trading, com
a consequente aplica¢io de san¢des nas esferas civil, administrativa
e criminal’. Dada a posi¢io que ocupa, o conselheiro fiscal pode ter
acesso a informagdes confidenciais da companhia, particularmente
as de natureza financeira e contébil, devendo agir com discrigio,
mantendo em sigilo as informagdes, no as repassando a terceiros
nem as utilizando em proveito préprio.

Como nio € obrigado a cumprir o dever de informar, previsto
no artigo 157, exceto no que toca ao dever de declarar os valores
mobilidrios que detém e negocia de emissdo da companhia®, caso
o membro do conselho fiscal tenha acesso a alguma informacio
relevante que, a seu juizo, deve ser divulgada, cabe-lhe reportar o
fato ao conselho de administra¢io ou a diretoria, com o que estard
isento de qualquer responsabilidade. Tratando-se de companhia
aberta, o conselheiro fiscal deve comunicar ato ou fato relevante de
que tenha conhecimento ao diretor de relagdes com investidores,
que promoverd a sua divulgagio. Verificando a omissdo do diretor
de relagdes com investidores no cumprimento de seu dever de co-
municagio e divulgacio, os membros do conselho fiscal se eximirio
de responsabilidade caso comuniquem imediatamente o ato ou fato
relevante 2 Comissio de Valores Mobilidrios™®.

Ver os comentarios aos arts. 155 e 165-A da Lei das S.A.

Ver 0s comentarios ao art. 165-A da Lei das S.A.

Art. 3%, §1°, da Instrucdo CVM n® 358/2002, com as alteracGes introduzidas
pelas Instrugdes CVM n 369/2002 e 449/2007.

8 Art. 3°, § 2°, da Instrucdo CVM n® 358/2002, com as alteracdes introduzidas
pelas Instrugdes CVM n> 369/2002 e 449/2007.
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2. ABUSO DO CONSELHEIRO FISCAL

O § 1° deste artigo, incluido pela Lei n° 10.303/2001, estabe-
lece norma de grande importincia, antes prevista, genericamente,
no § 1° do artigo 154, visando a reprimir o abuso do membro do
conselho fiscal. Com efeito, deve ele atuar sempre tendo em vista
o interesse social, ndo o de seus eleitores. Ocorrendo situagio de
conflito entre os interesses da companhia e os do grupo que o
elegeu, é dever do conselheiro fiscal atender aos da companbhia,
mesmo que sacrificando os interesses individuais de seus eleitores.
Os membros do conselho fiscal, embora eleitos por determinada
categoria de acionistas, apds sua posse nio podem agir no interesse
individual de seus eleitores, mas somente naquilo que coincidir com
o interesse social. Dai decorre a absoluta ilegalidade de atuarem
seguindo as instrugdes dos que o elegeram, ou de deles receberem
uma suplementagio de honorarios’.

Assim, por exemplo, ndo pode o membro do conselho fiscal
eleito por acionista minoritirio passar-lhe informagées confiden-
ciais da companhia, obtidas em razio de seu cargo, ou utilizar seus
poderes individuais para exercer, sem fundamentac¢io, oposi¢io
sistemdtica a toda e qualquer deliberagio dos administradores.
Da mesma forma, nio podem os conselheiros fiscais eleitos pelo
controlador obstruir as iniciativas de fiscaliza¢io propostas pelos
membros do érgio eleitos pelos minoritirios para acobertar atos
ilegais dos administradores.

3. RESPONSABILIDADE

A Lei das 5.A. equiparou a natureza da responsabilidade
dos membros do conselho fiscal 4 dos integrantes do conselho de

9 Em sentido contrdrio, WALDIRIO BULGARELLI. O Conselho Fiscal nas Com-
panhias Brasileiras. Rio de Janeiro: Revista dos Tribunais, 1988, p. 120.
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administracio e da diretoria'®. Assim, respondem eles pelos danos
causados pela omissio no cumprimento de seus deveres e pelos atos
praticados com culpa ou dolo, ou com violagio da lei ou do estatuto.

A responsabilidade do conselheiro fiscal, tratando-se de atos
comissivos, €, em principio, individual; cada membro do conselho
fiscal responde por seus préprios atos. Para que seja solidariamente
responsavel com o ato de outro conselheiro, deve ficar demonstrado
que ele foi conivente ou que concorreu para a sua prética. Assim,
por exemplo, se um membro do conselho fiscal utiliza informagdes
confidenciais da companhia em proveito préprio, s quais teve
acesso no curso de uma reunido do 6rgio, os demais, se souberem
da prética ilicita e nao a denunciarem, serdo solidariamente res-
ponsaveis por conivéncia.

Se os membros do conselho fiscal omitem-se no cumprimento
de seus deveres, hd uma presuncio de sua responsabilidade solida-
ria; exime-se o conselheiro que manifestar em ata sua divergéncia
e comunici-la aos 6rgios de administracio e 4 assembleia geral.
Nio h4, em tal comunicagio, qualquer formalidade a ser atendida,
bastando a comprovagio de que os destinatirios a receberam. Assim,
por exemplo, se o conselho fiscal opina favoravelmente a aumento de
capital manifestamente ilegal, por descumprimento aos principios
legais relativos ao preco de emissdo das agdes, hi responsabilidade
solidaria de todos os seus membros. Da mesma forma, também
h4 responsabilidade soliddria se nenhum dos conselheiros fiscais
comparece a uma assembleia geral em que se deliberard matéria
incluida em sua competéncia de fiscalizagio.

Caracterizado o ato ilicito do membro do conselho fiscal e
deliberada a proposicio de acdo de responsabilidade contra ele por
danos causados a companhia, ocorrerd o seu impedimento, mediante

aplicagdo analdgica do § 2° do artigo 159.

10 Ver os comentarios aos arts. 158 e 159 da Lei das S.A.
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“Art.165-A. Os membros do conselho fiscal da companhia
aberta deverdo informar imediatamente as modificacoes
em suas posicdes acionarias nacompanhiaa Comissdao de
Valores Mobilidrios e as Bolsas de Valores ou entidades
do mercado de balcao organizado nas quais os valores
mobiliarios de emissdo da companhia estejam admitidos
a negociacdo, nas condi¢cdes e na forma determinadas
pela Comissdo de Valores Mobilidrios. (Incluido pela Lei
n®10.303/2001)"

Os membros do conselho fiscal nio podem utilizar informagdes
confidenciais da companhia em proveito préprio ou de terceiros,
mediante a compra ou venda de valores mobilidrios (artigo 155).

O objetivo da norma, acrescentada pela Lei n° 10.303/2001,
¢ permitir 4 Comissio de Valores Mobilidrios e aos préprios acio-
nistas o controle das operagdes dos conselheiros fiscais com agdes
da companhia. Ao tomar posse, deve o membro do conselho fiscal,
mediante aplicagio analdgica do artigo 157, capuz, declarar as agoes
e outros valores mobilidrios conversiveis em acdes de emissdo da
companhia®. Quaisquer modificagbes em suas posigdes em tais
titulos devem ser declaradas, permitindo-se o conhecimento das
compras e vendas realizadas com papéis de emissdo da companhia.

Os membros do conselho fiscal sio tidos como nsiders prima-
rios, uma vez que tém acesso direto as informagbes confidenciais
da companhia, no exercicio de suas fun¢ées como drgio social’.
Assim, tendo eles comprado ou vendido a¢bes imediatamente an-
tes da divulgagio de fato relevante referente 2 matéria incluida em
sua competéncia fiscalizadora, presume-se que operaram com uma
informagio privilegiada. Trata-se de presungio relativa, incumbindo
ao conselheiro o 6nus da prova de que nio negociou com base em

1 Ver, a prop6sito, o art. 11 da Instrucdo CVM n° 358/2002, com as alteracdes
introduzidas pela Instrucao CVM n®449/2007.
3 Ver os comentarios aos arts. 177 e 165 da Lei das S.A.
239
— - T s em sz




ART. 165-A — A Lei pAs S/A COMENTADA

tal informacio, ou porque jd vinha reiteradamente comprando ou
vendendo tais acdes, ou porque as informacdes nio chegaram ao
conhecimento do érgio, ou porque ji eram de dominio ptblico.

Da mesma forma que ocorre com os administradores, os
membros do conselho fiscal, ficando demonstrado que praticaram
o insider trading, podem ser responsabilizados na esfera civil®, ad-
ministrativa® e criminal®.

3 Ver os comentdrios ao art. 155 da Lei das S.A.

4 Arts. 19 e 13 da Instrucdo CYM n® 358/2002, com as alteracdes introduzidas
pelas Instrugdes CVM n* 369/2002 e 449/2007.

5 Oart.27-D da Lei n® 6.385/1976, com aredacdo dada pela Lei n®10.303/2007,
é aplicavel aos membros do conselho fiscal, ao dispor que: “Art. 27-D. Utilizar
informacdo relevante ainda ndo divulgada ao mercado, de que tenha conheci-
mento e da qual deva manter sigilo, capaz de propiciar, para si ou para outrem,
vantagem indevida, mediante negociagdo, em nome proprio ou de terceiro, com
valores mobilidrios: Pena - recluséo, de um a cinco anos, e mulia de alé trés vezes
o montante da vantagem ilicita obtida em decorréncia do crime”.
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Carituro XIV
MobiricacAo Do CAPITAL SOCIAL
Secao |

AUMENTO

COMPETENCIA

“Art. 166. O capital social pode ser aumentado:

| - por deliberacdo da assembleia geral ordindria, para
correcio da expressdo monetdria do seu valor (artigo 167); *

Il - por deliberacao da assembleia geral ou do conselho
de administracdo, observado o que a respeito dispuser o
estatuto, nos casos de emissao de acoes dentro do limite
autorizado no estatuto (artigo 168);

Ill - por conversdao, em acdes, de debéntures ou parte
beneficiarias e pelo exercicio de direitos conferidos por
bonus de subscricdo, ou de opcdo de compra de acoes;

IV - por deliberacdo da assembleia geral extraordinaria
convocada para decidir sobre reforma do estatuto social,
no caso de inexistir autorizacdo de aumento, ou de estar
a mesma esgotada.

§ 1° Dentro dos 30 (trinta) dias subsequentes a efetivacao
do aumento, a companhia requerera ao registro do
comércio a sua averbacdo, nos casos dos nimeros I a lll,
ou o arquivamento da ata da assembleia de reforma do
estatuto, no caso do numero IV.

§ 2° O conselho fiscal, se em funcionamento, devera, sal-
vo nos casos do numero lll, ser obrigatoriamente ouvido
antes da deliberacao sobre o aumento de capital.”

As companhias podem financiar o desenvolvimento de suas ati-

vidades de vérias maneiras: (1) mediante a obten¢io de empréstimos,
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