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Resumo

Este artigo tecnoldgico apresenta o desenvolvimento e a aplicacdo do Acordo de Quotistas - mecanismo interno de
Governanga Corporativa (GC) — para o inicio das atividades de uma pequena empresa do setor de desenvolvimento de
softwares. Tanto a literatura de GC como sua pratica, apresentam sua aplicacdo predominantemente em empresas de grande
porte. O desafio é identificado diante da necessidade da aplicacdo de seus mecanismos em micro e pequenas empresas (MPE),
configurando a extrapolacdo deste artigo. O racional por tras do Acordo de Quotistas (AQ) é a possibilidade de mitigar
problemas de assimetria de informacéo e de interesse entre os quotistas (principais) de uma empresa, ao convergir interesses
sobre gestdo, sucessdo, entre outros. Futuros conflitos sdo antecipados nas clausulas dispostas na ferramenta de GC, o que
proporciona uma gestdo mais transparente, controlada e duradoura. Utilizando a pesquisa-a¢do como método, verificou-se a
presenca inicial de diversos conflitos entre os futuros socios da empresa aqui estudada. Tais conflitos impediam a
concretizagdo do inicio das atividades corporativas. Dessa forma, esse artigo contribui, de forma inovativa, por meio do
desenvolvimento de uma ferramenta de GC, o AQ, nas rela¢@es sociais das empresas divididas por quotas limitadas. Por meio
desta aplicacdo, outras MPEs podem adotar a proposta para aplicar o AQ e mitigar conflitos de assimetria e interesses
iniciando a implementacdo da GC dentro da empresa.

Palavras-chave: governanca corporativa, mecanismos internos, acordo de quotistas, MPE.

Abstract

This technological paper presents the development and application of the Quotaholder Agreement - as an internal Corporate
Governance (CG) mechanism - for the beginning of the activities of a small company in the software development industry.
The challenge is identified on the need to apply CG mechanisms in micro and small enterprises (MPE), configuring the
extrapolation of this article. The rationale behind the Quotaholder Agreement is the ability to mitigate problems of asymmetry
of information and interest among (main) shareholder of a company, by converging interests on management, succession,
among others. Future conflicts are anticipated in the clauses of the agreement, which provides more transparent, controlled
and lasting management. Using action research as a method, we verified the initial presence of several conflicts between the
future partners of the company studied here. Such conflicts prevented the realization of the beginning of corporate activities.
In this way, this article contributed, in an innovative way, through the development of a CG tool, the QA, in the social relations
of companies divided by limited quotas. Through this application, other MSEs can adopt the proposal to apply the QA and
mitigate conflicts of asymmetry and interests by initiating the implementation of the CG within the company.

Keywords: corporate governance, internal mechanisms, quotaholder agreement, small business.

JEL Code: G3, A2, D74.
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Introducéo — da Teoria a Prética

Conflitos sdo consequéncias naturais da interacdo humana. Nos negécios ou na vida pessoal, a divergéncia
de gostos e objetivos permeia o surgimento de conflitos que prejudicam o convivio harmdnico entre os atores
sociais envolvidos. Especificamente no mundo corporativo (Alchian & Demsetz, 1972; Wilson, 1968), tais
conflitos levam a problemas centrais de gestdo e consequente perda de desempenho das firmas. Esta afirmacéo
pode ser constatada nas organizagdes, independentemente de tamanho, setor ou estilo de lideranca. Conflitos
podem existir entre s6cios majoritarios e minoritarios da Vale S.A. sobre a escolha de um novo Diretor, bem como
em uma pequena empresa da esquina mais proxima, entre pai e filho, sobre a compra de uma nova maquina
qualquer.

Como resposta a esses conflitos, o meio académico tem sugerido uma diversidade de ferramentas e
instrumentos que visam diminuir as assimetrias entre os atores sociais envolvidos. De particular interesse deste
artigo, cita-se a Governanga Corporativa, derivada da Teoria da Agéncia (Jensen & Meckling, 1976). A intuicdo
central por tras da GC é a de que é possivel mitigar o surgimento e os efeitos dos conflitos por meio de mecanismos
de controle e gestdo (Aguilera, Desender, Bednar, & Lee, 2015). Conselhos de Administragdo, Estrutura de
Propriedade, Conselho Fiscal e Acordos de Acionistas sdo alguns exemplos de mecanismos de governanca
corporativa utilizados para esse fim (Silva, Bueno, Lana, Koetz, & Marcon, 2015; Young, Peng, Ahlstrom, Bruton,
& Jiang, 2008). As evidéncias empiricas apontam para uma forte tendéncia de que, quanto melhores os
mecanismos de governanga das empresas, maiores e mais sustentaveis serdo seus resultados.

Infelizmente, ao contrario dos conflitos, que existem nos mais diversos tipos de empresas, 0s mecanismos
de governanca corporativa parecem ter sido criados, em sua maioria, para grandes empresas, com caixa suficiente
para suportar 0s investimentos necessarios, ou seja, capazes de arcar com 0s custos de agéncia. Mas como ficam
as micro e pequenas empresas? Como uma pequena empresa dividida por quotas limitadas pode se utilizar de
mecanismos de governanca de forma acessivel? Ou ainda, como iniciar a implementacdo de GC dentro dessas
empresas? Este artigo foi desenvolvido para buscar responder a estas perguntas. E a resposta central aqui proposta
estd pautada em uma antiga estratégia de sobrevivéncia: a adaptacao.

O sistema juridico brasileiro, por meio da Lei n. 6.404 (1976), posteriormente editada pela Lei n. 10.303
(2001), em seu artigo 118, prevé o instituto do Acordo de Acionistas (AA). Este acordo é um meio pelo qual
acionistas de uma corporacdo dispdem sobre as diretrizes, direitos e deveres da pessoa juridica e de seus s6cios.
Por sua vez, o Acordo de Quotistas € aplicado por analogia para as empresas LTDAS, sendo de aceitacdo pacifica
na jurisprudéncia nacional, e com o mesmo propdsito do AA. Ressalta-se que as Unicas exigéncias legais para a
validade do acordo é que seja um instrumento firmado entre pessoas capazes de desenvolver as atividades da vida
civil, que verse sobre objeto licito, esteja arquivado na sede da empresa e, caso haja o interesse que este documento
possua efeito perante terceiros, seja registrado nos livros de registro pablico da companhia.

Enquanto grandes empresas elaboram Acordos de Acionistas na busca de clausulas que demarcam a
convergéncia de interesses dos socios (Young et al., 2008) , pequenas empresas limitadas podem se utilizar de
uma ferramenta adaptada e igualmente poderosa: 0 Acordo de Quotistas (AQ). O objetivo é 0 mesmo: aproximar
os interesses dos socios em clausulas claras que ajudardo os negdcios a ocorrem sem maiores reverberagdes
causadas por desgastes originados entre os principais da empresa. Dessa forma, o instrumento de Acordo de
Quotistas surge para resolver problemas de controle e gestdo em micro e pequenas empresas.

Neste artigo, apresenta-se uma ferramenta de GC pela qual um AQ pode ser elaborado no intuito de
contribuir na gestdo sustentavel de uma pequena empresa ao longo do tempo, mitigando conflitos de assimetria e
interesses. Por meio da pesquisa-a¢do, utilizou-se como exemplo a implantacdo de um Acordo de Quotistas em
uma pequena empresa de Softwares. Como resultado, identifica-se os conflitos durante o processo de intervencao,
apresenta-se 0 passo-a-passo da implantacdo do AQ e a das clausulas finais em convergéncia com os interesses
dos sdcios.

RAC, Maringa, v. 23, n. 6, art. 7, pp. 807-811, novembro/dezembro, 2019, http://rac.anpad.org.br () -



V. C. Kleinert, J. Lana, D. Floriani 810

As contribuicBes pretendidas com este artigo residem na juncéo da teoria e préatica; também pode ser citada
a extrapolagéo, com a adaptacdo e aplicacdo de solucgBes de GC de grandes empresas para as pequenas; e, por fim,
na sugestdo de uso de uma ferramenta mitigadora de conflitos a ser inserido de forma ex-ante em MPEs.

Contexto e a Realidade Investigada

A Empresa de Software, foco deste estudo, surge a partir de dificuldades aferidas por trés socios de uma
consolidada empresa de logistica internacional da regido do Vale do Itajai/SC. Atuando ha mais de 20 anos no
mercado nacional, a companhia, mesmo sendo reconhecida por sua competéncia e agilidade nos servicos
prestados, enfrentava problemas de gestdo operacional, os quais ensejaram na busca por solucGes tecnoldgicas
inovativas.

Cabe salientar que o comércio exterior brasileiro, mesmo quando em periodos de crise econémica (2014-
2017), mantém-se em constante crescente. Conforme dados do Ministério da Economia, Indudstria, Comércio
Exterior e Servigos (MDIC, 2019), o primeiro més de 2018 registrou embarques para exportagéo que totalizaram
U$17 bilhdes, valor recorde para 0 més de janeiro, representando um crescimento de 13,8% em comparacao ao
mesmo periodo do ano de 2017. Soma-se, ainda, 0 aumento nas importacdes no patamar de 16,4% na mesma
comparacgao, com um movimento que perfaz o montante de U$ 14,199 bilhdes.

Nesse sentido, a crescente das atividades logisticas impdem as empresas que atuam no ramo maior
capacidade de gerir seus negdcios. O melhor gerenciamento das atividades motivou a empresa de logistica
internacional a rever seus procedimentos internos. Em profunda analise, os sécios reconheceram que o software
de gerenciamento das atividades operacionais, utilizado até entdo, ndo continha as ferramentas ideais para gerar
performance e controle, ocasionando, por diversas vezes, falhas na prestacdo de servicos aos clientes, o que
ocasionava em prejuizos que poderiam ser evitados. O problema era claro e de facil solugéo.

O referido software era locado pela empresa, com valor mensal de cerca de 10 mil reais. Os programas
disponiveis para compra no mercado, além de néo oferecerem todos os servigos pretendidos, custavam a partir de
U$ 1 milhdo para compra. Insatisfeitos com essas duas opg¢des e almejando novos horizontes, os componentes do
guadro social buscaram criar uma nova empresa de foco tecnol6gico, com o intuito de desenvolver um software
Unico, que serviria para suas atividades diarias. Além disso, 0 novo software elaborado também poderia ser
comercializado para empresas do mesmo segmento, respeitando todas as particularidades do comércio exterior
brasileiro. Seria uma solucdo ideal, visto que resolveria boa parte dos problemas internos, além de gerar uma nova
renda para os trés sdcios que empreenderiam em uma segunda empresa.

Entretanto, por falta de expertise no ramo de Tecnologia de Informacéo (TI), os proprietarios da empresa
de logistica internacional compreenderam que a nova empreitada deveria ser constituida junto a sécios que
dominassem a area de desenvolvimento de software e, dessa forma, tornassem viével a elaboracéo do programa e
a efetividade do sucesso da nova empresa. Fato que, ao identificar os sdcios que se mostravam qualificados para
integrar a nova empresa e, apds realizar uma primeira reunido, ficou evidente que havia uma alta assimetria de
interesses e informacdes entres os futuros principais (aqui representados pelo grupo de sécios ja conhecidos, e 0s
outros dois novos sdcios com expertise em TI), que impedia a concretiza¢do do surgimento da empresa.

A fim de dirimir os conflitos que surgiram apos o primeiro contato entre os futuros socios e tornar viavel a
relagdo empresarial, estes identificaram que, para poderem iniciar as atividades comerciais, deveriam solucionar
0s atritos percebidos. E isso precisaria ser feito anteriormente ao inicio das atividades. Houve entdo, a necessidade
de buscar consultoria especializada para reduzir a assimetria de interesses e de informagao entre os futuros sécios.
Esta consultoria foi acompanhada e implementada pelos autores, utilizando a pesquisa-agdo como estratégia
metodoldgica que delineou este artigo tecnologico.
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Diagnostico da Situacdo-Problema

Para diagnostico da situacdo problema na empresa que se estabelecia, a pesquisa-acao foi utilizada como
método, considerando ser o mais adequado quando pesquisadores assumem o papel de influenciar e mudar os
agentes do processo (Gummesson, 2005). Para tornar possivel o diagnéstico dos conflitos experimentados entre
os futuros sécios, primeiramente deveriam ser identificado quantos blocos de principais a pretensa empresa
possuia. No caso sob apreco, a analise era bastante facilitada, visto que de um lado estava o bloco de sécios-
financiadores, que pertenciam a empresa de Logistica Internacional, interessados em possuir uma melhor
ferramenta de gestdo e um possivel produto para preencher uma lacuna de mercado e, de outro lado, 0s socios-
desenvolvedores, jovens programadores que estavam prestes a largar seus empregos para se arriscarem nessa nova
empreitada. Ou seja, restou claramente identificado dois blocos de principais dentro da firma, com evidentes
assimetrias de perfil, idade e interesses.

Apos a correta identificagdo dos grupos societarios, foram realizadas reunides individuais com cada bloco.
O encontro presencial, que deu inicio ao trabalho de diagnéstico da situacdo, fora realizado primeiramente com 0s
socios-financiadores, os quais realizariam o aporte de capital para tornar vidvel o inicio das operacoes
empresariais. Estes detinham a disponibilidade financeira para custear os primeiros meses de operacao da empresa,
porém, por falta de conhecimento técnico, ansiavam se resguardar quanto ao aproveitamento que poderia ocorrer
por parte dos sdcios-desenvolvedores.

Na primeira reunido com os socios-financiadores, estes relataram suas principais preocupagdes com as
diretrizes empresariais e societarias da nova empresa, retratando onde residia as principais assimetrias de
informacOes e interesses entre estes e os futuros socios-desenvolvedores. Durante 0 encontro com 0s sOcios-
financiadores, foi realizada a explicacdo das diversas diretrizes e rumos que 0s principais podem determinar em
relacdo a empresa. Nesse momento, ainda néo se falou da implementacao de qualquer ferramenta para dirimir os
conflitos. O mais importante é que ficassem claras quais seriam as diretrizes existentes e, assim, compreender
quais que fariam maior sentido para cada bloco identificado.

Quanto aos aspectos apontados pelos socios-financiadores, alguns mereceram maior destaque. Havia o
receio do bloco em financiar a atividade por determinado periodo e depois ver 0s s6cios se retirando da sociedade
para explorar o produto desenvolvido de forma individual. A assimetria de informacdes quanto ao produto que
seria desenvolvido - software - tornava necessario a necessidade de estipular uma pericia técnica quanto aos limites
de utilizacdo do cddigo-fonte no caso de encerramento das atividades da empresa. Por cddigo-fonte, entende-se
como sendo o desenvolvimento intelectual de um programa, ou seja, a parte central e diferencial do software. A
necessidade de buscar pré-estabelecer a pericia decorria da falta de conhecimento técnico sobre programacéo, ou
seja, ndo teriam capacidade de identificar se o outro bloco estaria ou ndo utilizando do cédigo-fonte de forma
indevida, bem como ndo teriam como fazer uso deste, pela sua falta de expertise. Assim, a competitividade entre
0s sécios, no caso de encerramento das atividades, era uma diretriz de alta importancia para os sécios-
financiadores, visto a alta assimetria de informacdes.

O bloco também demonstrava interesse em estipular prazo limite - a partir de um cronograma - para a
sociedade iniciar o faturamento com a venda dos programas para, caso contrario, ter a opcdo de encerrar as
atividades empresariais sem qualquer dnus, buscando assim o poder de voto sobre esse assunto diante dos sécios-
desenvolvedores. Nesse caso, almejavam ainda a opcdo de poderem utilizar o software desenvolvido na sua
empresa de Logistica Internacional, bem como em qualquer empreendimento que compusessem ou que viessem a
compor o quadro social.

Destarte, tinham o interesse em ndo haver o ingresso de terceiros/herdeiros no quadro social, sob qualquer
hipétese, devendo as quotas serem indenizadas preservando o status quo. Quanto a essa exigéncia, cabe salientar
que um dos sécios-financiadores iria ingressar no quadro social como pessoa juridica, através de uma holding
familiar.
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Nesse prisma, ap6s a discussdo quanto as possibilidades para a futura empresa, é realizada a coleta da
percepgéo de importéncia do bloco quanto a cada diretriz. Este deve buscar um consenso quanto aos preceitos para
o futuro da firma e positivar o grau de relevancia mediante uma escala Likert, variando de 1-5. Essa escala é
utilizada para o preenchimento de uma tabela comparativa, separando a importancia de cada aspecto identificado
na reunido — Tabela 1. A Tabela 1 é determinada para escalonamento de valia, partindo de 1 para nenhuma
importéancia até 5 para importancia imprescindivel.

Tabela 1

Diagnéstico - Identificacao das Diretrizes Societarias e Empresariais

Importancia quanto as Diretrizes Bloco de Sdcios-Financiadores Blocos de Sdcios-Desenvolvedores
Empresariais e Societarias

Regime de Bens Nenhuma Importancia Nenhuma Importancia

Peso do Voto Importancia Alta Importancia Relativa

Distribuicdo desproporcional de lucros Nenhuma Importancia _
Confidencialidade Importancia Alta Nenhuma Importancia

Drag Along Baixa Importancia Baixa Importancia

Tag Along Baixa Importancia Baixa Importancia

Lock-up Importancia Alta Importancia Alta

Competitividade Importancia Alta

Poder de Voto Importancia Relativa

Participacdo Igualitaria Nenhuma Importancia

Nota. Escala Likert: 1-Nenhuma Importancia; 2-Baixa Importancia; 3-Importancia Relativa; 4-Importancia Alta; 5-Iifiportancia

Com as devidas consideracbes prestadas pelos sdcios-financiadores quanto as diretrizes empresariais, é
aplicada uma Gltima etapa junto ao bloco, para que estes determinem trés diretrizes (empresariais e societarias),
indispensaveis para que a empresa tenha a possibilidade de iniciar as atividades. No presente caso, foi determinado
a sucessdo (sem ingresso de herdeiros/cOnjuges), poder de voto (para encerramento das atividades) e a
possibilidade de utilizacdo do software na empresa de Logistica Internacional e demais empresas futuras. Ou seja,
0 bloco somente podera elencar trés clausulas com o grau de importancia 5 — imprescindivel.

Identificacdo dos

blocos Societarios Reunido socios- Reunido socios-

ietarl desenvolvedores desenvolvedores

. Anélise dos o Apresentacéo de o Apre,ser)ta(;_'ao d_e
lnteressgs e possiveis diretrizes; possivels dlretrlzes;
caracteristicas de e Mensuragéo de e Mensuracdo de
cada socio para importancia; importancia;
correta o Definicio das . Dgfinigéo das
identificacdo qu clausulas clausulas -

Figura 1. Fase de Diagnostico para Aplicacdo de um AQ

RAC, Maringa, v. 23, n. 6, art. 7, pp. 807-811, novembro/dezembro, 2019, http://rac.anpad.org.br oc) I



Artigos Tecnoldgicos: Governanga Corporativa Ilimitada para Empresas Limitadas 813

Desse modo, ap6s encerrado a reunido com o grupo de socios-financiadores, foi realizado reunido com o
bloco de sécios-desenvolvedores, seguindo exatamente o0 mesmo formato aplicado junto aqueles. Ap6s explanadas
as diretrizes e identificado o grau de relevancias de cada ponto, foi demonstrado aos sécios-desenvolvedores um
esbogo dos principais apontamentos realizados pelos sécios-financiadores quanto as diretrizes empresariais e
societérias almejadas por estes. De imediato, 0s sécios-desenvolvedores j& demonstravam preocupagdes quanto
alguns pontos elencados pelos sdcios-financiadores. Concordavam em ndo haver venda de quotas a terceiros,
porém, com a condicdo de que tal impedimento estivesse limitado ao prazo de 5 anos. Quanto ao ingresso de
herdeiros, insistiam na possibilidade do ingresso destes, elencando como uma diretriz societaria imprescindivel,
ainda mais pelo fato de que um dos socios financiadores estaria ingressando na sociedade na forma de holding, o
que assegurava as quotas a seus herdeiros no caso de falecimento. As outras duas diretrizes imprescindiveis diziam
respeito a divisdo do lucro e da participacdo societéria de forma igualitaria. A Tabela 1 demonstra como restou
identificada, para cada bloco de sécios, a importancia das principais diretrizes e exigéncias.

Voltando ao prospecto dos sécios-desenvolvedores, houve conflito também quanto as determinacGes de que,
caso nao houvesse faturamento, poderiam os sécios-financiadores utilizarem-se ilimitadamente do software em
todas empresas que compunham o quadro social. Os socios-desenvolvedores entendiam necessario também uma
definicdo do que seria faturamento, um conceito e valor minimo, para que a referida diretriz empresarial fosse
melhor definida. Impuseram a condicdo de que, encerrada a sociedade, nenhum dos s6cios poderiam
comercializar/reproduzir o cédigo-fonte e ndo tdo somente o bloco desenvolvedor, porém, tais disposi¢cdes ndo
representavam diretrizes imprescindiveis.

No mesmo sentido, entendiam a necessidade da contratacdo de assessoria especializada para delimitar o
cadigo-fonte desenvolvido, todavia, esta deveria ser custeado pelos sécios-financiadores, ndo por todos os sécios.
Por fim, se recusavam quanto a clausula de ndo-competitividade, ou seja, a impossibilidade aos socios de
desenvolver softwares para empresas de logistica internacional por prazo ad aeternum estabelecido pelos sécios-
financiadores apds o encerramento das atividades empresariais. Assim, a diretriz relacionada a competitividade
estava beirando as imprescindiveis. Porém, possuia uma possibilidade de consenso entre as partes.

Considerando o cenério e as divergéncias identificadas antes mesmo do inicio das operacGes empresariais,
a ferramenta a ser proposta para diminuicdo da assimetria de interesses e informacBes deveria resguardar os
principais pontos: (a) o prazo de vigéncia da empresa (poder de decisdo para encerramento das atividades); (b) a
(ndo) utilizacdo/comercializacdo do software apds encerrada as atividades empresariais (competitividade); (c) a
sucessao das quotas (sucessao); (d) contratacdo de assessoria especializada (competitividade - complementacao
e a implementacdo do (e) periodo de lock-up.

Analise da Situacdo-Problema e Propostas

As possibilidades para dirimir as assimetrias de interesse e de informacao diagnosticadas dentro de uma
empresa sdo diversas. E comum o reconhecimento da importancia dos Conselho de Administracdo, Politica de
Bdnus e Auditoria Interna em grandes firmas (Aguiar & Pimentel, 2017; Bezerra, Lustosa, Sales, & Fernandes,
2015). Porém, tais mecanismos de GC sdo praticamente utdpicos para implementacdo dentro das MPEs, as quais
representam 99% das empresas brasileiras e respondem por 52% dos empregos com carteira assinada no setor
privado (Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas [SEBRAE], n.d.), visto a auséncia de recursos
disponiveis e que, os custos de agéncia, em algumas situagdes, podem ndo compensar os desvios que podem ser
constados dentro da firma (Hansmann, 1988).

A academia, por sua vez, apresenta estudos sobre outra ferramenta de GC, que visa mitigar conflitos entre
acionistas de grandes empresas listadas na B3, os AA (Carvalhal, 2012; Silva, 2015; Silva et al., 2015). O AA
representa uma ferramenta ha muito tempo utilizada por grandes firmas e que permeia solucgdes corporativas, ndo
somente em empresas brasileiras, mas companhias americanas e europeias tém incorporado esse pacto parassocial
em numeros consideraveis de praticas organizacionais (Capresse, Clerc, & Becht, 2007; Gomes & Novaes, 2006).
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Os AA estabelecidos em empresas de grande porte, até mesmo em ambito internacional, definem diretrizes
bastante especificas entre grupos de acionistas, muitas vezes voltadas para gestdo e controle da empresa, como a
escolha do CEO ou do chairman do Board e, ainda, possuem relagdo direta com valor de mercado da firma
(Capresse et al., 2007; Gelman, De Castro, & Seidler, 2015). Entretanto, quando esses acordos entre sdcios estdo
voltados & MPE, ndo ha qualquer estudo na é&rea de gestdo.

Dessa forma, como 0 AA, uma previsdo legal para empresas S/A aplicado por adaptacdo nas empresas
LTDAs, pode ser utilizado no caso proposto para dirimir as assimetrias de interesse e de informacédo diagnosticadas
entre os socios? Para apresentar a resposta ao questionamento, importante compreender antes o cenario macro e,
desse modo, extrapolar o seu uso para o fendmeno sob anélise (MPESs), respeitando as adequagdes porventura
necessarias. Desse modo, ap6s a condugdo das fases de diagnostico, é iniciado a parametrizacdo das diretrizes
estabelecidas entre os blocos de socios, contrapondo os aspectos de maior divergéncia e que possuem um grau
mais elevado de assimetria de interesses e informacdes.

Cabe salientar que as diretrizes sdo identificadas pelos autores com base em AA das empresas S/A de capital
aberto listadas na B3. Ainda, € utilizado base tetrica especifica sobre AA, para que as diretrizes discorridas nas
reunides fagam sentido, tanto do ponto de vista pratico, como tedrico. Assim, as principais diretrizes empresariais
e societarias observadas nas grandes empresas sdo adaptadas para a realidade da pequena empresa, sendo
analisadas e relacionadas conforme o caso concreto, a fim de que seja oferecida uma ferramenta eficaz de GC. A
analises desses AA e de suas clausulas resultam na identificagdo de aspectos relevantes, que podem ser divididos
conforme Tabela 2.
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Tabela 2

Tipos de Acordos de Acionistas e Clausulas
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TIPOS DE ACORDO CARACTERISTICAS EXEMPLO PRATICO EMPRESA DE SOFTWARE CLAUSULAS
ACORDOS DE S&o aqueles que determinam quem vai  No primeiro trimestre de 2018 houve Essa caracteristica ndo esta Distribuicio  desproporcional  de
GESTAO mandar na empresa, quais os limites dos a resolucdo de uma das maiores presente no caso da empresa de lucros: Pode ser utilizada como

poderes, qual tipo de decisdo necessita disputas entre grupo de acionistas software, ao passo que, no caso planejamento tributario bem como
do aval dos sécios e quais diretrizes a percebidos dentro do mercado concreto, a firma ndo enfrenta planejamento empresarial. No
empresa tera para os proximos anos. mobilidrio brasileiro. Desde 2014, problemas de gestdo de forma planejamento fiscal, so6cios que

Sécios que necessitam desses acordos
sdo aqueles que, geralmente, possuem
alta assimetria de interesses.

dois grupos de controladores
majoritarios da empresa Usiminas -
de um lado o grupo italo-argentino
Ternium-Techint e do outro o0s
japoneses da Nippon Steel &
Sumitomo Metal Corporation -
brigam quanto a escolha do CEO e
do chairman da companhia, além de
outros conflitos menores.

Em fevereiro de 2018, as partes
assinaram o AA, 0 que permite,
enfim, que a empresa respire
aliviada. As clausulas estabelecidas
no Acordo, que terd vigéncia até
2031, determina um rodizio de
escolha dos principais executivos da
corporagdo, sendo que cada grupo de
acionistas elegera dois mandatos do
CEO de 2 anos enquanto o outro
escolherd o chairman do conselho de
administracdo, permitindo que a
empresa foque tdo somente na busca
por resultados, e deixe de lado as
brigas e os conflitos que arrastam a
condugdo do grupo had um longo
periodo.

perceptivel.

possuem empresas operando no
Simples Nacional podem ingressar em
sociedades que estejam em regimes
tributérios diferentes, com menos de
10% das quotas, a fim de ndo somar o
faturamento global das empresas e ter
seu neg6cio desenquadrado do
Simples, conforme estabelecido pela
Lei n® 123/06 — art. 3°, 849, IV. Ainda,
poderd servir para casos de
planejamento empresarial quando um
dos sdcios possui baixo ou nenhum
conhecimento acerca do negocio,
entdo terd sua participagdo no lucro
aumentado & medida que domine
melhor as fungdes empresariais -
geralmente respeitando um
cronograma pré-estabelecido. - Assim,
as quotas podem ser 50%, porém, o
lucro distribuido no inicio das
atividades serd inferior ao valor
presente no Contrato Social.

- Lock-up: Clausulas que determinam
0 tempo em que 0s sAcios restam
proibidos de realizar a venda de suas
acOes. Nesse periodo, a composi¢do
social deve manter o status quo,
podendo ainda ser determinada pena
de multa para quem tentar burlar a
respectiva disposicao.
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Tabela 2 (continuacéo)
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TIPOS DE ACORDO

CARACTERISTICAS

EXEMPLO PRATICO

EMPRESA DE
SOFTWARE

CLAUSULAS

ACORDOS DE DECISAO

Pode fornecer peso de voto que ndo faca
relagdo ao percentual de acOes que o sdcio
possui ou, ainda, determinar o poder para que
um socio - ou bloco de acionistas - possa
determinar diretrizes pontuais de forma
unilateral.

A Golden Share que o Governo
brasileiro possui sobre a Vale e
sobre a Embraer exemplifica muito
bem esse tipo de acordo. Nesse
prisma, o0 Governo  possui
ingeréncia sobre diversas diretrizes

No caso da empresa de
software, o poder de voto
pretendido pelos socios-
financiadores representa
uma forte caracteristica de
um Acordo de Decisdo, ao
passo que, dentro das
diretrizes  determinadas
por esse grupo de
principais, estes detém
pleno poder decisorio.

Poder de Voto: Acordos que visem 0
poder de decisdo possuem, em sua
grande maioria, diferenca entre o
nimero de agdo de um determinado
acionista em relacdo ao peso de seu
voto.

Drag along: Pode determinar que,
caso um dos so6cios pactuantes resolva
por vender suas agdes, os demais serdo
obrigados a acompanhar a venda.
Serve muitas vezes para aumentar o
poder de negociac¢éo no mercado

ACORDOS DE DEFESA

Em muitos casos, percebe-se a presenga de
determinacOes defensivas dentro de um AA.
Os respectivos acordos geralmente sdo
patrocinados por acionistas minoritarios - mas
ndo tdo somente por estes - pois possuem
receio quanto a perda de valor de uma
empresa ou atitudes contrarias ao seu
interesse em contraponto aos controladores da
empresa. Ainda, as clausulas de defesa
servem, também, para 0s acionistas
majoritarios. Em ascensdo metedrica, ¢, tem-
se hoje denominadas as startups que possuem
caracteristicas muito similares entre si, ou
seja, um grupo de jovens empreendedores
com ideias inovadoras e investidores que
pouco ou nada entendem do negdcio onde
estdo investindo.

estratégicas das empresas sem
possuir  maioria  das  aces
ordinarias.

A Companhia Brasileira de

Distribuicdo possui determinado
em seu acordo que no caso dos
acionistas majoritarios venderem
suas agOes a terceiros, 0s acionistas
minoritarios terdo o direito de
venda nas mesmas condi¢bes e
oferta, a fim de preservar o
interesse desses de ndo permanecer
numa empresa com alteracdo do
quadro social que ndo Ihes parega
vantajoso.

Nesse sentido, a empresa
de software possui
caracteristicas desse tipo
de acordo voltada aos dois
lados. Os sOcios-
financiadores possuem o
temor de que o0s
desenvolvedores utilizem
de seu know-how do
negdcio para receber o
dinheiro e depois vendam
0 software desenvolvido
com o financiamento dos
investidores para terceiros
de forma autbnoma. Por
sua vez, 0S socios-
desenvolvedores buscam
proteger-se  quanto  a
possibilidade de continuar
desempenhando sua
atividade ap6s o término
das atividades
empresariais.

Regime de bens: Geralmente presente
em empresas familiares, almeja evitar
a entrada de futuros cdnjuges na
gestdo da empresa. A ideia ¢é
determinar que o acionista ou futuro
acionista realize o matriménio no
regime de separagéo total de bens.

Sucessdo: Herdeiro podem entrar na
sociedade ou serdo indenizados pelos
demais sécios? Havera indicacdo de
pessoa fisica ou juridica para ocupar
as vagas em vacancia? Seré contratado
um seguro para indenizar os herdeiros
ou a sociedade arcard com essa
despesa? Essas disposi¢es podem ser
ajustadas a partir da utilizacdo de
clausulas relacionadas & sucesséo das
quotas.
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Tabela 2 (continuacéo)
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TIPOS DE ACORDO CARACTERISTICAS EXEMPLO PRATICO

EMPRESA DE
SOFTWARE

CLAUSULAS

Confidencialidade: Para o devido
cumprimento dessa clausula o AA ou
AQ ndo pode ser levado aos livros de
registro publico da empresa, ou seja,
ndo podera ter disposicdes nesse
documento que pretendam produzir
efeitos perante terceiros. O AA
somente tera efeitos perante os sécios,
ndo podendo estranhos a sociedade ser
responsabilizados por
descumprimento ao disposto, com por
exemplo a tentativa dos demais sdcios
de anular um empréstimo, mesmo que
esteja  estipulado no Acordo a
necessidade de aprovagdo unanime
nesses casos, Visto que o terceiro ndo
tinha como possuir acesso a essa
informacéo.

Tag along: Reserva o direito do
acionista de realizar a venda de suas
acdes, nos mesmos prazos e condicoes
que outro que esteja realizando a
venda de sua fatia social. Geralmente
utilizada por acionistas minoritérios,
essa clausula visa proteger os direitos
dos acionistas minoritarios, pois da o
direito de se retirar da sociedade antes
da alteragdo da composicéo social.

Competitividade: Visando a néo
competicdo de possiveis 0s sdcios
retirantes, essa clausula busca a
protecdo do negoécio da empresa.
Assim, é comum estar presente em
empresas de nichos, pois evita que o
ex-integrante do Contrato Social
adquira o know-how do business e
faca concorréncia para a empresa.

Nota. Fonte: Adaptado de Finkelstein, M. E. R., & Proencga, J. M. M. (Coords.). (2014). Direito societario - sociedades andnimas (3a ed.). (pp. 62-68). Sdo Paulo: Saraiva.
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Cada uma dessas clausulas é exposta aos sécios na fase das reunifes conjuntas, realizando a conexdo com
as diretrizes identificadas nas reunides prévias. Na elaboracdo do AQ, é crucial compreender as diretrizes
imprescindiveis para os diferentes blocos de socios (Tabela 1), visto essas serem 0s pontos de maior barreira para
a elaboragéo do acordo e consequente adequacéo das assimetrias de interesse e informacdo. No caso da empresa
de software, foram necessérias 3 reunides conjuntas para a equalizagdo das diretrizes empresariais entre 0s socios,
muito em razdo da forte divergéncia entre os blocos relacionado aos critérios de sucessao.

Apresenta-se, entdo, na Tabela 3, as exigéncias iniciais de cada sdcio de cada bloco, e sua consequente
divergéncia com as determinagdes dos demais principais, com resultado final ap6s as negocia¢des, demonstrando
de que forma restou efetivada cada uma das principais clausulas desse AQ.
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Tabela 3

Disposicao das Principais Clausulas do AQ
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SOCIOS

EXIGENCIAS INICIAIS DOS
SOCIOS-FINANCIADORES

EXIGENCIAS INCIAIS DOS SOCIOS-
DESENVOLVEDORES

APOS NEGOCIACOES

SOCIO 1 - FINANCIADOR (PESSOA

JURIDICA)
(exigéncias: I, I11, IV e VI)

SOCIO 2 - FINANCIADOR
(exigéncias: I, I1, 111, IV, V e VI)

SOCIO 3 - FINANCIADOR/
ADMINISTRADOR

(nenhuma oposi¢éo)

SOCIO 4 - DESENVOLVEDOR

(oposigdo: prazo e renovagdo do item II,

prazo indeterminado do item Il
custeamento da assessoria do item V)

SOCIO 5 - DESENVOLVEDOR

(oposicdo: falta de definicdo de
faturamento do item |, prazo

indeterminado do item 11l e ingresso de

herdeiros do item V)

| - Possibilidade de encerrar as
atividades empresariais apds periodo
de 18 meses caso ndo houvesse
faturamento satisfatorio;

Il - Periodo de Lock-Up de 10 anos
com renovagao por maioria de votos;

Il - Ndo competitividade apds o
encerramento das atividades ad
aeternum;

1V - Néo utilizacdo dos codigos-fontes
utilizados  pelos  desenvolvedores
(contratacéo de assessoria
especializada custeada por todos os
sOcios);

V - Possibilidade de utilizacdo do
software em empresas que compdem o
quadro social sem qualquer custo, caso
a empresa ndo possua faturamento
dentro de 18 meses;

VI - Sem ingresso de
herdeiros/terceiros no quadro social;

I - Necessidade de definicdo do faturamento
minimo;

Il - Diminuigdo de periodo de lock-up para 3
anos, bem como necessidade de manifestacdo
unanime de todos os sécios para renovagdo do
periodo;

Il - Ndo competitividade pelo prazo de 01 ano
apoés encerrada as atividades empresariais;

IV - Contratacdo da assessoria especializada
deve ser custeado pelo sécio interessado;

V - Ingresso de herdeiros em qualquer periodo e
de terceiros apés encerrado o periodo de lock-up
de 3 anos;

VI - Em caso de encerramento das atividades
por falta de faturamento, os sécios
financiadores poderiam utilizar o software téo
somente em uma empresa que facam parte do
quadro social,

I - Restou definido como faturamento minimo o
valor total das despesas mensais da empresa,
incluindo pro-labore dos socios-
desenvolvedores e socio-administrador. Caso o
valor fosse menor, havera a possibilidade de
encerramento das atividades da empresa por
vontade dos dois sdcios-financiadores - PODER
DE DECISAOQ.

Il - Periodo de Lock-up reduzido para 5 anos
podendo ser renovado somente com
manifestacdo unanime dos sécios - LOCK-UP.

Il - Ndo poderdo os ex-sdcios desenvolver
atividades de desenvolvimento de softwares para
empresas (CNAE especificados) pelo prazo de 5
anos - COMPETITIVIDADE

IV - A contratacdo da assessoria especializada
para determinar os limites do cddigo-fonte serd
custeado pelo(s) so6cio(s) que requisitarem o
Servigo; COMPETITIVIDADE -
COMPLEMENTACAO

V - Havera ingresso de herdeiros a qualquer
tempo e de terceiros somente apos o periodo de
lock-up - SUCESSAO.

VI - Em caso de encerramento das atividades
por falta de faturamento, os socios
financiadores poderiam utilizar o software t&o
somente em uma empresa que facam parte do
quadro social - PODER DE DECISAQ
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Conforme demonstra a Tabela 3, as divergéncias percebidas entre os socios restaram solucionadas ap6s as
trés reunides conjuntas, tendo que cada parte compreender das diretrizes dispostas para, tdo somente assim, ceder
para a concretizacdo do documento e poder dar inicio as atividades empresariais. Desse modo, os futuros socios,
que antes pendiam pela desisténcia quanto a criagdo da empresa, iniciaram o processo de negociacao, alcangando
0 consenso das diretrizes empresariais e societarias.

A fase de andlise da situacdo problema - apés alcangado o consenso entre todas as partes relacionadas as
diretrizes empresariais e societarias — passa por um filtro juridico, a fim de prover ao AQ seguranca juridica e
legalidade, resultando no dltimo passo antes da implementacdo do AQ — Figura 2. Por exemplo, os sdcios-
financiadores buscavam estabelecer que ap6s o0 encerramento das atividades os socios-desenvolvedores nao
pudessem, ad aeternum, desenvolver softwares para empresas de logistica internacional. Entretanto, tal clausula
possui grande fragilidade juridica, ao passo que impedir alguém de praticar sua atividade principal por prazo
indeterminado possui grandes chances de ser revertido juridicamente. Nesse sentido, a indicagdo para
determinacdo de um prazo especifico partiu do proprio filtro juridico (consultoria) a fim de preservar a validade
da clausula. Por fim, a analise da situacdo problema é encerrada com a proposi¢cdo do desenvolvimento e
implementacdo do AQ, o qual, apds o cumprimento das exigéncias legais, como assinatura com firma reconhecida
de todos os socios e devido arquivamento na sede da companhia, comega a produzir seus efeitos.

Reunides conjuntas (3) Filtro Juridico Implementagéo do
AQ

o Contrapontos e o Andlise legal das e Cumprimento aos
negociagdes; diretrizes requisitos legais para

e Consenso quanto as determinadas: validade do AQ;
diretrizes « Seguranca juridica; e Arquivamento na
empresariais e sede da companhia;
societarias;

(& RN X J

Figura 2. Fase de Andlise de Melhorias e Proposta do AQ

Dessa forma, subsidiado no método proposto para a elaboracao do presente artigo, a pesquisa-a¢do, dispdem
na Figura 3 o processo completo de implementacdo do AQ dentro da empresa de software.
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Identificacdo dos

I N Reuni&o s6cios- Reuni&o s6cios-
215 ST desenvolvedores desenvolvedores
o Andlise dos o Apresentacéo de o Apresentacédo de

interesses e possiveis diretrizes; possiveis diretrizes;
caracteristicas de o Mensuragio de e Mensuragao de
cada sécio para importancia; importancia;
correta o Definicio das e Definicéo das
identificacdo dos clausulas clausulas

\ grupos societarios; / k indispensaveis; / \ indispensaveis;

Reunides conjuntas (3)

Implementacéo do AQ Filtro Juridico

e Cumprimento aos o Anélise legal das e Contrapontos e
requisitos legais para diretrizes negociagoes;
validade do AQ; determinadas: e Consenso quanto as

o Arquivamento na sede e Seguranca jurfdica; diretrizes
da companhia; empresariais e

societarias;

(& DN VRN J

Figura 3. Processo de Implementacdo do AQ

Com a implementacdo dos procedimentos descritos, houve a concordancia de todos os componentes do
guadro social - através de assinatura do AQ - para que as atividades empresariais tivessem inicio em consonancia
com as diretrizes aprovadas. Dessa forma, tem-se a extrapolacdo do uso de uma ferramenta voltada as S/A, visando
dirimir conflitos entre futuros sécios de uma pequena empresa LTDA, porém, de uma forma personalizada para
MPE LTDA. Dispondo deste acordo, as chances do surgimento de divergéncias sdo reduzidas ou, a0 menos,
tornam possivel o inicio das atividades com as diretrizes empresariais e societarias definidas de forma segura e
juridicamente valida. Desse modo, surge uma nova empresa com a prevencao de futuros conflitos de agéncia e de
Seus respectivos custos, e que rege suas atividades, mesmo gque em nivel inicial, através da implementacdo de uma
ferramenta de GC.

Conclusbes e Contribuicdo Tecnologica

Existe uma lacuna consideravel na area de estudos e nas préaticas de Governanga Corporativa em realizar a
discussdo e a implementacdo de seus mecanismos e ferramentas, como o acordo entre sdcios, has empresas que
ndo estdo listadas em Bolsas de Valores, ou seja, que ndo possuem suas informagdes disponibilizadas
publicamente. Mesmo com estudos recentes acerca do tema (Carvalhal, 2012; Silva, 2015), os parametros
utilizados s&o grandes corporagdes, 0 que, de fato, foge da grande parte das caracteristicas das empresas brasileiras.
Corroborando esses fatos, 0 acesso & informacdes das MPEs reforga-se pelo fato de que diversos empresarios
possuem grande receio em disponibilizar as informac6es de sua empresa.

Desta forma, esse trabalho traz a discusséo a realidade de uma pequena empresa em formagao, os problemas
experimentados entre seus socios e 0 processo de solugdo através da implementacdo do AQ, um mecanismos
externo de GC (Aguilera et al., 2015). A ferramenta, além de dirimir os conflitos, profissionaliza a gestéo da
empresa e auxilia na sua perpetuidade, reduzindo a assimetria de interesses e de informagdes.
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Ao ilustrar (Tabela 1) os principais conflitos entre os socios, decorrentes do caso real apresentado e a
ferramenta aplicada para resolucéo destes, espera-se que empresas em situacfes conflituosas e/ou que necessitem
estabelecer de diretrizes para iniciar suas atividades possam utilizar-se do AQ para implementarem a GC dentro
de sua empresarial. A ferramenta proposta permite que empresas iniciem suas atividades de forma estruturada,
com a legislacdo vigente permeando as decisfes de composi¢do societaria, demonstrando maturidade empresarial
e consciéncia de direitos, deveres e obriga¢des, implementando, ainda, boas praticas de GC.

De forma adicional, a ferramenta permite que os sécios potencializem a gestdo da empresa que, com
menores incidéncias de conflitos, podendo focar tempo e recursos em formulacdo de estratégias de mercado em
busca de melhores resultados. Contribui-se, entdo, extrapolando o uso do acordo entre socios de empresas S/A
para a MPE LTDA, demonstrando, através da pesquisa-a¢do, 0 passo a passo de implementacdo do AQ. Quanto
as limitagBes, importante compreender que a implementacdo do AQ em MPE deve observar as peculiaridades de
cada caso, sendo que as clausulas pactuadas no presente acordo ndo representam solugdes universais a serem
aplicadas em todas empresas de forma arbitraria.

Como sugestdo de novos trabalhos, indica-se a aplicacdo dos procedimentos aqui adotados em diferentes
MPE LTDAs - familiares, tech business, startups - para identificar as diretrizes empresariais e societarias mais
relevantes para os principais conflitos oriundos dessas companhias, a fim de realizar um estudo comparativo com
0 presente artigo.
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