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ACIONISTA CONTROLADOR
— IMPEDIMENTO AO DIREITO DE VOTO

Comentdrios de
Erasmo VarLabio A, e N. Franca
20 inguérito administrativo CVM n. TA/RJ2001/4977 (termo de acusacio}

Inquérito admirnistrative CVM
n. TA/RJ2001/4977 (termo de acusagdo)

Indiciados: Alvaro Pereira de Moraes
Fitho

Tele Celular Sul Participacées SiA

Rela.: Diretora Norma Jonssen Pa-
rente

Ementa: O acionista controlador, por
Jorca do disposto no § 1 do artigo 115 da
Lei n. 6.404/1976, estd impedido de votar
em decisdo assemblear em que tenha inte-
resse, no caso o pagamento de “royalties”
pelo uso de marca pertencente ao contro-
lador indireto.

Os documentos comprobatérios de que
as condigdes do contrato a ser celebrado
com o acionista controlador sdo eqiiitati-
vas e comutativas deverdo estar & disposi-
¢éo dos acionistas na assembiéia em que a
matéria for deliberada. Aos minoriidrios
nde pode ser subtraida a oportunidade de
verificar a egiiitatividade da deciséio to-
mada.

Decisdo: Vistos, relatados e discutidos
0s autos, 0 Colegiado da Comissio de Va-
lores Mobilidrios, com base na prova dos
autos e na legislagdo aplicdvel, decidiu res-
ponsabilizar os indiciados pelas irregulari-
dades objeto de apuragiio no presente in-

quérito, aplicando-lhes as seguintes pena-
lidades:

a}a Tele Celular Sul Participagbes S/A
a penalidade de multa de R$ 100.000,00
(cem mil reais), prevista no artigo 11, inciso
IT da Lei n. 6.385/1976, por infragio ao
disposto no § 1° do artigo 115 da Lei n.
6.404/1976;

by a Alvaro Pereira de Moraes Filho
as penalidades de multa de R$ 20.000,00
{vinte mil reais), prevista no artigo 11, inci-
soIi, da Lein. 6.385/1976, por infragio ao
disposto no § 19 do artigo 115 e de adver-
téncia, prevista no inciso I do artigo 11 da
Lein. 6.385/1976, por infragio ac paragra-
foinico do artigo 116 da Lei n. 6.404/1976,

Os indiciados punidos terdo um prazo
de 30 (trinta} dias, a contar do recebimento
de comunicagio da CVM, para interpor
recurso, com efeito suspensivo, ao Conse-
tho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional, nos termos do pardgrafo tnico
do artigo 14 da Resolugdc n. 454, de
16.11.1977, do Conselho Monetério Nacio-
nal, prazo esse, ao qual, de acordo com
orientagio fixada pelo Conselho de Recur-
so do Sistema Financeiro Nacional, podera
ser aplicado o disposto no artigo 191 do
Cadigo de Processo Civil, que concede pra-
zo em dobro para recorrer quando litiscon-
sércios tiverem diferentes procuradores,
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Proferiu defesa oral a Dra. Beatrice
Mason, advogada dos acusados Tele Celu-
lar Sul Participagbes $/A e Alvaro Pereira
de Moraes Filho.

Participaram do julgamento 0s seguin-
tes membros do colegiado: Diretores Nor-
ma Jonssen Parente, Relatora, Luiz Anto-
nio de Sampaio Campos, Marcelo F. Trin-
dade e Wladimir Castelo Branco Castro, e
o Presidente, José Luiz Osério de Almeida
Filho.

Rio de Janeiro, 19 de dezembro de
2001.

Norma Jonssen Parente — Diretora-
Relatora. fosé Luiz Osério de Almeida Fi-
iho — Presidente da Sessdo.

RELATORIO

I — Em assembléia geral extraordind-
ria realizada em 25.4.2000 da CTMR Ce-
lular S/A, foi aprovado por uranimidade
dos acionistas presenies, inclusive com o
voto do acionista controlador, a Tele Celu-
lar Sul Participagdes S/A, o pagamento de
1% da receita liquida & Telecorn Italia Mo-
bile, controladora indireta, a titulo de
royalties pelo uso da marca TIM.

{1 -— Por entender que a Tele Celular
Sul ParticipagBes ndo poderia ter votado
esse assunto, a Superintendéncia de Rela-
¢oes com Empresas SEP, apds a solicita-
¢do de esclarecimentos e de nio ter conse-
guido sucesso para que fosse realizadanova
assembléia, propds a instauragiio do pre-
sente iermo de acusagio por eventual abu-
so de poder, conflito de interesses e autori-
zagdo para a celebraco de contrato com a
controladora indireta sem a Comprovagao
de que o mesmo seria efetuado em condi-
¢Bes eqilitativas.

11 — Ao apreciar a proposta da SEP,
o Colegiado em reunifio realizada em
10.7.2001 aprovou o referido termo com ©
objetivo de apurar a responsabilidade da
Tele Celular Sul ParticipagBes ¢ de seu re-
presentante legal Alvaro Pereira de Moraes
Filho por infragfo ao disposto no artigo 115

¢ § 12da Lei n. 6.404/1976, devendo ainda
o Sr. Alvaro ser responsabilizado por in-
fragio ao disposto no pardgrafo Grico do
artigo 116 da mesma lei por ndo ter coloca-
do & disposi¢io dos acionistas a compro-
vagio de que as condigGes para a celebra-
¢io de contrato com a TIM eram eqititati-
vas e comutativas, como se infere dos arti-
gos 117, § 1%, alinea “f", e 245, todos da lei
societdria.

IV — Devidamente intimados, 0s acu-
sados apresentaram em comum, 2inda que
separadamente, as scguintes razdes de de-
fesa que passarel a resumir:

Do devido processo legal

I. os procedimentos instaurados pela
CVM até aqui subverteram o principic do
devido processo legal, uma vez que inicia-
dos com uma decisfo condenatéria, qual
seia, a determinagio de que a CTRM con-
vocasse imediatamente a assembléia para
re-deliberar sobre o pagamento devido a
titulo de uso da marca TIM e em face da
resisténcta, decidiu pela instauragio do pre-
sente inquérito;

2. é necessdrio que a CYM néo con-
duza o inquérito considerando esse pré-jul-
gamento como se fosse uma presungdo ab-
soluta, sob pena de s¢ transformar em mero
ritual para corroborar a determinagiio ini-
cial;

3. a CVM ao vislumbrar, na sua opi-
rifo, indicio de descumprimento de lei de-
veria solicitar informagdes e esclarecimento
a CTRM e, uma vez ndo satisfeita, provo-
car a manifestagdo da drea juridica e so-
mente apds submeter ao colegiado a deci-
sdo sobre a instalago do inquérito;

4. os defendentes t8m todo interesse
em cumprir a lei, mas ndo podem se curvar
a interpretagdes puramente formais ¢ apres-
sadas da legislagio, que podem comprome-
ter a sua capacidade de realizar o seu pro-
prio objeto social;

5. esperam os defendentes que se de-
sarmem os espiritos e se desfagam os pré-
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julgamentos para que © inquérito cumpra
os seus legitimos objetivos;

Da competéncia da CVM

6. na lista de atribuigbes e competén-
ciada CVM, nio hd qualquer mengio ade-
terminagio de convocagio de assembléiae
tampouco a possibilidade de ordenar a anu-
tagfo de deliberagio tomada em assembléia
validamente convocada, instalada e reali-
zada;

7. ndo héd previsdo legal para que a
CVM determine, como o fez, a convoca-
¢io de AGE para re-defiberar sobre maté-
ria j& deliberada ou para anular delibera-
¢do tomada em assembléia; .

8. para o particular entende-se que
tudo que ndo € proibido por lei € permiti-
do, enquanto para a administragio piblica
(ai incluida a CVM), a prdtica de qualquer
ato somenie € permitida quando expressa-
mente prevista em lei, sob pena de estar
agindo ilegalmente;

9. através do Memo/CVM/GIU-1/
N.266/98, foi reconhecido que para anular
decisdo assembiear os acionistas devem

.y -

recorrer ac Poder Judiciirio;

Dos “royalties” pelo uso de marca

I0. apesar de ndo haver exigéneia esta-
tutdria para que o conirato em questdo fos-
se submetido A aprovagio da assernbiéia, a
companhia, seguindo 2 tradiggo de trans-
paréncia na condugiio dos negécios, o fez,
tendo comparecido 4 assembléia, além da
Tele Celular Sul ParticipagBes, outros acio-
nistas minoritrios;

11. os contratos de licenga de uso de
marca obedecem a cldusulas uniformes que
sequer sfo questionadas ou negociadas,
sendo que no caso foi levada & aprovagéo
da assembléia o percentual de remunera-
¢do que pode variar;

12. o percentual aprovade de 1% da
receita liquida da companhia é quase uma
unanimidade no mercado, tendoem vista que
a legislagdo do imposto de renda (artigo 50

dalein. 8.383/1991), estabeleceu como li-
mite mdximo de remissibilidade para o ex-
terior e dedutibilidade de despesas com pa-
gamento de royaities o percentual de 1% para
contratos entre contrelador e controlada;

13. é rari{ssimo gue alguma sociedade
pague percentual superior a { % como tam-
bém percentual inferior, conforme se v& dos
indmeros CONtralos em anexo;

Da disting@o entre conflito
de interesses (impedimento de votar}
e abuso de direito de voto

14, o capur do artigo 115 contempla
hipStese de exercicio abusivo do direito de
voto respordendo o acionista pelos danos
causados, nos termos do § 3%

I5. jd o § 12 contempla hipdtese di-
versa: a do impedimento de votar em deter-
minada deliberagdo tendo como conse-
giiéncia a anulabilidade da deliberagio,
conforme o disposto no § 4%

16. enquanto a existéncia de um con-
flito de interesses impede que determinado
acionista vote em determinada deliberagio,
o exercicio abusivo do direito de voio cons-
titui uma extrapolagio por parte do acio-
nista impedido;

17. ndo podem ocoITer ac mesino {em-
po conflito de interesses e abuso do direito
de voto, pois, ou bem o acionista tem in-
teresse conflitante com ¢ da companhia e
por essa razdo estd impedido de votar em
certa deliberagfio, ou bem tem o direito de
votar ¢ deve exercer o voto no interesse da
companhia, nio podendo s defendentes in-
fringir a0 mesmo tempo o caput do artigo
[15eseu § 1%

Da auséncia de conflito
de interesses (§ 1% do artigo 115)

18. conflito de interesses na legista-
¢do societaria deve ser entendido como di-
vergéncia ou oposicdo de interesses, ou
seja, 0 acionista controlador e a companhia
teriam: interesses divergentes ou opostos, de
forma gue o prejuizo de um significaria van-
tagem para o outro;
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19. interesse particular significa inte-
resse que assiste somente aquele acionista,
nio se traduzindo em vantagem para mais
ninguém;

20. assim, parece claro qgue a lei deu
as expressdes “intercsse conflitante” ¢ “be-
neficid-lo de modo particular” sentido e fra-
tamento equivalentes de tal forma que, se
confrontando com uma situagio em gue ti-
vesse de escolher entre o interesse da com-
panhia € 0 seu, o aclonista se veria forgado
a votar conlrariamente a0 interesse da com-
panhia para proteger scu interesse parlicu-
lar ficando proibido de votar;

Da inadmissibilidade da tese
do conflito formal de interesses

21, a posigao de Modesto Carvalhosa
em defesa da interpretagéo de que a lei em-
prega a palavra conflito em sentido lato, de
maneira a abranger qualquer situagio em
gue o acionista figure cm polo oposto i so-
cledade numa relagio juridica chegardo ao
ponio de afirmar que o conflito das partes
¢ da natureza do negdcio juridico, denomi-
nada como “Conflito Formal de Interesses™,
em que s¢ baseou a decisio do Colegiado,
& minoritdria na doutrina;

22. pa insia de defender de forma in-
transigente a protegdo de acionistas mino-
ritdrios, o jurista acabou interpretando a lei
n¢ plano de seu idedrio particular, muito
além da letra, do espirito e da sistemdtica
da prépria lei;

23. o direito de voto dos acionistas no
nosso sistemna legal s6 € suspenso e restrito
em situagdes excepcionalissimas na vidada
sociedade;

24. ¢ uma ficgFo Lmaginar gue, impe-
dido o controlador de votar, a reduzida mi-
noria que geralmente comparece s assem-
bléias e que muitas vezes representa parti-
cipag0es de reduzido valor econdmico seja
capaz de tomar, de forma isenta, a delibe-
racdo que melhor atenda ao interesse da

sociedade;

#r25.:s¢'€ dado a poucos acionistas, re-
sentando um percentual baixissimo do

capital votante, o poder de decidir sozinhos
o destino da companhia, acaba se instalan-
do a barganha em prejuizo da sociedade;

26. a legislagdo societdria ndo consi-
dera o acionista como um 6rgdo da socie-
dade que deve exercer o voto sem levar em
conta o préprio interesse, mas, sim, bus-
cando a satisfac@o do interesse da compa-
nhia. O acionista a0 votar nfio estd obriga-
do a abdicar de seus interesses para perse-
guir o interesse coletivo;

27. o acionista deve abster-se de vo-
tar quando a satisfagiio do interesse indivi-
dual implicar no sacrificio do interesse da
sociedade ou quando tiver que agir como
fulgador dos seus préprios atos ou mani-
festagBes {caso da aprovagio do laudo de
avatiagio dos bens que contribuir como
capital ou apreciagio das préprias contas
como administrador);

28. a mera contraposigio de socieda-
de ligada ao controlador Tele Celular Sul
cm pdlo diverso de um contrato de licencia-
mento de marca utilizada internacionalmen-
te pelas empresas de telefonia mével do
grupo Telecom lialia, mediante contrapres-
tagio fixada segundo padrio usual no mer-
cado brasifeiro, nfio pode ser considerada
como uma situagio em que a satisfagio do
interesse do acionista implica no sacrificio
de interesse da sociedade;

29. embora diversos, 08 interesses do
acionista controlador ¢ da sociedade nio
s30 contrérios mas sim convergenies, ten-
do a deliberacio possibilitado a satisfagdo
de ambos;

30. adotando-se o critério meramente
formal, o preceito do § 12do artigo 115 ndo
seria aplicdvel 20 caso em exame, pois a
parte do contrato de licenciamento da mar-
ca TIM seria a Telecom Italia Mobile que
ndo € acionista da CTMR;

Da inexisténcia de conflite
ng caso sob andlise

31. asimples existéncia ou celebragio
de contrato entre controladora indireta e
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controlada nio constitui abuso de poder por
parte do controlador;

32. a autorizagéo para pagamento dos
royaities de forma alguma configura um
beneficio para o controlador ac qual ele ndo
faz jus emn prejuizo da companhia. Muito
ao contrdrio, a rernuneraco acordada é jus-
ta e a companhia também serd beneficiada
pelo uso da marca TIM;

33. enquanto 2 CTRM tem inleresse
em usar a marca TiM, notorigmente uma
marca fortissima em telefonia celufar mé-
vel, a Telecom halia Mobile tem interesse

em licenciar o uso da marca TIM para a_

CTRM, havendo, portanto, convergéncia de
interesses € nfo conflito;

34 sendo convergentes os interesses
das partes, desde que o prego acordado seia
compativel com os padrdes de mercado, nio
hd conflito de interesses e ndo hd benefici
particular. O pagamento de 1% de receita
lfquida a titulo de royalties estd em linha
com as priticas de mercado e a legislago
tributdria;

35. de acordo com a vasta maioria dos
Jjuristas brasileiros, antes de se aplicar a
proibicio de voto a determinado acionista
ha que se identificar de forma concreta e
inequivoca a existéncia ou surgimenio de
um beneficio para o acionista,

36. ndo hd como caracterizar o confli-
to de interesse e conseqgiientemente impe-
dir o acionista controlador de votar em certa
deliberagdo se rdo estiver comprovado o
bereficio singular do controlador em de-
trimento da companhia ou demais acionis-
tas ou a contraposicio de interesses entre o
acionista ¢ a companhia;

Da auséncia de abuso de direito de voto
(“caput” do artigo 115)

37. esse dispositivo € claro no sentido
de que o exercicio abusive do direito de
voto somente se configura quando ¢ acio-
nista tem por finalidade causar dano a com-
panhia ou a outros acionistas, ou obter van-
tagem a que nio faz jus ou que resulte ou

possa resultar em prejuizo para a compa-
nhia ou demais acionistas;

38. a parte final da alinea “f” do arti-
go H7T somente considera caracterizado o
abuso de poder por parte do controlador na
coniratagido com a companhia quando hou-
ver favorecimento a ele ou condigdes nio
cqfiitativas, o que nio se verifica no caso
uma vez que a fixagio dos royalties em 1%
da receila liquida estd em perfeita conso-
nédncia com as priticas de mercado,

38. 0 abuso no direito de voto sormnen-
te s¢ caracteriza quando o acionisia inten-
cionalmente vota contrariamente aos inte-
resses da companhia, sendo que a compro-
vagio de tai conflito ou beneficio ao acio-
nista controlador depende de afericiio a ser
feita pelo Poder Judicidrio, e jamais pelos
demais acionistas ou pela CVM;

Da validade da deliberagio

40. ainda que houvesse conflito de in-
teresses, 2 doutrina € undnime em afirmar
que a deliberagiio seria anulada se, uma vez
afastado o voto conflitante, o volos rema-
nescentes nido forem suficientes para fazer
prevalecer a deliberagio;

41. no caso, além da defendente, com-
pareceram i assembléia outros acionistas
minoritdrios ¢ todos eles votaram pela apro-
vagdo do pagamento de royalties pelo uso
da marca TIM;

42. assim, ainda que insistisse em en-
tender que havia conflito de interesses, a
CVM jamais poderia ter ordenado a re-deli-
beragdo da matéria ou a anulagdo da delibe-
ragdo como fez;

Do eumprimento de todos os requisitos
para a realizacdo da assembléia

43. os requisitos de convocagio da
assembléia foram cumpridos & risca, ndo
havende dispositivo que obrigue o aviso de
convocagic mencionar que o controlador
ndo votard esta ou aquela matéria, € nem
poderia, uma vez que a convocagio parte
dos 6rgios da administragio e ndo compe-



te a eles determinar se o controlador votard
ou nao;

44. se o préprio controlador reconhe-
cer a existéncia de um conflito de interes-
ses, ele deverd declarar este fato & assem-
bléia e se absterd de votar, cabendo lembrar
gue nenhum dos presentes levantou 2 hipd-
tese de conflito de interesses ou manifes-
tou qualquer discordéncia dos procedimen-
tos adotados;

Do 6nus da prova

45. A CVM decretou a priori a exis-
téncia de ato ilegal por parte do acionista
controtador sem qualquer base ou averigua-
¢do e depois argumentou que a documen-
tagfio, demonstrando que os valores dos
royalties s5o eqiiitativos, deveria ser colo-
cada 2 disposigio dos acionistas;

46. ora, ial_entendimenio ndo apenas
coloca 2 CVM em posi¢io de estar fazen-
do exigéncia ilegal como inverte totalmen-
te o principio do &nus da prova, sendo to-
talmente inconcebivel que os defendentes
sejam acusados de ter violado norma mexis-
tente € que, além disso, tenham o dnus de
provar que @0 contrataram com a compa-
nhia em condigdes de favorecimento;

47, ndo € juridicamente aceitdvel que
a CVM se utilize de normas ndo existentes
para acusar de prética de atos ilegais com
base no fato de os defendentes rio apre-
sentarem provas negativas;

48. niio h4 qualquer indicio, que dird
prova, de que os defendentes cometeram
as infragOes alegadas, sendo que a tnica
razfo pela qual resultou o presente ingué-
rite foi o fato de que a deliberagio fixava
royalties pelo uso de marca pertencente &
controladora indireta;

49. é inegavel que nao ocorreu contra-
tagdo em condigio de favorecimento e que,
portanto, inexistiu qualguer violagdo dos
dispositivos legais apontados pela CVM,;

V. O St. Alvaro Pereira de Moraes Fi-
lho apreseatou, ainda, as seguintes razbes
de defesa:
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Preliminar de impossibilidade
de imputar as infracées ao artigo 115
e § 1% ao defendente

1. os dispositivos leégais que teriam
sido violados contdm comandos dirigidos
aos acionistas, quais sejam, no caput do
artigo 115 o de exercer o direito de voto no
interesse da companhia, e no § 2 o de nio
votar em situagdes de conflito;

2. odefendente nio compareceu aque-
ia assembiéia nem como acionista da
CTRM rem como represeniante da acio-
nista TSU;

3. nio tem cabimento indiciar o de-
fendente pela pritica de ilicitos cuja auto-
ria ndo se pode atribuir a0 mesmo, que foi
acusado na qualidade de representante le-
gal da TSU, acionista controladora da
CTRM,;

Da auséncia do nexo causal entre agies
ou omissdes do defendente
e as violagBes a ele atribuidas

4. oartigo 117, § 1°, define como uma
das hipéteses de abuso de poder contratar
com a companhia em condiges de favore-
cimento ou nao eqiitativas;

5. no caso, falta um elemento essen-
cial: o contrato, que até o momento nio foi
celebrado;

6. se o contrato for assinado ¢ o defen-
dente o firmar em rome da companhia, es-
taré agindo legitimado por decis&o assem-
blear. Faltam também indicios e provas de
que houve favorecimento ou condigOes ndo
eqilitativas;

7. guanto A acusagio de violagdo ao
artigo 245, novamente faltam elementos
que levem ao entendimento da alegada vio-
lagdo. Ndo houve favorecimento do contro-
lador indireto ou condigBes ndo eqiiitativas
relativamente 2 fixac#o dos royalties;

8. aprépria CVM admite que ndo ape-
nas nio hd comprovagao das alegadas in-
fragGes como inclusive reconhece que pode
haver beneficios para a CTMR em decor-
réncia da licenga da marca TIM;
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9. no que diz respeito i violagio ac
artigo 116, pardgrafo tnico, esta somente
poderia subsistir caso comprovadamente 0
acionista controiador ou sey representante
legatl tivessem usado seu poder de controle
para desviar a companhia de seu objeto e
sua fungio social;

10. o inteiro teor do presente inquéri-
to ¢ as proprias declaragBes da CVM dei-
xan claro que aiio hd qualquer indicio ou
comprovagio de violagdo a qualguer dos
dispositivos apontados.

E o relatdrio.

VOTO

1. Cabe esclarecer inicialmente que 0
presente inquérito nio foi instaurado em
face daresisténcia da empresa em néo con-
vocar nova assembléia, como insinuado
pela defesa, mas por importar tal atitude em
desrespeito 2 lei, cujo cumprimento cabe a
CVM fiscalizar.

Formalmente, também néo hé neces-
sidade de a drea técnica questionar a em-
presa e submeter o assunto previamente a
drea juridica antes de propor a abertura do
inquérito ac Colegiado.

Nio tendo sentido, portanto, falar-se,
em pré-julgamento.

2. Deve ser esclarecido, ainda, que, no
caso, nao estd em discussdo se a CVM tem
ou n#o competéneia para determinar a con-
vocagdo assernblear ou de ordenar a anula-
¢8o de deliberacio, e, sim, apurar arespon-
sabilidade de ato praticado em desconfor-
midade com a fei.

3. A questao principal tratada no pre-
sente inquérito diz respeito ao fato de o
acionista, no caso o acionista controlador,
ter votado em assembléia em que deveria
ter se considerado impedido em assunto em
que tinha interesse ou que o beneficiava de
modo particular, ou seja, 0 pagamento de
rovalties pelo uso da marca TEM ao contro-
lador indireto, a Telecom [talia Mobile.

4, A despeito de o contrato ter que set
submetido ou ndo, por forga do estatuto

social, 3 aprovaggo da assembléia geral, por,
segundo a defesa, possuir cldusulas unifor-
mes, o percentual cobrado ser quase uma
unanimidade e de seguir ¢ padrido adotado
pelo mercado, ndo ha divida de que ao fazé-
lo o controlador deveria se abster de votar.

5. O fato de o controlador n&o votar
propiciaria, sem divida, maiores discusses
sobre a matéria, mais transparéncia & maior
interesse dos demais acionistas, evitando,
assim, gquestionamentos futuros. Que inte-
resse teriam os acionistas minoritdrios em
participar das discussdes se antecipadamen-
te j4 sabiam gue o contrato seria inevita-
velmente aprovado? Por outro lado, que in-
teresse teria o controlador em apresentar as
razdes que justificassem a celebragio do
contrato se ado hd necessidade do apoto dos
minoritarios?

6. E por isso que deve ser ressaltada a
importancia das decisdes assembleares que
ndo podem ser utilizadas como instrumer-
tos destinados z legitimar a vontade do con-
trolador ou ao cumprimento de meras for-
malidades. Neste caso, € indiferente realizd-
las ou ndo, pois, na pratica, pouco repre-
sentam. O melhor, talvez, seria, até, que nilo
fossem realizadas.

7. Dessa forma, ndo posso concordar
com z afirmag3o da defesa de que a reduzi-
da minoria que comparece 4s assembléias
e que normalmente representa participagoes
de reduzido valor econdmico nio seja ca-
paz de tornar a deliberagdo que methor aten-
da ao interesse social. Certamente nenhum
acionista votard contra os iateresses da
companhia sé porque 0 contrato serd cele-
brado com o corirolador, pois estaria vo-
tando contra os préprios interesses. Assim,
como o voto da matoria pode ser abusivo o
da minoria também, sendo que tanto um
quanto o outro sio indesejdveis e devem
ser coibidos.

8. Nio é verdade gue ¢ acionista sé
deve se abster de votar quando o seu inte-
resse particular implicar no sacrificio do
interesse da sociedade. Também n#o € ver-
dade que, para caracterizar o conflito de



146 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-123

interesses e impedir o voto do acionista con-
trolador, hd que se comprovar o benefici
singular do controlador em detrimento da
companhia cu demais acionistas ou a con-
traposigio de interesse entre o acionistaca
companhia, como afirma a defesa.

9. No caso, ha, até, a convergéncia de
interesses entre a CTRM ¢ Telecom Italia
Mobile por serem empresas que possuem a
mesma atividade ¢ a cobranga de reyalties
pode ser aceita, pois, em relagdes comer-
cials, uma empresa ndo deve se beneficiar
da outra gratvitamente. E importante dei-
xar claro, contudo, que o que se quer ndo é
impedir a celebrago do coatrato, mas que
0 MESMO ndo seja iImposto 20s acionistas
SCM qUE S€ MOosire que a remuneracio é jus-
ta e qual o beneficio para a empresa.

I Na presente hipétese, € inquestio-
ndvel, a meu ver, que o beneficio do con-
trolador decorre do préprio contrato por
figurar ele nos dois lados, raziio pela qual
deveria abster-se de votar independente-
menie de ¢ contrato ser ou nio eqiiativo.
Trata-se de negociagio consigo préprio.

1L Ao referir-se a deliberagbes que
puderem beneficiar o acionista, a fei nio
pressupde que o acionista estd contratando
com a companhia contra ¢ interesse social.
Por outro lado, o conflito de interesses ndo
pressupde que os interesses sejam opostos
mas que 0 acionista tenha duplo interesse.

I2. O conflito de interesses, na verda-
de, se estabelece na medida em que o acio-
nista nZo apenas tem interesse direto no ne-
gocio da companhia mas também interesse
proprio no negdeio que independe de sua
condi¢do de acionista por figurar ra contra-
parte do negdcio. N&o precisa o conflito ser
divergente ou oposto ou que haja vantagem
para um € prejuizo para o outro. A lei em-
prega a palavra conflito em sentido lato,
abrangendo qualquer sitaa¢fio em gque o
acionista estiver negociando com a socie-
dade.

13. Também ndo se pode considerar
os votos dos demais acionistas como vali-
dos, dado que a decisao da CTRM foi una-

nime, o que dispensaria arealizagio de nova
assembidia. A realidade ¢ que ndo se pode
considerar valida uma assembiéia sé por
nédo haver voto divergente ou por terem sido
cumpridas as formalidades. O que se faz
necess4rio € que a matéria a ser votada seja
demonstrada aos acionistas que € de inte~
resse da companhia ¢ que as condigdes do
contrato sio egiiifativas ¢ que ndo hd favo-
recimento.

14. Cabe esclarecer que o presidenie
da Tele Celular Sul Participagdes era o Sr.
Alvaro Pereira de Moraes Filho, a quem
competia a execugio das atividades relacio-
nadas a0 cbjeto social da companhia’ que,
entre outras, devia exercer o controle da
sociedade exploradora do servigo mdvel
celular.

I5. Diante disso, cabia a ele exclusi-
vamente o exercicio do poder de controle
da CTRM?® ¢ ao discutir matéria de inte-
resse do controlador indireto estava ele
obrigado, pessoalmente ou através de pro-
curador, a s¢ abster de votar.

16, Assim, ainda gue o abuso de voto
previsto no caput do artigo 115 da Lei n,
6.404/1976 ndo esteja caraclerizado, nio
ha como deixar de reconhecer que o acio-
nista controlador votou, através de seu re-
presentante, quando deveria se abster, con-
trariando o disposto no § 1% do mesmo arti-
g0 que estabelece:

“Art. 115.(..)

“§ 12 O acionista ndo podera votar nas
deliberages da assembléia geral relativas
ao laudo de avaliagZo de bens com que con-
correr para a formagio do capital social e a

I. Cart. 31, item 1, do Estatuto Sccial da Fele
Celular Sul Participagdes estabelece as seguintes
competéncias ao dirctor presidente: “I — Diretor
Presidente — A execugiio das atividades refaciona-
das a0 objeto sccial da companhia, observadas a po-
litica e as diretrizes regimentais & estatutdrias, confor-
me especificado no Regime Interno da Companhia”.

2. O art. 2%, item 1, do Estatuto Social de Tele
Celular Sul Participagbes dispGe que a companhia
tem per objeto: *1 — exercer o controle da sociedade
exploradora do Servigo Mével Celular, nas Arcas de
Concesslio 5¢ 67,
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aprovagiio de suas contas como adminis-
trador, nem em quaisquer outras que pude-
rem beneficid-lo de modo particular, ouem
que tiver interesse conflitante com o da
companhia.”

I7. Por outro lado, o St. Alvaro, como
pessoa encarregada de exercer o poder de
controle da Tele Cetular Sul Participagdes
e, até mesmo porque era o diretor-presiden-
te da CTMR Celular, a guern competia cum-
prir e fazer cumpeir as disposicGes legais,
deveria ter tomadoe, mas ndo tomou, todas
as providéncias necessdrias & comprovagio
perante a2 assembléia de gue o contrato aten-
dia as condigbes eqiiitativas ¢ comutativas
ou gue nio havia favorecimento ao contro-
lader. De fato, a let nZo profbe que a com-
panhia contratle com sociedade coligada,
controladora ou controlada ou mesmo em
que tenha inferesse, mas as condigBes nfio
devem ser de favorecimento ou nio eqgiitta-
tivas, O contrato deve observar também
condigdes comutativas ou ter 0 pagamento
compensatério adequado. A propdsito, con-
firam-se os seguintes dispositivos da Lein,
6.404/1976:

“Art. 245. Os administradores nao po-
dem, em prejuizo da companhia, favorecer
sociedade coligada, controladora ou contro-
lada, cumprindo-thes zelar para que as ope-
racdes entre as sociedades, se houver, ob-
servemn condigbes estritamente comutativas,
ou com pagamento compensatorio adequa-
do; e respondem perante a companhia pelas
perdas e danos resultantes de atos pratica-
dos com infragio ao disposto neste artigo.”

“Art. 117.(..)

“§ 1% (..)

“f) contratar com a comparhia, Jdire-
tamente ou através de outrem, ou de socie-
dade na qual tenha interesse, em condiges
de favorecimento ou ndo eqiiitativas.”

18. Portanto, a comprovagio do cum-
primento dessas condi¢bes é condigdo es-
sencial para que o contrato submetido 2
assembléia seja votado. Porém, em nenhum
momento, no caso, foram oferectdos ele-
mentos comprobatérios que permitissem

20s acionistas minoritésios verificar a eqiii-
tatividade da decisao tomada. E inegdvel
que dos minoritérios foi subtraida qualquer
oportunidade de discutir as condigbes con-
tratuais. Assim, ndo se pode afirmar que o
representante do acionista controlador te-
nha agido com lealdade para com os de-
mais acionistas, como é exigido pelo pard-
grafo Unico do artigo 116 da Lei n. 6.404/
1976, a saber: .

“Art. 116, (..}

“Pardgrafo inico. O acionista contro-
lador deve usar o poder com o fim de fazer
a companhia realizar o seu objeto e cum-
prir sua fungdo social, ¢ tem deveres e res-
poasabilidades para com os demais acio-
nistas da empresa, os que nela trabalham e
para com a comunidade em que atua, cujos
direitos ¢ interesses deve lealmente respei-
tar e atender.”

I9. Ante o exposto, proponho a apli-
cagio aos indiciados das seguintes penali-
dades:

a) & Tele Celular Sul Participagdes S/A
a pena de multa de R$ 100.000,00, previs-
ta no artigo 11, inciso II, da Lei n. 6.385/
1976, por infrag3o ao disposto no § 1% do
artigo [15 da Lei n. 6.404/1976; &

b} a Alvaro Pereira de Moraes Filho a
pena de:

(1) Multa de R$ 20.000,00, prevista no
artigo 11, inciso I, da Lei n. 6.385/1976,
por infrag&o ao disposto no § 1% do artigo
£15;

(ir) Adverténcia, prevista no artigo 11,
inciso I, da Lei n,6.383/1976, por infragio
ao pardgrafo tnico do artigo 116 da Lein,
6.404/1976.

B 0 meu voto.

Rio de Janeiro, 19 de dezembro de
2001,

Norma Jonssen Parente — Diretora-
Relatora,
VOTO

Diretor Wladimir Castelo Branco
Castro: Eu acompanho o voto da relatora.
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VOTO VENCIDO

Diretor Marcelo F. Trindade: Fiquei
vencido porque, a meu juizo, a tinica im-
putagdo a ser acothida é aguela formulada
ao acionista controlador —- Tele Celular Sul
Participagdes S/A -, por infragio do § I*
do art. 115 da Lei n. 6.404/1976, ¢ isto pe-
los seguintes fundamentos:

A Tele Ceiular Sul Participagbes S/A
é acionista controladora da CTMR Celular
S/A. O acionista controlador da Tele Celu-
tar Sul Participagbes S/A, por sua vez, € a
Bitel Participactes S/A, que a scu turso é
subsididria integral da sociedade holande-
sa Stet Mobile Holding NV (tudo segundo
dados extraidos do AN das companhias
brastieiras).

Segundo a drea técnica — e tal fato
ndo fol negado —, a Stet Mobile Holding
NV é sociedade ligada 2 Telecom lialia
Mobile, detentora da marca TIM.

Parece-me, por islo, que a acionista
Tele Celular Sul Participagdes S/A, sendo
controladora da CTMR, ¢ a0 mesmo tem-
po controlada indiretamente pela detento-
ra da marca TIM, estaria impedida de vo-
tar na deliberag@o assemblear de aprova-
¢io do pagamento de royalties pela cessdo
do direito de uso da referida marca.

A meu sentir, incidiria na hipdtese &
regrado art. 115, § 12, da Lei n. 6.404/1976,
que diz:

“Art, 115, (omissisy

“8 12 O acionista nde poderd votar

nas deliberagbes da assembléia geral re-
lativas ao laudo de avaliac@o de bens com
que concorrer para a formagio do capital
social e & aprovaclo de suag contas como
administrador, nem em quaisquer outras
gue puderem beneficid-lo de modo parti-
cular, ou em que tiver interesse conflitante
com o da companhia” (grifos nossos).

A doutrina é tio farta quanto contro-
vertida, sobre a extensdo das hipdteses pre-
vistas em tal norma, e sobre a natureza da
disposiggo legal.

Com efeito, apesar de a dicgdio do re-
ferido § 12 do art. 115 ser peremptdria no
sentido de que “o acionista nao podera vo-
tar”’ nas deliberages que menciona, esta-
beleceu-se em doutrina grande discussdo
sobre tratar-se, ro caso, de um impedimen-
to a0 voto — passivel portanto de ser exa-
minado antes dele ser proferido —, ou de
vicio do vote, dependente, para sua ocor-
téncia, de um interesse conflitante e um pre-
juizo para a companhia, a serem verifica-
dos a posteriori da deliberagio.

Permito-me recosrer, em prol da sin-
tese, as licdes de Erasmo Valladio Azeve-
do e Novaes Franga, naquela que &, a meu
sentir, a mais completa monografia sobre o
tema editada no Brasil. Diz o autor, tratan-
do do pardgrafo tinico do art. 115:

“Antes de mais nada, soa perfeitamen-
te claro que as duas primeiras hipdteses nele
reguladas, sdo hipéieses de divieto di voto.
Nas deliberagBes relativas ao laudo de ava-
liagdo dos bens que conferiu ao capital so-
cial e & aprovagio das suas contas como
administrador, o acionista estd proibido de
votar (...) Nos casos enfocados, pois, a vio-
lagiio do divieto acarreta, ipso facto, a nu-
lidade do voto e a consegiiente anulabili-
dade da deliberagio, se o voto for determi-
nante para a formagdo da maioria.

“Duvidas existem quanto i terceira
hipdtese regulada no § 12, do art. 115: deli-
beragBes que puderem beneficiar o acionis-
ta de modo particular. Segundo Leaes, nas
duas primeiras hipéteses haveria vedagao
de voto; ocorreria o conflito de interesses,
por sua vez, ‘em todas as demais hipéteses
em que for apurada efetiva conflituosidade,
expressa em uma vantagem experimentada
pelo acionista ‘de modo particular’ (a let
brasileira, como se v&, repete a locugio ale-
ma)’. Para Comparato, haveria protbicio de
voto ‘nas situagBes de conflito aberto de
interesses, relacionadas no § 12do art. 115
deliberagbes relativas ao laudo de avalia-
¢io dos bens com que 0 votante concorrer
para a formag#o do capital social, aprova-
Ao de contas do votante como administra-
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dor ou concessfio de vantagens pessoais.
Trata-se, afinal, de mera aplicagdo do prin-
cipio nemo iudex in causa propria’.

“A razio, neste ponto, parece estar
com Comparato. {...) Ora a vantagem in-
devida, capaz de acarretar prejuizos & com-
parhia ou aos outros acionistas, corforme
acentua o préprio Ledies, somente pode ser
verificada mediante um jufzo de mérito ¢
nEo um juizo puramente formal. Nio € o
caso, porém, da hipétese questionada, como
se viu, em que, por meio de um critério for-
malistico, permite-se apurar o cenflito no
exercicio do voto. Pode-se concluir, assim,
gue, na hipétese de deliberagiio que bene-
ficie o acionista de modo particular, estd-
se também, tal como nas duas primeiras
hipéteses, previstas no § 1°do art. 115, di-
ante de um caso de divieto di voto, sendo
nulo o voto proferido em desrespeito 4 proi-
bigdo, independentemente de qualquer in-
dagacio acerca do contetdo da delibera-
¢do ou de eventual prejuizo potencial ou
atual, & companhia” (Conflito de Interes-
ses nas Assembléias de S/A, Sio Paulo,
Malheiros Editores, {993, pp. 87-91 —
grifou-se).

Como s¢ v&, se ndo hd disputa quanto
as duas primeiras hipéteses tratadas no §
12 do art. 115, unanimemente recounhecidas
como de impedimento de voto, a questdo é
controversa quando se adentra & terceira
hipGtese prevista na norma, qual seja, ada
deliberagdo que possa beneficiar “de modo
particular” o acionista. E neste ponto a
conclusfio de Erasmo Franga é coincidente
com a de Fabio Koader Comparato, no sen-
tido de que se estd diante de um conflite
formal, ou presumido, de interesses, passi-
vel de ser examinado antes da deliberagio
— O que parece, em minha opinido, o en-
tendimento correto.

A quarta hipétese de que trata 0 § 1°
doart. 115, e a mais geral delas, é ado acio-
nista “que tiver interesse conflitante com o
da companhia® no que se refere & delibe-
ragBo. Neste caso a doutrina francamente
majoritdria, com a voz dissonante de Mo-
desto Carvalhosa, é no sentido de que o

conflite, como questdo de fato, deva ser
examinado caso a caso, pois se trataria de
uma modalidade de voto abusivo, como
referido pelo caput do art. 115, O conflito
teria que ser, nessa medida, substancial, e
ndo formal.

Assim, aplicando-se o pardgrafo Gnico
do art. 115 2 hipétese dos autos, € preciso
saber se hd, no caso, impedimento de voto,
porque a deliberagio beneficia “de modo
particular” o controlador do acionista vo-
lante, ou se estd diante de um caso de acio-
nista com “interesse conflitante com o da
companhia’, devendo o conflilo ser apura-
do a posteriori, segundo a melhor doutrina.

No caso, tratando-se de um contrato
bilatera! (isto &, com cbrigagBes para ambas
as partes) a ser celebrade entre ¢ contro-
lador do acionista e a companhia, a doulyi-
na mais uma vez nio é unénime. Recorra-
se novamente 3 sintese de Erasmo Franga:

“Comentando a hipdtese & luz da Lei
6.404, Carvalhosa rejeita expressamente a
ligio de Valverde, sustentando ser ‘impos-
sivel encarar a questdo casuisticamente’.
Para ele, ‘o conflito de interesses das par-
tes, que existe em todo contraro bilateral
ou unilateral, é a razao formal para a sus-
pensio do exercicio do voto pelo acionista
pré-contratante ou contratanie COm a socie-
dade. Dai, nfio poder 0 sécio — que € ou
serd parte contratual — formar a vontade
da outra parte, que € ou serd a companhia’.

“¥4 Ledes entende que o interesse con-
flitante devera ser apurado em cada caso
concreto, conforme as circunsténcias, afas-
tando um critério puramente formal, ou
aprioristico.

“Para Comparato, iguaimente, a exis-
téncia de uma contradigiio de interesses €
quaestio facti, a ser apreciada em concre-
to; segundo ele, porém, ocorrerd também
impedimento de voto, na medida em que
‘o conflito de interesses transparega a priori
da prépria estrutura da relagio ou negdeio
sobre que se vai deliberar, como por exem-
plo, um contrato bilateral entre a compa-
nhia e o acionista’.



“Neste ponto estamos com Ledes (e,
em parte, com Comparato). Em primeiro
lugar, parece evidente que o legislador bra-
sileiro, ao disciplinar a matéria, ndo teve
em vista um conceito meramente formal de
conflito de interesses, restrito & hipdtese em
que ¢ acionista se acha em situagio contra-
posta i companhia, CORO OCOITE RUM CON-
rato bilateral. O conceito adofado em nos-
sa lei de socicdades por agdes deve ser ex-
trafdo, a nosso ver, do caput do art. 115,
onde se define o voto abusivo (...)" (ob. ¢it.,
pp- 92-93 — sublinhou-se).

E conclui o professor paulista:

“Por iltime, deve-se salientar que ou-
tro indicio de que o legislador ndo teve em
mira institair uma proibicio de voto no caso
de interesses formaimente conflitantes en-
contra-se no art. 117, § 12, letra 'f”, da Lei
6.404/1976. .

“(omissis)

“Lida a contrario sensu, essa norma
significa, evidentemente, que o acionista
controlador estd autorizado a contratar com
a companhia, desde que em condigdes cqiii-
tativas. Ora, a hipétese de um contrato en-
trc o aclonista ¢ & companhia & considera-
da a hipotese paradigmatica de conflito for-
mal de interesses, ipotesi di scuola, como
diz Galgano. Fosse intengHo da Lei estabe-
lecer um controle ex ante desse tipo de con-
flito, ndo teria jamais admitido a possibili-
dade de realizaciio de um contrato entre o
acionista controlador e a companhia, no
qual aquele determina a vontade desta. Su-
cede que, como ressaltado por Le@es, o le-
gislador brasileiro, consciente da realida-
de gue hoje constituem os grupos societd-
Tios, seguiu a tendéncia de adotar um con-
trole ex post do exercicio do voto em caso
de conflito de interesses.

“Entendemos, dessa forma, gue ao fa-
zer referéncia a ‘interesse conflitante com
o da companhia’, no § 1% do art. 115, alei
n#o estd se reportando a um conflito mera-
mente formal, mas sim a um conflito subs-
tancial, que 6 pode ser verificado mediante
o exame do contetido da deliberaggo. Tal
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como na Itdlia, pois, a ler, nessa hipdiese,
proibe, cautelarmente, o acionista de vo-
tar. Se o acionista vota, deve-se verificar
entdio o modo como votou: se, efetivamen-
te, sacrificou o interesse da companhia ao
seu interesse pessoal, com prejuizo, poten-
cial ou atual, & companhia ou aos outros
acionistas, seu voto serd nulo, bem como
anuldvel a deliberacio tomada, se o voro
Sfoi decisivo para a formagdo da maioria.
Em suma, 2 lei ndo estabeleceu para tal si-
tuagiio um divieto di voto, como fez para as
demais hipoteses do § 12, do art. 115 (ob.
cit., pp. 96-97 — grifou-se).

Nesse pento, pessoalmente me parece
que a opinifo mais acertada € a do Profes-
sor Comparato, com a distingdo de que, a
meu ver, tratando-se de contrato entre o
acionista ¢ & companhia, a hipétese ¢é de
beneficio particular, e nde de conflito de
interesses genericamente considerado —
dado também entender que (al conflito deva
ser apreciado ex post.

Na verdade, embora a doatrina sem-
pre considere o benegficio particular a que
se refere 0 § 1% do art. 115 como um bene-
icio na qualidade de acionista, 1al assertiva
parece irrealistica, dado que a propria lei,
dentre os direitos essencials dos acionistas,
inclui o de serem tratados de maneira idén-
tica, quando detentores da mesma espécie
e classe de a¢Bes. Tal regra levaria quase
sempre & nulidade da deliberagdo assem-
blear que pretendesse conferir direitos es-
peciais a certos acionistas, independente-
mente da discusséo sobre o impedimento
de voto.

A mim me parece que, embora tratan-
do de beneficio particular, quis a lei extre-
mar uma hipdtese mais ampla gue as ante-
riores, porém ainda previamente percepti-
vel, de conflito de interesses, a qual ocotre
sempre que s¢ possa atestar prévia e induvi-
dosamente que a deliberagio irard benefi-
cio 20 acionista, ndo extensivel aos demais,
ou & companhia.

Por isso entendo que na deliberag@o
sobre a celebragio de um contrato bilateral

H
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entre a cormnpanhia e o acionista esté previa-
mente impedido o voto deste dltimo, nfo
porque enxergue necessariamente no con-
trato um conflito de interesses — interes-
ses que, alids, normalmente convergem —,
mas porque nele vejo um beneficio parti-
cular (a contraprestagio), beneficio este
que, concedido 20 acionista contratante, ndo
€ estendido aos demais acionistas, por ra-
zoes Obvias.

O argumento de que o art. 117, § 1%,
“f* da Lei admite a contratagio entre 0 acio-
nista controlador ¢ a companhia, em condi-
¢8es eqiiitativas, parece-me, data venia, pou-
co expressivo. Ao discutir-se ¢ impedimen-
to do voto nao se estd discutindo a proibi-
¢30 de contratar, mas apenas a legitimidade
do voto do controlador quanto & matéria. O
contrato pode ser celebrado, desde que o
beneficidrio ndo vote. Além disto, € preciso
lembrar que o contrato pode ser celebrado
sem manifestagio assemblear — o que, alids,
ocorre em grande parte dos casos—, ou sem
a manifestagao do volo do controlador, ¢ ain-
da assim ¢le continuard respondenda, na for-
ma do art. 117, se retirar beneficio indevido
como contraparte do negdeio.

Assim no caso concreto, parecc-me
estar comprovado, quanto ao acionista Tele
Celular Sul Participagdes S/A, companhia
controlada pela detentora da marca cujo
direito de uso estava sendo cedido onero-
samente, a existéncia de um interesse par-
ticular desse acionista, diverse — embora
ndo necessariamente conflitante — do da
companhia, pois o beneficio que o contra-
to pode trazer-lhe (em verdade ao scu con-
trofador) € diversodaquele atribuido 2 com-
panhia e aos demais acionistas.

A meu juizo, nesses ¢asos o acionista
deve abster-se de votar, em obediéncia 4 re-
grado § 1?doart, 115 daLet n. 6.404/1976,
pois a regra do impedimento de voto deve
ser posta em pratica previamente i delibe-
ragéo.

N3o fosse assim, a lei enunciaria a nor-
ma de modo distinto, isto é, sem proibir o
voto — como faz —, mas sim limitando-se

a determinar a composigiio dos prejuizos
na hipdtese de eles virem a ocorrer.

No caso, a deliberagio assemblear j4
se consumol, € 0 voto fol exercido, segun-
do os elementos que constam dos autos, em
desconformidade com o preceito legal an-
tes mencionado, e por isso acompanho o
voto da Diretora-Relatora, quanto & impo-
si¢do de multa & acionista controladora.

Quanto ao mais, data venia, discordo
do voto da Diretora-Relatora, pots ndio me
parece ser o caso de purir qualguer admi-
nistrador da CTMR, dado que nio vejo apli-
cagdo possivel do art. 116 da Lei das S/A &
espécie, nem encontro elementos de prova
capazes de autorizar a afirmagdo de que o
vole tenha sido exercido em prejuizo da
companhia, ou que as condigdes contratuais
nio sejam egiiitativas — o que taivez pu-
desse ser apurado em inquérito.

Além disto, gostaria de acrescentar
que nfo esid provado nos autos que os de-
mais acionistas que deliberaram a aprova-
¢ac do contrato estivessem impedidos de
votar, fato que, por ora, a meu ver, impos-
sibilita a conclusAo no sentido de que & deli-
berag@io em si ndo seja vilida, pois, como
se viu dos grifos que fiz nas transcriges
de doutrina acima, para que a deliberag3o
seja invdlida € preciso que ¢ voto tenha sido
“decisivo”™ ou “determinante” para a for-
magao da maioria.

E como voto,

DECLARACAO DE VOTO

Diretor Luiz Antonio de Sampaio
Campos:

L. Soulevado a divergir dos votos pro-
feridos pelas razdes de direito que, resumi-
damente, vao a seguir expostas.

2. A questdo do conflito de interesse e
© direito de voto nas assembléias dos acio-
nistas interessados n#o € nova nem aqui nem
alhures. Pdginas e mais piginas t8m sido
dedicadas pela doutrina para tratar da ques-
tdo na busca de uma solucio que dé o me-
lhor tratamento 2 matéria.
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3. No desenrolar destas discussdes,
rio faltaram movimentos que pretenderam
impedir, a qualguer titulo, o voto do acio-
nista que tivesse eventual conflito de inte-
resse, partindo da posigdo de um coaflito
meramente formal; alguns movimentos de-
fenderam a tipicidade fechada, na qual ha-
veria o impedimento do direito de voto ape-
nas nas matérias elencadas em rol taxativo
¢ exaustivo; finalmente, outros entenderam
que o impedimento de voto deveria ser ve-
rificado ex post, com a comprovagio de que
o acionista votante haveria, de fato, no caso
especifico, sacrificado o interesse social em
beneficic do seu interesse especifico ¢ ex-
tra-societdrio (cf. Luigi Mengoni, “Conflitto
di interessi in materia sociale”, Rivista delle
Societa, 1956, pp. 434 ¢ 53.).

4. Alinhaque afinal veio a prevalecer
para z hipéGiese de conflito de interesse,
como ficard demonstrado abaixo, foi aque-
la para qual o conflito de interesse deveria
ser apreciado no caso concrete ¢ especifi-
co de forma substancial e n#o formal, e ao
meu ver € aquela gue methor defende os
valores da sociedade e se integra no siste-
ma do anonimato.

5. A lei brasileira de sociedades por
acdes, Lei n, 6.404/1976, trata de uma for-
ma bastante extensa e cuidadosa o abuso do
direito de voto, o conflito de interesses e a
responsabilidade do acionista controlador,
conforme artigos 115 e seguintes, o que, in-
clusive, levou alguns autores estrangeiros a
considerar o tratamento até excessivo.?

6. Interessa-nos para o caso, mais es-
pecificamente, o art. 115, § 1% da Lei n.
6.404/1976:

“Art. 115. (omissis)

“§ 12 O acionista ndo poderd votar nas
deliberagBes da assembléia geral relativas

3. “Laley brasilefia de sociedades por acciones
sancionada en diciembre de 1976, también se refiere
en su articalado al tema que nos ocupa. Quizd, en mi
concepto, de una forma un tanto excesiva” {Primer
Congreso de Derecho Societario, Nulidad de lus
Deliberaciones Asemblearias por Abuso o Desvia-
cion de Poder, v. II, Depalma, 1979, p. 137).

ao laudo de avaliagBo de bens com que con-
correr para a formagio do capital social e 3
aprovagio de suas conlas como adminis-
trador, nem em guaisquer outras que pude-
rem beneficid-to de modo particalar, ou em
que tiver interesse conflitante com o da
companhia.” ’

7. O busilis estd, entdo, em saber se ag
disposi¢Oes do artigo 1153, § 1% da Lei n.
6.404/1976 requerem a abstengdo do voto
do acionista em qualguer hipétese ou ndo,
A doutrina é un&nime no que toca as duas
primeiras hipoteses, notadamente aqueias
que tratam do laudo de avaliagio e da apro-
vagio de contas por administradores. Jd no
que toca is duas hipdteses seguintes, ape-
sar de haver algumas poucas manifestacdes
em sentido oposto, pode-se dizer que ha
uma folgada predominiincia do entendimen-
1o de que nio se cuida de impedimento a
priori, ou presuntivo, como se observard
abaixo.

Da inexisténcia de conflito
de interesses genérico ¢ formal

8. No Brasil, a guestio do conflito de
interesses jd foi por muitos abordada, inclu-
sive por nossos tribunais superiores, € nio
hd, a meu ver, grande controvérsia sobre o
que deve ser considerado conflito de inte-
resses e mesmo sobre a postura que deve ser
adotada pelo acionista interessado no que
toca ao exercicio do direito de voto.

9. O acionista, tanto aqui como em
outras legislages, € Hivre para exercer o seu
direito de voto. Este direito de voto deve
ser liviemente exercido conforme a sua
autodeterminagio, tomando por baliza o
interesse social, a teor do artigo 115 da Lei
n. 6.404/1976 e, no caso do acionista con-
trolador, o artigo 116, pardgrafo tinico da
Lei n. 6.404/1976. Nao convém aqui dis-
cutir 0 gue vemn a ser o interesse social: se
0 interesse da sociedade, se o interesse co-
mum dos s6cios, etc. pois € irrelevante para
o desate da questdo. A j& famosa discuss3o
sobre a “batalha do Reno” fica para outra
ocasifo.
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10. Assim, o direito inglés, onde im-
pera a common-law:

“It was said in a Scottish case that:
‘Prima facie, the shareholders are the best
judges of their own affairs, and it is only
where it appears thal some sinister motive
has operated, or that interests other than the
interest of the company have plainly pre-
vailed, that the Court will entertain a com-
plaint’. The test always is ‘Is the thing com-
plained of a thing done in the interest of the
company? - Of, to put it perhaps more ac-
curately’. ‘Is the action of the majority ir-
reconcilable with their having proceeded
upon any reascnable view of the company’s
interest? " {Company Law, Charlesworth &
Morse, London, Sweet & Maxwell, p. 304).

1i. E, na esteira do sistema continen-
tal-europeu, a ltdlia, no ensinamento de
Campobasso:

“L’esercizio del diritto di voto & in via
di principio rimesso all’ apprezzamento dis-
crezionale del socio, if quale deve perd ese-
citarlo in modo da non arrecare ur danno
patrimoniale alla societa. Con ["osservanza
dello stesso limite, il gruppo di comando pud
liberamente determinare la volonta delia so-
cietd ed & percid ogni sindacato dell’autoritd
giudiziaria sul merito defle deliberazionias-
sembleari, ciog sulla convenienza e sull’
opportunitd delle decisioni della maggio-
ranza.

“Enfatti, le deliberazioni assembleari
regolarmente adotatte sono annullabili solo
se la maggioranza si sia ispirata esclusiva-
mente ad interessi extrasociali, con danno
(anche solo potenziale) per la societa. Ne
consegue che ’interesse sociale funge solo
da limite alia liberta di espressione del voto:
la maggioranza non & tenuta a conformare
le sue decisioni ad un interesse sociale og-
gettivamenie ed astrattamente predetermi-
nato. E ¢id vuoi se st concepisce |'interesse
sociale come interesse comune det soci
al’esercizio di un’attiviti economica a sco-
po di lucro (teoria contrattuale), vuoi se fo
si concepisce come interesse dell’ impresa
sociale come tale, superiore e diverso dal-

I’interesse det soci (teoria instituzionale)”
Abm.._.no Commerciale, 2, Diritto delle So-
cieth, Gian Franco Campobasso, p. 304).

12. Nessa linha também a licio de As-
carelli:

“F solo difatti ai fini di una tutela del
propric interesse nella societh che il voto
viene concesso; € solo in quanto volto al
raggiungimento del comune interesse (co-
mungque inteso) che il voto entra nella for-
mazione di una deliberazione per la quale
vige fa regola maggioritaria; & solo nei limiti
del loro interesse come soci che gli azionisti
sono {persino col sacrificio del loro interes-
se¢ extrasociale di fronte alf’interesse sociale)
soggetti alla deliberazione della maggio-
ranza” (Studio in Tema di Societd, Tullio
Ascarelli, Dott. A. Giuffré Editore, 1952, p.
166).

13. Nada mais natural do que isso. E,
assim, a liberdade do voto € a regra, tal-
qualmente a liberdade de iniciativa e todas
as demais liberdades.

14. Todavia, em alguns casos — restei-
tissimos por definicio e muito especificos
— a Lei n. 6.404/1976 permite que o direi-
to de voto possa ser retirado do aclonista.
Noutros casos, porém, a Lei n, 6.404/1976
permite que o acionista profira seu voto,
mas se constatar que o acionista deixou de
cumprir com o seu dever, impinge-lhe a
coima de ilegalidade, permitindo a sua des-
constituigio.

I5. Hé, portanto, uma espécie de re-
comendagio expressa ao acionista que se
atenha ao interesse social, Tal &, em minha
opinido, a hipétese do voto por acionista
interessado, em aparente conflito de inte-
resse.

I6. E isso porque ndo € certo, nem
meito menos garantido, que o acionista fal-
tard com 0 seu dever peranie os demais
acionistas e a prépria companhia para, com
© voto, tirar proveito préprio ¢ indevido.

17, Nesse sentido, permite-se ao acio-
nista votar, na suposicéo de que ¢le néo fal-
tard com os deveres que lhe séo impostos
no artigo 115, caput, € no artigo 116, paré-
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grafo inico, na hipdtese de ser acionista
controlador; mas comprovado por ligeira-
mente que seja, que este faltou com o seu
dever, seu voto serd tido como ilegal e a deli-
beragio poderd ser anulada, se este voto tiver
sido determinante para a formagao da maio-
ria necessdria a validade da deliberagdo.

18 Este, a meu ver, {oi 0 espirito que
presidin o artigo 1£5 da Lei n. 6.404/1976
e seus pardgrafos, conforme se deprecnde
da liggo de Alfredo Lamy Filho e José Luiz
Bulhbes Pedreira:

“Nesse artigo o ponto basico € um so6,
desde logo apresentado pela lei, e do qual
defluem os demais comandos legais: ‘o
acionista de direito deve exercer o direito
de voto no interesse da companhia’. O abu-
so de direito e o conflito de interesses de-
correm da desobediéncia a tal comando bd-
sico: se o voto ndo satisfaz a-tal preceito
nio é direito, € violagio do direito™ (A Le/
das /4, v. 1, p. 238).

9. Em outra passagem, 03 mMesmos
autores bem definem o direite-funcio do
exercicio de voto, inclusive & luz dos even-
tuals interesses opostos, e a diversidade de
papéis ¢ interesses que pode ter o acionista
qualguer que ele seja, controlador ou mi-
noritario:

“A pessoa que € actonista desempe-
nha, simultaneamente, diversos outros pa-
péis sociais, nos quais busca fins e tem in-
teresses que 530 estranhos aos da compa-
nhia, ou com eles conflitam. Pode, por
exemplo, ser administrador ou empregado
da companhia, fornecedor de bens ou ser-
vigos adquiridos pala companhiza ou com-
prador dos seus produtos, empresarios de
empresa concorrente, parentes de algum de
sens diretores ou seu acionista controlador.
Ao prescrever o exercicio do direito de voto
no interesse da companhia, a lei proibe ao
acionista colocar a servigo de qualquer ou-
tro papel que ocupe um poder juridico gue
é conferido para o desempenho da fungao
de membro da Assembléia Geral. A carac-
terizagdo do direito de voto como ‘direito-
fungdo’ ¢ a distingHo entre os atos do acio-

nista enquanto sécio € como pessoa 530
outros tnedos de exprimir o mesmo princi-
pia” (ob. cit., pp. 228-229).

20. Por isso j4 se disse que o acionista
& quern deve julgar, a principio, se estd ou
nio em conflito de interesse, no sentido de
que somente o acionisia poade, de antemao,
saber s ird privilegiar algum interesse (i.e.
o interesse que nio ¢ o da sociedade). Nao
s¢ pode nem mesmo afastar a hiptese de
que um acionista deteator de interesse irse-
concilidvel com o da companhia, ao cabo,
opte pelo interesse social.

21 Quga-se, aqui, a licdo de Ferri:

“Se questo &, ¢id che rileva giuridica-
mente non & {a prosecuzione di un interes-
se proprio del socio e distinto da quello
delia societd, e neppure fa posizione di con-
flitto in sé e per $¢, ma & che la prosecuzione
del proprio interesse non sia possibile senza
il sacrificio dell'interesse della societa, e
pil precisamente senza danno per la societa.

“In linea di principio pertanto, poiché
la posizione di conflitto in s¢ pud importare
il pericolo di una deviazione nell’esercizio
del voto, la legge impone al socio un dovere
di astensione. Tuttavia la legge lascia al
socio di valutare la situazione e di decidere
astenersi o non asternersi e nel 2% comma
stabilisce i criteri sulia base dei quali perve-
nire a una decisione, che sono poj quegl:
stessi criteri che dovra seguire il giudice in
caso di impugnativa della deliberazione.

“Se al vantaggio della societa corris-
ponde il vantaggio personale del socio, il
socio potra partecipare alla votazione e
questa sari perfettamente valida anche se
adottata con il suo voto determinante; se
invece al vantaggio personale del socio
corrisponde ii danno della societd, eviden-
temente il socio deve astenersi dal voto e,
se non lo fa, 1a deliberazione & impugnabile
se presa con il concorso determinante del
su0 voto.

“Questa puntualizzazione & necessaria,
perch? in questo modo possono essere con-
venientemente risolti tutti quei problemi che
si pongone nel fenomeno di gruppo, con
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riferimento ai rapporti che si instaurano tra
societa dello stesso gruppo, problemi che
sarebbero davvero insotubili se si dovesse
afermare 1l difetto di legittimazione al voto
del socio sulla base della semplice posizio-
ne di conflitto” (Trattato di Diritte Civile
Italiano, Le Sociera, Giuseppe Ferri, UTET,
pp. 592-593 — grifou-sc).

22. Nesse sentido, a ligio de Campo-
basso:

“La norma, letta unitarimente, non
inibisce affatto il voto al socio in conflitto
di interessi, ma gli lascia Ualternativa fra
il non votare ed il vorare in modo da non
recare un danno alla societd, esponendosi
in caso comtrario all’annullamento della
delibera. N€ la norma impedisce al socio
di perseguirc con la delibera anche un pro-
prio interesse personale, purché cid non
avvenga a discapito del patrimonio sociale,
In definitiva, non si ha sospensione dat voto
ma solo una limitazione nell’esercizio del
volo. Ne consegue percid, ad esempio, che
la societd capogruppo pud votare ncll’as-
semblea delle societd controllate e perse-
guire anche un proprio vantaggio partico-
lare, purche le deliberazioni adottate non
siano causa di una possibile lesione patri-
moniale per ia controllata” {Diritro Com-
merciale, 2, Diritto delle Societd, Gian
Franco Campobasso, 3* ed., UTET, p. 305
— grifou-se).

23. Na mesma linha, Ferrara Corsi:

“14.12 Limiti al voto in case di con-
flito di interesse ¢ per il principio della
buona fede — 'esercizio del diritto di voto,
salvo nell’ipotesi di cui all’art. 2.44], &
ritnesso all’apprezzamento discrezionale
del socio. Tuttavia nell ipotesi in cui il socio
st trovi in conflitto d'interessi con la so-
cietq, deve esercitarlo in modo danon recar
dano alla medesima: il che significa prati-
camente che deve sempre tener presente

‘interesse comune potendo soddisfare
Vinteresse extrasociale nei limiti in cui sia
conciliabile con quello. Dispone Dart.
2.373: ‘1l diritto di voto non puéd essere
esercitato dal socio nelle deliberazioni in

cui egli ha, per conto proprio o di terzi, ua
interesse in conflitto con quello della socie-
td. In caso d’inosservanza della disposi-
zione del comma precendente la delibera-
zione, qualora possa recare danno alla so-
cletd, &€ impugnabile a norma dell"art, 2.377
se, senza i} voto dei soci che avrebbero do-
vuto astenersi dalla votazione, ron st sarch-
be raggiunta la necessaria maggioranza’,

“Non é vero infatti che il socio in con-
Jitto d’interessi debba astenersi dal votare,
bensi che se vota, deve esercitare il voto in
modo da non recar danno alld socierd:
dunque non si ha sospeinsione ma limita-
zione del vote, che non dev'essere eserci-
tato per un interesse contrario alla societd
con pregiudizio della medesima.' $'intende
pertanto che delle azioni spettanti al socio
in conflito d’interesse deve in ogni caso te-
nersi conto ai fini della regolare costituzione
dell’assemblea (2.373), mentre non se ne
tiene conto — sempre che I’azionista in con-
flito si astenga dal voto — ai fini del calcolo
delia maggioranza {retro, n. 14,10, nota 2)”
(Gli Imprenditori ¢ le Socieid, Francesco
Ferrara Ir. ¢ Francesco Corsi, 9% ed., Milano,
Giuffré Editore, pp. 520-523 — grifou-se).

24. Para que ndo haja divida sobre o
teor e a forga da lei italiana, veja-se o que
diz, em traduco livre, 0 Codigo Civil Italia-
no, ne seu artigo 2.373, capui, em tudo si-
milar com a parte final do pardgrafo dnico
do artigo 115 da Lei n. 6.404/1976: “O di-
reito de voto nio pode ser exercido pelo s6-
¢io nas deliberagtes em gue tenha, por con-
ta prépria ou de terceiro, wm interesse em
confliio com a da sociedade {art. 2.391)".

25. Frise-se que 0s tribunais nio fica-
ram mudos ac ensinamento da doutrina:

“Nell’ipotesi di conflitto di interessi
con la saciet, & rimessa esclusivamente al
socio la valutazione in ordine all’obbligo
di asternesi dal voto e non al presidente del-
I’assemblea o all’assemblea stessa, i quali
non possono deliberare I’esclusione del
socio dal voto ma solo impugnare la deli-
bera, se ricorrono 1 requisiti previsti dal
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secondo comma dell’art. 2.373 c.c. (App.
Bari, decr. 23 febbraic 1988, e Trib. Foggia,
decr. 23 ottobre 1987, entr. In Dir, fall,
1988, 11, 716).

“La configurabilita di un interesse in-
dividuale del socio in potenziale contraso
con ’interesse sociale non 2 sufficiente a
privare il socio della legittimizione ad eser-
citare il diritto di voto. Per poter accertare
che esiste conflito rilevante ai sensi deil’art.
2.373 c.c. & indispensabile verificare che
lo scopo effetsivamente perseguito dal socio
sia incompatibile con la realizzazione del-
Uinteresse sociale e che il perseguimento
dell’interesse individuale possa recare dan-
no alla societd. Linteresse personale del
socio ad ostacolare il procedimento dispos-
1o a norma dell’art. 2.409 c.c. e a precludere
ii risanamento delle irregolaritd amminis-
trative accertate & in contrasto con 1'inte-
resse sociale e rappresenta un effetto illecito
e motivo di nullith della deliberazione.
(Trib. Milano, 20 gennaio 1994, Giur.
Comm., 1995, 11, 237y (Cddice delle So-
cletd, Vicenzo Scalese, 2% ed., Milano, Dott.
A. Giuffre Editore, p. 305 — grifou-se}

26. E aqui lalvez seja 0 momento para
se abrir um paréntese para explicar que o
conflito de interesses referido na Lei n.
6.404/1976, ao contréario <o que entendeu
o voto da tlustre Diretora-Relatora, ndo €
qualquer conflito de interesse, muito me-
nos a expressdo conflito de interesse que
se vé sendo utilizada comumente, a torto e
a direito, num sentido lato.

27. A expressdo conflito de interesse
tem de ser examinada na sua acepgao téenica.

28. Primeiramente, deve ficar dito que
o interesse em conflito hé de ser extrasocial,
ndo decorrente da situacgio de sécio do acio-
nista. Este interesse extrasocial, estranho
mesmo i relaggo social, € que deve se con-
trapor ao interesse social. A contraposigio
entre interesses de acionistas ndo autoriza
a aplicacio do § 1° do artigo 115 da Lein.
6.404/1976.

29, Mais ainda, esta contraposigéo,
este conflito, deve ser substancial, ndo for-

mal, efetivo e inconcilidvel. Seria aguele
conflite de interesse que nio permitiria a
convergéncia ou a concilitag@o, mas que, pa-
ra o atendimento do interesse de uma das
partes, necessariamente se exigiria o sacri-
ficio da outra parte. Para se alcangar um
interesse, ter-se-ia invariaveimente que pre-
judicar o outro.

30. Veja-se, neste particular, aligio de
Pier Giustoe Jaeger:

“Lasoluzzione del problema non sem-
bra peraliro eccessivamente difficile. Una
prima indicazione, che vale a delimitare il
campo dell’indagine, si trae dalla stessa dis-
posiziore dell’art. 2.373 primo comma, la
quale si riferisce alle deliberazioni in cui il
socio ha un interesse in conflitto con Iinte-
resse della societa (62). E evidente guinds,
che, nel caso concreto, nell’ ambito di appli-
cazione della norma non rientrano qualsiasi
interesse del socio e qualsiasi interesse pro-
prio del gruppo sociale, ma soltanto quegli
interessi relativamente ai quali assume
rilevanza it contenuto della delibera (63),
ovverosia quelli il cui regolamento costi-
tuisce ['oggetto della delibera medesima,
Crediamo, pol, che all ‘espressione ‘conflit-
1o d’interessi’ si debba artribuire un preci-
so significalo techico, ¢ che tale espressione
indichi una relazione di incompatibilita
assoluta, non comprendendosi in essa, in-
vece, altri tipi di interferenze fra interessi
le quali dano luogo soltando a rapporti di
incompatibilita relativa o potenziali (64},

“(...) giacche soltanto quando fra due
interesse esiste un rapporto di incompati-
bilita assoluta si pud dire che la realizza-
zione di uno di esse ‘esige’ i sacrificio del-
'altro™ (L’ Interesse Sociale, Milano, Dott.
A. Giuffré Editore, 1972, pp. 209 ¢ 222 —
grifou-se).

31. E Galgano:

“Hay conflicto de intereses entre socio
y sociedad cuando el socio se encuentra en
la condicidn de ser titular, ante determina-
da decisién, de un doble interés: de su inte-
rés de socio y, ademds, de un interés exter-
no de la sociedad, y esta duplicidad de
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intereses ha de ser de tal naturaleza que
no pueda obtener el uno sin sacrificar el
atro interés.,

“La simple duplicidad de la posicién
de intereses en cabeza de un mismo sujeto
por si sola no implica, sin embargo, una
situacién de conflicto en sentido técrico.
Las dos posiciones pueden ser entre si so-
lidarias, ya que el socio puede alcanzar su
propio interés sin perjudicar el interés de
la sociedad. Inclusive, en el contrato con-
sigo mismo el comportamiento del repre-
sentante no es posibie censurarlo, cuando
‘el contenido del contrato esté determina-
da en forma que exciuya la posibilidad de
conflicto de intereses’ (art. 1393)" (Dere-
cho Comercial, Francesco Galgane, v. 11,
Editorial Temis S/A, p. 410 — grifou-se}.

32. A jurisprudéncia italiana acompa-
nha a doutrina:

“Aj sensi dell’art. 2.373 c.c ¢’& con-
flitto d’interessi socio e societh guando il
socio si trova ad essere portatore di fronte
ad una data deliberazione d'un duplice in-
teresse: del suo interesse di socio e, intol-
tre, di un interesse estraneo alla societa ¢
questa duplicita di interessi & tale per cui
egli non pud realizzare 'uno, se ron sacri-
ficande Paltro, determinando percié una
situazione di rischio per la societd” (Trib.
Napoli, decr. 24 gennaio 1989, Dir. fall.,
1989, 1, 1169 -~ grifou-se).

33. Essa posigdo, ¢ bom que se diga,
jd vern também da longa tradi¢fio do Direi-
to Brasileiro.

34 Veja-se o que dizia Trajano de Mi-
randa Valverde:

“455. O interesse contrdrio € uma
questiio de fato, a ser, pois, apreciada em
cada caso {art. 120). A deliberagio nfo dei-
xa, entretanto, de ser vilida. Pode ser anu-
lada por cutro motive, como se eivada de
erro, dolo, fraude ou simulagio (art. 156).
A sociedade, porém, se sofreu prejuizos
com a operag@o ou negdcio deliberado pela
assembléia geral, terd contra o acionista,
que a determinon, a a¢io de responsabili-
dade civil, para obter 2 devida reparagao.

A provado prejuizo € gue alicercard a agfio,
no pressuposto, € evidente, de que o inte-
resse contrdrio do acionista foi que preva-
leceu na referida deliberaciio” (Sociedade
por AgBes, v. 11, p. 116).

35. No mesmo sentido, Carlos Fulgén-
cio da Cunha Peixoto:

“Entretanto, o objetivo do dispositivo
é proibir ao acionista votar sobre matéria
em que set interesse entre em choque com
o da sociedade.

“(-)

“Nig € facil a tarefa de aferir os inte-
resses da sociedade ¢ os do acionista para
saber se existe ou n#o choque. A matéria é
de fato e deve ser examinada em cada caso,
pois, mesmo em uma operacdo de compra
¢ venda, em determinadas condigbes, ndo
se poderd dizer, de antemdo, se haverd an-
tagonismo entre as partes. Pode, como pro-
clama Eduardo de Carvaltho, “dar-se a hi-
potese de haver convergéncia ou mutua-
lidade de interesses, por beneficiar a ambas
as partes a transagio incriminada’” (Socie-
dades por Agdes, v. 3, Carlos Fulgéncio da
Cunha Peixoto, p. 81 — grifou-se}.

36. Apds a promulgagiio da Lei n.
6.404/1976, a deutrina continuou a se po-
sicionar de forma remansosa ne mesmo sen-
tido da lei anterior, sendo a voz destoante a
de Modesto Carvathosa, para quem basta-
ria o conflito de interesses aparente e for-
mal, nao se exigindo o conflito substancial.

37. A voz de Modesto Carvalho €, se-
gundo meu conhecimento, a gue se alinha
ao voto proferido pela Diretora-Relatora,
no que toca & desnecessidade do conflito
substancial de interesses, mas estd longe de
me convencer, com a devida vénia.

38. A seguir a linha de que o exame
da hipotese de conflito de interesse deve
ser casuistz e considerar o conflito subs-
tancial e ndo meramente formal, dé-se o
exemplo de Erasmo Valladdo de Azevedo
Franga, com a autoridade de quem € mo-
nografista sobre a matéria, cormno bem ad-
vertiu o Diretor Marcelo Trindade em seu
voto: “Entendemos, dessa forma, que a fa-
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zer referéncia & ‘interesse conflitante com o
dacompanhia’, no § 1%, do art. 115, a lei ndo
estd se reportando a um conflito meramente
formal, mas sim a um conflito substancial,
que sé pode ser verificado mediante o exa-
me do conteddo da deliberagio” (Conflito
de Interesses nas Assembléias de S/A, p. 97).

39. No mesmo seatido, Luiz Gastio
Paes de Barros Ledes:

“Inicialmente, cumpre advertir que a
configuragdo dos interesses conflitantes é
de natureza substancial, e ndo meramente
format, como a significar a posi¢io das par-
tes confratantes, que de resto existe em todo
contrato bilateral ou sinalagmatice” (in Es-
tudos ¢ Pareceres sobre Sociedades And-
nimas, SZo0 Paulo, Ed. RT, 1989, p. 32).

40. Em obra mais recente, veja-se 2
ligao de Calixto Salomao Filho:

“Assim, procurani-se evitar os incon-
venientes das concepgdes extremas do con-
flito de interesses: a concepgdo enumerativa
(ou formal), que com relagio ao ordena-
mento alemio peca pela falta e pelo exces-
s0 — de um lado, nido permile prever todas
as hipdteses de conflito (exigindo, portan-
fo, 0 recurso a analogia, freqiientemente de
duvidosa cficdcia); de outro, inclut casos
nio necessariamente de conflito {como os
contratos entre socie ¢ sociedade), dimi-
nuindo a capacidade negocial da socieda-
de —, e aconcepgao genérica (ou material),
gque permite uma intromissio judicial ex-
cessiva nos negéeios sociais, com revisio
do mérito das decisdes sociais.

“Com essa andlise — por assim dizer
— casuistica do interesse do sécio, ainda
que baseada em critérios objetivos, procu-
ra-se tutelar a *legalidade do procedimento
deliberativo’. E inddbio que esse tipo de
controle € 0 mais apto a0 mesmo tempo a
avaliar e a n3o obstruir uma atividade pro-
cedimental por antonomasia como € a ati-
vidade social” (O Novo Direito Societdrio,
Calixto Salomio Filho, Malheiros Editores,
p- 173).

41. Finalmenie, a ligdo do Prof. Alfre-
do Lamy Filho:

“3. 0 CONFLITO DE INTERESSES
ENTRE O MAJORITARIO E A EMPRE-
SA

(-

“3.6 Mais ainda, o acionista, contro-
fador ou ndo — por forga do disposto no
artigo 115, *deve exercer o direito de voto
no interesse da companhia’ — isio ¢, se
houver divergéncia ou conflito entre o inte-
resse da companhia e 0 do acionisty — hd
que prevalecer o interesse da empresa —
sob pena de o voto considerar-se abusivo.

“3.7 Esta, alids, ¢ regra bésica no di-
reito socletdrio, consagrada universalmen-
te: o acionista deve votar e o administrador
deve agir no interesse da companhia como
uin todo, “as a whole’ como prescreve o di-
reito inglés, e no para atender 20 seu inte-
resse proprio ou a0 de quem o elegen.

“3.8 E, no § 4% desse mesmo artigo
115, que discipiina o abuso do direito de
volo, ficou expresso gue “a deliberagio 1o-
mada em decorréncia do voto de acionista
que tem interesse conflitante com o da com-
panhia, € anuldvel” (A Lei dus S/A, Alfredo
Lamy Filho ¢ José Luiz BulhSes Pedreira,
v. k], p. 463 — grifou-se).

42. Poder-se-ia prosseguir citando
Fran Martins (Comentdrios & Lei das 5/A,
v. IL, p. 84), Lacerda Teixeira e Tavares
Guerreiro (Das Sociedades Anénimas no
Direito Brasileiro, v. 1, p. 278) e tantos ou-
tros que cuidaram da matéria, mas 2 essa
alura parece-me 0Cioso, até mesmo por-
que o disposto no § 4% do artigo 115 da Lei
n. 6.404/1976 deixa claro que a questdo ndo
é formal, pois caso contrdrio o voto ndo
poderia ser proferido, mas, sim, substancial,
e com isso prevé a anulabilidade de delibe-
ragio onde hi o voto com conflito de inte-
resse e nio a nulidade e mesmo faz refe-
réncia expressa a responsabilidade sobre o
dano causado e & devolugdo das vantagens
que tiver auferido.

43. E nem se diga que este entendi-
mento é decorrente de paises que adotaram
o sistema legal continental-europeu oua ro-
mano-germanico, como tem se ouvido por
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af, poils nos sistemas juridicos onde vigora
a common-law também nio hd o tal impe-
dimento de voto que se pretende no voto
da Diretora-Relatora.

44. Assim a ligdo de Charlesworth e
Morse:

“We have seen that under the principle
of majority rule the company in general
meeting may waive a breach of fiduciary
duty by a director who coatracts with the
company as in the N. W. Transportation
case, or by one who makes a secret profit
out of his position as in Regal (Hastings)
Ltd v. Gulliver, or way watve a breach of a
director’s duty of care, as in Pavlides v.
Jensen. It has often been stated that al-
though the directors of a company owe fi-
duciary duties to the company, as such,
shareholders do not: “When voting, a share-
holder may consuli his own interests”
(Company Law, Chariesworth & Morse,
Loadon, Sweet & Maxwell, p. 302).

45. E o questionamento deste voto fi-
card timitado ao standard for the benefit of
the company as a whole, conforme o ensi-
namento do cldssico Gowers:

“In the first place it is now plain that
‘bona fide for the benefit of the company
as a whole” means not two things, but one
thing. It means that the shareholder must
proceed on what, in his honest opinion is
for the benefit of the company as a whole.
The phrase, ‘the company as a whole’ does
not {at any rate in such a case as the present)
mean the company as a commercial entity;
it means the corporation as a general body.
That is to say the case may be taken of an
individual hypothetical member and it may
be asked whether what is proposed is, in
the honest opinion of those who voted in
its favour, for that person’s benefit” (Prin-
ciples of Modern Company Law, p. 600).

46. No direito americano veja-se que
também néo hd impedimento a que o acio-
nista vote guestdes sobre as guais tenha in-
teresse direto, exigindo-se, evidentemente,
que 0 voto seja fair, conforme a ligio de
Norman D. Lattin:

“A shareholder in voting his shares
must act fairly and in good faith toward
other shareholders and may not legally en-
ter into an agreement with other sharehold-
ers 1o so vote his shares as to perpetrate a
fraud upon another shareholders (...) If ke
happens to be the majority shareholder, he
may not legally use his voting power to
advance his own interests at the expense of
the minority, ror may he create proxies to
use this power for their own personal gain.
He may, however, vote his shares in sup-
port of the ratification of a voidable per-
sonal contract or other transaction with his
corporation where good faith and fairness
of deal are present, though there be a per-
sonal benefit to himself. And his good faith
will project him if he happens 1o have voted
into office a board of directors who prove
faithless or incompetent, or to have voted
for resolutions which, when set in motion,
prove disastrous to his corporation” (Lai-
tin on Corporations, p. 355 — grifou-se).

47. A jurisprudéncia, por sua vez, ja
teve oportunidade de se manifestar sobre a
matéria ¢ seguiu a linha da doutrina que,
como se disse ¢ demonstrou, no Brasil é
trangiiila, destoando apenas Modesto Car-
vaihosa.

48. Assim, o trecho do voto do Minis-
tro Aldir Passarinho Jinior, proferido no
julgamento do Recurso Especial n. 131,300-
RS (Recte.: Ponta Funda Participagfes e
Administracdo S/A; Recdas: Varng S/A e
Fundac¢io Ruben Berta)

“Sr. Presidente, desde o inicio do jul-
gamento em sessdo passada, entendi de
acompanhar o voto do eminente Ministro-
Relator, Esse conflito entre interesses de
determinados acionistas e a empresa tem
que ser absolutamente estridente, porque
uma pessoa juridica tem por objetivo o lu-
cro, ¢ o dono da empresa € exatamente
quemn detém a maioria do capital. E claro
que a lei traga alguma proteg@o para 0s acio-
nistas minoritdrios. Mas nio € possivel,
como propde a parte e memorial, que se
dé a isso 0 mesmo tratamento, ela exempli-
fica, de um magistrado que julgard uma
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questio de seu interesse, tendo que ser im-
parcial. Na verdade, na sociedade comer-
cial ha conflitos de interesses e de forga,
prevalecendo a forga do capital, porque isso
¢ inerente & natureza da sociedade. Nao
existindo um interesse estritamente coli-
dente de um acionista em relagiio & propria
empresa, ndoe ha razo para se afastar da
votagdo o acionisla, no ¢aso o majoritdrio,
ficando muito dificii se gerir uma socieda-
de, porque a todo © momento se poderd in-
terpretar que tal ou qual atitude deste acio-
nista estaria ou niio colidindo com o inte-
resse daquela, quando é ele, portera maio-
ria do capital, quem toma as decisBes.”

49. Isto tudo serve para demonstrar
que a ténica nacional, de ontem & de hoje,
e mundial é no sentido de que o conflito de
interesse deve ser apreciado em cada caso,
mediante a verificagio de que o acionisia
interessado, ao manifestar seu voto, sacri-
ficou o interesse social em virtude de seu
beneficio extra-societdrio; mediante a ve-
rificagdo de que o conflito seria incontos-
nivel e que ndo haveria coma o acionista
exercer seu volo sem que este fosse mani-
festado em detrimento de um dos interes-
ses envolvidos, mais especificamente o in-
teresse da sociedade.

50. A presungioa priori é algo, ameu

ver, muito violento e assistemdtico deatro

do regime do anonimato, pois afasta a pre-

sungdo de boa-fé, que me parece ser a pre-

sungAo geral e mais tothe um direito funda-

mental do acionista ordindrio que é o direi-

to de voto, no pressuposto de que ele ndo
teria como resistir & tentagdo. Dito de outra
forma, estar-se-ia a expropriar o direito de
voto do acionista no pressuposto de que ele
poderia vir a prejudicar a companhia me-
diante o seu exercicio, em virtude de um
aparente conflito de interesse. Haveria 2
presungdo de que o acionista perpetratia
uma ilegalidade acaso fosse licito que pro-
ferisse ¢ seu voto, nuima espécie de consa-
grago da fraqueza humana. Prefiro, em si-
tuagbes gendricas, entender que as pessoas
cumprem a lei, que néo se deixam trair por
seus sentimentos egofsticos, porque, como

disse, a boa-fé é aregra, igualmente o cum-
primento da lei e a inocéncia. Ora, se isto
nao fosse verdade talvez fosse melkor no
haver sociedade, pois a confianga ¢ algo
fundamental nas relagdes societdrias, até
mesmo nas companhias abertas, pois nin-
guém, em s consciéncla, gostaria de ser
s6cio de alguém em que nao confia, princi-
palmente se este alguém for o actonista
controlador. Parece-me, assim, evidente a
distorgiio pois a presungio de hoje e sem-
pre € que as pessoas Cumprer a lei.

51. Recordo aqui, inclusive, o fato de
que, no caso do acionista controtador ao se
Ihe exigir a abstengo, 2 lei estaria retiran-
do de suas mios a decisdo primeira sobres o
interesse sacial, muito embora fosse ele
quem estivesse em melhor condigido para
julgar a adequagdo de determinada delibe-
ragiio ao inieresse social, pois, ac menos
teoricamente, é cle quem, dentre os acio-
nistas, melhor conhece a situagio da com-
panhia, acompanha de perto scus negdeios
e que estd com ela mais comprometico,

52. Diga-se, a propésito, que hd pre-
visio expressa na propriz Lei das S/A, con-
forme se verifica do artigo 245, gue permi-
te a negociaglo com partes relacionadas:

“Art. 245. Os administradores nao po-
dermn, em prejuizo da companhia, favorecer
sociedade coligada, controladora ou con-
trolada, cumprindo-lhes zelar para que as
operagbes entre as sociedades, se houver,
observem condigOes estritamente comula-
tivas, ou com pagamento compensatério
adequado; e respondem perante a cOmpa-
nhia pelas perdas e danos resultantes de atos
praticados com infragio ao disposto neste
artigo.”

53. Veja-se, no particular, o entendi-
mento de Luiz Gastao Paes de Barros Ledes:
“A Lei Brasileira, ademats, em sou art. 245
regula as relagles entre sociedades contro-
ladoras e controladas, permitindo que, nesse
caso, ‘as operagbes entre as sociedades’ pos-
sam submeter o interesse de uma ao inte-
resse de outra, desde que haja ‘pagamento
compensatdrio adequado’ (...)” (in “Con-
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flito de interesses e vedagio de voto nas
assembléias das sociedades an®nimas”,
apud Revista de Direito Mercantil 92/110,
S3o Paulo, out./dez. 1993),

54. Tves Gandra da Silva Martins e
Oa.S.Eo de Camargo Vidigal referem-se a
opinides autorizadas neste sentido:

“Alerta Fran Martins que nao € vedado
20 acionista controlador contratar com a so-
ciedade, seja diretamente, seja por meio de
terceiros, visto que 0s acionistas, mesmo o
controlador, ndo se confundem com a com-
panhia. Essa contratagdo, entretanto, deve ser
feita dentro das normas comuns das ativida-
des da sociedade, tendo em vista o interesse
da mesma. O que a lei ndo admite € que essa
contrata¢io seja feita em condigdes de
favorecimento ou ndo eqititativas, estas, se-
gundo Wilson de Souza Campos Batalha,
consideradas as realizadas em condigdes
anormais, estranhas a regra comum dos ne-
gdcios, incompativeis com 0s Us0s e costu-
mes negociais” (in Comentdrios & Lei das
Sociedades por A¢des, Rio de Janeiro, Fo-
rense Uriversitdria, 1999, p. 356).

55. AslegislagBes que quiseram efeti-
vamente afastar a priori o direito de voto,
fizeram-no expressameate, enumerando,
n&o um conceito geral de conflito de inte-
resses, mas especificando taxativamente as
hipéteses onde haveria um conflito de inte-
Tes5es presuntivo.

56. Nessas legislagdes, considerou-se
que em determinadas situagdes haveria uma
presuncdo de conflito de interesses e op-
tou-se por impedir que o voto fosse profe-
rido, mas fez-se através da indicagfio clara
& precisa de hipdteses especificas, como
alids fez a legislacfo brasileira nas duas pri-
meiras hipdteses do pardgrafo dnico da ar-
tigo 115, notadamente quanto ao laude de
ma.«mmmmmo e & aprovagdo de contas. Mas, re-
pita-se, em nenhum local onde hd uma re-
feréncia genérica a conflito de interesses, 2
doutrina e a jurisprudéncia posicionaram-
se no sentido do conflito formal e a priori.

) 57. De outro lado, a evolugdo legisia-
tiva dos paises onde se cuidava apenas das

Evaﬁmmm de conflito de interesses presun-
tivos, terminou por demonstrar que ¢ Conr-
om:o era insuficiente, dada a estreiteza da
mo.ﬂnc_m, que seria muito rigida para deter-
minadas situagdes e frouxa para outras, ra-
zio pela gual foram migrando para o con-
ceito genérico.

) 58. Foi isso que se deu na Alemanha
no inicio, que ainda no séeulo XIX, pionei-
ramente tratava de hipdteses de conflitos
de interesses determinados e terminou por
alterar o tratamento em razio da insuficién-
cia do conceito de conflito de interesses
presuntivos, conforme se verifica-se do tex-
to abaixo:

“52. A) Comme nous "avons vu, les
régles du droit allemand interdisant "exer-
cice du droit de vote, dans certains cas de
conflits 4’ intéréts présomptifs, soulgvent de
nombreux problémes fort complexes. Ce
sont des regies rigides et longtemps avant
la mise en vigueur de la loi allemande de
1937 on a constaté que, d’une part, clies
sont trop étroites dans de nombreux cas de
mon::m d’intérés effectifs et, d’autre part,
il y a certaines catégories de faits (par exem-
ple des actes juridiques & effectuer vis-a-
vis d'un actionnaire) od I’ application de ces
régles ne parait possible que sous des con-
ditions tout & fait particuliéres. Aussi fong-
temps avant 1937, la doctrine allemande a-
t-elle ét€ & larecherche d’une ‘clause gené-
Bjmv c’est-a-dire d’une régle plus souple et
micux adaptée aux faits pour la protection
de la société contre les dangers d’un vote
abusif de ses propres actionnaires” (F. Henz-
felder, “La protection de la societé anonyme
contre des abus de vote em cas de conflits
d’intéréss en droit allemand”, Revue Trimes-
trielle de Droit Commercial, fondée par Jean
Escarra et Roger Houin, t. XXI, ano 1968,
p. 285).

59. Em minha opiniao, ndo pode ser
diferente o tratamento quando houver refe-
réncia genérica a conflito de interesses, pois
dada 2 subjetividade da avaliagdo ¢ a lar-
gueza do conceito, parece-me impensével
que a avaliagio primeira do conflito de in-
teresse fosse de outra pessoa que nfo o acio-



N R e

162 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-125

nista interessado, pois 6 ele poderd, antes
mesmo de proferir o voto, avaliar se estd
em conflito de interesses ou ndo com a com-
parhia na deliberagdo, inclusive porque
somente ele sabe o teor do voto que pro-
ferira.

6. Licida a opinio de Julio Costas
Comesana, em monografia especifica, ao
concluir que um dever de abstencgio gené-
rico em hipdtese de conflito de interesses €
algo que nio se ajusta ao melhor sistema:

“Consideramos que un deber general
de abstencién de voto es excesivo. En pri-
mer lugar, porque no parege que pucda
presumirse iuris et de iuri que el socio se
decantard siempre por el interés extrasocial
ante cualquier clase de confiicio con el
interés social. En segundo lugar, si se con-
sidera como parece razonable que es la Jun-
ta General la competente para decidir
cuando existe conflicto de intercses al mar-
gen de las situaciones enumeradas por la
LSRL, tainbién parace igualmente razona-
ble estimar que ¢l socio o socios en con-
flicto no pueden participar en esta votacion
previa, con lo que estariamos invirtiendo
laregla de la mayoria propiciando el abuso
de la minoria, pero también, si el socio in-
teresado forma parte de la minoria, ef deber
genérico de abstencidn de vote puede con-
vertirse en un instrumento de [a mayoria
para expropiar los derechos de la minorfa
reconocidos por ia Ley™ (&l Deber de Abs-
tencion del Socio en las Votaciones, Edita
Tirant lo Blanch, Valencia, 1999, p. 61).

61. Certamente a questdo ganha maior
relevo quando se considera que o acionista
supostamente impedido de votar seria o
acionista controlador ¢ detentor do maior
percentual das acdes da companhia. Nessa
hipdiese, o acionista contrelador niac po-
deria votar, segundo sustenta a tese do con-
flito aparente e formal, muito embora fos-
se ele quem sofreria em maior proporgio o
acerto ou desacerto da decisfo — ressal-
vando, evidentemente, em alguns casos es-
pecificos a questao das ages preferenciais
--- considerando que as agbes sao bens de
segundo grau, como afirmou Ascarelli.

62. E o que é pior — e parcce-me gue
nio se tem atentado para isso com a devida
reflexdio — € que, se o voto proferido aos
acionistas a quem 0 volo seria permiitdo
contrariasse o interesse social, o mdximo que
se obteria seria a desconsideragio do voto,
mas jamais a aprovagao da deliberagio.

63. Uma vez que no caso especifico
nio haveria possibilidade de uma decisio
judicial que suprisse a manifestagdo — ou
a nilo manifestagio — de vontade dos acio-
nistas, nessa situacao jamais se atingiria o
conteddo positivo de uma deliberagio, mas
apenas a desconstituigdo dos votos vicia-
dos. Qu, o que talvez fosse pior, esses acio-
nistas poderiam apenas e comodamente
optar por ndo comparecer a assembléia ou
nela comparecendo se absterem de votar.
Nessa hipdtese, nfio haveria nem mesmo
volo a ser anulado ¢ permaneceria a mes-
ma questio da impossibilidade de se dar
um conteddo positivo 4 deliberagio.

64. A assimetria me parece evidente,
na primcira hipdtese (i.¢. de a operagao ter
sido celebrada em decorréncia do voto vi-
ciado), a0 menos em tese, € possivel se atin-
gir & justica, qual seja, desconstituir 08 vo-
tos viciados e a deliberacio, caso tenham
sido tais volos determinantes para sua ado-
¢io, desfazendo-se o negdcio sem prejuizo
das eventuais perdas e danos; nas segunda
¢ terceira hipGteses, desconstitui-se © voto
mas n#o se atinge o conteddo positive da
operagiio, podendo-se eventualmente obter
perdas e danos na segunda hipdtese, mas
dificilmente na terceira.

65. O sistema que a meu ver melhor
compde os interesses envolvidos e melhor
resolve a questdo € aquele que exige que a
operagio seja justa, que o pagamento seja
adeguado, em condigdes de mercado. Isso
deveria ser atingido através de opinides de
especialistas independentes, que atestariam,
em beneficio da companhia e de seus acio-
nistas como um todo, a justica ¢ a corregio
da operagdo com a parle interessada, res-
pondendo perante estas pessoas.

66. A operagio, como disse Lattin, de-
veria demonstrar que “good faith and fair-
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ness of the deal are present”. A operagio
deveria resistir zo fairness test, bastante
difundido no direito comercial norte-ame-
ricano.

67. Recordo aqui a licio de Mengoni:

“Sidira, infine, che il sistema di tutela
della minoranza, qui delineato, urta contro
gravissime difficolta di prova. Ma 2 I'dnico
possibile. Andare oltre significherebbe
distruggere ['autenomia della societa, che
sarebbe poi come intonare il ‘muoia San-
sone ¢ i Filistei”. D altro lato, basta sfogliare
la raccolta delle sentenze del Tribunale
Supreme germanico, per renderst conto che,
sol che si voglia, il sistema & in grado di

funzicnare. Tutto sta avere coraggic ¢ anon -

iasciarsi impressionare dagli alti lai, che i
gruppi azionarii di controllo elevano ogni
volta che il giudice i coglie con le mani
nel sacco delia minoranza™ (ob. cit., p. 464).

68. £ por essas razdes que entendo
que, no caso especifico, ndo ha elementos
para se afirmar com convic¢io que hi con-
fiito de interesses. Digo mais, se conflito
de interesses houvesse, seria até de ordem
indireta, j2 que considerando a estrutura
aciondria das companhias envolvidas, a
companhia votante nio estaria diretamente
interessada na questdo nem dela se beaefi-
ciaria, pois quem estd a celebrar o contrato
com a companhia CTMR Celular S/A éa
sua acionista controladora indireta Telecom
Italia Mobile.

69. E importanie ressaltar que nio se
trata de uma “companhia de papel” ou de
uma sociedade constituida para proteger o
actonista controlador. Cuida-se de compa-
nhia de verdade, com acionistas minorita-
rios, talvez em nimero e percentual até
maiores do que a CTMR Celular.

70. Nessa linha, nfo hd nem mesmo
prova de que houve determinagio ou dire-
cionamento, por parte da acionista contro-
ladora, para que sua controlada votasse em
sentido predeterminado.

71. Quando muito, poder-se-ia dizer
que o acionista em questdo estaria em uma
situacfio de decidir entre o seu interesse

direto como acionista e o interesse de sua
acionista controladora, o que n3o & nada
ficil e que, no meu entendimento, nio re-
presentaria conflito de interesses para efei-
to do artigo [ 15, pois ali se cuida de confli-
10 préprio e nio de terceiro. A CVM preci-
saria provar que houve a instruciio do voto
da controlada por parte do controlador, o
que ndo procurou fazer.

72. A pergunta bdsica para a descon-
siderag&o da personalidade juridica rio foi
respondida. Foi a companhia que agiu ou
foi ela mero instrumento nas maos de seu
socio controlador?

73. O fato € que o voto da Diretora-
Relatora expressamente reconhece que nio
faz qualquer juizo de valor sobre a fesivi-
dade ou nio do voto proferido aos interes-
53 sociails.

74. Como dito, a meu ver, para enten-
der que haveria proibigéo ao direito de voto
e que, portanto, o voto proferido teria sido
ilegal, a CVM deveria ter comprovado que
efetivamente o interesse social havia sido
sacrificado, e isso, com vantagem de estar
falando ja apds os fatos.

75. Tal prova nio foi feita; dela ndo se
desincumbiu a CVM, nem procurou fazé-
lo, razdo pela qual, ao menos por hora com
a prova que foi produzida, nfo vejo funda-
mento juridico para decidir contra os indi-
ciados.

76. Finalmente, recordo que os acio-
nistas minoritirios que compareceram
assembléia, e que desenganadamente sio
partes independentes e ndo relacionadas aos
indiciados, votaram favoravelmente & apro-
vagdo da deliberaciio, n#o tendo havido um
tnico acionista sequer gue tenha compare-
cido & assembléia e questionado a opera-
¢io, sendo de se recordar que um dos acio-
nistas que compareceram a assembléia &
detentor de cerca de 1% do capital prefe-
rencial e 0,5% do capital total.

Inexisténcia de beneficio particular

77. O ilustre Diretor Marcelo Trinda-
de, a seu turno, muito embora tenha afasta-
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do a proibigao do voto por conflito de inte-
resse no caso, entende que o voto nZo po-
deria ter sido proferido em decorréncla de
suposto beneficio particular.

78. Data venia, sou também obrigado
a divergir.

7¢. H& um argumento que me parece
definitivo para se afastar a tese do benefi-
cio particular e ele reside no fato de gue o
acionista votante ndo poderd auferir ne-
nhum beneficio particular por conta do con-
trato a ser celebrado.

80. Com efeito, o contrato serd, cOmo
dito acima, celebrado entre a companhia
CTMR e a Telecom Italia Mobile. O acio-
nista controlador da companhia Tele Celu-
lar Sul ParticipagBes S/A ndo é paste do con-
trato, nem receberd qualquer remuneracio
em virtude deste contrato; a contrapartida
ird direto para a Telecom Ialia Mobile, que
¢ controladora da acionista volante.

81. Portanto, se beneficio particular
houvesse, nao seria do votante, mas sim de
seu controlador. Ressalto, por ébvio, gue
niio se cuida no £aso — e isso ninguém ale-
gou — de fraude ou abuso da personalida-
de juridica, que pudesse dar enscjo & des-
consideragio da personalidade juridica, na
esteira do entendimento da doutrina, dos
tribunais e da prépria CVM.

82, No caso especifico, a companhia
votante sempre existiv. Alids, essa compa-
rhia é que foi objeto de privatizagio e que
como se disse tem diversos acionistas mi-
NOItarios.

83. Como é de correntia sabenga, as
normas restritivas de direito devem ser as-
sim interpretadas; que diré aquela que reti-
ra um direito fundamental das agdes ordi-
ndrias que € o direito de voto. Nio pode,
portanto, ser alargado este conceito para
restringir direitos de terceiros nfio ampara-
dos pela norma.

&4. Nio obstante ser irrelevante para
a solugio da questdo, porque, COMmo se viu,
ndo hd beneficio particular do acionista
votante, também entendo que a hipdtese ndo

seria de beneficio particular independente-
mente da estrutura societdria.

85. Com efeito, a expressio beneficio
particular foi inserida na legislagdo brasi-
leira com ¢ Decreto n. 2.627/1940, artigo
82. Até entdo, a expressio utilizada, desde
aLein. 3.150 de 1889, era vanragent.

86. Todavia, Trajano de Miranda Val-
verde deu, como origem do citado artige
82 do Decreto n. 2.627, o artigo 142 do
Decreto n. 434, de 4 de julho de 1891,

87. O Decreto n. 434/1891, que deu
nova regulamentagio as sociedades andni-
mas e que vigorou até o advento do Decre-
ton. 2.627/1940, nada inovou com relagdo
ao tratamento do voto em relagiio A antiga
Lei . 3.150, dizia: “Néo podem votar nas
assembléias geraes: os administradores,
para approvarem os balangos, contas ¢ in-
ventirios; os fiscals, 0s seus parecerss; € 0s
accionistas, a avaliagao de seus quinhdes, cu
quaesquer vantagens estipuladas nos esta-
tutos ou contracto social”,

88. Como bem salientou Erasmo Vaila-
dio de Azevedo Franga em monografia so-
bre a matéria {ob. cit., p. 70}, 0 termo cons-
tante do Decreto nfio se referia a qualquer
vantagem, mas sim a vantagem especifica
¢ Iicita constante do artigo 3%, § 3%, da mes-
ma Lei n. 3.150:

“F 1icito, depois de constituida a so-
ciedade, estabelecer-se em favor dos fun-
dadores ou terceiros, que hajam concorri-
do com servigos para a formagioe da com-
panhia, qualquer vantagem consistents em
uma parte dos tucros Hguidos.”

89. O conceito de vantagem nos € dado
por Carvalho de Mendonga, comercialista:

“Qs fundadores e 0s ferceiros, que te-
nham concorrido com servigos para forma-
¢do da sociedade, podem perceber vania-
gens, consistentes em comissdes, percenta-
gens ete. Tudo que rompe a igualdade que,
em principio, deve reinar entre os sociais
considera-se como vantagem particular.

“Hssas vantagens deduzem-se dos lu-
cros liquidos anuais durante determinado
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prazo {(a lei, alids, nfo estabelece) ou do
préprio capital da sociedade. No primeiro
caso, tem o carater aleatdrio.

()

“Em hipdtese alguma, as vantagens aos
fundadores ou a terceiros podem ser estabe-
tecidas petos préprios fundadores ou pelos
administradores da sociedade, porém, so-
mente, pela assembléia geral dos acionis-
tas, depois de declarada constitufda a socie-
dade. Quer dizer isso que, ndo obstante
constarem do prospecto da subscrigio, a
assembléia deve manifestar o seu voto cer-
to, especial, inequivoco sobre a concessio
de tais vantagens. Essa assembléia € a pro-
pria constitui¢io da sociedade andnima. £
assim que se deve entender ¢ conciliar os
arts. 6%, 10 e 20 do Decreto n. 434, de 4 de
julho de 1891.

“QOs fundadores, se também subscri-
fores ou acionistas, ndo podem constar na
qualidade de acionistas, nas deliberagdes
sobre quaisquer vantagens estipuladas em
seu favor nos estatutos ou no contrato so-
cial” (Tratado de Direito Comercial Brasi-
leiro, §. X. Carvalho de Mendonga, v. I,
Bookseller Editora e Distribuidora, Cam-
pinas/SP, pp. 346-349).

90. E o mesmo Carvalho de Mendon-
¢a, ac discutir hipdiese de centrato entre o
sdcio e companhia, expressamente excluia
possibilidade disso se constituir como van-
tagem. QOuga-se a liggo do mestre:

“1.146 bis. Pergunta-se: o acionista
pode votar sobre negdeio que lhe diga res-
peito e que porventura contrate com a socie-
dade? Poderd votar em si mesmo para os
cargos de administrador ou fiscal? A opi-
nifo geral é que a lei ndo vedando; implici-
tamente permite que vote o acionista, ain-
da que seja administrador. As proibigGes
sao de direito estrito. Os votos dos outros
acionistas podem eliminar a influéncia dos
votos interessados. Que lucraria a lei esta-
belecendo a proibicHo se ndo evitar 0s acio-
nistas transferirem as agGes a figuras de
palhas para a votagio nas assembléias? E
melhor gue cada um assuma francamente a

responsabilidade dos seus atos™ (ob. cit., v.
IV, livro 1L, pp. 30-31).

21. Para agueles que sustentam, COmo
Leaes, que a expressdo “beneficio particu-
lar” tem origem na lei alemi, € ndo pa Lei
n. 3,150 de 1889, a conclusfo também nio
seria diferente.

92, Comparato nos dé o legitimo tes-
termnunho do entendimento da doutrina ale-
mi sobre a questio:

“No tocante aos beneficios ou vanta-
gens indevidos, que resultam da delibera-
¢dc impugnada, cu que tendem a derivar
do voto abusivo, ainda que nfo vitoricso, a
doutrina alema apresenta uma precisdo dig-
na de nota. O § 243 da lei aciondria ger-
minica de 1965 usa da express3o ‘vanta-
gens especiais ou particulares’ (besondere
Vorteile). Em seus abalizados comentarios
a Aktiengeserz, Godin e Wilhelmi esclare-
cem que se trata de vantagens que ndo sio
normalmente atribuidas a todos quantos se
encontram na mesma situagdo juridica pe-
rante a companhia; ou seja, uma violagdo
do principio de igualdade relativa que con-
substancia a justica distributiva, como as-
sinalamos, Assim € que o acionista contro-
lador pode auferir, como resultado da deli-
beragfo impugnada, beneficios econdmicos
diversos da simples distribuicio de dividen-
dos ou bonificagdes em dinheiro. Ora, em-
bora seja controlador, ele nao deixa de ser
acionista, ndo podendo portanto pretender,
nessa qualidade, vantagens diversas das que
competem, por lei, aos demais acionistas”
(Direito Empresarial — Estudos e Parece-
res, Fibio Konder Comparato, Saraiva, p.
S0).

93. E a doutrina francesa também de-
fine a vantagem, o beneficio particular, de
forma semelhante, conforme a licdo de
Dominigue Schimidt:

“Section 1, Sous-section 1, § 1. L'avan-
tage particulier

“Seront succesivement évoquées la

notion ¢’ avantage particulier (A) et sa por-
tée (B). :
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“A) LA NOTION

“L.a notion est vaste: en effet, ou peut
considérer qu’il y a avantage particulier
chaque fois qu'une personne retire de la
sociélé un droit ou un gain non partagé avec
les associés. L'avantage est particulier
d’une part parce gqu'il profite & une ou
plusieurs personnes, d’autre part parce qu'if
r'est pas commun. Est commun ce gul est
partagé par tous les membres d’un groupe.
Est particulier ce qui n’est pas partagé.
L avantage particulier a ansi une significa-
tion potenticile étendue: constitue un avan-
tage particulier le produit de 1’ usage par un
dirigeant des biens de la société dans un
intérét personnel, ou encore la délibération
qui faverise les membres de la majorité au
détriment des minoritaires, ou encore la ré-
servation & un bénéficiaire du droit de sous-
crire une augmentation de capital, Autant
d’avantages particuliers au sens le plus large
du terme” (Le Conflits d’Intéréts dans la
Société Anonyme, Dominique Schmidt, Joly
Editions, 1999, Paris, pp. 52-53).

94. E 0 mesmo autor, em outra passa-
gem, citando doutrina:

“Cette analyse a influencé nombre
d'auteurs, C, Lyon-Caen et L. Renault en-
seignent que ‘tout ce qui rompt 1’égalité
entre les actionnaires constitue un avantage
particulier’, et Copper-Royer: ‘D’une ma-
niére générale, on devra reconnaitre qu’il y
aura avaatage particulier chaque fois que
1a société attribuera & un associé, ou A cer-
tains associés, ou encore i certains futurs
associés, un droit allant 2 Pencontre du prin-
cipe I’égalité qui doit dominer les rapporis
de tous les actionnaires les uns avec les
autres’, précisant en note: ‘certains auteurs
oni tendance a restreindre la notion de
I’avantage particulier aux seuls avantages
d’ordre pécuniaire {...) La vérité juridique
nous semble autre. 1f y a avantage particu-
lier dans toute clause rompant I’égalité
contractuelle entre les associés™ (ob. cit.,
p- 55).

95, Isso tudo serve para demonstrar
que o conceito de beneficio particular estd

ligado diretamente ao conceito de igualda-
de entre os acionistas, ou seja, tudo aguilo
que dé um tratamento aos acionistas —
enquanto acionistas, € bom que se frise —
diferente do que estéd geralmente disponi-
vel aos demais acionistas pode representar
uma vantagem ou um beneficio particular,
Rompida esta ignaldade, poderia haver um
beneficio particular,

96. A esse respeito, bem notou Erasmo
Valladdo Azevedo ¢ Novaes Franga, ao
explicitar que:

“Nesse passo porém o legistador nio
teve em mente 0s beneficios ou vantagens
indevidos, de cardter extra-social, de que
cuida o § 243, inciso 2, da Leil Aciondria
Alema, mas beneficios perfeitamente lici-
108, que a let permite sejam atribuidos aos
acionistas” (ob. cit., p. 90 — grifou-se).

97. Dito de outra forma, a questio do
beneficio particular, da vantagem, decorre
do tratamento do acionista na qualidade de
aclonista, e ndo em outra situagio em que
cventualmente se encontre o acionista, pois,
nesta hipétese, parece-me se enquadrar o
cenflito de interesses.

98. Tal, 2 meu ver, nio se confunde,
contudo, com o pagamento de uma contra-
prestagio ou do exercicio de uimn direito de
acionista pelo acionista. Assim € que o pa-
gamento ao acionista relativamente a um
contrato ndo rompe essa igualdade, uma vez
que o valor que este acionista receberé sera
a contraprestagio do objeto do contrato.
Nio recebe ele este valor por ser acionista,
nem celebra ele o contrato por ser acionis-
ta. O ponto central parece-me ser que aque-
les que se encontram na mesma situagio
juridica perante a companhia, na qualidade
de aclonista, devem ser tratados igualmen-
te. No caso especifico, parece-me nio ha-
ver tal violagao.

99. Relativamente 2 aplicacio do arti-
go 116 daLei das S/A, pelas mesmas razdes
expostas pelo Diretor Marcelo Trindade,
discordo do voto da Diretora-Relatora.

100. De fato, a prépria Diretora-Re-
latora deixa claro em seu voto que nfo estd

JURISPRUDENCIA COMENTADA 167

examinando o mérito ou a eventual lesivi-
dade da operagdo submetida  deliberagdo
assemblear. Sua andlise, como reconheci-
do, restringe-se a um exame pura ¢ mera-
mente formal acerca da existéneia ou no
de um aparente conflito de interesse. Em
momento algum estd referido que a contra-
taclio nio seria eqititativa ou que estaria fora
de condi¢des de mercado. Para responsa-
bilizar o controlador por conta do seu voto,
ateor do artigo 116 da Lei das S/A, enten-
do necessdrio que ficasse caracterizado que
o volo visou a prejudicar a companhia; que
teria havido o exercicio abusivo do direito
de voto, 0 que, como dito, no restou pro-
vado.

101. Mais ainda, o indicio que existe
nos autos, juntamente com a presuagio de
boa-fé, € que a operagiio ndo seria lesiva,
haja vista que a {otalidade dos acionistas
minoritérios, detentores de agdes ordindrias
e preferenciais, que estiveram presentes 4
assembléia ndo se opuseram & deliberagio,
a qualquer titulo.

102. Finalmente, sou obrigado a dis-
cordar da afirmagdo constante do voto da
Diretora-Relatora de que nio se poderia
considerar vilida a assembléia, ainda que
as formalidades tenham sido cumpridas e
n#o tenha havido vote divergente, como
reconhece a Diretora-Relatora.

103. O fundamento da Diretora-Rela-
tora reside no fato de que seria necessério
demonstrar aos acionistas que a operagao
seria do interesse da companhia e que as
condi¢Bes do contrato seriam eqtiitativas,
n#o existindo favorecimento ao controlador.

104. Ora, se hd uma certeza na doutri-
na € que o vicio do voto ndo atinge a deli-
berag#o se os demais votos proferidos ndo
estiverem viciados. Trata-se da ja famosa
prova de resistenza de gue falavam os ju-
ristas italianos.

105, Nesse contexto, tem-se que, em
matéria de voto ou auséncia de voto (i.e.
nio reconhecimento de direito de voto a
determinada agio e vicio de voto), as deli-
beragBes somente podem ser invalidadas,

a qualquer titulo, se cabalmente compro-
vado que o resuitado seria outro caso ndo
houvesse ccorrido tal vicio na deliberagio.

106. Este entendimento é manso e pa-
cifico, conforme ja foi expaosto por todos
aqueles que, com proficiéncia, trataram da
matéria, fazendo a disting3o entre o vicio
do voto e o vicio da deliberagio. Esta Glti-
ma s6 é viciada se, considerado o vicio de
volo existente ¢ expurgado os seus efeilos,
nfo se puder atingir a maioria necessdria
para a deliberagio.

107. Nessa linha, a licdo insuperdvel
por tudo ¢ por todos de Tullio Ascarelli:

“De fato, é desnecessdrio lembrar de-
verem os vicios ‘do voto’ serconsiderados
separadamente dos vicios da deliberagio.

“...) A nulidade cu anulagdo de voto
s¢ influird na validade da deliberagdo da
assembléia quando alterar a maioria neces-
saria” (Problemas das Sociedades Andni-
mas e Direito Comparado, Saraiva e Cia,,
1945, p. 415).

108. Portanto, independentemente do
volo ¢ da vontade da Tele Celular Sul, a
deliberagiio seria adotada, pois 05 volos re-
manescentes seriam suficientes para a vali-
dade ¢ aprovacio da deliberagho.

109, A cssa mesma conclusio chegou
o insigne mestre Sylvie Marcondes, como
se verifica da passagem abaixo:

“Pode, todavia, haver dividas gnanto
a0 vicio decorrente da falta da necesséria
maioria de votos favordveis. E nula ou anu-
livel a deliberacdo assim tomada? E evi-
dente gue, sc nio é conseguida a maioria
necessdria, a deliberagio ndo existe. O pro-
blema &, no entanto, delicado nas hipéte-
ses em que Se descobre ndo ter sido obtida
a maioria pelo fato de um ou mais votos
— considerados vdlidos — serem, a0 COn-
trdrio, nulos ou virem a ser anulados. De
fato é desnecessario lembrar deverem, os
vicios do ‘voto’, ser considerados separa-
damente dos vicios da deliberagao. Pode o
voto ser nulo ou anuldvel (..} e a prescri-
¢io da agio cabivel ndo & disciplinada pelo
art. 156. A nulidade ou anulag@o do voto
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s6 influird na validade da deliberagdio da
assembléia quando alterar a maioria ne-
cessdria.

“a) é imprescindivel distinguir o5 vi-
cios de deliberagdo da assembléia dos vi-
cios de voio; b) a argilicBo da nulidade do
voto néio se subordina A agio de anulago,
prevista no art. 286, daFLein. 6.404; c)nem
estd, a agiio competente, sujeita & prescri-
¢lio af estabelecida; d) a deliberagio da
assembiéia somente terd validade se, para
a formagdo da maioria necessdria, forem
dispensdveis os votos nulos” (in Questbes
de Direito Mercantil, Sylvio Marcondes,
Saraiva, 1977, p. 52).

110, Essa também ¢ a solugio adota-
da em Portugal, consoante o ensinamento
de Eduardo de Melo Lucas Coelho, em mo-
nografia sobre a matéria:

“Nem mesmo a circunstancia de o voto
se reputar elemento constitutivo do acto oz-
ginico-deliberativo, em trinsito para o se-
gundo plano da cena colegial com a deter-
minagiio, pelo apuramento, da natureza,
positiva ou negativa, da deliberagdo.

“Vimos, com efeito, ndo ser por isso
que o voto perde a sua independéncia ori-
ginal, permanecendo dotado de autonomia
apesar da preeminéncia adquirida pelo acto
organico unitdrio recém-nascido (%) (%),

*“Mas, entdo, a deliberagio pode efec-
tivamente ser influenciada pela anulagéo do
voto. Pela eficdcia ex tunc da anulagio tudo
se passa como se ¢ Voto nunca tivesse sido
declarado (*™). Perde a natureza de concreto
clemento constituinte da deliberagdo, ex-
clui-se do circulo dos votos emitidos ¢ vé-
se arredado do apuramento e da valoraggo.

“Basta, entdo, que sem O VOlo ou vO-
tos invalidos deixe de subsistir a maioria
que no caso era indispensavel & formagao
da deliberagdo, para que esta seja necessa-
riamente afectada.

“E 50 0 serd, inversamente, nesta mes-
ma circunsténcia (Y — utile per inutile
non vitiatur” (in A Formagdo das Delibe-
racées Sociais, Assembléia Geral das So-
ciedades Andnimas, Eduardo de Melo

Lucas Coelho, Cotmbra Editora, 1994, pp.
174-178 —- grifou-se).

1I1. A demonstrar que a questdo ndo
é nova ¢ jd foi firmada pela doutrina hd
décadas, cite-se o ilustre comercialista ita-
liano De Gregorio:

“362. Necesidad de la distincién en-
tre causas de anulabilidad o nulidad del
voto del accionista singular y de la delibe-
racidn de la asamblea.

“Para volver al campo de las delibera-
ciones que presuponen una asamblea, esté
o no regularmente constituida, podemos
considerar como una eficaz contribucion de
la doctrina a 1a sistematizacién de esta diff-
¢il materia la neta distincidn entre nulidad
o anutabilidad del negocio singular de voto
de cada accionista vy la nulidad o anulabi-
lidad de la deliberacién de ka asamblea, de
manera que esta tltima pueda seguir siendo
plenamente vilida no obstante la invalidez
del primero. Estamos frente a una solucion
que facilita muchisimo fa actividad de las
sociedades andnimas, aun cuando alguna
VezZ su actuacitn a nosotros RO NOs PArezca
plenamente conforme a ciertos principios,
cominmente afirmados, que deberfan guiar
1a formacién de las veluntades colegiales.
En cuanto a esta solucidn se ha creado una
frase muy expresiva: someter la delibera-
cién a la prueba de resistencia. Es decir: a)
si, considerado nuio el voto de algunos vo-
tantes, queda un nimero de votos suficien-
tes segiin la ley o €l estatuto para que la
propuesta sea aprobada, la deliberacion
sigue siendo valida (‘resiste ala prueba de
la sustraccitn de los votos'); b) si, consi-
derados como votantes contra la propuesta
aguellos accionistas que hayan sido injus-
tamente excluidos de la asamblea, sigue
siendo siempre superior el niimero de los
votos favorables al de los votos contrarios,
la deliberacion es igualmente vdlida (‘re-
siste a la prueba de la agregacion de los
votos’)” (in Derecho Comercial de Las So-
ciedades & de Las Asociaciones Comercia-
les, Alfredo de Gregorio, t. 6, Ediar, Buenos
Aires, Soc. Anon. Editores, 1950, pp. 702-
T03) (grifou-se).
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112. Na Espanha, conforme a opinido
de Julio Costas Comesaha:

“2.1 La prueba de resistencia

“La nulidad del voto emitido por el
socio en conflicto de intereses ex art. 52
LSRL constituye &l dnico efecto juridico
seguro resultante de la infraccion de tal nor-
ma prohibitiva. Los efectos de esta nulidad
del voto sobre la validez del acuerdo de-
penden del resuitado de la prueba de resis-
tencia {prova di resistenza), de tat forma
que si deducido el voto o volos nulos por
infraccién del deber de abstencidn el resui-
tado de la votacidn no varia, es decir, si si-
gue existiendo la mayoria de votos necesa-
ria, la infraccidn del art. 52 LSRL no pro-
duce ningin efecto sobre un acuerdo que
es el resultado de la voluntad de la mayoria
no interesada de la junta. Por el contrario,
si después de la resta de los votos no véli-
damente emitidos por conflicto de intereses
no se alcanza la mayoria de votos precisa,
el acuerdo es impugnable por infraccicn del
principio mayoritario (art. 53 LSRL)” {ob.
cit., p. 293).

113. Finalmente, o local onde os es-
clarecimentos ¢ as informagdes devem ser
prestados aos acionistas € a assembléia ge-
ral, onde a matéria constante da ordem do
dia € colocada em discussio ¢ aprovagio.

1I4. E bem de ver que os acionistas
que estavam presentes — ¢ af nio se diga
apenas o acionista controlador, mas todos
os acionistas, independentemente de terem
ou nio direito de voto — sfo as pessoas
que devem julgar se as informagdes, justi-
ficagbes e esclarecimentos prestados sdo
suficientes ou nio para que ¢ Voto seja pro-
ferido, devendo questionar se entenderem
que nio sio suficientes.

115. No caso especifico, vejo que os
acionistas consideraram suficientes as in-
formagdes, inclusive aquelas eventualmente
prestadas oralmente, ¢ documentos apresen-
tados & assembléia, tanto que se julgaram
em condi¢des de votar favoravelmente 3
aprovagio da matéria submetida & delibe-
ragio. Nio cabe & CVM entender que os

tais documentos e informagdes foram insu-
ficientes, pois ndo € ela acionista, quanto
mais quando nfo havia nenhum represen-
tante da CVM na assembléia e, apesar do
que € informado na manifestagio de voto
da Diretora-Relatora, a ata fot lavrada sob
a forma de sumdric das deliberacdes toma-
das, conforme autorizagdo do § 1% do art.
130 da Lei n. 6.404/1976, por nio consta-
rem de seu teor as deliberagdes tomadas e
nae ter sido feito nenhum relato circuns-
tanciado.

116, Por estas razdes ¢ que sou levado
a divergir dos demais votos proferidos, sem
que disso se possa inferir, necessariamen-
1e, que entenda benéficos contraios como
o da espécie, considerando inclusive a for-
ma de remuneragio proposta. Mas o faro é
que, a meu sentir, ndo hd prova para de-
monstrar o conflito de interesses e, como
disse o célebre Brandeis, Juiz da Suprema
Corte Americana, no exercicio do dever de
julgar deve-se ficar muito atento para nko
transformar opinides pessoais em princi-
pios legals, ou, nas suas préprias palavras:
“But, in the exercise of this high power, we
must be ever on our guard, lest we erect
our prejudices into legal pinciples. If we
would guide by the light of reason, we must
let our minds be bold.” (New State Ice Co.
vs, Lichman).

Rio de Janeiro, 19 de dezembro de
2001.

Luiz Antonio de Sampaio Campos —
Diretor.

DECLARACAOQ DE VOTO

Presidente Luiz Osdrio de Almeida
Filke: Acompanho o voto da Diretora-
Relatora.

Entretanto, gostaria de acrescentar
que, em minha opinifio, contratos desse
tipo, que obrigam a companhia ao pagamen-
to ao controlador, seja direto ou indireto, a
titulo de royalties, de um percentual calcu-
Tado sobre o seu faturamento, e ndo do fu-
cro efetivamente obtido, contém um vicio,
na medida em que essa remuneragio inde-
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pende dos esfor¢os do controlador, ou de
quem guer que seja, no sentido de tornar a
manter fbucrativa a empresa centrolada, mas
depende apenas da circunstdncia de estar a
empresa em funcionamento.

Nesse sentido, vale mencionar que a
Instrugio CVM n. 323/2000, no incise V
do scu artigo 1%, definiu como exercicio
abusivo do poder de controle “a celebra-
¢do de contratos de prestagio de servigos,
inclusive de geréncia e de assisténcia téc-
nica, com sociedades coligadas ao acio-
nista controlador ou por ele controladas,
em condicdes desvantajosas ou incompa-
tiveis ds de mercado™.

De todo modo, ressalvada 2 hipdtese
de abuso de poder, entendo que 3 CVM nilo
cabe analisar 0 mérito desses contralos,
substituindo o aclonista no exercicio do seu
poder de voto. Porém, deve ela cuidar para
gue haja a devida transparéncia acerca das
circunstiincias que envolvem esse tipo de
contratagio.

E. no meu pensar, essa transparéncia
nio ¢ obtida com a simples sujeicio da ma-
téria & assembléia, para que esia decida
acerca da possibilidade dessa contratag@o
ou nio, mas, somenle, com a divulgagio
de todos os dados ¢ informagdes possiveis
acerca do contrato, de modo a permitir que
os demats acionistas da controlada possam
exercer o seu direito de voto adequadamen-
te, sem o voto daquele que esteja em con-
flito de interesses, permitindo a formula-
¢ao0 de um juizo acerca dos custos e benefi-
cios da matéria a ser votada, o que ndo ocor-
e no ¢aso presente.

Agqui permito-me tragar um paralelo
entre as partes beneficidrias ¢ esses contra-
10s que remuneram os controladores com
base no faturamento da companhia. Aque-
las, titulos estranhos ao capital social que
conferiam a seus titulares, geralmente fun-
dadores e acionistas controladores, even-
tual direito de participaco nos lucros da
companhia, foram excluidas da Lei das S/A
pela Lei n. 10.303/2001, em virtude dos
reclamos do mercade decorrentes dos abu-

s0s havidos, enquanto esse tipo de contra-
to garante a0 acionista controlador, direto
ou indireto, uma remuneragao independente
da existéncia de lucro na companhia. Ha-
vendo uma ampla e adequada divulgacio
de informages acerca desse tipo de con-
tratagdo, por certo o mercado penalizard as
empresas que adotem esta pratica.

Aprovelto a eportunidade para exor-
tar aos acionistas controladores que ao de-
cidirem celebrar com as suas controladas
contratos dessa natureza que $e preocupenm
em fornecer o maior mimero de informa-
¢Bes possivels acs demais acionistas, a fim
de permitir o adequado julgamento acerca
dos fatos.

Firalmente, lamento o absenteismo de
acionistas nfo controladores na Assembléia
com matéria de tamanha relevincia.

Comentdrios de
Erasmo Valladdo A. ¢ N. Franga

A decisio proferida pelo Colegiado da
CVM no inguérite administrativo n. TA/
RI2001/4977, supralranscrita, dispensa um
comentdrio mals alongado, dada a amphi-
tude com que o assunto foi discutido.

Muito mais apropriado nos pareceu,
assim, fazer breve apresentacao de algumas
das questdes versadas no julgamento, gue
giram em torno do importaatissimo ¢ con-
troveriido tema do conflito de interesses,
para despertar a atencdo do leitor que por-
ventura nfo tenha sentido estimulo de fer
os votos de todos os compoenentes daquele
colegiado, em face de sua extensio.

No caso concreto, debatido no julga-
do da CVM, a acionista controladora de
determinada companhia votou em delibe-
ragieo que atribuiu o pagamento de royalties,
pela companhia controlada, & controladora
indireta (ou seja, a sociedade gue controla
a acionista controladora da companhia).

O § 19, do art. 115, da Lei de S/A,
como se sabe, interdiz o voto do acionista
em determinadas deliberagdes:
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“§ 12 O acionista ndo poderd votar nas
deliberagBes da assembliéia geral relativas ao
laudo de avaliagio de bens com que concor-
rer para a formag#o do capital social e 2 apro-
vacio de suas contas como administrader,
nem em quaisquer outras que puderem bene-
ficid-lo de modo particular, ou em que tiver
interesse conflitante com o da companhia,”

Uma primeira questio que se pde, cm
ordem l6gica, ¢ saber no que consistem os
interesses que poderiam estar em conflito,
vale dizer, 0 que se entende, de um lado,
por interesse da companhia (seria, numa
perspectiva instirucionalista, o interesse da
empresa, 0 da pessoz juridica, ou, numa
perspectiva contratualista, o interesse co-
mum dos $6¢ios?*) e o que se entende, de
outro lado, por interesse — contraposto —
do acionista {seria um interesse decorrente
da sua condigic de acionista, como, por
exempio, um interesse em obter um divi-
dendo maior em prejuizo do fortalecimen-
to da empresa societdria, ou um interessc
extra-social?).

Uma segunda questdio, também funda-
menial, € a de verificar se a lei estabelece,
em todas as quatro hipoteses constantes do
mencionade dispositivo (laudo de avalia-
¢do de bens, aprovagio das prdprias con-
tas, beneficio particular e conftito de inte-
resses), casos de proibicéo de voto, mes-
mo (e se assim for, a mera circunsténcia de
© acionista votar acarretard, ipse facto, a
invalidade do voto}, ou, diversamente, se
em alguma ou algumas daquelas hipoteses,
a preocupacao da lei € com o conterido do
voto, com 0 modo como o acionista ird vo-
tar (e se assim for, a mera circunstincia do
voto jd n3o serd suficiente para invalida-
fo, exigindo-se ainda a ocorréneia de pre-

jufzo, real ou potencial, para a companhia).

4. Parz o estudo exaustivo do que se entende
por interesse da companhia remetemos o leitor para
o cldssico de Pier Giusto Jaeger, L'Interesse Saciale,
Giuffre, Milfo, 1964, especiatmeate Capitelos 11 ¢
IiL. Para uma visdo mais atual, consulte-se Calixto
Salomio Filho, “Interesse social: concepgio cldssica
e moderna”, in & Nove Direito Sucietdrio, Malheiros
Editores, 1998, pp. 13-42.

Na hipdtese de interesse conflitante,
mais especificamente falando, a indagagdo
que se coloca ¢ se a lei veda, ex ante, o
voto, quando hd um conflito meramente
Jormal (1al como o que ocorre, por exem-
pio, quando o acionista estd em posicio
contraposta a da companhia, como num
contrato bilateral que vai realizar com aque-
la} ou, ao contririo, se a proibigio legal
refere-se a um conflito substancial (que sé
pode ser verificado caso a caso, ex posi,
quando o acionista, ao votar, sacrifica, efe-
livamente, o interesse da companhia ao seu
préprio interesse, vale dizer, quando ¢ acio-
nrista, no exemplo do contrato que vai rea-
tizar com aquela, obtém vantagem a que no
faz jus, em detrimento da companhia).

Na hipdtese discutida pelo Colegiado
da CVM, como se disse, a acionista contro-
ladora votou em deliberagZo que atribuiu o
pagamenio de royalties, pela companhia, 3
controladora indireta (isto é, a sociedade
que controla a aclonista controladora da
compania).

Admitindo-se, nesse caso, que se con-
fundissem as duas sociedades (vale dizer,
admitindo-se que a acionista coatroladora
estivesse atribuindo royalties a si prépriae
nio i conlroladora indireta), estaria ela, s3
por essa circunstincia, impedida de votar
na deliberacdo, independentemente de se
indagar se o pagamento se dava em condi-
¢0es de mercado, iguais s em que a com-
panhia pagaria a ferceiro eventualmente
dono da marca? Ou, diversamente, sed voto
56 poderia ser invalidado se o pagamento
deliberado se desse em condigdes de favo-
Tecimento ou ndo eqiiitativas?

Qutra questdo foi levantada no voto
do Diretor Marcelo Trindade. O § 1°do art.
115 impede 0 voto do acionista nas delibe-
ragBes “gue puderem beneficid-lo de modo
particular” . Essa hipdtese & considerada,
pela maioria da doutrina, como sendo de
proibigdo de voto. A atribuigao de royalties
a si préprio seria um “beneficio particular”,
no sentido da lei (caso em que o acionista
interessado estaria impedido de exercer o
voto)? Ou essa expressdo, “beneficio par-
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ticular” , diria respeito a um beneficio, le-
gitimo, a ser outorgado em decorréncia de
determinados atos praticados pelo acionis-
@ na condigdo de acionista — e ndo de
contratante com a companhia (como, per
exempio, a atribui¢&o de partes beneficid-
rias ou outras vantagens em lomenagem ao
acionista fundador da companhia que, no
caso, nao poderia voté-las em seu proprio
favor)?

Mais uma indagacfo de interesse, ain-
da: entendendo-se que a acionista controla-
dora nfo poderia, de qualquer modo, votar
(independentemente de se¢ indagar, portan-
to, da ecorréneia, ou niio, de prejuizo para
acompanhia), poderia ela ser apenada mes-
mo se, sem o seu voto, ainda assim preva-

iecesse a deliberagio, em face dos votos
de outros minoritdrios que a acompanha-
ram? Ou seja, mesmo se, sem agueie voto,
a deliberagio se mostrasse resistente?

Tais sdo as interessantes questdes $o0-
bre as quais se controverteu no julgado,
dignas de serem lidas e meditadas.

Em nossa modesta opinido, ¢ pelas
razdes constantes do erudito voto vencido
do Diretor Luiz Antonio de Sampaio Cam-
pos, gue endossamos integralmente, aCVM
decidiu erroneamente, em especial no to-
cante & tltima questdo enfocada, j4 que a
deliberagio se mantinha de pé mesmo sem
¢ volo da controladora.

Sdo Paulo, 17 de abril de 2002.
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DECADENCIA DO CREDITO TRIBUTARIO

Comentérios de

ZANON pE PauLa Barros
aos embargos de divergéncia no REsp 169.246-SP do STJ

Embargos de divergéncia no REsp
169.246-SP (1998/6063404-5)

Rel.: Ministro Milton Luiz Pereira
Embte.: Estado de Sdo Paulo

Adys.: Aylton Marcelo Barbosa da
Silva e outros

Embdo.: Cooperativa de Produtores
de Cana-de-Agticar ¢ Alcool do Estado de
Sdo Paulo Ltda. — Coopersucar

Advs.: Geraldo Valentim Junior e
outros

Ementa: Processual Civil. Embargos
de Divergéncia {arts. 496, VIl e 546, CPC;
art. 266, RISTJ). Tributdrio. ICM. Consti-
tuigdo do crédito. Decadéncia, CTN, arti-
gos 150, § 42 ¢ 173, 1

L. A lavrawura do auto de infracdo é
uma das bases de procedimento adminis-
trativo fiscal e ndo encerramento do lan-
camento fiscal e tributdrio. A constituicdo
do Crédito tributdrio ¢ ato complexo.

2. A data do fato gerador, por si, néo
€ o fermo inicial da decadéncia. Opera-se
depois de cince anos, contados do primei-
ro dic do exercicio seguinte aquele em que
se extinguiu o direito potestativo do Esta-
do rever ¢ homologar o langamento. Inter-
pretacde conjugando as disposices dos
artigos 150, § 42¢ I73, I, CTN.

3. Precedentes jurisprudenciais.

4. Embargos acolhidos.

ACORDAO

Vistos, relatados ¢ discutidos os autos
em: que sao partes as acima indicadas, acor-
dam os Ministros da Primeira Sec¢do do
Superior Tribunal de Fustiga. “A Segdo, por
unanimidade, recebeu 0s embargos, nos ter-
mos do voto do Sr. Ministro Relator.” Os
Srs. Ministros José Delgado, Eliana Cal-
mon, Franciulli Netto e Castro Fitho vota-
ram com ¢ Sr. Ministro Relator.

Ausentes, justificadamente, os Srs.
Miristros Francisco Falcdo, Garcia Vieira
e Francisco Peganha Martins.

Brasilia (DF), 18 de junho de 2001
(data do julgamento}.

Ministro Humberto Gomes de Barros
— Presidente. Ministro Milton Luiz Perei-
ra — Relator.

RELATORIO

O Sr. Min. Miltor Luiz Pereira (Rela-
tor): os Embargos apontam divergéncia
entre o julgamento do Recurso Especial
169.246-SP, Relator o Ministro Ari Pargen-
dler e 0 Recurso Especial 63.529-2-PR, Re-
lator o Ministro Humberto Gomes de Bar-
ros. As ementas dos v. Acdrdaos sio as se-
guintes, respectivamente:

“Tributario. Decadéncia. Tributos Su-
jeltos a0 Regime de Langamento por Ho-






