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CONFLITO DE INTERESSES

E BENEFICIO PARTICULAR:
UMA DISTINCAO QUE SE 1MPOR

DEFINITIVAMENTE DIRIMIR

Erasmo VALLADAO AziviEDo 1 Novars Franga

I. Regra ciementar de interpretaciio
determina que a lei nfio pode conter palavras
ou expressdes inateis,

Dessa forma, as expressies “heneficia-lo
de modo particular”™ e “interesse conflitante
com o da companhia”, constantes do § 19, do
arl. 115, da Lei 6,404/1970 (1.SA), devem ser
distinguidas, a fim de solucionar a grave per-
plexidade que domina a matéria, com reflexos
na jurisprudéneia dos tribunais ¢ da CVM,

2. Principiemos pedo conceito de infe-
resse conflitante.

Assim dispdem o arl. 115, ¢ sen § 19,
da Lei de S/A:

“Art, 115, O acionista deve exercer o
direito a voto no inferesse da companhia;
considerar-se-a abusivo o voto exercido com
o fim de causar dano & companhia ou a cutros
acionistas, ou de obler, para si ou para outrem,
vartagem a gue ndo faz jus e de que resulie,
ou possa resultar, prejuizo para a companhia
Ol para oulros acionistas,

“8 1 Q acionista ndo poderd volar nas
deliberacoes da assembléia' geral relativas ao
laudo de avatiacio de bens com que concorrer
para a formagiio do capital social ¢ 4 aprova-
¢Ao de suas contas conto administrador, nem

1. Recuso-me a lirar o acento, confessando,
assim, despudoradamente, mew desrespeito  reforma
ortografica...

em quaisquer ouiras que puderern beneficid-lo
de mode particular, ou em que tiver inferesse
conflitanie cont o da companhia”

Como se pode perceber, o § 1% do at.
115, supracitado, estabelece uma proibigéio:
0 acionista ndo pode volar guando Gver inte-
resse conflitante com o da companhia.

O que se entende por interesse confii-
femte, porédm? Lis o cerne da questio: o que
a lei proibe?

3. Segundo alguns, o interesse conflitan-
te yesidiria sempie que o acionista eslivesse
em posicio contrastante com a companhia,
como ocorte na hipdiese de deliberagio sobre
a aprovacio de um contrato bilateral entre
aquele e esta.

Vale dizer, sempre que o acionista
estiver em posicio formalmenie {ou poter-
clalmente) conflitante com a companhia ele
estaria proibido de votar.

Segundo outros, o interesse conflitante
50 se verificaria quando, na mesma hipétese
acima retratada, o acionista fizer prevalecer
O seu interesse em defrinento do interesse
da companhia, ou seja, quando aprovar um
contrato favordvel a st proprio e prejudicial
A companhia.

Vale dizer, sempre que o acionista
estiver em posi¢io substancialmente (ou
materialinente) conflitante com a companlia,
ele estaria impedido de votar,



BOUTRINA

4. Ha anos, desde que elaborei a minha
digsertacio de Mestrado sobre o tema, om
19917 me debrugo sobre essa questio,

I5, a meu ver, a interpretacio sistemdatica
da Leide S/A (LSA) leva, indisputavelmente,
a segunda posicio: o acionista $6 estd impedi-
da de votar quando pretender fazer prevalecer
¢ seu interesse em prefuizo do interesse da
compinhia,

O conflito &, pois, de natureza subsian-
efad — ¢ ndo, formal.

Afinal, se o contrato for s/ & compa-
nhia, ndo hi razio para proibic o vole do
acionista.

5 Ora, a hipotese de realizagiio de win
contrato entre 0 acionista e a companhig con-
siste justamente na hipotese paradigmdtica de
conflito formal de interesses, que Francesco
Galgano denomina de iporesi oi scuota’

O quediza L.SA arespeito de um contra-
1o entre o acionista {o acionista controlador!}
¢ a companhia?

Diz o seguinte:

“Art. 117, O acionista controlador
responde pelos danos causados por atos pra-
ticados com abuso de poder.

*§ 10 Sdo modahdades de exercicio
abusive de poder;

).

“f) comtratar com a companhic, direta-
menie ou através de outrem, ou de sociedade
na qual tenha interesse, em condi¢des de
Javarecimenia ow ndo eqiiiiativas.”

A contrario sensy, POTtanto, a nossa
lei permite que o acionista contrate com a
companhia, desde que o faga em condices
eqiitativas, sem favorecimento pessoal - ¢
sem prejuizo para a companhia.?

2. Publicada em 1993, sob o tdo Confliio de
Tideresses nas Assembléios de 874, pela Matheiros
Hditores.

3. La Sociera per Azioni, vol. T do Trattato di i
rétto Conmmerciale e di Divifio Pubblico dell ' Economia,
Padua/italia, CEIDAM, 1984, p. 230

4. hsatisfeilo com a solugiio dessa nonna - mas
a0 mesmo lempo reconhecendo que legem habenns
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E

[ mais: como se observou, permite que
o proprio acionista controlodor {que determi-
na a vonlade da companhiat) o faca.

Fosse intencio do legislador vedar a
pratica do ato (ou do volo) em hipdteses de
conflito formal de interesses jamais admitiria
tal confratacio!

6. Outro dispositivo gue leva a essa
mesna conclusio ¢ aquele constanie do §
20 do art. 156, da LSA, que trata do conflito
de interesses do administrador (que também
determina a voniade da companhial).

Lefa-se:

“Art 156, I vedado ao administrador
intervir em qualquer operago social em
que tiver interesse conflitante com o da
companhia, bem como na deliberagio que a
respeite tomarem os demais administradores,
cumprindo-lhe cientifici-los do seu impedi-
mento e fazer consignar, em ata de reunifio do
Conselho de Administragio ou da diretoria, a
natureza e extensdo do seu inferesse,

“§ 1% Ainda que observado o disposto
neste arligo, o adminisirador somente pode
confratar com a companhia em condigdes
razodvels on egiiitativas, idénticas as gue
pf'(i"l’(.i'l'(?(i‘(,’f?? e IT?G:"(-‘Nd() Ol it gue d coni-
pemnhia contrataria com ferceiros,

“§ 20 O wnegocio contraiado com n-

Jragdo do disposto no § 1 é anuldvel, e o

administrador interessado serd obrigado a
transferir para a companhia as vantagens gue
dele tiver auferido.”

Conmo se vé, um contrato realizado entre
o administrador 2 a companhia somente é any-

- Fibio Konder Comparato anotow: “A nova fei de
soctedades por agdes ndio se omitia a respeite, Consi-
dercuw modalidade de abuso de poder, pelo controlador,
‘contratar com a companhia, dirctamente ou através
de outrem, ou de sociedade na gual lenha interesse,
em condiches de favorecimenio, ou ndo cqilitativas’,
Dleveric, o enteanto, fer exipldo a prévia auiorizacdn
da assembléia poral, sem o voto do controlador™ (G
Poder de Controle na Seciedade Andnima, 37 ed., Rio
de dJanciro, Forense, 2008 p, 403 - com notas de texto
de Calisto Satomio Fitho) (desiagues nessos)
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lavel se efetuado com infracdo do disposto no
S 77 (e nfo do capme), ou seja. em condicies
de favorecimento pessoal, nilo eqiiitativas,
COM prefufzo para a companhia.”

I a plena confirmacio de que o legis-
lador niic veda a realizacio de atos (ou o
proferimento de votos} somente pefa presenga
de um conflito formel de interesses,

7. Mas a interpretagio sistematica da
1.SA ndo para por al.

A mesma exegese se colhe do disposto
no art. 245, que cuida das operagbes realiza-
das pelos administradores nos assim chama-
dos grupos societérios “de fato™:

“Art, 245, Os administradores nio po-
dem, em prefuizo da companhia, favorecer
sociedade coligada, controladora ou contro-
lada, cumprindo-thes zelar para que as opera-
¢Oes entre as sociedades, se houver, observem
condicdes esiritamente conuiativas, ou com
pagamentc compensaltrio adequado;, e res-
pondem perante a companhia pelas perdas
¢ danos resullanies de atos praticados com
infragfio ao disposto neste artige™.

A contrario sensu, como se percebe, 0s
administradores da companhia podem reali-
zar operacdes ndo comulativas, favorecendo
sociedade coligada, controladora ou controla-
da, desde que haja pagamento compensatirio
adequado - que a lei nem define o gue seja,
deixando tal compensagio, portanto, a critério
dos préprios administradores.

5 mais um sinaf evidente de que o le-
gislador niio teve por finx - definitivamente!
- vedar a efetivaciio de negdcios unicamente
em razéo de conilitos formais de interesse.

8. Até aqui vimos que a LS A, de maneira
geral, mediante regras gerais — e niio 1dpicas
ou especificas — nfio profbe as operagies

3. Nesse sentido, o parecer de minha autoria,

publicado em Tomay de Diveito Societdrio, Falimenior

¢ Teoria da Empresa (Sio Pavlo, Malheiros Bditores,
2009, imtitulade “Conflito de interesses de adminisira-
dor na incorporagho de controlada” (pp. 334 ¢ s5.), om
que explorei fongamenie a questio.

realizadas em situaglio de confiitos formais
de mteresse.

O quealel veda € o confliso subsianciel:
operagtes nfo eqilitativas, realizadas em
desacordo com os valores de mercado, em
condigdes ndo comutativas, elc.

2 Mas ha um outro dispositive - alia-
mente significativo — que trata de hipdtese
pica, ¢ do qual se haure a mesma interpre-
tagdo decorrente das normas gerais,

Ei-lo

“Art, 204, Na incorporagdo, pelo
contioladora, de companhia conirolada, a
Justificaglo, apresentada & assembléia geral
da controlada, deverd conter, além das in-
formacdes previstas nos arts. 224 ¢ 225, o
cilculo das refagdes de substituigio das acOes
dos acionistas nfio controladores da conirola-
da cam base no valor do patriménio liquido
das agdes da contreladora e da controlads,
avaliados os dois patriménios segundo os
MEsmos eriférios ¢ i mesma data, a pregos
de mercado, ou com base em outro critério
aceito pela Comissdo de Valores Mobifiarios,
1o casa de companhias aberias.

).

“§ 3% Se as relagtes de substituicio
das agdes dos acionistas nfio controladores,
previstas no protocoio da incorporaciio, forem
menos vantajosas que as resuftantes da com-
paraglo prevista neste artigo, os acionistes
dissidentes da deliberagdo da assembléia
geral da controlade gue aprovar a operacéio,
observade o disposto nos arts. 137, 1 ¢ 230,
paderdo opiar entre o valor de reembolso

Jixado nos termos do arr. 45 e o valor do

patrimonio lguwido a pregos de mercado.”

Lu disse que essa hipotese ¢ altamente
significativa pele seguinte: na incorporaciio
de companhia controlada ndo hd dias maio-
rlas, como em uma incorporagio normal, em
que a incorporagiio ¢ deliberada pela maioria
dos acionistas da incorporadara (art. 227, §
19, da L.SA) ¢ pela matoria dos acionistas da
incorporada (art, 227, § 29).
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Na incorporacio de companhia contro-
tada, a matoria da controladora ¢ que decide
a operagdo por ambas as companhiag,®

T 110 entanto, mesmo assim, nessa siua-
¢do de evidente conflito formel de interesses,
a lel permite que a acionista controladora
exerca o direito de voto,

sSe ndo pudesse exercé-lo, alids, nio
se atingiria o quoram qualificado previsio
para a incorporaciio (“metade, no minimo,
das agdes com direito o voto”, of, art. 136,
caput, da L.SA) e ndio se justificaria, mini-
mamente, o direito de recesso concedido aos
acienistas minoritdrios no § 3¢, do artl, 264,
supracitado.

10, I se tudo isso ndo bastasse, deve-se
lembrar ainda que, por ocasido da parcial re-
fosma da LSA, mediante a Lei 10.303/2001,
pretendet-se acrescentar ac arl. 115, de inicio
transerito, os seguintes dispositivos:

“§ 5% Poderd ser convocada assembléia
geral para deliberar quanto a existéneia de
conflito de interesses e A respectiva solugio,
por acionistas que representem 10% (dez por
cento), no minimo, do capital social, obser-
vado o disposto no pardgrafo tnico, alinea ¢,
parte final, do art, 123.

“§ 0% A assembléia a que se refere o §
3 também poderd ser convocada por titulares
de a¢des com direito a volo que representem,
no minimo, 5% (cinco por cento) do capital
volante,

*§ 7% No curso da assembléia geral
ordindria ou extraordindria, os acionistas a
que se refere o § 6 poderfio requerer que
se defibere sobre a existéneia de conflito de

6. “A incorporagio de companhia controlada
FEQUET NOMas especiais para a profeciie de acionistas
HIOTILANOS, por isse que nde exislem, na hipdiese,
duas matoriag aciongrias distintas, que deliberem
separadamente sobre @ operagio, delendendo os inte-
resses de cada companhia”™ (xposteio de Motivos da
LSA; confirn-se o trecho cilado na obra dos autores
do anteprojeto, Bulhdces Pedreira ¢ Lamy Filho, 4
Lel das 574, 30 ed., 1¢ vol, Rio de Janeiro, Renovar,
1997, p. 257,

2 ATUALIRADLES a1

interesses, ndo obstanie a matéria nfo constar
da ordemn do dia.

“§ 8% Decairfio do direito de convocar
a assembiéia de que trata o § 3¢ 0s acionistas
que nie ¢ fizeren no prazo de 30 (trinta) dias,
contado da data em que tiverem ciéneia ine-
auivoca do potencial conflito de interesses.

“§ 9v Caso a assembléia geral, por
maioria de votos, delibere haver conflito de
interesses, deverd especificar as matérias
nas guais o acionista em situacio de conflito
ficard impedido de votar.

“& 10, A assembléia especificada no §
9 poderd delegar, com a concordéncia das
partes, & arbitragem a soluciio do conflito.”

Alvitrava-se, portanto, que a propria
assemblédia deliberasse sobre a existéneia de
confiito de inferesses.

Os pardgrafos referidos, entretanto,
por ocasiio do sancionamento da lei
1030372001, foram vetados pelo Presidente
da Repiblica, por meto da Mensagem n.
1.233,de 31.10.2001, com base nas seguintes
- ¢ judiciosas — consideraces:

“Anecessidade de se velar os parigrafos
acima transcritos decorre de meanifesto confli-
o com o lnteresse piblico, em raziio da cons-
fatacio de que a assembléia para detiberaciio
acerca da existéneia de conflito de interesses
de que tratam os citados dispositivos se afigu-
ra indeus em lermos de proteciio ao acionista
minoritario. Conr efeirs, ndo hid como afastar
o vola (.?r() deionista (i’()."n’fﬂ"{).”(!(-:”()n" no conclave
prefendido - sob pena de se atribuir aos mi-
noritarios o inédio poder de, indiretamente,
vetar qualquer deliberaclio a partis da alega-
¢io de existéneia de conflito do controlador,
e de se desconsiderar o proprio conflito de
inieresses do minoritario na assembléia
especial, 0 que demonstra a inexisténeia de
efetividade na proposta apreseniada.

“Em realidade, as regras acima enfo-
cadas tarfam, na pratica, apenas confusio,
podendo, inclusive, servir para sunostamente
confirmar a inexisténeia de um conflito cuja
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presenca caberia ao Poder Judicidrio avaliar,
O MESNO PATa MoTivar s aumento de 4¢oes
judiciais envelvendo o controvertido tema de
que se cuida.”

11. Niio pode haver qualquer davida,
portanto, de que a situagiio de conflito de inte-
resses & de natureza substoncial ¢ ndo formal
~¢ 56 pode ser verificada ex post, ou seja, apos
o volo ser proferido, e ndo ex anfe.

A deliberaciio somenie ¢ anuldvel se
o acionista (controlador ou ndc!), ao vorar,
sacrificar o inferesse da companhia ao seu
proprio interesse, trazendo prejuizo, ainda
que potencial, a esta Glima.

12, Fissa orientagiio do lepistador brasi-
Jeire, no sentide de vedar apenas os conflitos
substanciais de interesse, com excecdo das
trés primeivas hipbteses do § 19, do art, 115,
da LLSA, que sfio de conflito formal, deve-se,
coma salientado por Luiz Gastio Paes de Bar-
ros Ledies e outros, 4 realidade insuprimivel
que constituem hoje 0s grupos societarios.

Conforme bem argumenta ¢ Mestre,
trazendo 4 cotago a licBio de Luigi Mengoni,
a proibicio de conflitos meramente formais
{divieto di voio, no direito italiano), como sis-
tema de tutela do interesse da companhia,

“(...y vem sendo restringida gradativa-
menie a hipdteses excepeionais, em face das
necessidades do mundo econdmico moderno,
caracterizado pela concentrachio empresarial.
Nas relacies entre sociedades controladoras
¢ controladas, estas perdem grande parte de
sua autonomia empresarial, [5 a sociedade
controladora que toma, soberanamente, as
decisdes mais importantes, Essa perda de
autonomia de gestfio empresarial raduz-se,
freglientemente, senfio sernpre, pelo sacrificio
dos interesses de cada sociedade ao interesse
do grupo. A lei sanciona essa realidade ¢
estabelece regras para a convivéncia entre
ambas, jd que, formalmente, elas se encon-
Trcom sempre em posiodo de potencial confliro
de interesses. Dai a tendéneia a adotar um
sistema de conirole ex pasi do exercicio de
voto, Tulminando-o quando, do conflito de
interesse, resulte ele objetivamente iddneo a

acarretar dano a sociedade ou a ouiros acio-
nistas, ou perseguis vantagens indevidas, para
si ou para oufrem™’

13. Os que entendem diversamente
parecens o se dar conta das nefastas con-
seqiiéncias que sua posico acarreta.

Tais funcstas conseqiiéneias foram bri-
Thantementie demonstradas por Luiz Antonio
de Sampaic Campos, ex-diretor da Comissiio
de Vatores Mobilidrios (CVM), em eruditissi-
Mo voto proferido no Inguérito Administrati-
vo CVM TARI 2002/1.153:*

“81. F o que ¢ pior - e parece-me que
ndo se tem atentado para isso com a devida
reflexdo ~ ¢ que, se o voto proferido pelos
acionistas & guem seria permitido votar con-
wariasse o interesse social, o mdximo que se
obteria seria a desconsideracdo do voto, nias

Jantais a aprovagdo da defiberagée. ja que,

nessa hipdtese ndo haveria a possibilidade de
wna decisfio judicial que suprisse a manites-
taciio — ou a nio manifestagiic — de vontade
dos acionistas.” Nio se atingiria jamais o
contedido positivo de uma deliberaglio, mas
apenas a desconstitui¢io dos votos viciados.
Ou o que talvez fosse plon, esses aclonistas
poderiam apenas ¢ comodamente oplar
por ndo comparecer a assembléia ou nela
coniparecendo se absterem de votar. Nessas
hipoteses, ndo hoaveria nem mesmo volo a ser
anulado ¢ permaneceria a mesma questfio
da impossibifidade de se dar um contetdo

KA ]

positive 4 deliberagio™.

7. £m Parceer intitulado “Agilo de anutaglo de
deliberagio assemblear decorrente de voto de acio-
nisia com inferesse conflitante™, s apelagho civel n.
120.414-1/4, do Tribunal de Justica do Bstado de Sao
Paulo, . 22, destaques nossos (desse Parecer se exirail
o estudo intulade “Confiito de interesses © vedagie
de volo nas assembiéias de sociedades andnimas”™, in
RIDAMG210T).

8. Aintegra do vote acha-se na Revista de Diveito
Mercantil - RDAM 128/228-244,

9. Note nossa: a tmica hipdlese - excegdo aregra |
geral - em que a lef permite ao Poder Judictirio dizer
qual & o interesse da companbia ¢ a de engpate nas deli-
beragdes assembleares, of, art, 129, § 29 da LSA.

143 Ob. cit, p. 241, destagues nossos.
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Se se adotasse a tese do conflito formal,
postanio, a deliberacio ficaria nas méos da
minoria ¢ jamais seria possivel - mesmo
guando se pudesse anular os votos dessa
ninoria, 0 que ndo ocorreria, entretanto, ¢im
caso de abstengdo ou rdo comparecimento
- obter uma deliberaciio positiva.

Como bem lembra o volo em guestio,
tal solugdo ndo guarda simelria com a adogio
da tese oposta, do conflito substancial, que
methor protege os interesses da minoria, da
matoria e da propria sociedade:

“82. A assimetria me parece evidente,
na primeira hipdtese {i.e, da operagiio ter sido
celebrada em decorréneia do voto viciada),
aa menos em fese, ¢ possivel se atingir o
Justica, gual sefa, desconstifuiv oy volos
victados ¢ a deliberagdo, case tewham sido
Lais volos delerminemites para a sua adogdo,
desfazendo-se o negdcio sem prejuizo das
eventuais perdas ¢ danos; nas segunda ¢
terceira hipdteses, desconstitui-se o voto,
mas ndo se atinge o contendo positivo da
operagio, podendo-se eventualmenie obter
perdas ¢ danos na segunda hipdtese, mas
dificitimente n terceira.

“83. O sistema que a meu ver melhor
compde os interesses envolvidos ¢ methor
resolve a questio ¢ aquele que exige que a
operagio seja eqititativa, que o pagamento
seja adequado, em condigdes de mercado,
como alids j& exige o art. 245 da Lei n,
6.404/1976. Isso deveria ser atingido através
de opinides de especialistas independentes,
gue atestariam, em beneficio da companhia
¢ de seus acionistas como um fodo, a justiga
¢ a corregio da operagfio com a parte infe-
ressada, respondendo perante estas pessoas,
Nessa mesma linha, ndo pode ser olvidado o
fato de que, na maioria dos casos, ha também
manifestacio da administragio da companhia
envolvida sobre a conveniéneia e a oportuni-
dade do negdeio proposto, 0 que, 40 menoes a
principio, milita em favor da boa-f¢, inclusive
em razfio do dever de Jealdade a companhia a
que os administradores sfo sujeitos.

S

RS A pergunta que se iz ¢ relativas
miente dhvia: se hid uma fdrmuala que permite
0 voro e se permiic a desconstituicio deste
volo se viclado, se violados do interesse so-
cial, por que razfo nfo adota-la, vez que esia
fese conciliaria lodas os interesses dagueles
quie prefendessen votar e de sociedade gue
ndo pode se ver espoliada de sens interes-
ses? SO encontro a resposta no capricho ou
no preconceilo, argumentos gue jamais me
convenceram.”!

14, Passo, apora, ao conceito do benefi-
cio particular, que ja enfrentel anteriormente
am comentdrio a julgado da CVM.Y

No inicio deste artigo, relembsei a regra
exegética segundo a qual a lei ndo pode conter
palavras ou expressoes initeis.

Dessa forma, o § 12 do art. 115, gue
cuida do beneficio particular ¢ do inferesse
conflitanie, deve comportar exegese que
distinga as duas hipoleses:

“§ 1% O acionista nfio poderd votar nas
deliberagies da assembléia gesal velativas ao
Jaudo de avaliagfio de bens com que concorrer
para & formago do capital social e & aprova-
¢io de suas contas como administrador, nem
em quaisquer outras que puderem beneficidi-lo
ele modo particular, ouem quetiver inferesse
conflifanie com o da companhia™,

O que significa benefivio particular? £ o
que o distingue do conflito de inferesses?

Anossa LSA, diretamente influenciada
pela lei alemd, no particular, da mosiras
significativas da distingfio enire essas duas
situagdes,

15. Beneficio particular é a vantagem
lcite, que a lei permite sefa concedida ao
gcionista (enguanto acionista, Ou MESMO
a lerceiro), embora tal vantagen rompa o
princyyio de feualdade entre eles.

Lefa~ge a licho (citada por quase todos os
doutrinadores) de Miranda Valverde (o autor
do anteprojeto da antiga LSA):

H. Ob. cit., pp. 241-242, desiagues nossos.
2. Ainda 0 conceito de beneficio particular™, in
ROM FA9-150/311-322,
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73

S¢ - para exemplificar - a assembléia
geral resolve atribuir (art, 87, pardgrafo tnico,
") uma bonificaciio a determinados acionis-
tas, por esle ou aquele motive ndo poderfo
¢les, como diretamente interessados, tomar
parte nessa deliberacfio. Esta, com efeito, virdg
heneficia-los de modo particidcarn, quebrando,
ainda que justo seja o tratamento, ¢ o lei o
permito, a regra de igualdade de iratamenio
Jara f()(?’(}.s‘ as acionistas da Hiesnicr ('[(J’S-S'(f’ Qif
centegoria {arl. 78 A vantagem conferida a
WM 0U Mais acionistas, comumente, consisie
em uma participagdo nos fucros liguidos da
sociedade, durante certo tempo, o no direiio,
algumas vezes extensivo aos herdeiros, de
receber determinada soma, pormés, ou annai-
miente, a titulo de pensdo ou aposentadoria,
Representa guase sempre, a recompensa pelos
irabathos ou servicos prestados pelo acionista
A companhia™.t

Beneficio particular, portanto - repita-se
—&avantagem licita, que pode ser concedida
@ U O mals acionistas,

13, Nota nossa: Trata-se de artigo da nossa
anlerior Lei de Secicdades Anénimas (Deerefo-bei
2.627/1940), que dizia o seguinte: “Art, 87, A assombléia
seral tem poderes para resobver todos os negoeios relati-
vos ae objete de exploragiio da sociedade ¢ para tomar
as deeisdes que julgar convenientes & deflesa desta ¢ ao
desenvolvimento de suas operagdes. Pardgealo tnico. 18
da competéneia privativa da assembléia geral: ..); 2)
vOlar ggrcisquer vartagens em heneficio de fundadores,
acionislas on fereeires ¢ auforizar a emissio de *Partes
Beneficidrias™.

H Noia nosser oart. 18 do Decrete-lei 2.627/1940
foi praticamente repetido pelo arl, Y09 da ateal Let de
S/A, e era do seguinte teor: “Nem os estalulos sociais,
nem a assembicia geral poderfio privar qualquer acio-
nista: a) do diveito de participar dos lueros sociajs, ob-
servada aregra da igualdade de tratamento para todos os
acionistas da mesma classe ou categoria; by do direito de
participar, nag mesmas condigdes da letra *2’, do acervo
social, no caso de liquidagio da sociedade; ¢ do direito
de liscalizar, pela forma estabelecida nesta Lei, a gestio
dos negocios soviais; d) do direito de preferéneta para a
subsorioAo de agdes, ne caso de aunmento do capital ¢)do
direito de retivar-se da suciedade, nos casos previstos ne
wi, H7, Paragrafo nico. Os meios, processos ou agdes,
que @ Jei i ao acionista para asseguray os seus dircitos,
nic podem ser elididos pelos estatutos™,

13, Ohb. cit, p 07 (prifos nossos).

Esta af para confirma-lo o disposto no
art, 84, inciso Vi, da LSA gue, ao cuidar do
prospecto (no caso de constituiglo de coni-
panhia), diz:

“Art, 84, O prospecto deverd mencionar,
com precisfo ¢ clareza, as bases da compa-
nhia ¢ os motivos que justifiquem a expec-
tativa de bom éxito do empreendimento, ¢
em especial:

Lok

“VI--as vantagens particulares | vejea-se
que a lei usa, como sindnimo de heneflcio
particular, tal como a lei anterior o Jazia,
a prelavrea vartagen| a que ferfo direito os
fundadores ou terceiros, ¢ o dispositivo do
projeto do estatuto que as regula.”

O acionista ndo pode votar porque
esté-se-the concedendo um favor, que muitas
vezes, inclusive, ¢ difici] de avaliar, represen-
tando algo aleatdrio.

Relembre-se o exemplo da aposen-
tadoria, dado por Valverde: concede-se a
vantagein de aposentadoria para o acionista
fundador, extensiva aos herdeiros. Como
se vai aferic se isto ¢ comutativo ou ndo? O
acionista estaria se outorgando um prémic.
Da mesma forma, emitem-se em favor dos
acionistas fundadores partes beneficidrias
(art, 46 da L.SA), que concedem direito aos
lucros, pelo prazo de dez anos, por exemyplo,
A quanto montariio esses lueros?

Para caracterizagfio do beneficio parti-
cular, ha de haver, assim, um fivor ao bene-
ficiario, na swa condicio de acionista, gue
recebe mals do que dat® - Valverde ¢ diverses
Qutros autores acentuam o carater confraiial
desse ato, em favor do interessado, rompend
o principio da igualdade enire os sécios.

: 2ed, Monchrestien,
2003, n, 607, p. 367Y; Maurice Cozian, Alain Vigndier
¢ Florence Deboissy (Droif des Socideds, 18 ed., Litee,
2005, 0,463, p. 218Y; o Philippe Merle {D0ir Conpmer-
cidde - Sociétes Conmerciales, 114 ¢d., Dalloz, 2007,
0, 262, p. 290).
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O, de qualquer forma, uma situagiio
e que nio seia possivel aferir, de antemio,
o carater comutarivo do ato, como na hipotese
do direito aos lucros futuros - que poderic
até ndo existin” Como quer que seja, a lei
permite fais vantagens, {ratando-se, pois, de
negodcios Heiros,

16. E quando ocorre o conflito de inte-
resses? Ocorre quando o acionista busca uma
vantagem ilicita.

Amesma distingiio que se faz no direito
aleméo.

o que diz o capur do arl. 115 {que
feve evidente inspiragfio no § 243, 2, da Les
Acionaria alemd - Akifengeserz'®):

17, Segurddo o grande ¢ saudoso Mestre Caie
Wi da Sthea Percira, Psio conndativas 0% contralos
ent quic as prestagdes de ambas as partes sdo de antendo
conthoctdas, ¢ prardan entre si wma relativa egiiiva-
feneia e valores, Nao se exige a igualdade rigorosa
destas, porgue os bens que sdo objelo dos contratos nio
tém valoragdo preemsa. Podende ser, portanto, estimadas
desde a origem, os contratantes eslipulam a avenga, ¢
fixam prestagdes gue aproximadamente se correspon-
dem” (fnstinvicdes de Diveito Civil, vol, 1, Contratos,
11# ed., Forense, 2004, revista ¢ atualizada de acordo
com o Codigo Civil de 2002 por Régis Fichmer, p. 68;
Halice do original, negritos nossos). No mesmo sentide,
Orlando Gomes: “Nos confrafos comutativos, a relagiio
entee vantagent ¢ sacrificio & eqllivalente, havendo
certezd quante as prestugdes” (Contratos, 26% ed.,
revista e atualizada por Antenio Jungueira de Azevedo
¢ Francisco Paulo de Marino Crescenzo, Forense, 2007,
p. 88; ildlicos do original, negrifos nosses), Na bipdlese
de contrato comuative, portanto - om gue as prestagdes
580 de antomo certas ¢ conhecidas -, se houwver vanda-
gem em favor do acionisla, enr prefuizo da companhic,
esti-se no campe do canflito de interesses ¢ ndo no do
benefivio perticular.

1812 que € do seguinte teor (radugiio Hvre): “A
anutagdio {da deliberacdo) pode também fundar-se no
fato de um acionista, mediante o exercicio do voto,
©r tentado obler, Rettatt sEOu para Lereeiros, varlagens
particulares em detrimento da sociedade ou de outros
acionistas ¢ a dehiberacfo for iddnea a servir a essa
finalidade”. No orginal: “Die Anfechtung kann auch
darauf pestitzt werden, dass cin Aktiondiy mit der
Auslibung des Stimmrechts [Ty sich oder cinen Priiten
Soridervorieile cum Schaden der Gesellschafl oder der
anderen Akdiondre zu erlangen suchie und der Beschliuss
geetpnet ist, dicsem Zweck wu dienen™. De oubra parie, o
8§26 da Ahriengesetz, que trata das vaptagens particulares
¢ das despesas por ocasifio da lindagdio da sociedade,

“Oy acionista deve exercer o direito a
voto no interesse da companhia; considerar-
-se-4 abusivo o vofo exercido com o fin: de
causar dano & companhia [voro ad emulatio-
neni], ou de obier, para si ou pasa outre,
vanfagem a gue ndo faz jus ¢ de que resulte,
ou possa resultar, prejuizo para a companhia
ou para outros acionistas”,

Fsta é, pois, a distingdo, em nosse enten-
der. O beneficie particular é a vantagem licia,
gue pode ser outorgada estalutarianienie, mas
gue impede o acionista beneficigrio de votar,
porque representa um javor ou algo aleaiorio.
Tem, geralimente, um cardter de liberalidade,
miesmo quando se frata de compensar servicos
prestados.

Quando o acionista, porém, busca uma
vatagem ificita, abusiva, com o exercicio
do volo, em detsimenio, atual, ou mesmao
potencial, da companhia ou oulros acionistas,
caracleriza-se o conflilo de inferesses.

Relembre-se que, quando se trata de
negocio juridico em condicdes eqgiifiativas,
razodvels, de mercado, comulativas, a el
permife expressamente que o Mesmo seia
realizado com o concurse da declaragdo de
vontade do acionista ou adminisirador com
quem serd realizado (arts. 117, § 12,747, 156,
§8 120 2¢ ¢ 245 da Lei de S/A, mais acima
analisados).

I7. Essa ¢ a minha contribuicio para
dirimir & questiio objeto deste arligo.
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