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APRESENTACAO

Certas obras, por suas qualidades, seja pela forma como tra-
tam a matéria, seja pelo tipo de raciocinio empregado, seja pela
reflexio € a critica que a impregnam, seja pela profundidade e
extensio da pesquisa, dispensam por si mesmas qualquer apre-
senta¢io, ou como se dizia, um preficio.

Quis, contudo, o Autor do presente livro, um nosso prefi-
cio, embora a obra seja daquelas que dispensem maiores apre-
sentagdes. Talvez a sua insisténcia — do Autor —, se deva a0
fato de que sejamos, em parte — pequena € verdade — partici-
pes da sua programacio € da sua execugdo.

Expliquemo-nos: trata-se o presente livro da tese elabora-
da pelo Autor para o concurso de Mestre em Direito Comercial
pela Faculdade de Direito da USP, de que fomos orientador. Jul-
gada por uma banca composta pelos professores Luiz Gastio
Paes de Barros Ledes, Cindido R. Dinamarco € por nds, foi ela
aprovada com louvor, consagrando o Autor como um dos mes-
tres mais preparados e promissores da nossa Faculdade.

Ao reler, agora, a obra prefaciada, verificamos que de fato
mereceu 0s encémios de que foi alvo, durante o concurso. E
isto ocorre nio s6 pela riqueza da pesquisa levada a efeito pelo
Autor — uma das mais completas sobre o tema — nio s6 pelo
estilo cursivo que torna agradivel a sua leitura e compreensio,
nio sé pela sistematizagio, mas também e principalmente, pela
reflexio e pela critica que a envolve.

Diga-se, a proposito, que o tema sobre o qual versa — o
interesse e seus conflitos — em sendo apaixonante, nio é por
isso menos complexo e, por que nio dizer, desafiante.

Nesse sentido — além de outros — € que merece elogios
o Autor, pois soube enfrentar as dificuldades do tema, com ga-
lhardia e, por isso mesmo, chegou a conclusdes que merecem
uma acurada meditacio.
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Sempre temos dito, que a teoria geral das sociedades co-
merciais ainda nio esta terminada, nio obstante os continua-
dos avangos ji obtidos; prova disso, é a constante reforma das
leis societdrias, antecedidas em grande parte de novas praticas
e interpretagdes renovadas de virios dos seus institutos. Exem-
plo maior nio poderia ser oferecido do que a aceitagio da so-
ciedade unipessoal, em virias legislagdes, superando a velha geo-
metria dos conceitos e deixando transparecer o cariter de ins-
trumentalidade do novo direito empresarial.

Nesse imbito, certamente, se insere a no¢iao de interesse
e seus conflitos, tema que o Autor soube muito bem estudar e
mais que isto dilucidar, oferecendo subsidios valiosos para os
operadores do direito.

Resistindo a tentagdo de nos aprofundar na anilise do te-
ma sobre que versa o presente livro, para nio privar os leitores
do prazer de acompanhi-lo na sua dimensdo maior, n3o pode-
mos deixar de testemunhar, entretanto, que se trata de obra das
mais importantes para a bibliografia societiria moderna, cons-
tituindo inédita contribui¢ao para a compreensio do tema, em
Nnosso meio.

WALDIRIO BULGARELLI
Prof. Titular de Direito Comercial da
Faculdade de Direito da USP



Para Maria Yédda, Chico e Nana
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INTRODUCAO

Com este pequeno ensaio, elaborado sob a orientagio do
Prof. Waldirio Bulgarelli, logramos obter o titulo de Mestre em
Direto Comercial da Universidade de Sio Paulo, que muito nos
desvanece. :

O tema de que cuidamos, salvo as honrosas excegdes de
sempre, nio tem merecido o devido destaque na doutrina co-
mercialista brasileira.

A indagagio sobre o conceito de interesse social, que, pela
sua relevincia, foi considerado por escritores eminentes como
o problema fundamental das sociedades por ag¢des, tendo, desde
o inicio do século, despertado a atencio da doutrina européia
€ norte-americana, encontrou reduzido eco em nossa terra. Por
conseqiiéncia, o mesmo se diga no tocante ao estudo da discipli-
na de tutela do interesse social, que se perfaz por meio da repres-
s20 ao abuso do direito de voto e ao conflito de interesses.

O trabalho que ora trazemos a piblico, longe de pretender
trazer solugio original a um tema de tal vastidio e complexida-
de, digno de juristas de escol, tem o intento mais modesto de
coloci-lo em discussdo, em vista da nossa lei de sociedades por
agoes. :

Assim, ap06s discorrermos, no Capitulo I, acerca do concei-
to de interesse, vital para a ciéncia juridica moderna desde as
contribuicoes de Ihering e Heck, passamos em revista, no Capi-
tulo I, com base na obra fundamental de Jaeger sobre o assun-
to, as diversas teorias elaboradas em torno do assim chamado
interesse social. No Capitulo III, procuramos definir a posi¢cio
tomada pelo legislador brasileiro diante do problema, estabele-
cendo uma distin¢do entre o interesse social lato sensu e o in-
teresse da companhia ou interesse social stricto sensu. No Ca-
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pitulo IV, cuidamos de alguns aspectos, que nos pareceram mais
relevantes, da disciplina de tutela do interesse da companhia nas
deliberacoes assembleares.

Embora se trate de obra destinada 2 obteng¢io de um titulo
académico, os julgados por nds coligidos no tGltimo capitulo cer-
tamente conscientizarao o leitor acerca da grande importincia
pritica do tema aqui discutido.

Para finalizar, desejamos externar nossos agradecimentos
ao0s Profs. Waldirio Bulgarelli, Luiz Gastiao Paes de Barros Leies
€ Mauro Rodrigues Penteado, pelo auxilio prestado na elabora-
¢a0 deste trabalho; 20s nossos caros companheiros de escrit6-
rio, notadamente aos irmdos Edmur e Silvia Regina, pela com-
preensio € apoio; e um agradecimento especial a0 querido amigo
Dr. Theotonio Negrio, que se dispds a abandonar temporaria-
mente seus miltiplos e mﬁndavels afazeres para, com olhos de
lince, revisar este escrito.



CAPITULO I
NOCOES INTRODUTORIAS

1. Interesse

Em sua Teoria Geral do Direito!, adverte Carnelutti que
um dos conceitos fundamentais para o conhecimento da estru-
tura do direito € o de objeto juridico. Admitido que objeto, em
geral, é o resultado de uma observagio da realidade, Carnelutti
define objeto juridico como sendo aquilo que se observa do di-
reito (‘‘cid che si osserva del diritto’’). Em outras palavras, diz
ele, um objeto € juridico quando aquilo que se observa corres-
ponde a0 conceito que se forma do direito. Exemplificando: é
objeto juridico o parlamento que legisla, o juiz que julga, o mer-
cador que vende, o ladrio que rouba.

Assim considerado, todavia, o objeto juridico consiste nu-
ma por¢ao, em um pedago, que, por meio da abstragio, se ta-
lha fora da histéria, como faria quem destacasse um ramo ou
um fruto de uma 4rvore porque nio tem necessidade do resto.
Nessa perspectiva, o objeto juridico aparece sob a forma de um
Jfato juridico. Todos os exemplos apontados, afirma o mestre,
nada mais sao do que fatos juridicos, usualmente definidos co-
mo fatos materiais que produzem efeitos juridicos.

O fato em si, porém, embora ji seja resultado de uma abs-
tracdo, ndo se presta a fornecer um exato conhecimento da es-
trutura do direito, assevera Carnelutti, porque, ‘‘detto con la
maggior semplicitd possibile, € qualcosa che si muove e per ve-
dere come una cosa € fatta, bisogna, prima di tutto, che stia fer-
ma’’2. Essa consideragio elementar explica, segundo o mestre,

1. Teoria Generale del Diritto, 3? Ed., Soc. Ed. Del Foro Italiano, Roma,
Itdlia, 1951, pp. 107/110 e 200.
2. ob.cit., p. 107.
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a distingo entre estdtica e dindmica juridica, distin¢ao esta que
parte de conceitos amplamente utilizados para o estudo dos ob-
jetos fisicos, mas que presta anilogos servicos para o estudo dos
objetos sociais.

Abstrair o fato da histéria representa, assim, apenas o pri-
meiro passo do trabalho do estudioso. O passo subseqiiente con-
siste em abstrair a situacdo do fato. A situagdo, define Carne-
lutti, € o objeto considerado nos limites em que se torna im-
Dperceptivel o movimento.

O objeto juridico, dessarte, pode ser encarado sob dois as-
pectos: o estdtico, consistente na situagdo juridica, e o dind-
mico, consistente no fato juridico.

Para melhor esclarecer essa distin¢ao, o genial mestre pe-
ninsular se vale de uma metifora sobremodo significativa: o as-
pecto estitico seria como que uma fotografia do objeto juridi-
co, enquanto o dinimico equivaleria 2 um filme cinematografi-
co. A situacio estd para o fato, portanto, como um fotograma
para a série, em que consiste o filme.

Ao se destacar, portanto, um fotograma da pelicula cine-
matogrifica de um fato juridico, por exemplo, de um contrato
ou de um delito, o0 que se V€, pergunta o mestre? Os elementos,
por assim dizer, visiveis, s30 trés: o comprador € o vendedor
ou o ladrido e a vitima, e a res vendita ou a res furtiva.

Sucede que existe algo entre estes trés elementos, embora
nio revelados pelo fotograma: trata-se das relagdes entre cada
uma destas pessoas € a coisa €, bem assim, das pessoas entre si.
As relagoes existentes entre cada uma das pessoas e a coisa sio
relagdes de cariter econdmico3, ou seja, os interesses (cuja
coincidéncia sobre a mesma coisa constitui o conflito, generi-
camente entendido, como melhor se esclareceri adiante); a re-
lagio existente entre as pessoas constitui, propriamente, a rela-
¢do juridica (que soluciona o conflito de interesses € empresta
4 situagdo examinada o cariter de juridica).

Representando graficamente o fendmeno, Carnelutti utiliza-
se da seguinte figura:

onde 0s pontos a € n representam as partes; 0 ponto o repre-
senta o bem; as linhas pontilhadas a-o e n-o representam os dois

3. De oikos, casa (ob. cit. p.12)
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interesses em conflito; e a linha continua g-n representa o vin-
culum juris constituido pelo comando legal, vale dizer, a rela-
¢d0 juridica entre as partes.

Esse fotograma da situagio juridica idealizado por Carne-
lutti auxilia em muito, pela sua ficil visualiza¢io, a compreen-
530 da nog¢io de interesse, que nos propusemos, introdutoria-
mente, a fornecer aquif.

Por interesse pode-se entender a relagao existente entre um
sujeito, que possui uma necessidade, € o bem apto a satisfazeé-

4. Todo ordenamento juridico € um ordenamento de tutela de interesses.
As normas do ordenamento juridico pressupdem, portanto, uma ponderagao
de interesses e sao destinadas a salvaguarda de interesses (cf. Bertini, Contri-
buto allo Studio delle Situazioni Giuridiche degli Azionisti, Dott. A. Giuffré
Editore, Mildo, Itilia, 1951, p. 6, nota 1).

Segundo ainda Bertini, foi Ihering o primeiro junsta a considerar, siste-
maticamente, os interesses como fundamento das normas juridicas (mas, sobre
a imprecisao do conceito de interesse, genericamente entendido como utilida-
de, na obra de Ihering e na sua defini¢do de direito subjetivo, v. Del Vecchio,
Supuestos, Concepto y Principio del Derecho, tradugio espanhola de Cristo-
bal Mosso Escofet, Bosch Casa Editorial, Barcelona, Espanha, 1962, no Capitu-
lo “Derecho e Interés”, especialmente pp. 204/205 e nota 15; sobre a dificul-
dade de conceituagio de interesse em direito, v., entre nés, Comparato, O Po-
der de Controle na Sociedade Anénima, 3* Ed., Forense, Rio, 1983, pp.
276/277).

Na esteira de Ihering, destacou-se Heck, iniciador e maximo expoente da
escola da ‘‘jurisprudéncia dos interesses’’ que, em oposi¢do i ‘‘genealogia dos
conceitos’’, de Puchta, preconizou que os conceitos nao poderiam ser causais
em relagido as solugdes que, pretensamente, lhes sio imputadas: a causalidade
das saidas juridicas deveria ser buscada nos interesses em presenca (cf. A. Me-
nezes Cordeiro, preficio 4 tradugio da obra de Claus-Wilhelm Canaris, Pensa-
mento Sistemdtico e Conceito de Sistema na Ciéncia do Direito, Fundagio Ca-
louste Gulbenkian, Lisboa, Portugal, 1989, p. XIV).

A Interessenjurisprudenz, de Heck, em suma, apontou o grave erro do
que denominou de “‘método de inversiao’’, de Puchta, consistente em extrair
normas de conceitos, 20 invés de interesses concretos. Nessa linha, diz Compa-
rato, ‘‘pelo fato de um conceito subordinar-se a outro, inferia-se, automatica-
mente € sem maior exame critico, que as regras juridicas proprias deste Gltimo
conceito deveriam aplicar-se também aquele’’. Esse procedimento, ‘‘aparente-
mente 16gico”’, continua o mestre, ‘‘tem legitimado decisoes judiciais em que,
na verdade, a justificativa da solugio dada encontra-se em juizos de valor, que
sio mantidos na sombra’’. A titulo de exemplo, Comparato aponta a célebre
decisio da Suprema Corte norte-americana, proferida em 1886, segundo a qual
a palavra ‘‘pessoa’”’, constante da 142 Emenda a Constitui¢io dos Estados Uni-
dos (‘‘Nenhum Estado poderi privar uma pessoa de sua vida, de sua liberdade
ou de seus bens, sem o devido processo legal’’) aplicava-se também a socieda-
des an6nimas, sendo pois, inconstitucional a lei estadual que estabelecesse uma
tributagio discriminatéria contra companhias (ob. cit., p. 278).

Sobre a elaboragio dos conceitos, na ciéncia juridica, v. Leides, ‘A Cién-
cia do Direito ¢ a Elaboragdo dos Conceitos Juridicos’” (RDM n. 81, pp. 5/12).
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la, determinada na previsio geral e abstrata de uma norma3. Pa-
ra satisfacio das suas necessidades, o0 homem vale-se de bens®.
Entre o sujeito € o bem, portanto, forma-se uma rela¢io que,
na situagio juridica enfocada, toma o nome de interesse.

2. Relacées entre os interesses

Dada a multiplicidade de interesses que podem competir
a um mesmo individuo, € de grande utilidade, para o nosso te-
ma, o estudo das relacdes entre os interesses.

5. E a nogio desenvolvida por Jaeger, L’ Interesse Sociale, Dott. A.Giuffré
Editore, Mildo, Itilia, 1964, p.3. A proposito, Jacger distingue interesse de es-
copo, que denota a satisfagio da necessidade, prépria do titular do interesse,
que o bem (objeto do proprio interesse) € idoneo a realizar. Distingue, outros-
sim, interesse de motivo, que consistiria na valoragio do interesse, feita pelo
sujeito interessado, e que determina, ou contribui para determinar, a sua voli-
¢io (ob. cit., pp. 4 € 5).

Ja Gambino (‘‘La Disciplina del Conflitto di Interessi del Socio”’, Rivista del
Diritto Commerciale, 1969, vol. 1, pp. 371/425) distingue o interesse no sentido
psicolégico, do interesse no sentido sociologico ou econdmico. O primeiro con-
sistiria na tensao psiquica de um sujeito em dire¢ao a um bem (no sentido psico-
16gico) considerado iddneo a satisfazer uma necessidade e, nesse sentido, poder-
se-ia falar em uma relagdo. Quando o syjeito nio tem a disponibilidade do bem,
arelagio € acompanhada de uma tensio psiquica em dire¢do a um resultado, que
€ 0 da mudanga de outra ordem da realidade (fisica, econdmica, juridica, etc.)
com o fim de obter do bem a utilidade correspondente i necessidade. Também
a esta tensdo € dado o nome de interesse, entendido como impulso a criar uma
relagfo ttil com o bem. Gambino prefere salientar que o interesse como relagao
€ como impulso representa dois distintos perfis — o estitico e o dinimico —
do mesmo fenbmeno. A seguir, o impulso, filtrado por um juizo sobre a possibili-
dade e a conveniéncia da agdo, se coloca como escopo, ou seja, como tensio da
vontade em dire¢io 4 mudanga da realidade. Numa acepgio translata, o interesse
assume um significado objetivo, indicando uma relagio existente num plano di-
verso do psicoléogico (sociologico, econdmico, etc.). Assim, no plano sociol6gi-
co, 4 relagdo criada pelo estado psicoldgico se substitui, por meio de um proces-
so de abstrag3o de elementos tipicos, uma outra relagio existente sob o plano
da valoragio social, a qual se di também o nome de interesse (socialmente rele-
vante). O termo assume, dessa forma, o significado de relagio socialmente rele-
vante entre um sujeito € um bem idéneo, na valoragio social, a satisfazer uma
necessidade. Analogamente, no plano econdmico (ob.cit., pp. 385/386, nota 67).

6. O conceito de bem também ndo & univoco na ciéncia juridica (cf. Wa-
shington de Barros Monteiro, Curso de Direito Civil, Parte Geral, 26.2 Ed.,
Saraiva, S3o Paulo, 1986, pp. 135/136; Silvio Rodrigues, Direito Civil, vol. I,
Parte Geral, 17.? Ed., Sio Paulo, 1987, pp. 115/116; Santoro-Passarelli, Dot-
trine Generali del Diritto Civile, 9 .2 Ed., Casa Editrice Dott. Eugenio Jovene,
Nipoles, Itilia, 1986, pp. 55/56).

Na defini¢do de Jaeger, o conceito de bem ¢ utilizado no amplo sentido
de “‘tudo aquilo que € apto a satisfazer uma necessidade’’, conceito que remon-
ta a Arturo Rocco (em ‘I Concetti di ‘Bene’ e di ‘Interesse’ nel Diritto Penale
¢ nella Teoria Generale del Diritto”, in Riv.It.Sc.Giur., 1910, pp.64 e segs., apud
Jaeger, ob.cit., p. 4, nota 2).
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Diz-se, assim, primeiramente, que os interesses podem ter
uma relacdo de relevdncia ou de indiferenca. Hi indiferenca
entre os interesses quando nio hi qualquer relag¢ao ou interfe-
réncia entre a satisfacio de uma necessidade e a de uma outra
do mesmo individuo. Hi relevincia quando existe essa relagio
ou interferéncia, que pode ser de solidariedade (ou instrumen-
talidade) ou de conflito (ou incompatibilidade).

Carnelutti di exemplos expressivos. Pode acontecer, diz ele,
que a satisfa¢do de uma necessidade facilite a de outras: se um
homem n3o comeu e, assim, nio restaurou suas forgas, nio con-
segue construir a sua casa. Ha necessidades, outrossim, diz ele,
cuja satisfagao ndo ocorre senio através da conquista de posi-
¢Oes sucessivas: para comer, 0 homem deve primeiro procurar
o alimento, e para construir a casa, deve procurar 0s materiais.
Sucede, assim, a relacio de instrumentalidade entre os interes-
ses da mesma pessoa, de maneira que um possibilite atingir o
outro, podendo-se falar também, nesse caso, em interesses me-
diatos e imediatos.

Quando, porém, a satisfagio de uma necessidade exclui a
de outras, di-se, entdo, o conflito, que € a conseqiiéncia da li-
mitacio dos bens, em confronto com as necessidades do ho-
mem. Por essa razio, diz Carnelutti, freqiientemente o homem
se coloca num dilema: qual necessidade deve ser satisfeita e qual
sacrificada? Assim se delineia o conflito entre dois interesses da
mesma pessoa’.

f relevante notar, contudo, que, enquanto essas relacoes
permanecem no plano meramente psicoldgico do individuo, ou
nio interferem com anilogas relagdes de outros individuos, o
direito nao tem razio de intervir, pois elas se resolvem no foro
intimo de cada um. Dai falar-se em relacdes intra-subjetivas de
interesses®.

3. Relacoes intersubjetivas. Interesse coletivo

Posta de lado a relacdo de indiferenga entre os interesses,
o.ordenamento juridico intervém quando as relag6es de solida-
riedade ou conflito se entrelacam entre individuos diversos.

7. “‘Se Tizio ha bisogno di nutrirsi e di vestirsi ma possiede il denaro ne-
cessario solo per fare una delle due cose, vi & conflitto tra i due interessi relati-
vi’’ diz 0 mestre (Sistema di Diritto Processuale Civile, I, Cedam, Pidua, Iti-
lia, 1936, p. 12, n. 3).

8. Cf., sobre as questdes versadas neste item, além do Sistema... citado,
de Carnelutti, também Teoria... cit., pp. 11/12, e Jaeger, ob.cit., pp.7/8.
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Cuida-se, entdo, de relacbes intersubjetivas, estas sim, relevan-
tes para o direito.

Na hipoétese de interesses incompativeis, vale dizer, no ca-
so em que a necessidade de um individuo com relagio a2 um bem
nio puder se resolver sem o sacrificio da necessidade do outro,
da-se, entdo, o conflito intersubjctivo9, que poderi ser total ou
parcial (ocorrendo este Gltimo quando possivel a satisfagio, em-
bora incompleta, das necessidades de ambos os individuos).

Felizmente, como diz Carnelutti, a hipOtese mais comum
¢é a da solidariedade entre os interesses intersubjetivos. Nesse
campo, a solidariedade se resolve em que a necessidade de um
individuo em relagio a um bem nio pode ser satisfeita se nao
for satisfeita também 2 necessidade de outro individuo; entio,
a probabilidade da satisfacio de uma necessidade se determina
conjuntamente com respeito a um e a outro. A colaboragio dos
interessados, na hip6tese, permite atingir o bem desejado, com
a satisfacio das necessidades de ambos — ou das necessidades
de uma pluralidade de interessados, se for 0 caso — enquanto
que o mesmo resultado n3o poderia ser obtido por apenas um
dos interessados, isoladamente. Delineia-se, por tal modo, a no-
¢ao de interesse comum ou coletivo, em antitese ao interesse
individual ou singular!®. A importincia dessa no¢io, afirma o
mestre, ocorre pelo fato de que a existéncia de interesses cole-
tivos explica nao somente a formagdo de qualquer grupo so-
cial — a familia, as sociedades civis e comerciais, as corpora-
¢Oes, os sindicatos, a comuna, a provincia, e o proprio Estado
— mas também a sua organiza¢do mais ou menos complexa,
segundo o grupo de que se trata. A propria no¢ao de 6rgdo,
aduz, é uma decorréncia l6gica do conceito de interesse coleti-
vo: 0rgio € o individuo, enquanto age para o desenvolvimento
de um interesse coletivo, ou seja, enquanto cumpre uma fun-
¢do do grupo.!!

Convém precisar, assim, que o interesse coletivo ndo con-
siste na mera soma de quaisquer interesses individuais de um

9. ““Se Tizio e Caio hanno bisogno di nutrirsi € non v’é nutrimento se non
per uno solo, vi & conflitto di interessi tra i due’’, diz Carnelutti (Séstema... cit.,
p. 12, nota 3).

10. Teoria... cit., p.12. Jaeger, porém, nega que o interesse individual se
contraponha ao coletivo, pois, segundo ele, trata-se de conceitos nio homogeé-
neos. Para Jaeger, o termo interesse coletivo contrapde-se, sim, ao conflito de
interesses e 4 indiferenga entre os interesses, exprimindo, a par destes, uma re-
lagdo entre interesses de diversos sujeitos, € nio uma gualidade do interesse
(ob. cit, pp. 9/10).

11. Sistema ... cit., pp.9/10.
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grupo de pessoas, mas sim na soma daqueles interesses, posto
que individuais, que digam respeito ao grupo. Vale dizer, do in-
teresse do individuo enquanto membro do grupo!?13,

4. Conflito de interesses stricto sensu

Ja vimos em que consiste o conflito de interesses, generi-
camente falando. Importa precisar agora, em oposi¢io aquele
lato sensu, o conflito que se poderia chamar stricto sensu, para
significar o que se usa denominar, tecnicamente, de conflito de
interesses, no direito societirio.

Para exemplificar, valemo-nos de mais uma figura idealiza-
da por Carnelutti'4, modificando-a para adapti-la a0s nossos
objetivos:

0
L~
=7 -~
////7 \\\\
- /// ~ -
-~ /// \\\
a -7 - ~~al
al a2 a3

onde 0s pontos a € al representam as partes, sendo a uma so-
ciedade andnima que tem como sécios al, a2 e a3; o ponto

12. Jaeger faz ainda uma distingdo, que merece aqui ser lembrada, entre in-
teresses de grupo e interesses de série. Para ele, o interesse coletivo pode se refe-
rir 2 um nimero maior ou menor de pessoas, mas enquanto em alguns casos tais
pessoas sao indicadas com exatidio, formando uma ‘‘pluraliti chiusa’, em ou-
tros 0 mesmo nao ocorre. A familia, por exemplo, seria o caso tipico da série, en-
quanto a sociedade comercial, o do grupo (mesmo a sociedade an6nima, no di-
reito positivo italiano de entio, como ele conclui em sua obra). Referida distin-
¢do teria importincia, inclusive, no nivel de tutela estatal sobre os mencionados
interesses, muito mais acentuado na série do que no grupo (cf. ob. cit., pp. 10/11).

13. Na drea dos interesses coletivos, sobretudo ap6s a publica¢ao das Leis
7.347, de 24.7.85 (disciplinando a agio civil pablica) e 8.078, de 11.9.90 (dis-
pondo sobre a prote¢io ao consumidor) e da propria Constitui¢ao de 1988, pode-
se dizer que estao na ordem do dia no Brasil os assim chamados interesses difu-
sos, 0s quais, apesar de constituirem interesses comuns a uma coletividade de
pessoas, se distinguem dos interesses coletivos (em sentido estrito) pela circuns-
tincia de, diversamente do que ocorre com estes tltimos, seus titulares n2o es-
tarem ligados por um vinculo juridico, mas a dados de fato (cf. incisos I e II,
do paragrafo tnico, do art. 81, da Lei 8.078).

Sobre a conceituagio de interesses difusos, v. Ada Pellegrini Grinover, ‘A
Tutela Jurisdicional dos Interesses Difusos’’, na RDM n. 46, pp. 67/86.

14. Teoria... cit., p.116.
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o representa o bem; as linhas pontilhadas representam os inte-
resses em conflito; a linha continua a-al representa a relagdo
juridica.

Na figura em questdo, verifica-se que al possui interesses
em conflito: um deles, diz respeito a0 seu interesse meramente
individual, como parte na relagio juridica; outro, a0 seu inte-
resse como membro do grupo que, por sua vez, também € par-
te na mesma relacio. Dessa forma, na situacdo enfocada, al,
por se achar numa situa¢iao de contraparte em relagio a a, po-
deri sacrificar o seu interesse como membro do grupo ao seu
interesse meramente individual. Diz-se, assim, haver, na hip6-
tese, conflito formal de interesses (saliente-se que, na mesma
hipétese, poderi ocorrer o que se denomina de conflito subs-
tancial de interesses se, efetivamente, al sacrificar o seu inte-
resse como membro do grupo a0 seu interesse individual).

Parte da doutrina, porém, como se verd no curso deste tra-
balho, entende que o conceito de conflito de interesses no di-
reito societdrio € mais amplo do que aquele representado na si-
tuacio acima figurada, abrangendo nio apenas hip6teses em que
0 56cio se encontra em uma situagio de contraparte em relagio
a sociedade (vale dizer, em situa¢io de conflito formal de inte-
resses), mas também outras em que, embora nio configurado
conflito formal, ocorra conflito substancial, o que, porém, de-
ve ser verificado caso a caso.



CAPITULO II
O INTERESSE SOCIAL

1. Diversidade de concepgoes

O art. 2.373 do Codigo Civil Italiano preceitua que o acio-
nista ndo poderi exercer o direito de voto nas deliberagdes em
que ele tenha, por conta prépria ou de terceiro, um interesse
em conflito com o da sociedade. Da mesma forma, o § 1°, do
art.115, da nossa Lei das Sociedades por A¢des (Lei 6.404, de
15.12.1976), determina que o acionista nfo poderi votar nas
deliberagcOes em que ele tenha interesse conflitante com o da
companhia. Em que consiste esse interesse da sociedade ou da
companhia, denominado de interesse social (em contraposi¢ao
a0 interesse individual do s6cio ou acionista)?

Tendo -em vista, sobretudo, a problemitica trazida pela
grande empresa e suas repercussoes sociais, trava-se, desde o
inicio do século, intensa polémica entre os juristas sobre o con-
ceito de interesse social. Indaga-se, assim, qual o significado de
tal expressdo: cuida-se, meramente, do interesse coletivo dos
socios? Do interesse da sociedade, como pessoa distinta da dos
sOcios? Ou também abrange o interesse da empresa, dos traba-
lhadores, dos credores € da prépria comunidade e do pais? Tal
€ a polémica que monopolizou as atengdes dos estudiosos do
direito, tendo sido considerada por alguns como o ‘‘problema
fundamental’’ das sociedades por agdes!5. E nio sem razio,
pois nio se trata de questio estéril, tendo influenciado ao re-
vés, como se veri, legisladores e juizes na elaboragio e aplica-
¢ao da lei.

15. Mengoni, ‘‘Appunti per una Revisione della Teoria sul Conflitto di In-
teressi nelle Deliberazioni di Assemblea della Societd per Azioni”’, in Rivista
delle Societa, 1956, p. 441; Jaeger, ob. cit., p.1.
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As teorias elaboradas em torno do interesse social dividem-
se em dois grandes grupos: as teorias institucionalistas e as con-
tratualistas. Para as primeiras, o interesse social abrange tam-
bém interesses diversos dos interesses dos acionistas; para as se-
gundas, resume-se ele ao interesse coletivo destes. E o critério
distintivo fundamental proposto por Jaeger.

2. As teorias institucionalistas

2.1. A obra de Rathenau

A génese das teorias institucionalistas deve-se nio a um ju-
rista, mas sitn 20 empresario, fildsofo, sociélogo e homem de
Estado Walther Rathenau'® que, em 1917, publicou obra basea-
da em sua grande experiéncia como empresirio e que se desti-
naria a ter notével repercussio nas letras juridicas.!”

Rathenau chama a aten¢io, inicialmente, para o que deno-
mina de ‘‘substitui¢cio de contetido’’, ou seja, para o fato de que
o modelo legal da sociedade and6nima de entdo regulava um fe-
ndmeno completamente diverso, sob todos os ingulos, daque-
le para o qual fora idealizado, nos primérdios da época indus-
trial. Com aguda percepgio da realidade, afirmava ele que a ad-
ministragio das grandes empresas superava, em virios aspec-
tos, a de pequenos Estados. No entanto, essa ‘‘substitui¢cio de
conteiido’’ consistente na passagem da empresa familiar para
a grande empresa permanecia ignorada, comportando-se os tri-
bunais segundo esquemas tradicionais. A grande empresa, dizia
ele, nao € mais uma organizac¢io de direito privado, mas um fa-
tor da economia nacional, a servigo de interesses piblicos.

Rathenau advertia, também, para a perda de significado do
grande acionista, que normalmente nem mais participava da ad-
ministra¢io da sociedade, antecipando, assim, em virios anos,
o resultado das pesquisas de Berle e Means sobre a dissociagio
entre propriedade e gestiol8. Chamou a atengdo, outrossim,

16. Nascido em 1867, Walther Rathenau morreu assassinado pelos pan-
germanistas em 1922, quando ocupava o cargo de Ministro das Relagoes Exte-
riores da Alemanha. Sobre as repercussdes de sua morte, v. Lionel Richard, 4
Repiiblica de Weimar, Ed. Companhia das Letras, Sio Paulo, 1988, p. 91 e segs.

17. “Von Aktienwesen (Eine geschaeftliche Betrachtung)’’, Berlim, Ale-
manha, 1917; tradugio italiana na Rivista delle Societa, vol. 5, 1960, pp.
921/947, sob o titulo ‘‘La Realtd della Societd per Azioni”.

18. The Modern Corporation and Private Property, The Macmillan Com-
pany, Nova York, EUA, 1940 (os dados estatisticos das pesquisas dos autores
sdo de 1929).

Esse fendmeno, porém, segundo Comparato, ji havia sido observado avant
la lettre por Karl Marx, no Livro III, d’O Capital (ob. cit., p. 36, nota 1; v. tam-
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No tocante ao fundamento mesmo da teoria (o de que a em-
presa teria um interesse proprio), argumentou-se que seria im-
possivel atribuir-se um interesse autonomo a um ente ‘‘misti-
co’”’, sem existéncia no mundo dos fatos e sem seu reconheci-
mento como sujeito de direito. Titulares de interesses seriam
apenas os individuos.

Constituiria, ademais, um absurdo 16gico defender a em-
presa contra seus proprietirios (a conseqiiéncia extrema dessa
posi¢io seria a impossibilidade de se eliminar a empresa
improdutiva).

Se a teoria fosse coerente em si mesma, a tutela da empresa
deveria, entlo, ser entregue a0 Estado, e nio a Verwaltung, com-
posta de um grupo de capitalistas privados (dai Nussbaum, um
dos criticos da teoria, ter modificado o slogan institucionalista
de Unternebmen an sich para Verwaltung an sich).

A teoria suprime o principio democritico de igualdade en-
tre os acionistas, dividindo-os em categorias,.para legitimar o
controle de poucos acionistas representados no Vorstand, o que
favoreceria a formacio de ‘‘dinastias econémicas’’, subtraindo
a atividade dos administradores, outrossim, a fiscaliza¢do jus-
tamente daqueles acionistas que podem se ressentir de eventuais
abusos (a Verwaltungsabsolutismus).

O s6cio de minoria ficaria reduzido i situagio similar i de
um debenturista, por isso que privado do direito de participar
das decisOes relativas a2 administragio da companhia. Seria ele,
no fundo, a verdadeira vitima da teoria da empresa em si.

Por final, no que diz respeito ds bases dogmaiticas da teo-
" ria, a indeterminagio do conceito de empresa nas obras de seus
defensores e, por conseqiiéncia, a indetermina¢io do que seja
o interesse da mesma, levou os adversirios dessa doutrina a con-
clusio critica de que defenderia ela, na verdade, um interesse
destituido de sujeito.

Inobstante todas essas objegdes, a teoria da empresa em si,
como se sabe, fez fortuna na Alemanha nazista, tendo influen-
ciado visivelmente os juristas que elaboraram a Lei Acioniria
(Aktiengesetz) de 1937. E apontado como exemplo principal des-
sa influéncia o § 70 da referida lei, que assinava a0s membros
do Vorstand, sob sua responsabilidade, o dever de dirigir os ne-
gocios sociais segundo o ‘“‘bem do estabelecimento’’ (Wobl des
Betriebs) e dos seus empregados, assim como no interesse co-
mum da nacio e do Reich?4. E o chamado Fiibrerprinzip,

24, Cf. Comparato, O Poder... cit., p. 297, que aponta esse dispositivo
como 2 fonte do § 79, do art. 116, do revogado Decreto-lei 2.627/40.
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consistente na independéncia e autonomia da administra¢ao em
relagdo 4 assembléia dos sOcios. Qutros dispositivos da lei, en-
tretanto, revelavam sua filiagao a teoria da empresa em si, co-
mo o § 101, 3, que isentava de responsabilidade quem, usando
de sua influéncia sobre a sociedade, induzisse um membro do
Vorstand ou do conselho de administra¢io (Aufsichstrat) a agir
de modo danoso para a sociedade ou os acionistas, desde que
essa influéncia fosse usada para servir ‘‘interesses merecedores
de tutela”, como tais entendidos os interesses do grupo (Kon-
zern), o que demonstra que os interesses tutelados pelo legisla-
dor ndo eram os dos acionistas ou da sociedade, mais sim inte-
resses externos a esta?>. O § 126, de outra parte, acentuava a
discricionariedade da administra¢io no tocante a formagio de
reservas e distribuic¢io de lucros: a assembléia geral (Hauptver-
sammilung) nio podia modificar o balango, elaborado pelo Vors-
tand com a aprovagao do Aufsichstrat; i assembléia deveria ser
apresentado um projeto de reparticao dos lucros formulado pelo
Vorstand, sendo que a propria assembléia poderia decidir pela
exclusdo, no todo ou em parte, dos lucros liquidos. Para finali-
zar, o carater publicistico da Aktiengesetz era acentuado no §
288, que autorizava a dissolu¢io da sociedade, a requerimento
do Ministro da Economia, quando a mesma pusesse em perigo
0 bem publico, particularmente em virtude de uma conduta con-
triria a lei e aos principios de uma responsivel atividade eco-
ndmica por parte dos membros da administracio.

Muito embora doutrina e jurisprudéncia tenham interpre-
tado restritivamente muitos desses dispositiv0526, o certo € que
a teoria da empresa em si obteve consagracio legislativa na Ale-
manha, vindo a influenciar virios diplomas legais?’.

2.3. A teoria da pessoa em si
Outra conhecida teoria institucionalista é a teoria da Per-
son an sich (pessoa em si), baseada na concep¢io organicista

25. Cf. Jaeger, ob. cit., p. 44.

26. Comparato observa, a prop6sito, que a concepgio da Unternebmen
an sich foi acolhida no § 70 da Lei Acionéria Alemi de 1937, ‘‘pelo menos ver-
balmente’’ (O Poder... cit., p. 297).

27. Entre os quais o C6digo Civil Italiano de 1942, ao disciplinar os vi-
rios perfis da empresa. Mas, antes mesmo da promulgacio da Lei Acioniria Ale-
mi de 1937, a reforma do Codigo Federal Suigo da Obrigag¢des ji revelara a in-
fluéncia da teoria em exame, ao introduzir dispositivos de prote¢io ao interes-
se da empresa nos arts. 671, 3, que trata do fundo de reserva legal, ¢ 674, 2
€ 3, que cuida das reservas estatutirias e facultativas, cf. Comparato, O Poder...
cit., p. 298, e Ledes, Do Direito do Acionista ao Dividendo, tese, Sio Paulo,
1969, pp. 140/141.
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de Otto von Gierke, da “‘realidade” da pessoa juridica?8. Segun-
do essa teoria, o interesse social ndo seria, como na da Unter-
nebmen an sich, o interesse da empresa, mas sim o interesse
da propria sociedade, enquanto pessoa juridica distinta das pes-
soas de seus membros. ‘‘Assim concebida’’, diz Comparato, ‘‘a
sociedade perde a sua natureza contratual, para se apresentar
como um ente autdénomo, que os s6cios se limitam a criar ou
instituir por um ato juridico coletivo’’%.

Consoante informa Jaeger, tal doutrina normalmente n3o
vem distinguida da teoria da empresa em si porque os defenso-
res desta altima (principalmente Schlegerberger e Landsberger),
no afi de atribuir o interesse da empresa a um sujeito de direi-
to, refutando, assim, um dos mais fortes argumentos contra a
concepc¢do de Rathenau, viam na personalidade juridica da so-
ciedade o fundamento de direito positivo de tal concep¢io30.

E evidente, porém, a diferenga entre as duas doutrinas. Na
da pessoa em si, o interesse, reduzido ao da pessoa juridica, ndo
€ externo 4 sociedade. Dessa forma, um dos pilares fundamen-
tais da doutrina da empresa em si, ou seja, o reconhecimento-
de interesses p#blicos na disciplina da sociedade an6énima € a
outorga de sua tutela aos administradores, cai por terra. Ade-
mais, na concep¢iao organicista de Gierke sobre a pessoa juridi-
ca, os direitos da minoria sio protegidos3!, ao contririo do que
ocorre na doutrina da empresa em si, que concede 4 maioria
ampla discricionariedade na condug¢io dos negdcios sociais. Por
final, pondera Jaeger, no caso de um grupo (Konzern) é 6bvio

28. Um breve resumo da teoria organicista e suas implicagdes com o prin-
cipio majoritirio pode ser lido na tradugdo italiana de conferéncia pronuncia-
da por Gierke em Londres (originalmente publicada em 1913) sob o titulo “‘Sulla
Storia del Principio di Maggioranza’’, em Rivista delle Societd, vol. 6, 1961,
pp. 1.103/1.120, especialmente pp. 1.118/1.120.

29. Aspectos Juridicos... cit., p. 45. Dominique Schmidt, citando Vernon,
aponta, com argficia, uma das razdes desse ponto de vista distorcido: ‘‘Augmen-
tant sa dimension, la société se dépersonnalise. Ainsi, au lieu de regarder le grou-
pement du point du vue de ’actionnaire, on a pris ’habitude de regarder ’ac-
tionnaire du point du vue du groupement. Et comme I’actionnaire, vu de si loin,
appariit petit, on est tenté de donner i la société, a I'étre moral qui la person-
nifie, une fin propre et indépendante: ‘‘ce qui compte avant tout ce n’est plus
I'interét des associés, c’est celui de la société elle-méme, considéré de fagon
distincte et autonome’’ (Les Droits de la Minorité dans la Société Anonyme,
Sirey, Paris, Franga, 1970, pp. 50/51).

30. ob.cit., pp. 31/32.

31. Gierke afirma que o valor do principio majoritirio ‘‘viene in uitima
analisi limitato dall’intangibiliti dei diritti particolari (Sonderrechte)”’, dos quais
“non pud percid disporre neppure una deliberazione corporativa unanime’” (ob.
cit., p. 1.120).
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que uma deliberagio de uma sociedade que visasse favorecer
outra do mesmo grupo seria, em boa l6gica, insustentivel para
os adeptos da primeira corrente (a da pessoa em si), porque
tratar-se-ia de favorecer um interesse externo a sociedade deli-
berante, enquanto que para os da segunda (a da empresa em si),
tal deliberacio seria plenamente justificivel em face dos supe-
riores interesses da empresa grupal.

A teoria da Person an sich, bem observa Comparato3?,
encontra-se em franco declinio desde a chamada “‘crise da pes-
soa juridica”, tio bem exposta em sua tese33, sobretudo apos
a formulacio de Ascarelli sobre a pessoa juridica como regula
Juris. “‘Nio existem em direito”’, diz ele, referindo-se as licoes
do mestre peninsular, ‘‘interesses e relacdes que nio digam res-
peito unicamente a0s homens. Por conseguinte, toda a discipli-
na juridica concernente as pessoas juridicas reduz-se, finalmen-
te, a uma disciplina de interesses dos homens que as compdem,
uomini nati da ventre di donna, como enfatizava. O chamado
interesse social nao pode deixar de ser o dos s6cios € somente
deles.”’34:35,

2.4. A teoria do direito da empresa aciondria

Merece referéncia, entre as teorias institucionalistas, a teo-
ria de Haussmann (como se viu, um dos mais notérios oposito-
res da teoria da empresa em si), que concebeu o chamado ‘‘di-
reito da empresa aciondria’’ (Recht der Aktienunternebmung).

Haussmann negava que a empresa fosse titular de interes-
ses, mas via confluir na empresa sujeitos diversos, titulares de
um interesse comum, ou seja, além dos acionistas, os membros
da administragio, os credores e os trabalhadores e seus depen-
dentes. Tal interesse comum era por ele concebido como a so-

32. “Controle Conjunto, Abuso no Exercicio do Voto Acionirio e Aliena-
¢io Indireta de Controle Empresarial”’ in Direito Empresarial, Estudos e Pa-
receres, Saraiva, Sio Paulo, 1990, p. 87.

33. O Poder... cit., Parte III, Capitulo I, pp. 258/293.

34. ibidem, p. 267.

35. No mesmo sentido, a critica de Jaeger, referindo-se ao falso silogismo
em que se enreda, implicitamente, a teoria gierkeana, € que assim pode ser re-
sumido: a pessoa juridica € titular de direitos subjetivos; o direito subjetivo se
refere a um interesse; ergo, a pessoa juridica é titular de interesses. Ao que Jae-
ger contrapde poder a pessoa juridica ser somente titular de direitos ou, como
quer que seja, de situagdes exclusivamente juridicas, visto ndo existirem rela-
¢Oes de fato entre uma pessoa juridica € uma coisa ou uma pessoa fisica. Sujei-
tos de interesses, portanto, sio somente os homens, ji que somente eles pos-
suem necessidades reconhecidas e tuteladas pelo direito (ob. cit., p. 119).

V., ainda, Dominique Schmidt, ob. cit., pp. 51/52, n. 76.
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para a caracteristica da grande empresa, de dar vida a outras em-
presas, que constitui 0 hoje conhecido fendmeno do grupo. Nio
Ihe passou despercebida, ainda, a circunstincia de a grande em-
presa ter assumido a responsabilidade da pesquisa técnica, em
contraposi¢ao ao cientista ou inventor isolado.

Em conseqiiéncia de suas observacdes, Rathenau conclama-
va todos a uma visdo publicistica da grande empresa, propon-
do, inclusive, que a sociedade an6nima tivesse um modelo le-
gal semelhante 2 estrutura constitucional do Estado. Criticou se-
veramente a legislagdo de entdo, que para ele era francamente
favorivel aos interesses egoisticos dos acionistas minoritarios,
bem como os juristas e a imprensa por sua visio acanhada da
realidade, a0 defender os direitos daqueles. Propugnou, assim,
o fortalecimento dos poderes da administracio, a quem deve-
ria caber, autonomamente, a direcio da empresa, que deveria
perseguir seus proprios fins, bem como a capitaliza¢ao desta,
elogiando a pritica das reservas ocultas que teria permitido o
crescimento da Alemanha, fazendo-a suportar a guerra que en-
tao se desenrolava.

O fato de Rathenau ter escrito sua obra durante a guerra
(4 qual ele faz continuas referéncias) levou muitos autores, pos-
teriormente, a falar de uma ‘‘filosofia do desastre’’ (Untergangs-
Dpbilosophie), em alusio ao ensaio de Spengler, vinculando-a a
um particular contexto historico, bem como a uma determina-
da ideologia (que teria de certo modo sido precursora do nazis-
mo), o que, como se verd, nio é inteiramente verdadeiro!®.

2.2. A teoria da empresa em si

A mais conhecida teoria institucionalista € a teoria dd Un-
ternebmen an sich (empresa em si), denominagio criada justa-
mente por um dos detratores de Rathenau?®.

Jaeger assim resume as principais caracteristicas dessa teo-
ria, sustentada inicialmente na Alemanha por Netter, Geiler,
Goppert, Ludewig e outros?!:

bém Aspectos Juridicos da Macro-Empresa, Editora Revista dos Tribunais Ltda.,
S0 Paulo, 1970, pp. 71/72); no mesmo sentido, Galgano, La Societ@ per Azio-
ni, CEDAM, Pidua, Itilia, 1984, p. 33, nota 8, vol. 7 do Trattato di Diritto
Commerctale e di Diritto Pubblico dell’Economia dirigido pelo mencionado
autor.

19. Jaeger, ob.cit., pp. 14/17.

20. Haussmann, Von Aktienwesen und von Aktienrecht, Mannheim, Ale-
manha, 1928, apud Mignoli, ‘‘L’Interesse Sociale”, in Rivista delle Societa, 1958,
p. 731, nota 20.

21. ob. cit., pp. 21/23. V. também Mignoli, ob. ult. cit., pp. 730/734.
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a) acentuada visao publicistica dos problemas da socieda-
de andnima, vista como a forma juridica tipica da grande em-
presa, na qual sobrelevam interesses 0s mais diversos, nio ape-
nas os dos acionistas, mas também os dos trabalhadores e seus
dependentes, os dos consumidores e, bem assim o interesse co-
letivo 20 desenvolvimento da economia nacional, todos mere-
cedores de tutela legal;

b) conseqiiente reconhecimento i empresa de um interes-
se proprio, dirigido nio a produgio de lucros a serem distribui-
dos a0s acionistas, mas a methor eficiéncia produtiva da pré-
pria empresa, donde a plena justificativa para o autofinancia-
mento;

¢) tendéncia a subtrair dos acionistas, pelo menos dos es-
peculadores e rendeiros??, o controle da empresa, para confia-
lo a uma administracio (Verwaltung) estivel e coesa, 0 quanto
possivel independente de uma mutivel maioria de acionistas,
donde a permissiao de emissao de agdes com voto plirimo ou
reservado a um pequeno niimero de acionistas, representados
na diretoria (Vorstand); e

d) redugio de todos os direitos dos acionistas (informacio,
impugnacio de deliberacdes assembleares, lucros), condiciona-
dos ao superior interesse da empresa, em rela¢io a qual aqueles
teriam um dever de fidelidade (Treupflicht).

Intimeras foram as criticas enderec¢adas a teoria da empre-
sa em si, sobretudo por Nussbaum, Horrwitz, Haussmann, Mest-
micker, Fischer e Welter, as quais Jaeger também resumiu em
sua obra?3.

Em primeiro lugar, a relevincia puablica da atividade eco-
ndmica e das aspiragdes dos trabalhadores nao seria motivo pa-
ra a introdug¢ido de novos principios no direito societirio, a ele
estranhos, mas deveria ser resolvida em outros campos do di-
reito, como o direito piblico e o direito do trabalho, visto que
a sociedade an6nima € um instituto de direito privado.

22. A distingdo dos acionistas em categorias (acionistas empresirios, es-
peculadores e rendeiros ou investidores) também é apontada como uma carac-
teristica da teoria da empresa em si. Essa distingio, alids, ja havia sido esbogada
por Rathenau (ob. cit., pp. 928/929).

23. ob. cit., pp. 24/29. Para outras criticas a essa teoria e, sobretudo, para
uma comparag¢iao com as teorias contratualistas, v.Ascarelli, ‘‘Interesse Sociale
e Interesse Comune nel Voto”’, em Studi in Tema di Societa, Dott. A. Giuffre
Editore, Mildo, Itilia, 1952, pp. 151/160; Mignoli, L’Interesse... cit., pp. 734/744.

Entre n6s, Carvalhosa faz vigorosa critica a essa teoria, que entende ter
sido adotada na Lei 6.404/76, cf. Comentdrios a Lei de Sociedades Anbnimas,
vol.4, Saraiva, Sio Paulo, 1978, pp. 104/105 e 122.
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ma ou unidade dos interesses individuais daqueles sujeitos que,
coligados na empresa, nela coordenam seus respectivos
escopos3®.

Segundo informa Ledes, a concep¢io do ‘‘direito da empre-
sa acioniria”’ € hoje consagrada na Alemanha, a qual ‘‘encara
a lei do anonimato como instrumento de tutela da empresa, na
medida em que a sociedade an6nima € uma técnica de organi-
zagio empresarial, nio lhe atribuindo propriamente um interesse
isolado, como na teoria da ‘empresa em si’ (Unternebmen an
sich), mas reconhecendo, na propria empresa, uma ‘composi-
¢do dos interesses das virias pessoas que dela participam’ (Schutz
des Unternebmens in Sinne eines Ausgleichs aller beteiligten
Interessen)”’?.

Na verdade, a experiéncia germinica da cogestio (Mitbes-
timmung), iniciada nos anos imediatamente posteriores a Se-
gunda Guerra e albergada no § 96 da Lei Aciondria de 1965, pa-
rece apontar exatamente nessa dire¢io. Independentemente de
serem ou nao acionistas da sociedade, os trabalhadores tém as-
sento no conselho de administracio de virias companhias para
defender os seus interesses, que niao se confundem com os in-
teresses dos sOcios (dai o cardter institucionalista da teoria ora
examinada)38.

2.5. A teoria da instituicdao

Nio poderia deixar de ser lembrada, entre as doutrinas ins-
titucionalistas, a teoria da instituicdo, criada na Franga por Hau-
riou e ali desenvolvida por seu principal discipulo, Renard, bem
como na Itilia por Santi Romano®”.

A teoria da instituicdo foi elaborada com vistas ao direito
plblico, mas depois transposta para o direito privado. Sabe-se

36. Jaeger, ob. cit., p. 35.

37. “Conlflito de Interesses’’, in Estudos e Pareceres sobre Soctiedades An6-
nimas, Editora Revista dos Tribunais, Sao Paulo, 1989, p. 21. Para o ilustre mestre
paulista, essa mesma concepgio teria sido a adotada na Lei 6.404/76.

38. Sobre a cogestio nos grupos societirios germanicos, cf. Alexandre Otto
Miiller, ‘‘Participagio nos Lucros e Cogestio dos Trabalhadores nos Grupos So-
cietdrios do Direito Alemio”, na RDM n. 57, pp. 89/96.

39. Tal teoria, aplicada a sociedade anénima, foi objeto de estudo entre
nds por Rubens Requifio, em conferéncia publicada na RDM n. 18, p. 25, sob
o titulo ‘A Sociedade An6nima como ‘Institui¢ao’”’ (também publicada em As-
pectos Modernos de Direito Comercial, Saraiva, $ao Paulo, 1980, pp. 55/61).

Sobre a sua aplicagio a teoria da empresa, v. Bulgarelli, A Teoria Juridica
da Empresa, Editora Revista dos Tribunais, S3o Paulo, 1985, pp. 116/119 e
133/140.
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da dificuldade de conceituagio da instituicdo, relatando-nos Re-
quiio que Renard “‘a via entre as brumas e, em certos momen-
tos, lhe dava vertigens’’40,

Hauriou definiu-a como ‘‘uma organiza¢io social, estivel
em relagio 4 ordem geral das coisas, cuja permanéncia € asse-
gurada por um equilibrio de for¢as ou por uma separagio de
poderes, e que constitui, por si mesma, um estado de direito”’,
salientando que ‘“‘as institui¢des representam em direito, como
na historia, a categoria da dura¢io, da continuidade e do real;
a operagido de sua fundagio constitui o fundamento juridico da
sociedade e do Estado’’. Segundo o mestre francés, ‘‘uma insti-
tui¢do € uma idéia de obra ou de empresa que se realiza e dura
juridicamente em um meio social; para a realiza¢io dessa idéia,
se organiza um poder que lhe procura os 6rgaos necessirios;
por outra parte, entre os membros do grupo social interessado
" na realizacio da idéia, se produzem manifestacdes de comunhio
dirigidas por 6rgdos de poder e reguladas por procedimentos’’.
Dessa forma, ‘“as institui¢des representam juridicamente a du-
ra¢io, e sua urdidura s6lida se cruza com a trama mais frouxa
das relagdes juridicas passageiras’’41.

Para os seguidores de Hauriou, os dois conceitos fundamen-
tais do direito privado, portanto, seriam a institui¢do (a ‘‘caté-
gorie de la durée’’), que se baseia no principio da colaboragio,
€ 0 contrato, que, em contraposi¢io, repousaria no principio
da “‘pura especulag¢io’’42.

Mas o contrato, por sua vez, poderia estar ligado i génese
de uma instituicao, como admitia o préprio Hauriou: *...toda
vez que de um contrato, de um pacto, de um tratado, surja a
criagdo de um corpo constituido qualquer, é conveniente ad-
mitir que uma operac¢io de fundagio se mesclou 2 operacio con-
tratual. Se a sociedade an6nima determina o nascimento de um
corpo constituido, € porque seus estatutos, apesar de sua apa-
réncia contratual, contém uma fundacio, porque o contrato em
si mesmo ndo poderia engendrar mais do que obriga¢des entre
0s associados, como ocorre na sociedade civil’’43.

O problema se complica ainda mais quando se verifica que
o conceito de institui¢do € também utilizado para qualificar a
empresa (pelo menos aquela que se constitui em um organismo

40. ob. cit., p. 26.

41. apud Requiio, ob. cit., pp. 26/27.
42. Jaeger, ob. cit., pp. 73/74.

43. apud Requido, ob. cit., p. 27.
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socialmente relevante, ou seja, uma organiza¢ao de pessoas e
bens tendente 2 um fim comum). Ora, como bem observa Bul-
garelli, “‘a concepgio institucional aplicada 4 empresa apresen-
ta ainda um outro grande inconveniente que € o de confundir
empresa e empresirio quando o empresirio € uma sociedade.
Quem acolhe a concepgio de institui¢do, para reconhecer juri-
dicamente o fenémeno social de ‘organizac¢io’ nio pode, pelo
menos, deixar de incluir as sociedades entre as institui¢des (co-
mo Hauriou e S.Romano). E, entdo, se a institui¢ao qualifica ao
mesmo tempo, tanto a sociedade como a empresa (como obje-

to social) é evidente que n20 se consegue distinguir uma da ou-
tra’ 4445,

A teoria da institui¢do tem sido criticada, assim, por possi-
bilitar um verdadeiro escamotage terminolégico, que nio con-
segue desvendar a estrutura das sociedades, limitando-se a subs-
tituir parcialmente uma categoria juridica de principios bem de-
finidos, como o contrato, por uma nova figura, cujos contor-
nos resultam ‘‘vagos e nebulosos’46. O principio da colabora-
¢30, bem como a organiza¢io de meios e de pessoas para a rea-
lizagao de um fim comum, apontados como caracteristicos da
institui¢o, nio seriam estranhos aos contratos, sobretudo aos
contratos plurilaterais, que parte da doutrina classifica justamen-
te ora como ‘‘contratos de organiza¢io’’, ora como ‘‘contratos
de colaboragio’’; nem seria também a relagio destinada a du-
rar no tempo um elemento idoneo para distinguir a institui¢ao
do contrato, dada a categoria dos ‘‘contratos de durag¢io’’, co-
mo a locagdo e a propria sociedade?”.

44. ob. cit., p. 118. Bulgarelli d4 como incontestivel que a idéia de insti-
tuigio constitua uma visio socioldgica (p. 134). Adverte, porém, que, embora
nio tenha ela feito progressos suficientes junto ao direito privado, elevando-se
a categoria juridica, possui grande vitalidade, “‘a tal ponto que tem permaneci-
do viva e presente, apesar de todas as criticas que the foram feitas’ (p. 140).

45. Segundo Dominique Schmidt, o erro da teoria da institui¢io aplicada
i sociedade andnima resultaria, justamente, da confusio entre sociedade e em-
presa (ob. cit., pp. 55/56, n. 80).

46. Nesse sentido a critica de Jaeger, ob. cit., p. 74, fazendo referéncia
a Ripert, Aspects Juridiques du Capitalisme Moderne, 1 ed., Paris, Franga, 1951,
p. 96.

47. Ainda Jaeger, ob. cit., pp. 126/128. O mestre italiano, porém, procu-
ra aplicar a doutrina da institui¢2o, no direito privado, com base na sua ja men-
cionada distingdo entre interesses de grupo e interesses de série.

Para ele existem, no dmbito do direito privado, relagbes cuja duragio é
naturalmente indefinida, como as relagdes de direito de familia, ao passo que
numa relagio contratual as partes podem, livremente, estipular a sua duragio.
Hi, todavia, manifestagdes de cariter associativo, diz Jaeger (como nas associa-
¢Oes disciplinadas no Livro Primeiro do Cédigo Civil Italiano), que contém, em
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No que nos interessa, porém, € evidente que o interesse
social, para os defensores da doutrina da institui¢ao, nio se
identificaria com o mero interesse coletivo dos sécios, mas
sim com o interesse superior da propria institui¢do, atingindo-

se, dessa forma, resultados semelhantes aos da teoria da em-

presa em si8.

sua origem, atos de sujeitos privados, os quais, todavia, nio produzem efeitos
se nio estiverem acompanhados de atos do Poder Piblico. Essas hipoGteses es-
tariam fora do direito contratual, dominado pelo principio da livre disponibili-
dade dos interesses dos préprios contratantes. A subtra¢io da disponibilidade
dos interesses particulares pelo legislador nesses casos se explicaria, segundo
Jaeger, por se cuidar, ai, de interesses de série.

Poder-se-ia falar, entdo, de institui¢io, que regula interesses de série, em
oposi¢iao ao contrato, que regula interesses de grupo (ob. cit., pp. 128/131).

48. Ao que parece sem se reportar diretamente as teorias referidas no tex-
to, mas ao amplo conceito de “‘abus de droit de 1a majorité’’ (cf. 0 comentirio
de Roger Houin, na Revue Trimestrielle de Droit Commercial, Tomo XVIII,
1965, p. 632), a jurisprudéncia francesa teve oportunidade de tomar dire¢ao
decididamente institucionalista no célebre caso Fruebauf, de 1965, assim rela-
tado por Comparato: “‘A subsididria francesa da empresa americana Fruehauf
firmara com a sociedade Berliet importante contrato para a fabricacio de rebo-
ques de caminhdo. Um ano apds, porém, submetida a pressdes do governo ame-
ricano, a sociedade controladora obrigou sua subsidiiria francesa a desfazer o
contrato, e eventualmente descumpri-lo, de vez que o material fabricado seria
exportado para a China comunista. A Berliet recusou-se a operar o distrato, e
ameagou demandar perdas e danos em importincia vultosa. Diante do impas-
se, os administradores minoritirios franceses da Fruehauf-France requereram
2o Tribunal de Comércio que nomeasse um administrador judicial para gerir
temporariamente os negécios da sociedade a fim de executar o contrato em causa,
o que foi deferido. Confirmando a decisao em grau de recurso, a Corte de Ape-
lagio de Paris entendeu que um administrador judicial podia e devia substituir
os 6rgdos estatutirios de administragio de uma sociedade anénima, em circuns-
tincias excepcionais, em atengdo ao interesse da empresa, cujo equilibrio fi-
nanceiro e crédito no mercado seriam gravemente comprometidos caso se con-
cretizasse a ruptura abusiva do contrato, capaz de arruini-la definitivamente
e de provocar a dispensa de mais de seiscentos operirios’’ (Aspectos juridicos...
cit., p. 58).

Mais tarde, em sua tese, observou Comparato a propdsito desse julgado:
“Nesse caso, porém, o interesse societirio confundia-se, efetivamente, com o
da empresa, e a fundamentagio do julgado poderia ter sido dada com base na-
quele. O que havia, de fato, era o sacrificio da sociedade francesa ao interesse
geral do grupo econdmico, no qual se inseria, de nio entrar em conflito com
a politica externa do governo norte-americano’’ (O Poder...cit., p. 300).

Jean Schapira também comenta o caso Fruehauf, entendendo, porém, que,
visto sob o contexto historico, tratou-se essencialmente de um ‘‘arrét ‘politi-
que’”’ € nio de uma nova tendéncia no direito societirio francés (‘‘L’Intérét
Social e le Fonctionnement de la Société Anonyme’’, em Revue Trimestrielle
de Droit Commercial, 1971, n. 4, pp. 969/970).

V., ainda, Dominique Schmidt, ob. cit., pp. 146/147.
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2.6. As concepgbes norte-americanas

Conforme observa Jaeger, os juristas norte-americanos de-
senvolveram suas concep¢des em um sistema econdémico carac-
terizado pela existéncia de grandes mercados, de empresas de
colossais dimensdes, com produ¢io em larga escala e, em ge-
ral, pela ocorréncia de um nivel de prosperidade muito alto. De
qualquer modo, porém, em clima de democracia liberal, sem
a influéncia de ideologias corporativistas ou totalitirias, como
o fascismo e o nazismo. Ora, o fato desses juristas manifesta-
rem posi¢oes semelhantes 4s de um Rathenau demonstra, para
o mestre italiano, que as teorias institucionalistas nio se vincu-
lam, necessariamente, a ideologias politicas particulares ou a de-
terminadas conjunturas econémicas®®5,

Tal como na Alemanha, a idéia de que o interesse social nio
se confunde com o interesse exclusivo dos acionistas, antes de
passar 2 literatura juridica, foi sustentada nos Estados Unidos
por empresirios. Comparato refere, a propésito, a conhecida
demanda que, em 1919, opéds a Ford Motor Company 2 sua acio-
nista minoritiria Dodge, em que aquela, possuindo reservas de
112 milhdes de ddlares, para um capital de 2 milhdes, preten-
deu reinvestir a maior parte dos lucros liquidos anuais, distri-
buindo aos acionistas um dividendo irris6rio. Nessa questio, co-
mo informa Comparato, ‘‘Henry Ford nio hesitou em susten-
tar claramente que a finalidade precipua de sua companhia nio
era produzir lucros para distribui-los aos acionistas, mas rein-
vestir 0 mdximo possivel de modo a criar novos empregos € au-
mentar o padrio de vida da comunidade inteira’’>!.

49. ob. cit., p. 59.

50. Sem se referir 2 influéncia de ideologias politicas, Comparato adver-
te, contudo, que o trago comum 3as concepgdes institucionalistas é o fato de
terem surgido em épocas de plena crise econdmica, contrariando, assim, par-
cialmente, as observagdes de Jaeger. Para o eminente mestre paulista, ‘‘é, tal-
vez, por isso que, a cada periodo de prosperidade econ6mica ulterior, a idéia
do exercicio do poder de controle, no interesse da empresa € do bem puablico,
€ posta em surdina. Mas ela permanece latente e sempre pronta a surgir  tona’’
(O Poder... cit., p. 299).

Como quer que seja, o fato € que hi, hoje, independentemente de con-
junturas econdmicas, uma tendéncia que se poderia dizer universal ao institu-
cionalismo.

51. Aspectos Juridicos... cit., pp. 53/54 e 56. Muito embora a companhia
Ford tenha perdido a mencionada demanda, por se tratar de uma espécie parti-
cularmente aberrante de abuso de poder, informa, entretanto, Comparato, com
apoio em Chamboulive, que a jurisprudéncia norte-americana, com base em ou-
tros casos, se firmou no sentido de que o board of directors tem o poder de
decidir quanto i distribuig¢io de dividendos, desde que exerga esse poder de

. forma razoivel e de boa-fé.
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Transposta para o campo doutrinirio, essa idéia deu ori-
gem 3 célebre polémica travada entre E. Merrick Dodd, antigo
professor da Harvard Law School, € Adolph Berle Jr. Dodd ar-
gumentou que a large corporation era uma institui¢io econo-
‘mica, que deve exercer um servico social, € nio simplesmente
distribuir lucros a0s seus acionistas. Nessa perspectiva, susten-
tava ele que os administradores da companhia eram, antes, fi-
ducidrios (‘trustees’) da empresa do que mandatarios dos acio-
nistas (‘trustees for an institution rather than attorneys for the
stockholders’)52:53.

Entre os institucionalistas norte-americanos, salientou-se
também Drucker, para quem a large corporation se inseria na
estrutura social da nagio como “‘instrumento e 6rgio da socie-
dade”’ (‘tool and organ of the society’). Constituiria ela, numa
civilizagio industrial, a institui¢io social por exceléncia. Nio
menos importante do que sua atividade econdmica, seria.o seu
aspecto de “‘corpo politico e social”’ (‘political and social body’).
No.que tange, especificamente, 4 na¢io americana, competiria
i large corporation realizar os ideais fundamentais da socieda-
de (‘the basic beliefs of American society’), quais sejam a digni-
dade do cidad3o conquistada através do trabalho e a tutela do
individuo frénte ao Estado‘.

Berle, ap6s sua conversio ao institucionalismo, tornou-se
um dos mais ardorosos defensores dessa concep¢io. Na sua al-
tima formulagao, a big corporation perde todo o carater priva-
tistico, para se tornar um organismo originirio, independente
€ soberano, cujos limites seriam, de um lado, o limite econémi-
co, representado pela existéncia de outros organismos simila-
res, vale dizer, o'sistema concorrencial, cuja importincia é, no
entanto, minimizada por Berle; e, de outre lado, o limite politi-
co, representado pelo controle da opiniao publica, que justifi-
ca o poder enquanto este seja utilizado para cumprir sua fun-
¢do e considera legitimo o seu uso enquanto nio viole determi-
nadas regras éticas (‘public consensus’), das quais devem estar
conscientes os administradores da sociedade (‘corporate cons-

- cience’). Berle admite ainda um terceiro limite, representado pe-

B

52. Dodd, ‘‘For Whom are Corporate Managers Trustees?”’, na Harvard
Law Review, n. 45, 1932, pp. 1.145 € segs. A citagio € da piagina 1.160.

53. Segundo Comparato, ao escrever em 1954 sua obra The 20th Century
Capitalist Revolution, Berle acabou dando razio a Dodd (cf. Aspectos Juridi-
cos... cit.,, p.57, nota 35). )

54. Concept of the Corporation, New York, 1946, apud Jaeger, ob. cit., -
p. 68. : : .
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la possibilidade de intervengio estatal, no caso de graves des-
vios de suas fungdes pela corporation, que coloquem em risco
o interesse publico, mas considera muito rara essa hipotese,
dada a eficicia com que operam os limites anteriormente
expostos>>. Berle chegou a avangar que, no futuro, seriam re-
conhecidos ao particular, em litigio contra grandes empresas,
remédios judiciais anilogos aqueles que lhe sdo atribuidos pa-
ra a defesa de seus direitos perante as pessoas juridicas de di-
reito piiblico® e, numa visio quase mistica do capitalismo so-
cietdrio, intitulou o altimo capitulo de sua obra de ‘'O capita-
lismo societirio e a ‘Cidade de Deus’”’, em alusio i Civitas
Dei de Santo.Agostinho>’. :

O desenvolvimento da teoria de Berle levou i doutrina do
corporate constitutionalism, sustentada, entre outros, por Cha-
yes e Brewster, a qual, partindo das conclusdes do primeiro,
no sentido de que a large corporation € uma institui¢io seme-
lhante ao Estado, advoga o abandono do tradicional sistema pri-
vatistico de meios de tutela dos acionistas, postulando a sua subs-
tituicdo por um sistema de garantias ‘‘constitucionais’’, cujos
contornos, todavia, segundo Jaeger, nio soam muito claros>8.

3. As teorias contratualistas

3.1. Unidade e diversidade

Conforme avangamos no inicio deste capitulo, is teorias
institucionalistas acerca do interesse social se contrapdem as teo-
rias ‘‘contratualistas’”’, que daquelas se distinguem por susten-
tar que esse interesse reduz-se ao interesse comum dos s6cios>?.
Estas dltimas teorias se denominam, polemicamente, contratua-
listas, porquanto-seus partidarios recusam-se a ver na socieda-

55. apud Jaeger, ob. cit., pp. 69/70.

56. apud Comparato, ‘‘Aspectos Juridicos... cit.”’, p..61.

57. O que mereceu o seguinte comentirio de Mignoli: ‘‘Sollo alla Chiesa,
societd perfetta ordinata a fini ultraterreni, & consentito di tutto rinviare al Regno
dei Cieli: non alle societd, che sono uno strumento degli uomini, vivi e attuali,
uno strumento que essi usano per conseguire fini economici, non per inalzare
Piramidi come possesso in eterno...” (L’Interesse... cit., pp. 750/751).

58. ob. cit., pp. 71/72.

59. Merece ser lembrada aqui, a propdsito, uma celebre frase de Rathe-
nau, por ele atribuida a um administrador da Norddeutscher Lloyd, € que, se-
gundo Mengoni (e outros ‘‘contratualistas’’), retrata de maneira insuperivel o
contraste entre 2 concepgao institucionalista e a contratualista (ob. cit., p. 441).
A um acionista que teria vindo reclamar a distribui¢do de dividendos, o men-
cionado administrador teria respondido: a administra¢io nao esti aqui para dis-
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de an6énima uma institui¢io, configurando-a, ao revés, como
uma relagio contratual que nio envolve outro interesse senio
o das partes contraentes®. Por este prisma, pode-se dizer que
hi unidade entre as teorias contratualistas. Todavia, no que diz
respeito a outros tépicos, como seri salientado, as teorias em
questio nio s6 sio diversas umas das outras como, por vezes,
se revelam até antitéticas. De outra parte, e antecipando aqui
as conclusdes das intensas pesquisas de Jaeger, que vimos
seguindo“, algumas das concepgdes contratualistas, embora
partindo de um ponto-de-vista diametralmente oposto, levam,
surpreendentemente, a resultados semelhantes ou idénticos aos
das teorias institucionalistas. Cumpre, assim, analisi-las mais de
espago, de acordo com o esquema tripartite proposto pelo emi-
nente mestre italiano.

Para Jaeger, siao trés os problemas com que se defronta o
estudioso, no exame das doutrinas contratualistas. Em primei-
ro lugar, a propria defini¢do de interesse social como interesse
comum dos sécios (0 que significa, de fato, interesse comum
dos s6cios?). Em segundo, o papel que esse conceito de interes-
se social (como quer que seja ele entendido) deve desempenhar
no que tange as deliberacdes societdrias (o acionista, ao votar,
deve perseguir, sempre, o interesse social, vale dizer, este con-

tribuir dividendos, mas para fazer navegar os navios sobre o Reno (‘‘L’ammi-
nistrazione non € qui per distribuere dividendi, ma per fare andare i batelli sul
Reno™’).

Tal frase, objeto de viva polémica na doutrina italiana dos anos cinqiien-
ta, correu mundo (sendo referida entre nds por Ledes, Do direito... cit., prefi-
cio, e Requido, ob.cit., p. 29, entre outros), tendo merecido um artigo especifi-
co de Asquini, sob o titulo ‘I batelli del Reno’’ (em Rivista delle Societa, 1959,
vol. 4, pp. 617/633).

No mencionado artigo, todavia, o grande mestre, com muito bom humor,
reduz a questdo em torno da aludida frase a dimensdes prosaicas: ‘‘Comunque,
per chiudere, dubito que alla frase di quell’anonimo amministratore del Nord-
deutscher Lloyd, che ha a tanta distanza di tempo alimentato tra noi la recente
polemica, sia stato attribuito da qualche scrittore troppo zelante un significato
que forse probabilmente la frase non aveva. Probabilmente cio¢ ’autore della
frase, come ogni buon amministratore, non intendeva negare agli azionisti gli
utili della societd in misura equa, ma semplicemente frenare le eccessive avidi-
ta ... per I’oro del Reno di quegli azionisti che, non accontentandosi di un divi-
dendo equo, ostacolavano pili 0 meno consapevolmente il rafforzamento della
societd, facendo cosi, in definitiva, dell’autolesionismo, secondo il vecchio apo-
logo della formica e della cicala...” (ob. cit., p. 633).

60. No fundo, como ressalta Galgano (ob. cit., p. 63), a velha polémica
contrato-institui¢do, por n6s ji referida.

61. A quem se deve, no dizer autorizado de Galgano, ‘‘la pili ampia € ap-
profondita analisi delle posizioni dottrinali in tema di ‘interesse sociale’”’ (ob.
cit., p. 64, nota 16).
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ceito representa um elemento teleolégico? Ou apenas um limi-
te 2 persecucio de interesses pessoais por parte do acionista?
Ou, ainda, tem relevincia restrita as hipoteses fixadas na lei?).
Por altimo, o alcance da intervengio do Poder Judiciirio nas
deliberagcOes assembleares (0 controle jurisdicional poderi che-
gar a0 mérito das deliberagdes assembleares para averiguagio
de sua conformidade a0 interesse social?)¢2.

E evidente que, sendo as indagagdes de Jaeger, nessa parte,
voltadas sobretudo 4 doutrina italiana (decididamente orienta-
da, no pés-guerra, para a concep¢io contratualista, salvo raras
excegdes), bem como ao direito positivo daquele pais, procu-
raremos extrair de seus estudos a respeito dos problemas acima
enfocados aquilo que possa ser util para o exame do direito po-
sitivo brasileiro, que encetaremos no capitulo seguinte.

3.2. O interesse comum dos socios

Ao definir-se o interesse social como interesse comum dos
socios apenas, sem quaisquer outros adendos, nio se esclarece,
com isso, se se trata de um interesse tipico e especifico.%> Com
efeito, 0s s6cios, além dos seus interesses individuais, podem ter
varios interesses comuns, ndo necessariamente ligados 4 sua po-
si¢ao de sOcios. Numa sociedade familiar, por exemplo, 0s s6-
cios podem ter interesses comuns enquanto membros de uma
mesma familia. Por essa razao, parte prevalente da doutrina acres-
centa que o interesse social & o interesse comum dos s6cios en-
quanto s6cios (uti socii e nio uti individui). O interesse social,
assim concebido, nio se identifica com outros interesses comuns
dos s6cios, nem representa uma somatdria dos seus direitos in-
dividuais, mas € um interesse ex causa societatis, decorrente do
seu status socii. Todos os outros interesses dos socios, que nio
-este interesse comum, tipico e especifico, sio considerados, pois,
estranhos 4 sociedade ou ‘‘extra-sociais’*%4. Se a doutrina domi-

62. ob. cit., pp. 86/87.

63. Alguns autores, como Mignoli (L’Interesse... cit., p. 748), a0 invés do
termo interesse ‘‘tipico € especifico”, preferem utilizar interesse ‘‘objetivo e
abstrato’’.

Para Jaeger, tal terminologia € criticivel, pois, segundo ele, o interesse
€ sempre objetivo, sendo subjetiva somente a sua valoragio. Por outro lado,
nio seria licito contrapor-se interesse ‘‘abstrato’’ a interesse ‘‘concreto’’, visto
que, dependendo do enfoque, o interesse pode ser considerado sempre ‘‘abs-
trato’’, como qualquer conceito juridico, ou sempre ‘‘concreto’’, como toda
situa¢io da qual decorrem conseqiiéncias praticas (ob. cit., p. 87, nota 1).

Respeitamos, no texto, a terminologia utilizada pelo autor.

64. No sentido do texto, na doutrina brasileira, Comparato, O Poder...
cit., p. 303; Ledes, Comentdrios @ Lei das Sociedades Anbénimas, vol. 5, Sarai-
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nante é concorde quanto a essa defini¢io, diz Jaeger, o signifi-
cado que a ela dio, todavia, n3o € unitdrio.

3.2.1. O interesse comum como interesse dos s6cios atuais e

Juturos a eficiéncia da empresa social. Segundo uma
primeira opinido (Asquini, Simonetto e Rossi), deve-se ter em
conta, ao conceituar o interesse social, ‘‘a variabilidade dos s6-
cios no tempo’’ e também o interesse ‘‘nio atual, porque a lon-
go termo, dos s6cios atuais’’%5-%. De acordo com essa tese,
pois, identificado o interesse social como interesse tipico, nio
seria possivel distinguir o interesse dos s6cios existentes em de-
terminado momento do interesse daqueles que, em um momen-
to sucessivo, poderio vir a fazer parte da sociedade. Todos eles
teriam interesse na eficiéncia da empresa social e na aptidao des-
ta a produzir o miximo possivel de lucros. E evidente que essa
tese, como adverte Jaeger, conduz a0os mesmos resultados das
teorias institucionalistas: se o interesse social € um interesse ti-
pico, imutivel durante a vida da sociedade, tanto faz atribui-lo
1 pessoa juridica, como ente diverso dos acionistas, ou ao con-
junto destes, com o que se chega 4 doutrina da Person an sich.

va, $40 Paulo, 1980, p. 246; Bulgarelli, Sociedades Comerciais, Ed. Atlas, S3o
Paulo, 22 Ed., 1985, pp. 34/36; Carvathosa, Comentdrios... cit., pp. 109/110;
Mauro Penteado, Aumentos de Capital das Sociedades Anbénimas, Saraiva, S3o
Paulo, 1988, pp. 255/256.

65. Asquini, ‘I batelli...”, cit., pp. 618/619. E importante salientar que
Asquini, como observa Jaeger, €, por vezes, arrolado como institucionalista. N2
verdade, no estudo em questio, esse ilustre autor procurou fazer uma sintese
superadora das duas teorias, afirmando o seguinte: ‘‘Resto fedele alla mia vec-
chia impostazione, non necessariamente vincolata alla nozione contrattualisti-
ca o istituzionalistica della societa; ma che tiene presente che la societa € insie-
me contratto ed organizzazione, nella disciplina della quale la legge ha preva-
lenza sul contratto, il che me sembra vero anche oggi. Continuo a considerare
quindi il diritto di voto un diritto a doppia faccia, da un lato diritto soggettivo
(al voto) a tutela di un interesse individuale dell’azionista e dall’altro potere con-
cesso all’azionista nell’interesse sociale (droit-fonction, analogo ai diritti pub-
blici soggetivi, come ha detto Carnelutti)” (p. 631).

66. A respeito da distingio feita por Asquini, citada no texto, Mignoli ji
havia salientado a nogio equivoca de sdcio ‘‘futuro’’: serd o terceiro que passa-
ri a fazer parte da sociedade ou o sécio atual que permaneceri na sociedade
até a sua extingio?

Sobretudo com rela¢io ao terceiro, que poderi vir a ser s6cio, pde-se 0
problema do valor conferido aos bens para a integraliza¢io do capital social.
Mas € em relagZo ao s6cio atual (que permaneceri na sociedade) que Mignoli
entende se refiram todos aqueles que falam de sécio futuro, cujo interesse, diz
ele, ‘¢ invocato con infinita sollecitudine da quanti diffendono riserve occulte
€ accantonamentl eccessivi, 0 negano un diritto al dividendo’’ (L Interesse...

, Pp. 749/750).
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Mais ainda. A tese ora examinada, ao se referir 4 eficiéncia
da empresa, acentua n3o tanto o interesse final que uniu os
socios (a reparticio dos lucros sociais entre eles, na mixima
medida possivel), mas sim um interesse instrumental com res-
peito aquele. Dai a importincia, nessa doutrina, do objeto so-
cial, concebido como escopo-meio em relagio ao escopo-fim,
que € a distribui¢ao dos lucros. Ora, por essa forma, nio se
diferencia o interesse coletivo dos socios do interesse da em-
presa, chegando-se a teoria do Unternebmen an sich (muito
embora empresa, aqui, seja entendida como a atividade con-
sistente no objeto da sociedade e nio uma entidade distinta,
sobreposta a esta)®’.

3.2.2. O interesse comum como interesse dos socios atuais a

eficiéncia da empresa social. O mesmo pode-se dizer,
segundo Jaeger, da doutrina que, partindo do conceito de inte-
resse social como interesse comum dos socios, exclui desse con-
ceito o interesse dos s6cios futuros, identificando-o, porém, co-
mo o fazem Ascarelli, Auletta, De Martini e Rossi, com o inte-
resse a que a sociedade realize um lucro elevado a dividir, ou
seja, com o interesse a que a empresa societiria realize ‘‘una mas-
simazione dell’utile aziendale nel quadro di determinate condi-
zioni’’%8. Com efeito, o interesse 4 maximiza¢io da empresa
produtiva €, na realidade, um interesse comum tanto aos s6cios
atuais, como 20s socios futuros, pelo que a distingio entre essa
doutrina e a anteriormente analisada é mais aparente do que real.

3.2.3. O interesse comum como interesse dos socios a eficién-

cia da empresa e a distribuicao de dividendos. Diver-
sa, contudo, € a teoria segundo a qual o interesse comum dos
sbcios diz respeito nao somente a0 interesse instrumental de efi-
ciéncia da empresa, mas também ao interesse final de distribui-
¢io dos lucros, abrangendo, assim, tanto 0 €scopo-meio como o

'67. Jaeger, ob. cit., pp. 88/90. No mesmo sentido, Galgano, ob. cit., p.
64, salientando que a doutrina analisada no texto consiste apenas em uma va-
riante terminoldgica das teorias institucionalistas, conduzindo aos mesmos re-
sultados destas, tanto no que se refere ao aspecto da prote¢io, em detrimento
da minoria, do grupo de comando da sociedade (ji que para tutelar os s6cios
futuros deveri ser praticada uma politica de baixos dividendos), quanto sob o
aspecto da prote¢io, ainda que a dano eventual do grupo de comando, dos in-
teresses gerais da ‘‘classe empresarial”’ (nos quais sZo identificiveis os interes-
ses dos acionistas futuros, além dos atuais).

68. Ascarelli, ‘‘Fideiussione; Conflitto di Interessi e Deliberazioni di Con-
siglio: Oggetto e Capacita Sociale”, na Rivista delle Societa, 1959, p. 737.
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escopo-fim. Segundo essa teoria, sustentada em outro escrito
por Ascarelli, o interesse social seria o interesse dos s6cios de-
purado de qualquer interesse extra-social®®; ou, como diz Go-
wer, o interesse do ‘‘hypothetical average member’’, que ‘‘pre-
sumably, has no personal interests apart from those as mem-
ber’’7%; ou, como afirma Mignoli, em feliz expressio, *‘il mini-
mo comune denominatore, che unisce i soci dalla fondazione
della societi al suo scioglimento: il cui contenuto — una volta
fissata la sua correlazione ad uno scopo tipico — non ha bisog-
no di un’ulteriore specificazione, come si € invece empiricamen-
te tentato” 7172, ‘

69. Interesse sociale... cit., pp. 163/167.

70. The Principles of Modern Company Law, 3? Ed., Stevens & Sons, Lon-
dres, Inglaterra, 1969, p. 574.

Dominique Schmidt também se refere ao interesse comum dos s6cios co-
mo representag¢do dos interesses do ‘‘actionnaire-type’’, que ele define como
“I’actionnaire recherchant un gain, et non la puissance ou tout autre sentiment
personnel extra-social” (ob. cit., p.59).

71. L’Interesse... cit., p. 748.

72. Apesar de distinguir a teoria comentada no texto das anteriores, Jae-
ger acaba por minimizar sua importincia afirmando que 0s termos vagos em
que a mesma é formulada ‘‘finiscono col presentare per I'interprete scarsa uti-
lita” (ob. cit., pp. 93/94).

Diante das conclusdes que apresenta em sua monografia, entretanto, pa-
rece licito classificar Jaeger (como o faz Galgano, ob. cit., p. 64), com alguns
temperamentos, entre os seguidores dessa teoria.

Estudando o problema do interesse social 4 luz do principio majoritirio,
Jaeger indaga quais s3o os limites de aplica¢io deste principio, sob o ingulo
dos interesses perseguidos pelos s6cios mediante o voto, afirmando que tais
limites se referem aos interesses cuja realizagdo diga respeito ao conteiido do
contrato de sociedade, ou seja, ‘‘nei limiti della comunione societaria d’inte-
ressi’’ (p. 185). A seguir, explicitando melhor seu pensamento, o ilustre mono-
grafista acrescenta que, mesmo nas sociedades an6nimas, acha-se insito um prin-
cipio de colaboragio, que deve informar o operar dos s6cios na organizagio
da sociedade e na atividade voltada para a realizagio dos escopos para os quais
a sociedade mesma foi criada (p. 188). Segundo ele, o mencionado principio
de colaboragio delimita uma esfera de interesses todos referiveis i causa do
contrato social, na qual, portanto, ‘‘trovano posto tanto l'interesse finale dei
soci a conseguire un lucro attraverso la ripartizione degli utili, quanto I'eserci-
zio di un’attivitd economica da parte della societa, che ¢ lo strumento per rag-
giungere questo risultato’’ (pp. 197/198). _ _

Também com temperamentos, visto igualmente considerar as fé6rmulas “in-
teresse comum dos s6cios’’ ou ‘“‘interesse do sécio enquanto s6cio’’ muito va-
gas, nio indicando quais interesses sejam proprios dos s6cios como tais, pode
ser classificado entre os seguidores da teoria em exame Gambino, para quem
o interesse social “‘si restringe agli elementi menzionati nell’art. 2247 cod. civ.
ed attinenti al c.d. scopo sociale (inteso in senso ampio, a comprendere sia il
c.d. scopo-mezzo che il c.d. scopo-fine)”’ (ob. cit., p. 402).
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3.2.4. O interesse comum dos s6cios como conceito relativo.
Proxima da doutrina anteriormente analisada, €, também,
a teoria que, abandonando uma rigida contraposi¢io entre in-
teresse social e interesse extra-social, qualifica o primeiro co-
mo sendo um interesse comum 20s s6¢ios somente em um sen-
tido ‘‘objetivo e abstrato’’, nio coincidente com a soma dos di-
reitos individuais dos s6cios, mas salientando que os interesses
concretos dos s6cios 530 justamente o ponto de partida para a
determinacio do interesse social, que seria, assim, ‘‘un concet-
to essenzialmente relativo, in quanto risulta da una valutazione
oggetiva degli interessi particolari di cui sono portatori, in uno
determinato momento, colloro que partecipano alla societa”73.
Nessa formulagio, contudo, torna-se dificil emprestar um sig-
-nificado preciso a defini¢io de interesse social como interesse
comum dos socios uti socii.

3.2.5. O interesse comum dos socios como qualquer relagao

de solidariedade entre interesses individuais. Por final,
em posi¢ao absolutamente oposta as demais teorias contratua-
listas, Jaeger alinha aquela que, sustentada por Bergier, Pettiti
e Libonati, renuncia a definir o interesse social como interesse
tipico do socio uti socius, identificando tal interesse em qual-
quer relacao de solidariedade entre os interesses individuais dos
acionistas’4. Esta Gltima teoria, efetivamente, leva a resultados
radicalmente contririos aos das primeiras: quem identifica o in-
teresse social com qualquer coincidéncia de interesses entre os
acionistas exclui, conseqiientemente, possa haver uma delibe-
ragio na qual todos os acionistas entrem em conflito com o in-
teresse social; diversamente, quem adota uma concep¢ao tipi-
ca do interesse social deve admitir essa possibilidade’>. De ou-

73. Mengoni, ob. cit., p. 443. Na medida em que postula uma concepgio
contratualista pura, isenta de qualquer influéncia institucionalista, a teoria de
Jaeger também se aproxima da de Mengoni.

74. ob. cit., pp. 94/95.

75. Para se ter uma idéia mais nitida dessa distin¢ao, basta pensar no exem-
plo formulado por Jaeger mais adiante em sua obra (p. 181): cinco sécios, Gni-
cos condéminos em partes iguais de um imével, e Gnicos s6cios, com iguais
participagGes, de uma determinada sociedade, deliberam em assembléia desta
Gltima adquirir o aludido imével por um prego muito superior a0 seu efetivo
valor de mercado.

Para quem sustenta que o interesse social equivale a qualquer relagio de
solidariedade entre os interesses individuais dos acionistas, referida delibera-
¢d0, sobre ser plenamente vilida (ressalvados eventuais direitos de terceiros),
estaria conforme 20 interesse social. Para quem sustenta que o interesse social
€ um interesse tipico, tal deliberagio estaria em 6bvio conflito com o interesse
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tra parte, segundo Jaeger, para os partidirios da ‘tipicidade’ do
interesse social, sio concebiveis deliberagbes que causem da-
nos a alguns s6cios, mas sejam, a0 mesmo tempo, assumidas na
‘neutralidade do interesse social’, enquanto que, para 0s sequa-
zes da doutrina oposta, ocorreri lesao ao interesse social em
qualquer delibera¢do que sacrifique os interesses da minoria’®.

de todos os socios a que a sociedade realize operagdes com 0 miximo lucro
possivel.

Alterando-se um dos elementos do exemplo dado, porém, verifica-se a er-
ronia da primeira concepgio: se qualquer um dos acionistas nao estiver de acor-
do, impde-se a nulidade da deliberagio em razio do interesse conflitante. Des-
sa forma, segundo a concepg¢io ora criticada, chegar-se-ia 20 absurdo de quali-
ficar o interesse ora como social, ora como extra-social, de acordo com a von-
tade dos acionistas, privando de qualquer sentido as disposi¢des legais relati-
vas ao conflito de interesses.

Para Jaeger, porém, no exemplo enfocado, o que sucede € que o poten-
cial conflito intersubjetivo dos s6cios resolveu-se num conflito intra-subjetivo,
razdo pela qual o direito ndo tem motivos para intervir (p. 183).

76. ob.cit., pp. 95/96. O exemplo clissico de deliberagdes tomadas na ‘‘neu-
tralidade do interesse social”’ é o do aumento de capital mediante subscri¢io
de agdes, com o intuito de reduzir a participagio dos minoritirios. Segundo
determinada doutrina, veementemente criticada, entre outros, por Mengoni,
o interesse da sociedade nessa hip6tese seria ‘‘neutro’’, visto que ‘‘a nessuno
nuoce avere in portafoglio un milione di troppo’’. Mengoni afirma que essa dou-
trina confunde, todavia, o interesse da sociedade com o interesse da empresa.
Procura resolver o problema, entdo, com base na discutivel premissa de que
o interesse comum dos sdcios nio € simplesmente o interesse 2 mixima lucrati-
vidade da empresa, ‘‘ma ¢ I'interesse alla realizzazione del massimo profitto col
minimo sacrificio (o, se si preferisce, col minimo rischio) dei soci” (ob.cit., p.
456). Conclui, desse modo, que no exemplo em questio no seria licito exigir
dos sécios ulteriores sacrificios, ndo requeridos pela empresa social (p. 457).
A seguir — e afastando, em coeréncia com sua posi¢io contratualista radical,
o recurso i teoria do excesso de poder (segundo Asquini, Mengoni ‘‘ragiona
in termini contrattualistici puri’’) — o mencionado autor termina por fazer re-
clamo ao motivo ilicito, previsto no art. 1.345 do CCI, para caracterizar a ile-
galidade do voto dos majoritirios no exemplo apontado (pp. 460 e segs.).

Gambino demonstra, porém, que € inerente i relagao societdria o interes-
se de cada s6cio — interesse social, no sentido postulado por Mengoni — a im-
por ulteriores sacrificios patrimoniais aos demais s6cios (embora sob a forma
de dnus e através do principio majoritirio), nio o interesse de evitar tais sacri-
ficios. E verdade, diz Gambino, que o interesse social ndo € determinado so-
mente em fungio da empresa; mas isto porque, em virtude de expressa previ-
sdo legislativa (o art. 2.247 do CCI), o interesse comum compreende também
o elemento da destinagio dos lucros aos membros do grupo social, nio porque
abranja um interesse a evitar sacrificios patrimoniais ao0s sécios com a atuagio
do mecanismo majoritirio, pelo que a tese de Mengoni, sob esse prisma, nio
se sustenta (ob. cit., p. 407). Dai o recurso 2o instituto do excesso de poder,
preconizado por Gambino, para resolver a questdo (ibidem, p. 397).

Entre nés, Mauro Penteado, na sua excelente tese de concurso sobre o au-
mento de capital, ji aludida, muito embora faga referéncia a ligio de Mengoni
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3.3. O papel do interesse social nas deliberagbes assembleares

Examinado o conceito de interesse social nas virias dou-
trinas contratualistas, cumpre analisar agora qual o papel que
esse conceito deve desempenhar no que respeita ds deliberagdes
societdrias, com o que se enfrenta o problema da natureza do
direito de voto. ’

3.3.1. Owvoto como instrumento de realizag¢do do interesse so-

cial. Segundo uma primeira corrente, representada, en-
tre outros, por Carnelutti, Candian, Oppo, Salandra, Vaselli, Au-
letta, De Gregorio, Fre, De Martini, Greco, Asquini, Pasteris,
Messineo e Ondei, o s6cio tem o dever juridico de perseguir,
no exercicio do direito de voto, o interesse social. Para os par-
tidirios dessa corrente, o acionista, 20 votar em uma assembléia,
nio exerce um verdadeiro direito subjetivo, vale dizer, nZo tu-
tela um interesse proprio, do qual é o Ginico titular, mas sim um
interesse coletivo, que se refere a todos os outros socios. Dessa
forma, o voto € entendido como um poder (ou um droit-fonc-
tion, como diz a doutrina francesa), cujo exercicio repercute
na esfera de outrem. Se o poder é outorgado pelo ordenamen-
to juridico tendo em vista determinada finalidade, em fung¢io
da qual o reconhece e o tutela, é evidente que o voto nio pode
ser livre no seu exercicio, mas deve dirigir-se precipuamente
iquela finalidade determinada pela lei’”78. Consoante adverte
Jaeger, nao pode escapar ao leitor atento a identidade de con-
seqiiéncias dessa tomada de posi¢io com aquelas que decorrem

(ob.cit., n.93 e nota 571, pp. 257 e 258), conclui pela aplicagdao da teoria do
abuso do direito de voto i hipétese, em face do disposto no art. 115 da Lei
6.404/76 (p. 263).

77. Cf. o estudo pioneiro de Carnelutti, publicado em 1926, na Rivista
del Diritto Commerciale, vol. XXIV, pp. 176/182, sob o titulo ‘‘Eccesso di Po-
tere nelle Deliberazioni dell’Assemblea delle Anonime”.

Ali adverte inicialmente o mestre: ‘‘L’istituto delle societa commerciali
appartiene senza dubbio al campo del diritto privato; ma € pur vero e anche
noto che di questo campo occupa una zona assai prossima al confine col diritto
pubblico: in genere si va sempre pitl verso il diritto pubblico quanto piu si pro-
cede dall’interesse dei singoli all'interesse dei gruppi’’ (p. 176).

Carnelutti vale-se, entdo, de um exemplo: suponhamos, diz ele, que a as-
sembléia haja deliberado a venda dos imdveis da sociedade, abaixo do preco,
para uma outra sociedade, na qual seja fortemente interessado o grupo de maioria;
se o contrato nao poe limites a venda dos iméveis sociais, € uma vez que estes
limites nao se encontram na lei, a minoria nada tera a fazer senio assistir, de
mios cruzadas, ‘‘al saccheggio del patrimonio sociale’’ (p. 177). Se esta hipote-
se fosse submetida a um cultor do direito administrativo, diz Carnelutti, este
nio se resignaria facilmente a tio desconsolada conclusio, pois esti habituado
a operar com o conceito de ‘‘eccesso di potere’’. Dai a idéia de transportar essa
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das concepgdes institucionalistas acerca do interesse social, con-
sistindo a principal delas no reconhecimento da aplicabilidade,
a disciplina das sociedades por agdes, de regras proprias do di-
reito piblico, como a impugnabilidade das delibera¢Ges assem-
bleares por eccesso di potere. De outra parte, € relevante notar
que, para os seguidores da corrente em exame, o artigo 2.373
do CCI (que cuida, como ja vimos, do voto conflitante com o
interesse social), reveste-se de um cariter de regra geral e ndo
excepcional’®.

3.3.2. O voto como direito subjetivo. Segundo outra corrente,

representada por Mengoni, Ghidini, Ferri, Cottino, Fil-
binger e Gower, o interesse social é concebido nio como um
limite funcional, mas como um limite externo ao exercicio do
voto, com o que se admite que o s6cio possa livremente perse-
guir interesses extra-sociais desde que, com isso, nio se colo-
que em contraste com o interesse comum de todos A diferenga
da corrente anterior, pois, para a corrente ora analisada o sdcio
nio se encontra adstrito a perseguir o interesse social. Antes,
é livre para perseguir seus proprios interesses, funcionando aque-
le conceito apenas como um limite a essa persecugio®®. Nessa

figura do direito pablico para o direito comercial com o intuito de, examinan-
do a deliberagio no caso concreto, impugni-la sempre que o ato, embora for-
malmente perfeito, se desvie da finalidade prevista pela lei.

Entre nés, Comparato critica a expressiao genérica ‘‘excesso de poder”
por consideri-la imprecisa, preferindo, mais tecnicamente, utilizar, para a hi-
potese de desvio de finalidade do ato, 2 expressio desvio de poder (desvio este
que configuraria auténtico ato de fraus legi) e reservar a expressio excesso de
poder para a hip6tese em que o agente, embora perseguindo fins consagrados
ou impostos pela ordem juridica, interfere, nio obstante, de modo mais do que
necessario, na esfera juridica alheia (O Poder... cit., pp. 304 e 295/296). No mes-
mo sentido, Ledes, que distingue o desvio de poder (détournement de pouvoir)
do abuso de poder (excés de pouvoir) (Comentdrios... cit., pp. 256/257).

Sobre o excesso de poder nas deliberagdes assembleares, cf., outrossim,
a monografia clissica de Aldo Maisano, L’Eccesso di Potere nelle Deliberaziont
Assembleari di Societa per Azioni, Dott. A. Giuffré. Editore, Mildo, Itilia, 1968.

78. Cf., sobre a natureza do direito de voto, na doutrina brasileira, Com-
parato, O Poder... cit., pp. 98/104 e 294 e segs., Controle Conjunto... <it., pp.
85/86; Ledes, Comentdrios... cit., pp. 246/247, Conflito... cit., pp. 20/21.

79. Ob. cit., pp. 100, nota 25, 101 e nota 29. Jaeger salienta, entretanto,
que nem todos os autores manifestam essa coeréncia em relagio s conseqiién-
cias que derivam de seu posicionamento.

80. Tal posicionamento, como parece claro, decorre do préprio conceito
que os mencionados autores fazem do interesse social. Se, como visto, para Men-
goni, por exemplo, o interesse social € um conceito essencialmente relativo,
resultando da objetiva avaliagio dos interesses particulares de que sdo porta-
dores, em determinado momento, aqueles que participam da sociedade, & 6b-
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perspectiva, portanto, o voto € encarado como direito subjetivo,
enquanto poder concedido para a tutela de um interesse proprio
e ndo alheio. Mas, como observa Jaeger, o direito subjetivo tam-
bém encontra limites. Se o s6cio valer-se do direito de voto uni-
camente com o intuito de lesar os demais scios, ou de sacrificar
o interesse comum, que também lhe diz respeito, ao seu exclusi-
vo interesse pessoal, seu voto serd viciado e viciada a delibera-
¢40 cuja maioria for alcangada com esse voto. Nessas hipoteses,
contudo, coerentemente com a natureza que atribuem ao direito
de voto, os autores mencionados nio recorrem a figura do exces-
so de poder para caracterizar a ilicitude do mesmo, mas a outros
institutos, extraidos do direito privado, como a violagio do prin-
cipio da boa-fé na execug¢io do contrato, o motivo ilicito, os atos
de emulagio, ou o abuso do direito8!:82:83,

3.4. O controle jurisdicional das deliberagdes assembleares
E sobretudo em relagdo a este Gltimo problema, assinala Jae-

vio que essa indeterminagdo do conceito faz com que seja impossivel, g priori;
estabelecer-se uma obriga¢io de perseguir o interesse social.

A propésito, € esclarecedora a seguinte passagem de Mengoni, também
referida por Jaeger: ‘‘Naturalmente, quando sia posto di fronte alla questione
se la deliberazione da assumersi corrisponda all’interesse comune dei soci, I'azio-
nista vede questo interesse nello specchio del suo interesse particolare, ed €
spinto a cercare la soluzione 12 ove il suo interesse gli sembra coincidere con
I'interesse comune’ (ob. cit., p. 445, grifou-se).

Do mesmo sentir, Gower: ‘‘Do the shareholders, like the directors, have
to ignore their own interests and consider those of the company alone? Is it
sensible, or even possible, to ask this of them where it is a2 question of adjusting
the rights of different interests within the company?’’ (The Principles... cit. 22
Ed., Londres, Inglaterra, p. 519, apud Jaeger, ob. cit., p. 104, nota 37; na 3a.
Edi¢io de sua obra, entretanto, Gower ji nao se manifesta mais desta forma).

81. A figura do abuso do direito, todavia, de larga aplica¢io na doutrina
e jurisprudéncia francesa e suiga, é repudiada pela maioria dos doutrinadores
italianos apo6s a entrada em vigor do Cédigo Civil Italiano de 1942, conforme
relata Santoro-Passarelli (ob. cit., pp. 76/77).

82. O proprio Jaeger se filia 4 corrente estudada no texto, entendendo
que o acionista ndo tem obriga¢io de perseguir um interesse determinado. Pa-
ra ele, o dever que recai sobre o s6cio, de nio perseguir um interesse préprio,
extra-social, € expressio do principio geral de dar execug¢io ao contrato de so-
ciedade segundo a boa-fé, nos limites do principio da colaboragio (ob. cit., p.
219). Mas procura distinguir, como o faz Gower, a posi¢do do acionista e a do
administrador no exercicio do voto (p. 205).

83. Alguns autores sustentam ainda que o interesse social ndo constitui
um limite genérico 4 liberdade do voto, mas sim um limite especifico, que s6
teria aplicagio na hipétese de preexistente situagio objetiva de conflito entre
0 s6cio e a sociedade (vale dizer, na hipotese de conflito formal de interesses),
interpretando restritivamente, assim, o art. 2.373 do CCI, que assumiria, nessa
perspectiva, o cariter de regra excepcional e ndo de regra geral (cf. Jaeger, ob.
cit., pp. 106/107).
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ger, que alguns autores introduzem temperamentos ds conse-
qiiéncias que poderiam advir das premissas das quais partem suas
doutrinas. Poder-se-ia pensar, assim, diz ele, que quem susten-
ta uma concepg¢io tipica e especifica do interesse social como
interesse comum dos s6cios 4 mixima efici€ncia da empresa e,
simultaneamente, advoga a existéncia de um dever do sécio de
perseguir, mediante o voto, tal interesse, em virtude do que ad-
mite a impugnag¢io das deliberacdes assembleares por excesso
de poder, deveria também admitir um controle jurisdicional so-
bre a conveniéncia e oportunidade dessas deliberagdes (vale di-
zer, sobre o seu mérito). Aqui, porém, € que surgem os tempe-
ramentos acenados, em razao de duas ordens de consideragdes:
a primeira delas consiste na preocupagio de preservar a auto-
nomia das sociedades na determinac¢io de sua propria politica
econdmica, sem 0 que perderiam elas sua propria razio de ser
numa economia de mercado; a segunda consiste na convicgiao
de que o juiz, inclusive por falta de especifico preparo técnico,
nio € a pessoa adequada para realizar tal avaliagio, sobretudo
no campo dos negdcios, onde as opgdes, para 14 do conheci-
mento técnico, sio por vezes produto de corajosas intuicoes.
Dessa forma, afianga Jaeger, a grande maioria da doutrina, seja
qual for a concep¢iao que siga-acerca do interesse social, seja
qual for o juizo que formule sobre a natureza do direito de vo-
to, tende a restringir a possibilidade de um exame do mérito
das deliberagdes assembleares pelo Poder Judicidrio, no que é
secundada pela prépria jurisprudénciad4.

Na verdade, para se aferir se a delibera¢io foi tomada em
conformidade com o interesse social, permite-se um exame de
mérito, mas um exame limitado para a finalidade especifica de
se descobrir um vicio de legitimidade, que € o Gnico relevante
para o direito®®. Galgano alude, a prop6ésito, 2 mixima da ju-
risprudéncia inglesa segundo a qual pode ser anulada ‘‘uma de-
liberagio tal que nenhuma pessoa razoivel poderia consideri-
la atil para a sociedade”’, salientando que ai nio se postula qual-

84. ob. cit., pp. 108/112.

85. Cf. a distingdo feita por Carnelutti: ““Ecco che controlio di merito e
controllo di legalitd, cosi profondamente divisi, sembrano tuttavia, a un certo
punto, ricongiungersi in una zona mista: vi si trovano quegli atti, i quali, essen-
do compiuti con la forma voluta dalla legge, sono determinati da un fine op-
posto a quello que la legge vuole: atti formalmente legali, sostanzialmente ille-
gali; qui il controllo pare di merito perché versa sulla convenienza dell’atto,
ma non € perché I’esame della convenienza non rappresenta se non il mezzo
per scoprire il fine dell’atto, il cui contrasto col fine voluto dalla legge ne vizia

50

non la convenienza, ma la legittimita’”’ (Eccesso... cit., p. 178).
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quer controle de mérito, mas a circunstincia de que determina-
da deliberagdo aparega aos olhos de qualquer pessoa razodvel
como indtil para a sociedade € assumida como elemento pre-
suntivo da prova de um abuso cometido pela maioria, a qual
se utilizou da posi¢do de poder que ocupa para conseguir van-
tagens particulares para os seus componentes, sem qualquer re-
lagio com as exigéncias da empresa social®%-87.

E de se salientar, por final, que, mesmo nos paises onde im-
peram as concepgOes institucionalistas, existe idéntica preocu-
pagao de se restringir o controle do mérito das deliberacdes as-
sembleares pelo Poder Judiciirio, como bem observa
Galgano®, o que representa mais um ponto de contato entre
aquelas concepgdes e as contratualistas.

4. Conclusédo

Examinadas, em suas linhas gerais, as concepg¢des institu-
cionalistas e as contratualistas, podemos tentar formular algu-
mas consideragdes a guisa de conclusio.

A primeira indagagio que vem i mente do observador que
tenha contato com a realidade € a seguinte: de que tipo de so-
ciedade andnima se estd tratando ao se perquirir sobre a sua na-
tureza contratual ou institucional?

Em magnifico parecer intitulado ‘A natureza da sociedade
anonima e a questdo da derrogabilidade das regras legais de quo-

86. Ob. cit., pp. 69/70. Cf. ainda, Gower, ob. cit., 32. Ed., pp. 574/577
e Dominique Schmidt, ob. cit., pp. 171/172.

Referindo-se a essa mesma maxima, Jaeger traz a colagao as consideragdes
de Trimarchi, no sentido de que a aplica¢do da mesma nao di motivos a preo-
cupacgio de que o juiz nio esteja em grau de efetuar apreciagoes técnicas, pois
o que dele se requer, na hipétese, € apenas ‘‘un giudizio de comune buon sen-
so, che qualunque profano pud compiere’ (ob. cit., p. 111).

87. Cumpre lembrar, todavia, que, para os autores que entendem que o
interesse social constitui um limite especifico a liberdade do voto (v. nota 83
retro), o controle jurisdicional das delibera¢des assembleares somente poderia
ter lugar nas hipoteses taxativamente previstas na lei, sendo, assim, descabida
(e irrelevante) a averiguagdo da inteng¢ao do sécio ao votar.

Para esses autores, o Codigo Civil Italiano, contrariamente a Lei Acioni-
ria Alema, teria adotado um sistema objetivo, baseado em indicios tipicos, so-
mente em presenga dos quais seria licito ao Judiciario proceder ao reexame das
deliberagdes. Nessa linha de pensamento, Jaeger cita Betti, Minervini e Guerra
(ob. cit., pp. 112/114).

88. ob. cit., p. 69. Na doutrina alemai, v. Herzfelder, ‘‘La Protection de
1a Soci€té Anonyme contre des Abus de Vote en Cas de Conflits d’Intéréts en
Droit Allemand”, na Revue Trimestrielle de Droit Commercial, 1968, pp.
263/298, e, na francesa, Dominique Schmidt, ob. cit., pp. 145/151 e Jean Scha-
pira, ob. cit., pp. 964/967.
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rum nas assembléias gerais e reunides do conselho de adminis-
tragdo’’®, adverte Comparato que uma das tendéncias mais
marcantes do moderno direito das sociedades anénimas con-
siste na superagio da antiga regula¢io uniforme, com o estabe-
lecimento de regimes diferentes para as companhias, conforme
se trate de companhia aberta ou fechada. Seguiram essa tendén-
cia, diz ele, pioneiramente o direito inglés, com a distin¢ao en-
tre public e private companies; o direito americano, embora
de modo menos preciso, com a close corporation € a publicly-
beld; o direito holandés, com a Besloten Venootschap (B.V.),
equivalente i private company britinica € a Naamloze Venools-
chap (N.V.), aniloga a public; o direito francés, que, em 1966,
estabeleceu a distingio entre as sociedades andnimas faisant pu-
bliquement appel a l’épargne e as que nio recorrem a0 merca-
do de capitais; e o direito italiano, que, com a reforma legislati-
va de 1974, criou a CONSOB (Comissdo Nacional para as Socie-
dades e a Bolsa), estipulando uma série de regras para as com-
panhias com ag¢des cotadas na Bolsa. Somente ndo seguiu essa
orientagio o direito alemio, uma vez que 14 as sociedades por
quotas atendem plenamente ds necessidades priticas a serem sa-
tisfeitas pelas companhias fechadas®®. O direito brasileiro, co-
mo se sabe, também perfilhou a nova tendéncia do direito so-
cietdrio, distinguindo a companhia aberta da companhia fecha-
da (art. 4° da Lei 6.404) e estabelecendo uma série de regras
especificas para uma e outra.

Em razdo desse regime dualista, observa Comparato no pa-
recer que vimos citando, instaurou-se, em tal matéria, uma ver-
dadeira distingdo de natureza entre as companhias abertas e
fechadas. No primeiro tipo, diz o mestre, ‘‘predomina o cari-

89. Publicado em Novos Ensaios e Pareceres de Direito Empresarial, Fo-
rense, Rio, 1981, pp. 116/131.

90. Mesmo essa distin¢ao parece ainda nio ser suficiente pois, como rela-
ta Comparato no parecer citado no texto, o legislador holandés, na senda do
legislador alem32o, estabeleceu ainda uma outra diferenga importante, entre a
microcompanhia e a macrocompanhia, em fungio do montante do patriménio
liquido e do niimero de empregados (independentemente de se tratar de N.V.
ou B.V.).

Em outro escrito, alids, o préprio mestre advogou a imposi¢io de medi-
das de cariter institucional is empresas fechadas que, isoladamente ou em con-
junto com outras do mesmo grupo empresarial, renam mais de 1.000 empre-
gados, como a criag¢io obrigatoria de conselho de administra¢io de que partici-
pem representantes dos trabalhadores (cf. ‘‘A Reforma da Empresa’’, aula inau-
gural dos cursos juridicos da Faculdade de Direito da Universidade de Sao Pau-
lo, proferida em 1983, publicada em Direito Empresarial... cit., pp. 3/26; 2
referéncia encontra-se nas pp. 22/23).
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ter institucional, marcado por disposi¢des de ordem piblica, nio
derrogiveis por delibera¢ido dos acionistas, porque tendentes
a proteger o interesse coletivo de investidores no mercado de
capitais. No outro, prevalece o aspecto contratual, conferindo-
se ampla liberdade de estipulagio as partes para regular o fun-
cionamento do mecanismo societirio, de acordo com os seus
interesses particulares’’?%92.

Com efeito, ignorar a diferenga entre uma companhia fe-
chada, do tipo familiar, que emprega um diminuto nimero de
operidrios, € uma macrocompanhia de capital aberto, com pa-
trimonio liquido ascendendo a centenas de milhées de ddlares,
e de cuja regular gestio depende a subsisténcia de milhares de
trabalhadores, bem como a seguranga de inimeros investido-
res que nas agdes da companhia aplicaram suas poupangas, €
bem assim o equilibrio da propria economia nacional, e preten-
der que ambas possuam a mesma natureza, € sem davida fechar
os olhos 2 realidade. %4

Rathenau, alids, j4 em 1917, em exemplo freqiientemente
citado na literatura juridica, havia posto a nu a necessidade de
se estabelecer um regime juridico especial para as macrocompa-
nhias: se a assembléia geral do Deutsche Bank, disse ele, consta-
tasse que o valor intrinseco da empresa € notavelmente superior
4 cotagdo de suas agdes na bolsa e, 4 vista da incerteza econémi-
ca entio reinante, deliberasse proceder 2 liquidagio da socieda-
de para aplicar o seu capital em outros investimentos, tal delibe-
ragio seria incensurivel sob o prisma do direito entao vigente.
Mas a0 governo do Reich nio restaria outra alternativa senio pro-
mulgar uma lei especial anulando a deliberagio de modo a con-
servar a empresa sob a dire¢io de outros proprietirios®>.

91. Sobre essa disting3o, cf. ainda o artigo de Lamy Filho, sob o titulo ‘A
reforma da Lei de Sociedades Andnimas’’, na RDM n.7, pp. 123/158, especial-
mente pp. 125/126.

92. £ evidente que a tutela do interesse coletivo dos investidores no mer-
cado de capitais abrange nio somente o interesse daqueles atuais como tam-
bém dos futuros, que poderio vir a ser acionistas da sociedade.

92-A. V., a propdsito, as notiveis € sempre atuais consideragdes de Com-
parato na introdugio do Aspectos Juridicos... cit. pp. 1/10, sobretudo a obser-
vagio pioneira de Hegel, ali trazida 4 colagio, logo de inicio, no sentido de que
‘0s aumentos quantitativos acabam redundando em modificagdes qualitativas
dos seres’’...

93. Ob. cit., p. 935. Mignoli se vale desse exemplo para dizer que, entio,
o problema cessa de dizer respeito ao campo do direito comercial e se transfe-
re para o do direito piblico, ‘‘nel quale lo Stato, quando lo crede opportuno,
e nel rispetto delle norme costituzionali, pud dettare disposizioni speciali a certe
imprese a tutela di interessi pubblici’’ (L’Interesse... cit., p. 747). O que nio
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Nio € de admirar, portanto, que na disciplina das socieda-
des andénimas (que tem sido denominada de ‘‘direito constitu-
cional da economia’’%4) tenha havido, desde entio, uma cres-
cente integracio de normas e institutos de direito publico e de
direito privado. Os virios ramos do direito — € escusado dizé-
lo — ndo constituem compartimentos estanques. Ja Carnelutti,
no estudo pioneiro por nds referido, advertia: “‘Purtroppo la
divisione in settori della nostra, come di tutte le scienze, ha i
suoi vantaggi, e, del resto, risponde a una umana necessita; ma
ha anche i suoi peccati, e quanti!”’®.

O pudor com que os comercialistas italianos trataram do
problema, Jaeger i frente, pretendendo estabelecer uma linha
divisdria absoluta entre a concep¢ao institucionalista € a con-
tratualista, totalmente desvinculada da realidade hodierna, nao
€ compartilhado, por exemplo, por Galgano, que demonstra que
a op¢ao da cultura juridica da Italia pela teoria contratualista
tem exercido inclusive uma ag¢io frenante sobre as inovagoes
legislativas, que poderiam produzir uma benéfica transforma-
¢A0 da realidade®®. O préprio Ascarelli, por sinal, com sua cos-

elimina, antes confirma, a necessidade de uma disciplina distinta para determi-
nadas empresas, de resto ocorrida na Itdlia do préprio Mignoli. Coincidente-
mente, a reforma legislativa italiana de 1974, que criou a CONSOB, foi comen-
tada pelo eminente jurista peninsular em estudo publicado entre noés, na RDM
n. 17, pp. 87/98, sob o titulo “‘II Controllo Pubblicistico nelle Societa per Azio-
ni: la CONSOB”’.

94. Ascarelli, “‘I Problemi delle Societd Anonime per Azioni'’, in Rivista
delle Societa, 1956, vol. 1, p. 3; Comparato, O Poder... cit., p. 6.

95. Eccesso... cit., p. 176. Sobre a dicotomia direito pablico-direito pri-
vado, e a tendéncia de nosso século a publicizagiio do direito, v. Bobbio, ‘‘La
Grande Dicotomia’’, em Dalla Strutura alla Funzione, Edizioni di Comunita,
Milzo, Itdlia, 1977, pp. 145/163.

96. Para o consagrado mestre, ‘‘nessuna delle due teorie &, da sola, in gra-
do di dare adeguate ragione dell’attuale realt della societa per azioni. La teoria
contrattualistica, con il suo predicare que gli organi sociali non possono perse-
guire altro interesse que non sia I'interesse comune dei soci, si preclude la pos-
sibilitd di spiegare importanti fenomeni evolutivi del nostro tempo. La code-
terminazione tedesca mostra come un organo sociale, il consiglio di sorveglianza,
che nomina gli amministratori e ne controlla I’operato, possa agite da organo
di coordinamento dell’interesse dei soci con I'interesse dei dipendenti della so-
cieta, e percid riporta ad un concetto di interesse della societa che trascende
I'interesse dei soci € postula una sintesi fra I'interesse di costoro ¢ quello dei
dipendenti della societd. La riforma inglese del 1980 spezza ’esclusivo rappor-
to di servizio fra soci € amministratori, attribuendo a questi ultimi — come gia-
si € ricordato — il compito di prendere in considerazione ’cosi gli interessi dei
dipendenti della societa come gli interessi dei soci’ (sec. 46). Se si considerano
queste innovazioni legislative, maturate nelle aree calturali della teoria istitu-
zionalistica, diventa lecito il giudizio que la prevalente opzione della nostra cul-
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tumeira agudeza, ja observara que essas duas teorias, como po-
sicoes ideais tipicas, ‘‘non trovano percido mai esatto riscontro
nei rispettivi sostenitori, percheé in ciascuno di questi le posi-
zione ideali si ritrovano sempre attenuate o addiritura commis-
te’’, advertindo ‘‘dal pericolo di risolvere poi questioni parti-
colari col semplice richiamo alla posizione assunta nei confronti
dell’in<917irizzo generale al quale le varie soluzioni possono ricon-
dursi”’?’.

Nio parece sensato, assim, por amor a uma coeréncia iluso-
ria (que os inimeros pontos de contato entre as duas teorias se en-
carregam de desmentir), adotar uma posi¢ao rigida diante da ques-
tdo. O que nio impede a0 estudioso, evidentemente, de tentar se
situar, definindo certos parimetros para orientar o seu trabalho.

E inegivel, de um lado, que os interesses que gravitam em
torno das sociedades andnimas nio se limitam aos meros inte-
resses particulares dos s6cios, dizendo respeito também aos in-
teresses dos trabalhadores, da comunidade e da prépria econo-
mia como um todo®®. Nio se afigura correto, entretanto, defi-
nir o interesse social como o interesse de um ente superior e
distinto, como a pessoa juridica ou a empresa em si®®. Muito
mais coerente, nesse particular, € a teoria institucionalista do
‘direito da empresa aciondria‘, que identifica os distintos inte-

tura giuridica per la teoria contrattualistica ha esercitato un’azione frenante
sull’innovazione legislativa. Sull’atteggiamento mentale dei nostri giuristi ha an-
che operato, pur al di 12 di ogni diversa ispirazioni ideale, un’esigenza di ade-
renza alla realti dei fatti (di norma gli amministratori operano nell’interesse del
capitale che li ha nominati), che ha finito con il precludere loro 1’elaborazione
di nuove categorie giuridiche, idonee ad assecondare una trasformazione della
realtd”’ (ob. cit., pp. 65/66).

97. Interesse sociale... cit., p. 151.

98. Observam, a respeito, Egberto Lacerda Teixeira e José Alexandre Ta-
vares Guerreiro, que ‘‘a sociedade (os autores se referem i sociedade anoni-
ma), segundo as concepgdes mais modernas, ndo organiza apenas os interesses
comuns dos sécios. Em virtude do complexo de relagdes derivadas de sua ati-
vidade que projetam relevantes e irrecusiveis efeitos sobre o meio social, a con-
juntura econdmica € a prépria ambiéncia politica, a companhia mais e mais se
reveste de interesse publicistico a justificar, alids, a crescente intervengio do
Estado em sua vida e em seu desenvolvimento. Nio € apenas sob o aspecto da
captacio de poupangas junto ao piblico investidor que se revela a fungio so-
cial da companhia. Como unidade de produgio, a empresa se insere no quadro
econdmico de uma nagio como um veiculo de riquezas, mobilizando matérias-
primas e produtos intermediirios, comprando e vendendo, prestando servigos,
recolhendo tributos, assalariando empregados, enfim, contribuindo para o de-
senvolvimento geral da comunidade” (Das Sociedades Anénimas no Direito
Brasileiro, Ed. José Bushatsky, $do Paulo, 1979, p. 297).

99. Conforme demonstra Bulgarelli, a empresa, como organismo, nio se
enquadra nas categorias juridicas, mas apenas como atividade (4 Teoria... cit.,
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resses que confluem em torno das companhias, procurando har-
monizi-los. De outro lado, porém, acatada a figura do contrato
plurilateral para explicar a natureza juridica das sociedades, co-
mo sustentou Ascarelli'®®, nio hi como descartar a aplicagio
de uma disciplina contratual para regular os interesses relativos
20s sOcios.

Se fosse licito utilizar uma imagem, poder-se-ia dizer que
o confronto entre os partidarios das duas teorias sugere visoes
de observadores colocados em pontos distintos: um, o institu-
cionalista, olhando a sociedade an6nima de fora (ab extra), pe-
lo que ela representa para a comunidade e para a economia, em
termos de oferta de trabalho, produgio de bens, e assim por
diante; outro, o contratualista, vendo-a de dentro (ab intus),
sob o dngulo exclusivo dos sécios.

Juridicamente, pois, pode-se concluir, com Galgano, que
a teoria contratualista, ‘‘se non spiega tutte le situazione giuri-
diche di questo tipo di societi, ancora di ragione delle situa-
zioni interne all’assemblea, le cui deliberazioni non debbono is-
pirarsi se non, nei termini della teoria contrattualistica, all’in-
teresse comune dei soci. Si deve, invece, fare capo alla teoria
istituzionalistica per comprendere le situazioni giuridiche degli
altri organi sociali e, in particolare, degli amministratori!®!: la
legislazione del nostro tempo li ha prima emancipati dal potere
di direttiva dell’assemblea dei soci ¢ li ha investiti di una esclu-
siva competenza a gestire I'impresa sociale; poi, in una misura
che varia da paese a paese, li ha resi tutori di altri interessi oltre
a quelli comuni dei soci, fino ad approdare — come nelle citate
leggi tedesca e britannica — alla visione di un interesse dell’im-
presa sociale, che gli amministratori debbono attuare, quale sin-

pp. 125 e segs.; v., outrossim, Oscar Barreto Filho, Teoria do Estabelecimento
Comercial, Ed. Max Limonad, S3o Paulo, 1969).

Comparato, no aludido estudo sobre a reforma da empresa, com base na
distingio entre controle empresarial e propriedade, propds o que denominou
de “‘revolugio copernicana no estatuto da empresa’’, que passaria de objeto a
sujeito de direito, tornando-se, tal como a fundagio, um patriménio finalistico
(A Reforma... cit., p. 21). Nem assim, porém, se poderia falar em interesse da
empresa, na medida em que se entenda que somente os homens podem ser ti-
tulares de interesses.

A expressdo ‘“‘interesse da empresa’’, todavia, tem sido utilizada, confor-
me aponta Bertini, como “‘espressione figurata, di comodo”’, a significar a mul-
tiplicidade de interesses que convergem nas companbhias (ob. cit., p. 8, nota 7).

100. Cf. ““O Contrato Plurilateral’’, em Problemas das Sociedades An6-
nimas e Direito Comparado, Ed. Saraiva, So Paulo, 1945, pp. 273/331.

101. E, no Brasil, dizemos nés, também do acionista controlador.
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tesi dell’interesse dei soci e di quello di non soci, come Vinte-
resse dei dipendenti della societa’ 102,103,

102. Ob. cit., p. 70. A dicotomia salientada por Galgino, como se verd
no capitulo seguinte, é singularmente acentuada na Lei 6.404/76.

103. Sobre 2 conciliagio entre a teoria institucionalista e a contratualista,
cf. Bulgarelli, A Teoria... cit., pp. 276/281.



CAPITULO T
O INTERESSE SOCIAL NA LEI DE S.A.

1. O interesse social na Lei 6.404, de 15.12.76

A disciplina de proteg¢io ao interesse social s6 veio a en-
contrar regulagao mais completa e abrangente no direito posi-
tivo brasileiro com a promulgac¢io da nova Lei das Sociedades
por Acdes — a Lei 6.404, de 15.12.76.

De hi muito os reclamos a uma visdo institucional da so-
ciedade an6nima se faziam sentir em nosso Pais, impondo-se
uma revisao profunda da legisla¢io entio em vigor, consubs-
tanciada no Decreto-lei 2.627, de 1940 — lei admirivel para
a conjuntura em que foi editada, como salientou Lamy Filho,
mas que ji se encontrava superada pela realidade!®4. O predo-
minio da grande empresa na vida econémica moderna ¢ a visio
da sociedade an6nima como instrumento juridico ideal para sua
organizaciol%; a distingdo entre companhias abertas e fecha-
das, a separagio entre propriedade e gestio e a responsabilida-
de social da grande empresa; a tendéncia para a universaliza¢io
na regulaciao das companhias e o surgimento da empresa multi-
nacional; o fendmeno da concentragio empresarial, seja atra-
vés das fusoes e incorporagdes (concentragao na unidade), seja
através dos grupos societarios (concentrag¢ao na diversidade) —
estes totalmente alheios as previsdes do legislador de 1940; o
aparecimento de novos contratos relativos 2 aquisi¢io de agdes;
a eclosio das sociedades de economia mista; € a conclusio de
que 2 lei de sociedades por acoes constitui um instrumento de

104. Lamy Filho, ob. cit., p. 124.

105. Idéia que, como se sabe, teve em Paillusseau um de seus arautos, cf.
La Société Anonyme, Technique d’Organization de I’Entreprise, Sirey, Paris,
Franga, 1967.
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nifica que a0s particulares € atribuida a realizacio de um objeto
social lato sensu, por meio da satisfa¢io de interesses privados.
Assim, por interesse social ou interesse da companhia deve-se
entender o interesse comum dos s6cios, que nao colida com o
interesse geral da coletividade, mas com ele se harmonize. $&
assim pensando € que poder_nos entender a alusdo a0 ‘interesse
da empresa’ e do ‘bem piblico’, feita pelo art. 116, § 79, do
‘Decreto-lei 2.627, € o mandamento contido no art. 116, pari-
grafo dnico, da Lei 6.404, que determina que o acionista con-
trolador deve usar o seu.poder, tanto no exercicio do voto co-
mo fora da companhia, com o fim de fazer a companbhia reali-
zar o seu objeto e cumprir sua fungio social, tendo em vista ‘‘os
deveres e responsabilidades para com os demais acionistas da
empresa, os que nela trabalham e para com a comunidade em
que atua, cujos direitos e interesses deve lealmente respeltar e
atender”’!12. '

De qualquer forma, porém, torna-se evidente que, na hi-
potese de conflito, o interesse comum dos s6cios deve ceder
lugar a0s interesses comunitirios e nacionais, como adverte
Comparato!13, o que empresta 2 lei do anonimato vigente acen-
tuado cariter 1nst1tuc1onahsta“4

2. O interesse da companbia ou interesse social stricto
sensu '

A expressio interesse da companhia, constante do art. 115
da Lei 6.404, ou simplesmente interesse social (stricto sensu,

112. Comentdrios... cit., p. 248. Em sentido semelhante, identificando,
porém, o interesse social com um interesse geral, ‘‘que sem davida desborda
para a conservagio e desenvolvimento da empresa’’, Bulgarelli, 4 Teoria... cit.,
PP 278/281

113. Diz o ilustre mestre: ‘‘Tal nio significa, escusa dizé- lo que doravan-
te toda companhla se transforme em orgdo piblico e tenha por objetivo pri-
mordial, senio Gnico, o vasto intéresse coletivo. Mas significa que nio obstan-
te a afirmacgio legal de seu escopo lucrativo (art. 2°), deve este ceder o' passo
20s interesses comunitdrios e nacionais, em qualquer hipétese de conflito. A
liberdade individual de iniciativa empresdria nio torna absoluto o direito ao
lucro, colocando-o acima do cumprimento dos grandes deveres de ordem eco-
ndmica e social, igualmente expressos na Constitui¢do’” (O Poder ... cit., p. 301).

No mesmo scrmdo Ledes, Conﬂzto cit., p. 21, e Mauro Penteado, ob.
cit., p. 253.

114. A se aceitar a distingao proposta por Jaeger, a Lei 6.404 seria nitida-
mente institucionalista, uma vez que nio reduz o interesse social a0 exclusivo
interesse coletivo dos s6¢ios, ou, 20 menos, no se preocupa em disciplinar ape-
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bem entendido), tem sido interpretada pela nossa mais autori-
zada doutrinall3 como o interesse comum dos sdcios enquan-
to sdcios (uti socii), para distingui-lo nao somente da somatd-
ria dos interesses dos s6cios uti singuli, mas também, como quer
nos parecer, de eventual interesse comum que nio diga respei-
to 4 sua condig¢io de socios (lembre-se, a proposito, a distingao
acenada por Jaeger, no sentido de que, numa sociedade fami-
liar, os sdcios podem ter um interesse comum enquanto mem-
bros de uma mesma familia, interesse este, contudo, que nio
diz respeito, necessariamente, 3 sua qualidade de s6cios)!©.

Nio temos 2 minima davida em aderir a essa orientagio.
A sociedade, como ensina Ascarelli, constitui uma comunhbao
voluntdria de interesses, como tal distinta quer da comunhio
acidental (avaria comuin), quer da comunhao necessdria (con-
dominio for¢ado). Ji pelo fato de ser uma comunhio volunti-
ria de interesses, a sociedade constitui uma comunbdo de esco-
po, sendo justamente através da constitui¢io contratual de uma
comunhio de escopo que se constitui a comunhio de interes-
ses. Ora, a comunhio de escopo, lembra Ascarelli, se coordena
com um interesse comum a todos os participantes, de maneira
que nos confrontos de cada um dos participantes pode-se dis-
tinguir um interesse extra-social e um interesse que, embora pro-

nas o interesse coletivo do grupo de socios, regulando também, como se viu,
os interesses intra e extra-empresariais, classificados pelo mencionado autor como
interesses coletivos de série.

A seguir-se a disting@o apontada, nos termos absolutos em'que foi coloca-
da, entretanto, nem a legisla¢io italiana pré-reforma de 1974 poderia ser qualifi-
cada de puramente contratualista, como sustentou Jaeger, pois ji entdo nela se
encontravam tragos da concepg¢io institucionalista, como demonstraram Asca-
relli (Interesse sociale ... cit., pp. 160/162) e, sobretudo, Galgano (ob. cit., pp. 66/69).

A propbésito, Galgano faz referéncia ao art. 2.409 do CCI, que atribui po-
deres de iniciativa ao Ministério Pablico perante ‘‘graves irregularidades’ co-
metidas pelos administradores, bem como a0 art. 2.377, 2, que legitima os ad-
ministradores e conselheiros fiscais 2 impugnar as delibera¢des assembleares,
argumentando que tais normas ji indicavam, respectivamente, um interesse geral
de que as sociedades por agdes fossem regularmente administradas e, bem as-
sim, que o interesse na legalidade das deliberagbes assembleares nio era mais
concebido — como nos cédigos do século passado — como um interesse do
qual os s6cios podem livremente dispor.

115. Comparato, O Poder... cit., p. 303; Ledes, Comentdrios... cit., p. 246;
Bulgarelli, Sociedades... cit., pp. 34/36 (citando o ensinamento de Jesus Rubio);
Carvalhosa, Comentdrios... cit., pp. 109/110; Mauro Penteado, ob. cit., pp. 255/256.

116. Comparato salienta, outrossim, que a distingdo entre interesse co-
mum € interesse particular encontra-se na base de toda organizagio societiria,
de qualquer tipo ou natureza que seja, trazendo i colagio, a respeito, a conhe-
cida distin¢do preconizada por Rousseau, no Contrato Social, entre ‘‘volonté
de tous” e “‘volonté générale”: esta, diz Rousseau, ‘‘ne regarde qu’a I'intérét
commun, I'autre regarde i 'intérét privé, et ce n’est qu'une somme de volon-
tés partictlitres’” Carteale conjunto... cit., p. 89).
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politica econdémica que cumpria atualizar, foram alguns dos pon-
tos salientados como indicativos da necessidade de uma ampla
reforma do diploma das sociedades andnimas no Brasill%6,

Lamy Filho, como se sabe um dos autores do anteprojeto
que veio a se converter na Lei 6.404, advertia, entdo, para a di-
versidade de interesses 2 disciplinar, ressaltando: *‘E mister, por
isso, buscar a dificilima linha de conciliagio entre o interesse
da empresa, cujo éxito deve ser assegurado, do acionista que
deve ser protegido contra a fraude, do gestor que precisa de li-
berdade para agir, do credor que faz jus 4 seguranga de seu cré-
dito e do proprio Estado, fiscal do interesse piblico em jo-
go”’197_E, entre uma solugdo privatista pura — aperfeicoamen-
to das regras de disclosure, balango-padrio, fortalecimento da
minoria, regras estritas sobre defini¢do de objeto da sociedade,
exigéncia de quorum elevado para decisoOes assembleares, e ou-
tras mais — e uma solug¢do publicista radical — nomeagao, pelo
Estado, de administradores, mediante a representagdo legal de
ausentes, ou de fiscais que submetessem a sociedade 4 presenca
permanente do agente do poder piblico e que, no interesse do
crédito publico, e/ou da defesa dos investidores, zelassem para
que a sociedade nio infringisse normas prudentes de adminis-
tragio — o co-autor do anteprojeto optava, declaradamente, por
uma posi¢ao conciliatoria: ‘‘Parece-nos certo, por tudo isso, que
as novas regras devem visar no campo privado ao aperfeigoa-
mento do instituto, €, no campo piiblico a0 seu controle mais
eficaz por parte das autoridades’” 108,

Essa linha conciliatOria (e realista) propugnada por Lamy
Filho, que acabou por prevalecer na Lei 6.404, permeando to-
da a sua estrutura, reflete-se, vivamente, na disciplina dos di-
versos interesses em jogo na companhia:

‘O acionista”, diz o art. 115, ‘“‘deve exercer o direito de vo-
to no interesse da companhia’’; ja o ‘‘acionista controlador’’,
diz o paragrafo tnico do art.116, deve exercer o seu ‘*‘poder”’,
‘“‘com o fim de fazer a companhia realizar o seu objeto e cum-
prir sua fungdo social, e tem deveres e responsabilidades para
com os demais acionistas da empresa, os que nela trabalham e

106. Lamy Filho, ob. cit., pp. 123/132.

107. Ibidem, p. 138.

108. Ibidem, p. 140. O eminente comercialista, aliis, citando Rivero, afir-
mava: ‘‘Nem, a rigor, as providéncias de cunho publicistico excluem ou sio in-
compativeis com as de fundo privatistico: na S.A. — e a expressio € de Rivero
— se ‘imbricam inextricavelmente’ normas de Direito Privado € normas de Di-
reito Pdblico”.
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para com a comunidade em que atua, cujos direitos e interesses
deve lealmente respeitar e atender’’; responderi ele, outrossim,
por abuso de poder, nos termos do art. 117, § 19, alineas ““a”’,
“b’’ e ‘‘c’’, se orientar a companhia para fim “‘lesivo ao interes-
se nacional’’, ou praticar atos em detrimento dos acionistas mi-
noritirios, ‘‘dos que trabalham na mesma ou dos investidores
em valores mobilidrios emitidos pela companhia’.

Dessa forma, a Lei 6.404 estabeleceu um regime dual (ocu-
pando o direito brasileiro posi¢ao singular nessa matéria, como
adverte Comparatol%9): ao acionista em geral nio compete se-
nio perseguir o interesse da companhia, vale dizer, o interesse
comum dos sdcios, uti socii, visto aqui, portanto, numa pers-
pectiva contratualista, de disciplina dos interesses privados dos
acionistas; a0 acionista controlador é que compete, com arbi-
trium boni viri, a tutela dos interesses intra ou extra-
empresariais, ou seja, dos interesses dos demais acionistas e in-
vestidores, dos trabalhadores, da comunidade e da economia
nacional, tutela esta, portanto, vinculada a uma perspectiva ins-
titucional da sociedade por ag¢Ges!10:111,

Ante essa dupla perspectiva, parece licito distinguir, com
Ledes, o interesse social stricto sensu do interesse social lato
sensu: ‘‘por intermédio da sociedade’’, afirma o eminente mes-
tre, ‘‘os sOcios se relinem para a realiza¢io de um objetivo co-
mum. O interesse social consiste, portanto, no interesse dos so-
cios i realiza¢do desse escopo, pois 0 objetivo da sociedade é
alcancado pelo exercicio da atividade empresarial, especifica-
mente prevista no estatuto, como objeto social (art. 29, caput).
Mas o objetivo da sociedade andnima € n3o apenas o interesse
social stricto sensu, mas, igualmente, o interesse da empresa e
do bem piblico, visto que, como adverte Ascarelli, o proprio
reconhecimento da iniciativa privada por parte do legislador sig-

109. Controle conjunto... cit., p. 86.

110. Cf. Comparato, ob. ult. cit., pp. 85/86; Ledes, Conflito... cit., p. 13.

Sobre a critica a essa posi¢do adotada pelo legislador brasileiro, de insti-
tuir o controlador como 4rbitro dos interesses em jogo, v. Carvalhosa, Comen-
tdrios... cit., pp. 121/126. Sobre a critica 20 modelo econdmico do anteproje-
todaLeide S.A., v., deste iltimo autor, A Nova Lei das Soctedades Anénimas,
Ed. Paz e Terra, Rio de Janeiro, 1976.

111. A semelhanga do acionista controlador, o administrador da compa-
nhia, mesmo aquele eleito por grupo ou classe de acionistas, tem uma fungio
institucional, devendo exercer ‘‘as atribui¢des que a lei € o estatuto lhe confe-
rem para lograr os fins € no interesse da companbhia, satisfeitas as exigéncias
do bem ptiblico e da fungdo social da empresa’ (art. 154, caput, e 19, da Lei
6.404).
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prio de cada um, é comum a todos!!’7. E da natureza do con-
trato de sociedade, como contrato plurilateral, outrossim, nao
obstante essa comunhio de escopo, a possibilidade de conflito
entre o0 interesse individual dos socios e o interesse comum, dada
a eventual concorréncia entre os sdcios, mesmo durante a vida
da sociedade, para obter maiores vantagens econdmicas ou as-
sumir o controle societirio!!8.

Ora, qual € esse interesse comum que une os socios, da fun-
dacio da sociedade i sua dissolugdo, no dizer de Mignoli? Trata-
se do interesse 4 realizagao do escopo social, ou, se se preferir,
de qualquer interesse que se insira no esquema causal do con-
trato de sociedade!!®. Abrange, portanto, tanto o denominado
escopo-meio, que € o exercicio da empresa, considerada como

117. Interesse sociale... cit., p. 148. Sobre a distin¢ao entre sociedade e
comunhio, tratando do problema da comunhio acioniria como técnica de or-
ganizag¢io do controle interno nas companhias, v. ainda Comparato, O Poder...
cit., pp. 116/119.

Ali salienta o mestre: ‘A distin¢2o deve ser procurada na natureza da cau-
sa, enquanto elemento objetivo do negécio juridico. Na comunhio, é o uso e
go0zo em comum da mesma coisa, sem qualquer referéncia a uma ulterior finali-

- dade coletiva. Em outras palavras, a comunhio € do objeto e nio dos objetivos.
Na sociedade, ao revés, essa comunhio de escopo € essencial”’ ... ““De um lado,
pois, hi comunhio de bens sem exigéncia de uma atividade coletiva; de outro,
uma atividade em comum, em fung¢do da qual os bens sociais adquirem uma
caracteristica puramente instrumental’” (p. 118).

118. Ascarelli, Problemas ... cit., pp. 277/278 € nota 9. Exatamente por
essa razdo Ascarelli qualifica a sociedade como contrato, e nio como ato com-
plexo.

119. A nogio de causa do negécio juridico, como fun¢io econdmico-social,
conforme se sabe, n2o foi acothida em nosso Coédigo Civil na categoria de ele-
mento constitutivo do negécio juridico, dada a posi¢io sabidamente anticausa-
lista de Clévis Bevilaqua (cf. Caio Mario da Silva Pereira, Institui¢bes de Direi-
to Civil, vol. 1, Forense, Rio, 1985, 92 Ed., pp. 343/348; Washington de Barros
Monteiro, ob: cit., p. 178). )

Para os autores anticausalistas, como salienta Caio Mario, a causa nio cons-
tituiria senfio uma desnecessiria duplica¢io dos elementos integrantes do ne-
gocio juridico. Nos onerosos, afirmam eles, se a causa estd na contraprestacio
dada ou prometida 20 agente, ela coincide com 0 objeto do ato, sendo mera
sutileza argumentar que se nio confunde propriamente com a presta¢do da ou-
tra parte, porém, prende-se 4 bilateralidade da obrigag¢io; nos gratuitos, se se
situa na liberalidade ou no beneficio proporcionado pelo agente, confunde-se
entio com 2 sua intengio, e em Ultima anilise com a propria vontade, nio pas-
sando de preciosismo sustentar que a causa donandi difere da vontade gera-
dora do ato. R

Como quer que seja, todavia, o conceito de causa tem sido freqiienternente
usado na doutrina comercialista moderna, sendo 1til, a nosso ver, para a deter- -
minag¢io da fun¢io econdmico-social' do negécio juridico.

A causa, como elemento objetivo, que di ao negdcio juridico o seu aspec-
to tipico, distingue-se do motivo, elemento subjetivo que varia de caso a ca-
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objeto da sociedade (art. 2° da Lei 6.404), como o'escopo -fim,
de produgio e de distribuigao de lucros entre os soc1os sob a
forma de dividendos!?°.

Galgano decompde ainda mais esse concc1to sendo ttil tra-
zer para ci sua ligio. Segundo ele, a no¢ao de sociedade pode
ser assim configurada: a) duas ou mais pessoas conferem bens
para o exercicio em comum de uma atividade econdémica; b)
exercitam em comum uma atividade econdmica para obter 0s
lucros; c) realizam os lucros com o escopo de dividi-los entre -
elas. O exame dessa nog¢io, diz Galgano, demonstra como no
contrato de sociedade possa ser identificada uma pluralidade
de interesses, coordenados entre eles, todos definiveis como ‘in-
teresses sociais’. Existe, antes de mais nada, um ‘interesse so-
cial’ preliminar: o interesse a que o patrimonio social, formado
com os aportes dos sOcios, seja utilizado para o exercicio de uma
atividade produtiva, que constitui 0 objeto da sociedade: exis-
te, depois, um ‘interesse social’ intermediirio: o interesse a que
a atividade produtiva seja voltada para a realiza¢io dos lucros;
existe, entao, um ‘interesse social’ final: o interesse a que os lu-
cros realizados sejam divididos entre os sdcios. Sob o primeiro
aspecto, continua Galgano, € interesse social o interesse a au-
mentar 0 volume de produgdo, a conquistar novos mercados,
a acrescer a poténcia econdmica da sociedade. Sob o segundo
aspecto, € interesse social o interesse 4 maximizacio dos lucros.
Sob o terceiro, enfim, é interesse social o interesse 4 maximiza-
¢io0 dos dividendos!?!,

50. Assim, por exemplo, diz Santoro-Passarelli, ‘‘la causa del negozio di vendi-
ta & in ogni caso lo scambio della cosa que viene venduta col prezzo, quali que
siano poi gli impieghi che si propongono di fare — i motivi — il venditore del
danaro che ricava dalla vendita, il compratore della cosa che acquista” (ob. cit.,
p. 128; cf. também, pp. 172/179). No mesmo sentido, Caio Mario (ob. cit., p.
345) e Washington (ob. cit., p. 178).

120. Na definigio de sociedade constante do art. 1.363 do Cédigo Civil,
assinala Comparato, estd ausente o objetivo final de produgio e distribui¢io
de lucros, que constitui justamente o elemento distintivo entre sociedade e as-
sociagdo, porque o legislador confundiu, na mesma disciplina, ambos os fend-
menos (O Poder... cit., p. 303).

Mas € evidente que esse escopo esti previsto no direito positivo brasilei-
ro tanto para as sociedades comerciais em geral (art. 302, inciso 4, do Cédigo
Comercial), como para as sociedades por agdes, cyjo objeto constitui qualqucr

_empresa de fim lucrativo (art. 2°, da Lei 6. 404)

Para o eminente mestre citado, a importincia fundamental do objeto
social, enquanto causa especifica do negdcio de sociedade, constitui ‘‘a cha-
ve de interpretagio da problemdtica societiria, de modo geral’” (ibidem,
pp. 280/281).

121. ob. cit., pp. 57/58.
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Todos esses interesses, decantados por Galgano, sao inte-
resses ex causa societatis; todos eles, portanto, dizem respeito
ao interesse comum dos socios utf socii, vale dizer, ao interes-
se da companhia. Obviamente, os s6cios podem se desavir no
tocante a eles: o interesse do acionista controlador, exemplifi-
cativamente, pode consistir no interesse ‘preliminar’ de forta-
lecer a empresa; o dos acionistas minoritirios no interesse ‘fi-
nal’ de distribui¢io de dividendos. Mas ai, salvo abuso ou ilega-
lidade, como ambos esses interesses sao redutiveis a esfera do
interesse da companhia, decide a maioria'?2, nos termos do art.
129 da Lei 6.404 (ou, mais realisticamente, se se quiser, decide
o controlador, que determinari a maioria de votos na assem-
bléia geral - art. 116, ““a’’, do mesmo diploma legal).

Uma altima questdo que se pde € a de se saber se o legisla-
dor brasileiro teria privilegiado algum desses interesses, todos
eles conducentes 4 6rbita do interesse da companhia, em detri-
mento dos demais. Por exemplo, se privilegiou o interesse co-
mum 3 ‘“‘maxima eficiéncia da empresa produtiva’’, como sus-
tenta parte da doutrina peninsular, em face do Codigo Civil Ita-
liano, em detrimento do interesse comum 2 distribui¢do de di-
videndos (com o que se atingiria, levada a tese s tltimas con-
seqiiéncias, como apontou Jaeger, resultados semelhantes aos
da doutrina institucionalista da empresa em si).

A primeira vista, em face do cariter marcadamente institu-
cional da Lei 6.404, é-se tentado a responder positivamente. Mas,
a um exame atento desse diploma legal, deve-se aceitar a afir-
magio cum grano salis. Na verdade, como lembra Bulgarelli,
ai também prevaleceu a posigao conciliatéria do legislador, pro-
curando harmonizar esses interesses, ao estabelecer a exigéncia
de dividendo minimo obrigatdrio, no art. 202, bem como ao
regular detalhadamente a criagio de reservas, nos arts.194 e
seguintesi?3. Se essa tentativa de harmonizagio de interesses foi

122. Galgano, ob. cit., pp. 59/60; Jaeger, pp. 201/204.

123. A Teoria... cit., pp. 279/280. Leies jd sustentava, alids, em face do
Decreto-lei 2.627/40, que o direito do acionista ao dividendo constituja um au-
téntico direito subjetivo, inerente i sua qualidade de s6cio, do qual ndo pode-
- ria ser ‘‘despojado pela sociedade, por desprovida de legitimagdo para tanto’’,
dado que ‘“os acionistas, durante a vida da sociedade, sdo os destinatdrios natu-
rais da atividade social, respeitados os interesses de terceiros’’ (Do Direito...
cit., pp. 305 e segs.). .

Perante os termos da Lei 6.404, parece n3o restar mais qualquer divida
a respeito da natureza juridica do direito do acionista ao dividendo.

Na mesma obra retro citada, Ledes trata também proficientemente da ques-
tdo das reservas ocultas, no Capitulo IV (pp. 199 a 254).
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eficaz, protegendo, efetivamente, o direito do acionista ao di-
videndo, nio € ocasido oportuna de se discutir aqui'?¢. O que
ndo se pode € afirmar que, em linha de principio, o legislador
tenha privilegiado de tal modo o interesse da empresa a ponto
de se poder identifici-lo com o préprio interesse da compa-
nhial25:126

Pode-se concluir, assim, que o interesse da companhia (ou
interesse social stricto sensu), na Lei 6.404, constitui um con-
ceito tipico e especifico!?’, consistente no interesse comum dos
sOcios 4 realizagio do escopo social, abrangendo, portanto, qual-
quer interesse que diga respeito 4 causa do contrato de socieda-
de, seja o interesse 4 melhor eficiéncia da empresa, seja 2 maxi-
miza¢io dos lucros, seja 2 maximiza¢io dos dividendos!?8. Em

124. Bulgarelli faz criticas contundentes 2 Lei 6.404 a prop6sito da ques-
ta0, em A Protegdo as Minorias na Sociedade Anénima, Ed. Pioneira, $3o Paulo,
1977, pp. 37/44, e nos Comentdrios a Let das Sociedades Anénimas, vol. 4,
Saraiva, Sao Paulo, 1978, pp. 52/71.

Cf., outrossim, as criticas de Comparato, em O Poder... cit., pp. 309/313.

125. A Exposi¢do de Motivos, alids, no Capitulo XVI, Sec¢io III, afirma:
“‘A idéia da obrigatoriedade legal de dividendo minimo tem sido objeto de am-
plo debate nos altimos anos, depois que se evidenciou a necessidade de se rs-
taurar a agdo como titulo de renda varidvel através do qual o acionista partici-
pa dos lucros da companhia. Ndo obstante, € dificil generalizar preceitos e
estendé-los a companhias com estruturas diversas de capitalizag¢io, nivel de ren-
tabilidade e estigio de desenvolvimento diferentes. Dai o Projeto fugir a posi-
¢oes radicais, protegendo o acionista até o limite em que, no seu proprio inte-
resse, e de toda a comunidade, seja compativel com 2 necessidade de preservar
a sobrevivéncia da empresa’.

126. Revela-se impropria, assim, a j4 mencionada afirmagio de Carvaltho-
sa no sentido de que a Lei 6.404 teria se filiado A corrente institucionalista da
Unternebmen an sich (in Comentarios... cit., p. 122). E de se recordar, inclu-
sive, que, na sua formulagio original, a teoria da empresa em si conduzia a um
manifesto desprezo pelos direitos da minoria. Nio € o que ocorre na lei de so-
ciedades por a¢des brasileira, como pondera Comparato, ao reproduzir o elen-
co de direitos que cabem aos acionistas minoritirios (O Poder... cit., pp. 44/46
€ nota 25; v. também a lista dos direitos dos minoritirios elaborada por Bulga-
relli, em A Protegdo... cit., pp. 108/109).

127. ““Quando a lei usa da expressio ‘interesse da companhia’”’, diz Com-
parato, ‘“‘esti referindo-se ao interesse do acionista enquanto tal, ao modelo
Juridico de acionista, abstratamente considerado; e nio a determinado indi-
viduo que figura concretamente como acionista de determinada companhia”
(Controle Conjunto... cit., p. 88, grifou-se).

128. Sobre o interesse social como idéia geminada 2 de objeto social, v.
Guerreiro, ‘‘Conflitos de Interesse entre Sociedades Controladora e Controla-
da ¢ entre Coligadas, no Exercicio do Voto em Assembléias Gerais e Reunides
Sociais’’, na RDM n.51, pp. 29/32, formulagio mais desenvolvida em ‘‘Sobre
a Interpretagdo do Objeto Social”’, na RDM n.54, pp. 71/72. Para essa formula-
640, embora descartando-a, também ji havia acenado Bulgarelli, em ‘A Teoria
‘Ultra Vires Societatis’ perante a Lei das Sociedades por A¢des”’, na RDM n.39, p.

333
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face desse conceito, portanto, qualquer outro interesse comum
ou individual dos sOcios pode ser classificado como extra-
sociall?,

3. O papel do interesse da companbia nas deliberacoes
assembleares

Examinemos agora o papel atribuido pela Lei 6.404 a0 in-
teresse da companhia nas deliberagdes assembleares.

Nio parece haver qualquer davida sobre o partido tomado
pelo legislador no tocante A natureza do direito de voto. ‘O acio-
nista deve’’, diz o art. 115, “‘exercer o direito de voto no inte-
resse da companhia’’. Ao votar, portanto, o acionista tem o de-
ver legal de perseguir o interesse social. Em férmula feliz, as-
sim se expressou Ledes sobre o tema: ‘‘Assim sendo, a0 exercer
o direito de voto, o s6cio ndo pode perseguir nenhum interesse
particular, mas o seu interesse de sGcio utf socius, que se consi-
dera coincidente com o interesse social. Nesse sentido, pode-se
dizer que, embora o voto seja livre, o acionista estd obrigado
a perseguir o interesse social’**3%.

Nessa perspectiva, torna-se dificil caracterizar o direito de
voto como um verdadeiro direito subjetivo, por definigio livre
no seu exercicio, na medida em que, votando, o acionista deve
antepor 20 seu interesse o interesse da companhia, embora este
Gltimo, como interesse comum, também em certa medida lhe
pertenca. Em principio, pois, parece ajustada a hipitese a ja men-
cionada formulag¢io de Asquini, concebendo o voto como um

123. Ascarelli cuidou da matéria em Fideiussione... cit., pp. 740 e segs. Para
0 eminente mestre peninsular, € justamente por meio da disciplina do conflito
de interesses dos sdcios e do conflito de interesses € da responsabilidade dos
adminjstradores que serd garantida a2 observincia do objeto social (ibidem,
p. 743).

129. N3o se aplica esse principio, todavia, as sociedades de economia mista,
cujo acionista controlador podera, por expressa disposi¢ao legal (art. 238 da
Lei 6.404), ‘‘orientar as atividades da companhia de modo a atender o interesse
piblico que justificou a sua criagio”’.

Sobre o tema, v. Carvalhosa, Comentdrios... cit., pp. 108/109; v., outros-
sim, as acerbas criticas de Comparato ao estatuto legal da sociedade de econo-
mia mista em A Reforma... cit., pp. 12/14 e, ainda, Guerreiro, ob. ult. cit., p. 32.

Na doutrina italiana, v. Gambino, ob. cit., pp. 402/404, nota 121.

130. Comentdrios... cit., p. 257. No mesmo sentido, Teixeira e Guerrei-
ro, ob. cit., p. 277, salientando que “‘impde-se ao acionista titular de direito
de voto, a obriga¢io de exercé-lo, sempre e exclusivamente, no interesse da
companhia’’.
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diritto a doppia faccia: de um lado, direito subjetivo — ao vo-
to — tutelando um interesse individual do acionista; de outro
lado, um poder concedido a0 acionista no interesse social!3!.

Nessa matéria, entretanto, tendo-se presente a nossa lei,
deve-se fazer uma distingio essencial entre o voto do acionista -
controlador € o dos demais acionistas.

Em sua obra fundamental, tantas vezes citada, demonstra
Comparato, com base em Claude Champaud, que o controle no
é sendo o direito de dispor dos bens alheios como um proprie-
tirio. Controlar uma empresa, assim, diz 0 eminente mestre,
“‘significa poder dispor dos bens que lhe sio destinados, de tal
arte que o controlador se torna senhor de sua atividade econd-
mica’’ 132, Justamente em razio de possuir o acionista contro-
lador esse poder de disposi¢ao sobre bens alheios, como se de-
les fosse proprietirio, salienta o mestre mais adiante, essa pro-
priedade sob a forma de empresa ‘‘nio somente tem uma fun-
¢do social, mas € uma fungio social. A atividade empresarial deve
ser exercida pelo empresirio nas sociedades mercantis, nio no
interesse proprio, mas no interesse social, isto &, de todos os
sOcios uti socii. Trata-se, portanto, de um poder-dever, a meio
caminho entre o jus e 0 munwus’ 133, Mais ainda. Além de estar
vinculado a perseguir o interesse da companhia, incumbe, ou-
trossim, ao acionista controlador usar o poder de que € investi-
do com o fim de fazer a companhia realizar o seu objeto e cum-
prir sua fungio social, respeitando e atendendo aos interesses
dos demais acionistas, dos trabalhadores e da comunidade em
que atua, sendo-lhe vedado orientar a companhia para fim lesi-
vo a0 interesse nacional, tudo sob pena de cometer abuso de
poder (arts. 116, parigrafo Gnico, € 117, “a”’, “b” e ““¢’’, da
Lei 6.404). Se 20 acionista controlador, portanto, € atribuido
o poder de tutelar interesses alheios, exercendo atos que irao
repercutir na esfera juridica de outrem, o que, em direito, re-
presenta, precisamente, uma fun¢io'34, como anotou Compa-
rato, € evidente que o seu voto nenhuma semelhanga possui com

131. I Batelli... cit., p. 631.

132. O Poder... cit., pp. 91/92.

133.. Ibidem, pp. 100/101.

134. Cf. Santoro-Passarelli, ob. cit., p. 74. Para distinguir o contetido desses
dois poderes juridicos (o poder de agir no interesse de outrem e o direito subje-
tivo), os juristas italianos, ao invés do designativo genérico ‘“‘poder’’, preferem
0 termo potesta (potestade).

Carnelutti salienta, a prop6sito, que os juristas priticos sempre tiveram
uma certa intui¢2o dessa diferenga, sobretudo no direito de familia, onde o po-
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o direito subjetivo, entendido como prerrogativa de tutela do
proprio interesse. Por essa razio, assevera o mestre em outro
escrito, € que, em tema de voto, ‘‘o status do controlador dife-
re, ai, sensivelmente, da posi¢io do nio-controlador. Enquan-
to aquele tem deveres e responsabilidades ndo s6 em relagio
aos demais acionistas, mas também perante os trabalhadores e
a comunidade em que atua a2 empresa, os nio-controladores de-
vem pautar sua atuagao na companhia pelos interesses estrita-
mente societdrios. £ que uns sdo auténticos empresirios, a0 pas-
$0 que 0s outros ndo passam de soOcios capltahstas Ora, o po-
der reconhecido pela lei a0 empresirio €, tecnicamente, uma
Jfungdo, nao uma prerrogativa de gozo no mteresse proéprio, por
isso que o controle nio se confunde, de forma alguma, com a
propriedade. O poder de voto do acionista nio-controlador, ao
contririo, assemelha-se A prerrogativa dominial’’135.

Posto se assemelhe mais ao direito subjetivo, entretanto,
o voto do acionista nio-controlador com ele nio se confunde,
uma vez que o art. 115 determina, como se viu, que o acionista
(qualquer acionista) deve votar no interesse da companhia. E
tanto isso é verdade que, se assim nio o fizer, responderi o acio-
nista nio-controlador por perdas e danos, ainda que seu voto
ndo prevalega, afinal, na deliberagio tomada na assembléia, nos
termos do § 3?, do mesmo dispositivo legal. A distingio feita,
entretanto, deveri levar o juiz, a nosso ver, a um exame muito
mais rigoroso do voto do acionista controlador, ji que a lei o
colocou na condigio de verdadeiro intérprete do interesse so-
cial, genericamente falando!3¢.

A Lei 6.404 instituju o interesse da companhia, portanto,
como um limite funcional e genérico i liberdade de voto, ao
qual devem se conformar as declara¢des de vontade de todos

der conferido ao pai se denomina potesta e nio diritto (entre nés, pitrio-poder
e ndo ‘‘pitrio-direito’’) (cf. Teoria... cit., pp. 152/153).

Comparato usa o termo potestade para definir o poder soberano do acio-
nista controlador, que qualifica, de acordo com li¢io de Carnelutti, como um
auténtico iussum super partes, que se manifesta, em relagio aos ndo-
controladores, nio como comando hierirquico, mas como o poder de decidir
por outrem, produzmdo efeitos na esfera patrunomal desses ndo-controladores
(O Poder... cit., pp. 102/103).

135. Controle Conjunto... cit., p. 86. No mesmo sentido, Ledes, salien-
tando que, ‘‘ao adentrar ao plenirio de uma Assembléia Geral, o0 acionista con-
trolador nio esti adstrito apenas s regras de natureza privada contidas no art.
115; carregari consigo, também, os deveres e responsabilidades acima enun-
ciados (o autor se refere dqueles constantes dos arts.116 e 117) e € em fungio
desse feixe de normas que deveri orientar o seu voto’’ (Conflito... cit., p. 13).

136. Cf. Bulgarelli, Sociedades... cit:, p. 38.
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os acionistas, sob pena de ser caracterizado como abusivo o voto
proferido (art. 115, caput)!37:138_ Fica claro, por tudo isso, que
a norma legal no se destina, senfo indiretamente, 2 prote¢io
da minoria (cujos abusos s3o menos freqiientes que os da maio-
ria), como esclarece Fran Martins: ‘‘Assim, a regra com que se
inicia o art.115 da nova lei € uma norma de cariter geral, tanto
aplicivel ao acionista majoritirio como a0 minoritirio; a este,
entretanto, beneficiari principalmente porque, nio sendo per-
mitido o exercicio do voto contra o interesse da companhia
(que, no fundo, € a obten¢io de lucros a serem distribuidos en-
tre todos os acionistas), fica o minoritirio amparado contra pos-
siveis abusos praticados pelos acionistas majoritacios resultan-
tes de atos que tragam beneficios apenas para esses’’ 139140, De
outra parte, como bem observado por Mengoni, a disciplina de
tutela do interesse da companhia ndo constitui um capitulo da

137. Bernard Saintourens, em imagem sugestiva, afirma que, por sua fle-
xibilidade, o conceito de ‘‘intérét de la société’’ tem sido utilizado pela juris-
prudéncia francesa como um “‘filtro’’, através do qual € verificada a ocorréncia
de abuso de voto da maioria ou da minoria em virios atos societirios, como
o aumento de capital, a constitui¢io de reservas, as convengdes de voto, etc.
(cf. ‘‘La Flexibilité du Droit des Sociétés’’, na Revue Trimestrielle de Droit Com-
mercial, 1987, n.4, pp. 482/484).

138. Acerca do papel do interesse da companhia nos acordos de acionis-
tas, assim dispde o 2°, do art. 118, da Lei 6.404: ‘‘Esses acordos nio poderio
ser invocados para eximir o acionista da responsabilidade no exercicio do di-
reito de voto (art. 115) ou do poder de controle (arts.116 e 117)"’. Sobre o as-
sunto, v. Carvalhosa, Acordo de Acionistas, Saraiva, Sio Paulo, 1984, pp.
194/195.

139. Comentarios a Lei das Sociedades Anbénimas, vol. 2, Tomo I, 22
Ed., Forense, Rio, 1984, pp. 77/78. No mesmo sentido: Comparato, Controle
Conjunto... cit., p. 90; e Carvalhosa, Comentdrios... cit., p. 112.

140. Justamente por constituir uma regra de cariter geral, a norma do art.
115, além de nio se destinar primariamente 3 prote¢io da minoria, também nio
se vincula ao principio de paridade de tratamento entre os acionistas, como pos-
tulou Mengoni, em relagio ao art. 2.373 do CCI (ob. cit., p. 447).

Na realidade, como superiormente esclareceu Gambino, tal norma tem por
finalidade a tutela do ordenamento social no patriménio destinado i atividade
comum: ‘‘Occorre perd insieme un potenziale pregiudizio non solo della mi-
noranza, ma dell’intero gruppo sociale nel patrimonio destinato allo scopo: il
danno per la minoranza deve passare attraverso il danno al patrimonio sociale,
mentre la maggioranza in conflitto neutralizza tale pregiudizio con il vantaggio
extrasociale conseguito. La norma non pone pertanto una tutela primaria delle
minoranze, ma piuttosto una tutela primaria dell’ordinamento sociale nel pa-
trimonio destinato all’attivitd comune, anche se realizza insieme una parziale
tutela delle minoranze per la parte del patrimonio, che queste hanno destinato
all’ativita sociale. La disposizione legislativa non & quindi riconducibile al prin-
cipio della parita di trattamento, che vienne garantito parzialmente e di rifles-
so’ (ob. cit., p. 421). )






CAPITULO IV

A DISCIPLINA DE TUTELA DO INTERESSE
DA COMPANHIA NAS DELIBERACOES
ASSEMBLEARES

1. Historico

Conforme anota Valverde'42, até a publica¢io do Decreto
n. 575, de 10.1.1849, a criacio de sociedades an6nimas entre
nés dependia exclusivamente de leis especiais do Governo. Tra-
tava-se do que se convencionou denominar de regime do pri-
vilégio, em que a organizacdo de empresas sob a forma de so-
ciedades por agdes constituia uma exceg¢ao as normas que regu-
lavam as sociedades em geral. As companhias eram criadas ape-
nas para grandes empreendimentos, que careciam de avultados
capitais e de perto tocassem o interesse piiblico. Tal regime, que
vigeu no Brasil até 1849, como aponta o ilustre autor, era o mes-
mo regime que vigorara na Franga até 1807, ano em que se pu-
blicou 0 Code de Commerce, que regulou a constitui¢io das
companhias, empregando, pela vez primeira, a expressao ‘‘so-
ciedades anOnimas’ 143, Com a promulgagio do Codigo de Co-
mércio na Franga, o regime das companhias passou do privilé-
gio para o denominado regime da concess@o ou autorizagdo,
0 qual acabou por ser instaurado entre ndés por meio do citado
Decreto 575. De acordo com esse sistema, a constitui¢io das
companhias deixava de ser um privilégio, mas a sua incorpora-
¢d0, bem como a2 aprovagao de seus estatutos, dependia de au-
torizagio do Governo (arts. 1° € 6° do Dec.575). O Cédigo Co-
mercial de 1850, que dedicou parcos cinco artigos (295 a 299)
is sociedades andnimas, manteve a mesma orientagio (art. 295).
Referidos diplomas legais foram, posteriormente, complemen-
tados pela Lei 1.083, de 22.8.1860, que dispds sobre os bancos

142, Sociedades por Agées, vol. 1, Forense, Rio, 32.Ed., 1959, p. 19.
143. Ibidem, p. 20.
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de emissdo (art. 1°) e diversas companhias, ‘‘assim civis como
mercantis’’ (art. 29). A Lei 1.083 foi regulamentada pelo Decre-
to n. 2.711, de 19.12.1860.

Nio existe em nenhum desses diplomas legais, todavia, qual-
quer disposi¢ao visando i protecio do interesse da companhia
nas deliberagdes assembleares'44. Tal s6 viria a ocorrer com a
edi¢do da Lein.3.150, de 4.11.1882, que, no dizer de Bulgarel-
li, instaurou amplamente o modelo liberal no Brasil, seguindo
o exemplo da Lei francesa de 186745, A Lei 3.150, regulamen-
tada pelo Decreto n. 8.821, de 4.11.1882, libertou as socieda-
des anOnimas da tutela administrativa do Poder Piblico, sub-
metendo-as ao chamado regime da regulamentagdo ou das dis-
posigoes normativas'®. Era natural, pois, que, alforriadas as
companhias do rigido controle estatal, se preocupasse o legis-
lador em disciplinar os conflitos de interesses entre 0s s4cios
no seio das assembléias, evitando abusos.

Disp6s, assim, o art. 15, § 10, da Lei 3.150: ““Nido podem
votar nas assembléias geraes: os administradores, para appro-
varem seus balangos, contas e inventairio; os fiscais, os seus pa-
receres; € 0s accionistas, a avaliagdo de seus quinhdes, ou quaes-
quer vantagens estipuladas nos estatutos ou contracto social’’.
Tal disposi¢ao foi reproduzida ipsis litteris no art. 72 do De-
creto 8.821, que, como se disse, regulamentou a Lei 3.150. Con-
soante se vé, porém, na norma citada nio se faz direta mencgio
a0 interesse da companhia como critério genérico orientador
do direito de voto, tendo o legislador agasalhado apenas hipo-
teses especificas, em presenga das quais vedava o exercicio da-
quele direito. Ou seja: a aprovagio das proprias contas € pare-

144. Parece certo, porém, que, na aprovagio dos estatutos das compa-
nhias, as autoridades governamentais de entdo tivessem em mente e€ssa preocu-
pagio.

Valverde relata-nos, por exemplo, que o Conselho de Estado, em 1875,
denegou autoriza¢do para a constitui¢io da Companhia Mirim, de navegagio
a vapor, entre os portos da cidade do Rio Grande e a Vila de Santa Vitéria, pelo
fato de s6 contar com cinco acionistas, assim tendo justificado o indeferimento
do pedido: ‘‘embora a citada legislagdo nio fixasse o niimero de acionistas com
que devem organizar e funcionar as companhias ou sociedades andnimas,
depreende-se do complexo de suas disposigdes, e principalmente da necessida-
de de serem fiscalizados os atos da geréncia pelas assembléias gerais, que este
namero nio deve ser tal que, eliminados os acionistas seus administradores,
0s quais ndo podem julgar os proprios atos, torne impossivel a reuniio das
mesmas assembléias’ (ibidem, p. 27, grifou-se).

145. O Conselbo Fiscal nas Companbias Brasileiras, tese de concurso,
Sio Paulo, 1987, p. 41.

146. Valverde, ob. cit., vol 1, pp. 25/27
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ceres pelos administradores e fiscais, respectivamente; a apro-
vagio do laudo de avaliagio pelos acionistas que houvessem con-
ferido bens ao capital social; e a aprovagio, pelos acionistas in-
teressados, de quaisquer vantagens estipuladas nos estatutos ou
no contrato social. E oportuno assinalar aqui, contudo, inclusi-
ve porque servird de base segura para a interpretagio da vigen-
te lei de sociedades andnimas, a ser feita mais adiante, que, por
‘vantagens’, o dispositivo citado, da Lei 3.150, nio se reporta-
va a quaisquer vantagens indevidas que porventura o acionista
perseguisse, mas sim aos beneficios que a propria lei julgava li-
cito outorgar em favor de fundadores ou terceiros, nos termos
do disposto no art. 3°, § 3°: “E licito, depois de constituida
a sociedade, estabelecer-se em favor dos fundadores ou tercei-
ros, que hajam concorrido com servigos para a formag¢ao da
companhia, -qualquer vantagem consistente em uma parte dos
lucros liquidos’’. N30 se tratava, pois, de vantagens abusivas.
A lei apenas proibia que o acionista votasse um beneficio em
seu proprio favor, ainda que legitimo!47. :

A Lei 3.150, portanto, ndo continha uma norma genérica
de prote¢io ao interesse da companhia nas deliberagbes assem-
bleares. Seu art. 12, todavia, disciplinando o conflito de inte-
resses no seio da administragdo, fazia direta referéncia ao inte-
resse da companhia: ‘O administrador que tiver interesse oposto
ao da companhia em qualquer operagio social, nio poderi to-
mar parte na deliberagio a respeito, e seria obrigado a fazer o
necessirio aviso aos outros administradores, devendo disso
lavrar-se declaragdo na acta das sessdes’’. O art. 51 do Decreto
8.821 repetiu o preceito, ajuntando que, nessa hipétese, a deli-
beragio deveria ser tomada pelos demais administradores € pe-
los fiscais, ‘‘d maioria de votos’’. Estabeleceu ainda que o admi-
nistrador que deixasse de dar o aviso responderia civil e crimi-
nalmente, e a deliberacio seria nula!48.

.Com a proclamacio da Repiblica, foi editado o Decreto
164, de 17.1.1890, que reformou a Lei 3.150. Seus artigos 12

147. Cf., a respeito, Carvalho de Mendonga, comentando os arts. 20 e 142
do Decreto 434, de 4.7.91, no Tratado de Direito Comercial Brasileiro, vol.
III, Ed.Freitas Bastos, Rio-S.Paulo, 1945, n. 914, pp. 311/314.

148. A titulo de curiosidade, vale lembrar aqui que, segundo Valverde,
no decreto que instituiu a Companhia das Indias Ocidentais, em 3.6.1621, *‘fo-
ram os diretores proibidos de fornecer ou vender 4 Companhia navios, merca-
dorias ou fazendas, que lhes pertencessem no todo ou em parte, direta ou indi-
retamente, €, provado que tivessem violado a proibi¢Zo, perderiam as suas gra-
tificacdes de um ano em beneficio dos pobres e seriam demitidos de seus car-
gos’’ (ob. cit., vol. I, pp. 12/13),
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e 15, § 10, contudo, rcpctem,_praticamente; idénticos dizeres
dos mesmos artigos da lei reformada, acima citados!®.

Finalmente, aps a edi¢io de alguns outros diplomas regu-
lando problemas especificos de determinadas companhias (De-
creto n. 997, de 11.11.1890; Decreto 1.362, de 14.2.1891; De-
creto 1.386, de 20.2.1891) é promulgado o Decreto 434, de
4.7.1891, que durante quase cinqgiienta anos regulou as socie-
dades an6nimas entre nés. O Decreto 434, como se sabe, con-
sistiu em uma consolidacio das disposi¢des legais sobre as so-
ciedades an6nimas até entio, declarando o seu art. 3° que as
companhias continuavam a ser regidas pela Lei 3.150 e respec-
tivo regulamento (Decreto 8.821), e pelos Decretos 164, 997,
1.362 e 1.386, retromencionados!>°.

Dessa forma, tendo apenas consolidado a legislagio a res-
peito das companhias, o Decreto 434 em nada modificou o
art.15, § 10, da Lei 3.150 € do Decreto 164, cuja redagio foi
albergada em seu art.142, nos seguintes termos: ‘‘Nio podem
votar nas assembléias geraes: os administradores, para appro-
varem seus balangos, contas e inventarios; os fiscaes, os seus
pareceres; € 0s accionistas, a avaliagio de seus quinhdes, ou
quaesquer vantagens estipuladas nos estatutos ou contracto so-
cial (Lei 3150 de 1882, art.15, § 10; Decr. 8821 do mesmo an-
no, art. 72; Decr. 164 de 1890, art.15, § 10)”’. No tocante a0s
conflitos de interesse no dmbito da administra¢do, o art. 112
do Decreto 434 reproduziu o art. 12 da Lei 3.150 e do Decreto
164.

Continuou-se, portanto, sem uma disposi¢do genérica de
protecio ao interesse da companhia nas delibera¢des assemblea-
res. Tal disposicio sO existia para as deliberagGes tomadas no
sejo da administrac¢io.

Isto ndo impediu, no entanto, que um jurista do porte de
Carvalho de Mendonga indagasse: ‘‘o acionista pode votar so-
bre negdcio que lhe diga respeito e que porventura contrate com
a sociedade? Poderi votar em si mesmo para os cargos de ad-
ministrador ou fiscal? A opinido geral é que a lei ndo vedando,
implicitamente permite que vote o acionista, ainda que seja ad-
ministrador. As proibi¢des sdo de direito estrito. Os votos dos
outros acionistas podem eliminar a influéncia dos votos dos in-

149. Valverde tacha o Decreto 164 de “‘c6pia quase servil da lei n. 3.150"
(ob. cit., vol. I, p. 28). }
150. Sobre os diplomas legais que alteraram ou acresceram, em alguns pon-
tos, o Decreto 434, até a promulgacio do Decreto-lei 2.627/40, v. Valverde,
ob. cit., vol. I, pp. 28/33.
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teressados. Que lucraria a lei estabelecendo a proibi¢io se nao
evitar a0s acionistas transferirem as ag¢des a figuras de palha pa-
ra a votagio nas assembléias? E melhor que cada um assuma fran-
camente a responsabilidade dos seus atos’’!51. No respeitante
ao0s conflitos entre o administrador e a sociedade, o grande co-
mercialista afirmava: ‘‘muitas vezes € dificil precisar os interes-
ses opostos entre o administrador e a sociedade. S6 a aprecia-
¢do do caso concreto oferece a justa solugio’’!52.

Em 26 de setembro de 1940, foi publicado o Decreto-lei
2.627, que revogou o Decreto 434, passando a reger as socie-
dades anénimas no Brasil. O Decreto-lei 2.627 resultou de an-
teprojeto elaborado por Valverde, tendo, em trés dispositivos,
se preocupado com a prote¢io do interesse da companhia nas
deliberacOes assembleares, a saber, os arts. 82, 95 e 100.

Dizia o primeiro: ‘O acionista nio pode votar nas delibe-
ragdes da assembléia geral relativas ao laudo de avaliagao dos
bens com que concorrer para a formagio do capital social, nem
nas que venham a beneficii-lo de modo particular’’. Valverde
aponta como fonte desse dispositivo o art. 142 do Decreto
434153, O que se entendia por beneficio particular? Valverde
responde: ‘‘Se — para exemplificar — a assembléia geral resol-
ve atribuir (art. 87, parig. Ginico, £)!34 uma bonificagio a deter-
minados acionistas, por este ou aquele motivo nio poderio eles,
como diretamente interessados, tomar parte nessa deliberagio.
Esta, com efeito, vird beneficii-los de modo particular, quebran-
do, ainda que justo seja o tratamento, e 2 lei 0 permita, a regra
de igualdade de tratamento para todos os acionistas da mesma
classe ou categoria (art. 78). A vantagem conferida 2 um ou mais
acionistas, comumente, consiste em uma participa¢ao nos lu-

151. Ob. cit., vol. IV, 1946, pp. 30/31. O autor reporta-se is opinides con-
vergentes de Vivante, Mori, Lyon-Caen e Rénault, Arthuys e Holbach, na nota
1 da p. 31.

A propésito, Manoel Godofredo de Alencastro Autran relata julgado no
qual se entendeu que “‘a nulidade da venda que o administrador faz 4 compa-
nhia, ndo affecta a parte cooproprietario (sic: deve ser ‘‘do co-proprietirio’’)
nio administrador incluida na mesma escriptura de venda. Nio deve, portan-
to, prevalecer a nullidade quanto ao socio, que nio era director da companhia”
-(As Sociedades Anbnimas, coletinea de legislagio anotada, Ed.Francisco Alves,
Rio de Janeiro, 62 Ed., 1913, p. 46, nota 49).

152. ibidem, p. 64. Como se percebe, Carvalho de Mendonga rejeitava um
critério puramente formal para caracterizar os conflitos de interesses.

153. ob. cit., vol. I, p. 66, nota 73.

154. art. 87, parigrafo Gnico, letra ‘g, do Decreto-lei 2.627: “‘E da com-
peténcia privativa da assembléia geral: g) votar quaisquer vantagens em benefi-
cio de fundadores, acionistas ou terceiros e autorizar a emissio de ‘Partes Be-

neficidrias™’.
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cros liquidos da sociedade, durante certo tempo, ou no direito,
algumas vezes extensivo aos herdeiros, de receber determinada
soma, por més, ou anualmente, a titulo de pensio ou aposenta-
doria. Representa quase sempre, recompensa pelos trabalhos ou
servigos prestados pelo acionista 4 companhia’’ 155, Percebe-se,
assim, que, tal como no art. 142 do Decreto 434, de 1891 (que
reproduziu a redagio do art. 15, § 10, da Lei 3.150, de 1882,
e de idéntico dispositivo do Decreto 164, de 1890), ao fazer re-
feréncia a ‘‘beneficio particular’’, o legislador ndo tinha em men-
te qualquer vantagem ilegal ou abusiva que o acionista perse-
guisse, mas simplesmente procurou obstar que o0 acionista vo-
tasse um beneficio em seu préprio favor, mesmo que legitimo.
Conferiu ele apenas nova redagao ao preceito, proibindo o acio-
nista de votar nas deliberagGes que viessem a beneficii-lo de mo-
do particular, formula mais abrangente do que a utilizada no art.
142 do Decreto 434, que se referia a ‘‘quaesquer vantagens es-
tipuladas nos estatutos ou contracto social’’156.

O art. 95 do Decreto-lei 2.627, a seu turno, disp0Os: ‘‘Res-
ponderi por perdas e danos o acionista que, tendo em uma ope-
racio interesses contririos aos da sociedade, votar deliberacio
que determine com o seu voto a maioria necessiria’’. Pela pri-
meira vez em nosso direito, portanto, foi introduzida uma nor-
ma genérica de prote¢io ao interesse da companhia nas delibe-
racOes assembleares. Por ‘‘interesses contrarios aos da socieda-

155. ob. cit., vol. II, p. 67. No mesmo sentido, Pontes de Miranda, Trata-
do de Direito Privado, Tomo L, RT, Sio Paulo, 1984, 3* Ed., 22 Reimp., § 5.314,
n.4, p. 247.

156. A estreiteza dessa férmula € que parece ter aconselhado a nova reda-
¢do alvitrada pelo legislador.

O Decreto-lei 2.627, por exemplo, passou a permitir a criagio de partes
beneficidrias, que poderiam ser atribuidas a fundadores, acionistas ou tercei-
ros, como remuneragio de servigos prestados a sociedade, a qualquer tempo,
pela assembléia geral (arts. 31 e 32), independentemente de previsio nos esta-
tutos originirios da sociedade.

No Decreto 434 nio havia dispositivo semelhante, embora Carvalho de
Mendonga opinasse pela possibilidade de criagio desses titulos pela assembléia
geral, no curso da vida da sociedade (ob. cit., p. 314).

A f6érmula ‘“‘quaesquer vantagens estipuladas nos estatutos ou contracto
social”’, portanto, poderia nio ser suficientemente ampla para apanhar um ca-
so desses que, embora ndo estipulado originariamente nos estatutos, seguramente
atribuiria um ‘‘beneficio particular’’ ao acionista eventualmente agraciado com
a emissdao de parte beneficidria.

Carvalho de Mendonga, alids, comentando o art. 142 do Decreto 434, ji
havia apontado a dificuldade de conciliar a interpretagao dos arts. 62, 10 e 20
do mesmo diploma legal, os quais cuidavam das ‘‘vantagens’ a que se referia
aquele primeiro dispositivo (ibidem, p. 313 e nota 2).
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de’’ o legislador queria significar um conflito meramente for-
mal de interesses? N20. Segundo sustentava a mais autorizada
doutrina da época, ‘‘0 interesse contririo € uma questio de fa-
to, a ser, pois, apreciada em cada caso’’ 157, sendo ‘‘impossivel
encontrar uma regra geral e rigida’’158. Diversamente do que es-
tipulava o anteprojeto, todavia, a norma do art. 95 nio proibia
o acionista de tomar parte na deliberagio, apenas o responsabi-
lizando por perdas e danos se determinasse, com seu voto, a
maioria!>®.

Por final, rezava o art. 100 do Decreto-lei 2.627: ‘‘Instalada
a assembléia geral proceder-se-4 1 leitura do relatorio, do balan-
¢o, da conta de lucros e perdas e do parecer do conselho fiscal.
O presidente abrird, em seguida, discussao sobre esses documen-
tos e, encerrada, submetera i votagio as contas da diretoria, o -
balango e o parecer do conselho fiscal. Nao poderio tomar par-
te na deliberagao os membros da diretoria e do conselho fiscal’’.
Proibiu-se, assim, 4 semelhanga do que ji determinava o art. 142
do Decreto 434, que os diretores € os conselheiros fiscais delibe-
rassem sobre as proprias contas e pareceres 6.

157. Valverde, ob. cit., vol. I, p. 120; Pontes de Miranda, ob. cit., § 5.322,
n.4, p. 285: “‘Quaestio facti, somente pode ser apreciada em concreto’.

158. Ruy Carneiro Guimaries, Sociedades por Agées, vol. II, Forense, Rio,
1959, n. 728, p. 252.

159. Valverde, ob. cit., vol. II, p. 119; Pontes de Miranda, ob. cit., p. 285;
Ruy Carneiro Guimaries, ob. cit., n. 724, p. 250.

Waldemar Ferreira, aparentemente, sustentou posi¢des contririas. Ao cui-
dar das convengdes de voto, no Tratado de Direito Comercial, afirmou o se-
guinte: “O ponto saliente do problema reside na verificag3o de ser, ou ndo, a
matéria da proposi¢do submetida a exame das assembléias contriria ao interes-
se da sociedade. Nessa hipotese, preceitua o art. 95 do Decreto-lei n. 2.627,
responderi por perdas e danos o acionista que, tendo em uma operagio inte-
resses contrdrios aos da sociedade, votar deliberagio que determine, com o seu
voto, a maioria necessiria. Ainda assim sera vdlida a deliberagdo, que pode-
ri todavia ser anulada por outro dos vicios dos atos juridicos’’ (ob. cit., Quarto
Volume, Saraiva, S3o Paulo, 1961, n. 785, p. 324, grifou-se).

No Tratado das Sociedades Mercantis, porém, a0 comentar o art. 95, do
Dec.lei 2.627, referindo-se 2 li¢ao de Valverde, foi taxativo: ‘‘posto houvesse
o tratadista reputado o texto como menos acertado, dele nio resulta que o acio-
nista possa, em face do disposto no art. 82, votar a proposi¢io redundante em
seu beneficio contra o da sociedade. O seu voto, em tal caso, nio pode ser da-
do. Nem tomado. Ndo pode formar-se, com o computo dele, 2 maioria necessi-
ria; de onde a ineficdcia, sem prejuizo da agio contra o acionista improbo para
indenizar 4 sociedade das perdas e danos que lhe causou’’ (ob. cit., vol. V, Edi-
tora Nacional de Direito Ltda., Rio, 1958, 5% Ed., p. 1.460).

160. No tocante ao conflito de interesses no dmbito da administragdo, es-
tabelecia o Decreto-lei 2.627: “‘Art. 120. E vedado ao diretor intervir em qual-
quer operagio social, em que tenha interesse oposto ao da companhia, bem
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Feito esse breve historico da legislagio pitria, cuampre ago-
ra examinar o direito comparado, em especial o direito alemio
¢ o direito italiano, tidos também como fontes da Lei 6.404 no
que tange 3 matéria'®l.

2. O direito alemdo e o direito italiano. A distin¢cdo
entre proibicdo de voto e conflito de interesses

O § 252 do Codigo Comercial Alemio (Handelsgesetzbuch,
abreviadamente HGB) vedava ao acionista interessado exercer
o direito de voto nas deliberagdes relativas a quatro hipdteses:
12) exoneragdo do acionista de responsabilidade perante a com-
panhia; 2%) liberagio de uma obriga¢io do acionista para com
a companhia; 32) conclusdo de um negocio entre o acionista
¢ a companhia; 42) propositura de uma agio por parte da com-
panhia contra o acionista ou transa¢io para extingui-la. Em to-
das essas hipGteses, assevera Gambino, o acionista perdia a le-
gitimag¢do para votar, sendo certo que, em caso de violagdo da
proibi¢do, o voto proferido era nulo!$2. Em todas elas, outros-
sim, em face do acionista achar-se em uma posi¢cio de contra-
parte em relagdo i sociedade, o HGB, com base nesse indicio
formal, estabelecia uma presun¢io de conflito de interesses en-
tre ambos, razio pela qual interditava o exercicio do direito de
voto.

Sucede que esse sistema de proibi¢io de voto em casos de
conflitos formais de interesses entre o acionista € a companhia
nido provou bem durante os virios anos de aplica¢ao do Codi-
go Comercial Alemio. Segundo nos relata Herzfelder, de um la-
do o sistema se mostrou muito estreito 4 vista dos numerosos
casos de conflitos substanciais de interesses que nio eram apa-
nhados pela norma; de outro lado, mostrou-se muito rigoroso
diante de algumas daquelas hip6teses, como, por exemplo, no
caso da conclusio de negobcios entre 0 acionista e a companhia.

como na deliberagdo que a respeito tomarem os demais diretores, cumprindo-
lhe cientifici-los de seu impedimento. Parigrafo Gnico. A violagio dessa proi-
bi¢io sujeitari o diretor i responsabilidade civil, pelos prejuizos causados i so-
ciedade e 4 responsabilidade penal que no caso couber’’.

161. Cf. Ledes, Estudos... cit., p. 24; Lamy Filho, ob. cit., p. 142 € nota
71; Mauro Penteado, ob. cit., p. 263.

162. ob cit., pp. 377/378. V., outrossim, Asquini, ‘‘Conflitto d’Interessi
tra il Socio e la Societa nelle Deliberazioni di Assemblee delle Societa per Azio-
ni’”’, comentirio a acoérdio do Tribunal de Mildo, na Rivista delle Societa, 11,
1919, pp. 653/654, onde o mestre tece consideragdes sobre o dispositivo em
questio, do HGB, citando doutrina.
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Dai a doutrina alemi, muitos anos antes da entrada em vigor
da Lei Acioniria (Aktiengesetz) de 1937, ter saido d cata de uma
Generalklausel, vale dizer, de uma regra mais genérica e flexi-
vel, objetivando a prote¢io do interesse da companhia contra
0s perigos de um voto abusivo de seus proprios acionistas!63.

Dessa forma, consagrou-se na Aktiengesetz de 1937 um re-
gime diferenciado para a matéria: a) no § 114, 5, reproduziu-
se, com diversa formulagido, a disciplina prevista no § 252 do
HGB, eliminando-se, porém, a hipdtese de conclusao de um ne-
gocio entre o acionista e a sociedade!®4; b) no § 197, 2, deter-
minou-se a anulagio da deliberagiao decorrente de voto exerci-
do por acionista com o objetivo de obter, para si ou para ou-
trem, vantagens particulares, estranhas 2 sociedade, e de que
resultassem, ou pudessem resultar, prejuizos para a companhia
ou para outros acionistas. No primeiro caso, como pondera
Ledes, ‘‘a anulabilidade (Anfechtbarkeit) seria o resultado de uma
apreciagiao puramente formal da ocorréncia de posi¢io contras-
tante, ocupada pelo acionista que € também administrador, ins-
pirada no principio de que ninguém pode ser, 20 mesmo tem-
po, juiz e parte de seus proprios atos (nemo judex in causa pro-
Dpria). Ja no segundo caso, o regime aplicivel é o da anulabili-
dade da deliberagio, resultante de uma incompatibilidade en-
tre o interesse pessoal e o interesse da companhia, expressa no
voto conflitante’’165.

Esse sistema dualista foi mantido na Aktiengesetz de 1965,
com pequenas alteragdes. O § 136, 1, desse diploma, estabele-
ce a proibigdo do exercicio do direito de voto quando o acio-
nista deva deliberar ‘‘sobre a aprovag¢io de suas préprias con-

163. ob. cit., p. 285. Observa Gambino, outrossim, citando Pinner, Oert-
mann e Schlegelberger-Quassowski, que, durante a vigéncia do Cédigo Comer-
cial Alemdo, a possibilidade de estender, por analogia, 2 proibi¢io de voto a
hip6teses nio previstas era praticamente excluida (ob. cit., p. 378, nota 39).

164. Sobre a eliminagio da hipotese referida no texto, que constituia a
Jattispecie mais importante do § 252 do HGB, a qual, de resto, ji era interpre-
tada de maneira fortemente restritiva, Gambino, citando Zollner, informa que
arazdo de sua eliminagio foi o fato de que aquela hipétese, com inibir drastica-
mente o voto, terminava por atribuir 2 minoria excessivo poder decisério, im-
pedindo a conclusio de contratos tteis 4 sociedade (ob. cit., p. 378, nota 9).

V., também, Herzfelder, ob. cit., p. 274. Segundo ainda Herzfelder, teria
sido igualmente eliminada, para as sociedades anénimas, a hip6tese de exclu-
530 do voto nas deliberagbes concernentes 4 propositura de uma agio contra
0 acionista (p. cit., item X).

165. Cf. parecer intitulado ‘““A¢io de Anulagio de Deliberagio Assemblear
decorrente de Voto de Acionista com Interesse Conflitante’’, exarado na apela-
¢d0 civel n.129.414-1/4, do Tribunal de Justi¢a do Estado de Sdo Paulo, pp. 10/11.
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tas, a exoneragao de obrigag¢des para com a sociedade, ou o exer-
cicio de direitos que esta tenha em relagio 20 mesmo’’ 16, Nes-
sas hipdteses, pois, a lei interdita o exercicio do direito de vo-
to, formalmente, nio havendo a possibilidade de se perquirir
acerca do seu contetido: se a proibic¢io for violada, o voto é nu-
lo (e, conseqiientemente a deliberagao serd anulivel, se o voto
for decisivo para a formagio da maioria) por atentar contra de-
terminagio expressa da lei. O § 243, 2, por seu turno, determi-
na a anulagio da delibera¢io quando o acionista ‘‘tentar obter,
pelo exercicio do seu direito de voto, para si ou para terceiros,
vantagens particulares em detrimento da sociedade ou de ou-
tros acionistas, e a decisao € idonea a servir a esse escopo’®’.
Neste caso, cabe averiguar se houve, efetivamente, um conflito
de interesses, facultando-se ao juiz examinar o conterido da de-
liberagio’’ 168,169,

Em suma: nas hipdteses de proibigdo de voto, a lei alemai,
com base em precisas circunstincias formais, estabelece um con-
trole ex ante de legitimidade do voto; violada a proibigZo, de-
corre a consequentia juris da nulidade do voto e da anulabili-
dade da deliberagio, se o voto for decisivo para a formagio da
majoria. Ji no que tange ao conflito de interesses, hi um con-
trole ex post: torna-se necessaria uma indagagio relativamente

166. Cf. Ledes, ob. ult. cit., p. 11; Herzfelder, ob. cit., p. 269.

167. Cf. Ledes, Conflito... cit., p. 24; Herzfelder, ob.cit., p. 285.

168. Cf. Herzfelder, ob.cit., p. 297.

169. Segundo Leies, no que concerne i proibi¢io de voto, a Aktiengesetz
de 1965 reproduziu, com linguagem assemelhada, a disciplina da lei anterior.
Jd no que tange 4 disciplina do conflito de interesses, as diferengas de redagio
entre um diploma e outro geram conseqiiéncias diversas.

Assim, na AktG de 1937, a norma contida no § 197, 2, tinha em vista trés
principios: a) era de rigor a inteng2o danosa do acionista votante, expressa no
advérbio ‘‘intencionalmente’’ (vorsatzlich); b) fazia-se referéncia 2 natureza es-
pecial ¢ estranha 3 sociedade das vantagens perseguidas (gesellschafisfremde Son-
dervorteile); c) salientavam-se as consequéncias danosas dessa deliberagio pa-
ra a sociedade ou para outros acionistas (zum Schaden der Gesellschaft oder
ibrer Aktiondre).

Na AktG de 1965, eliminou-se o advérbio vorsatzlich e o adjetivo gesells-
chaftsfremde. De acordo com o mestre, a supressio do elemento ‘‘intengio”
¢é interpretada no sentido de que, conforme a nova lei, basta que o socio, 20
votar, tenha tentado obter vantagens particulares, necessariamente extra-sociais,
para que se configure o conflito. De outra parte, a supressio do adjetivo “‘extra-
social” responde 2 exigéncia de ordem redacional: 0 cariter estranho 2 socie-
dade ji estaria implicito na nogio de “‘vantagem particular’”’ a que se refere a
lei. Além disso, da férmula zu erlangen suchte (‘tentar obter’), utilizada na Lei
de 1965, se dessume a idéia de que o conflito se instaura com a ocorréncia de
dano potencial, sem que se exija o prejuizo efetivo para a caracterizagio do con-
flito (A¢do de Anulagdo... cit., pp. 12/13).
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a0 mérito da deliberagio, para a qual foi decisivo o voto do acio-
nista, a fim de apurar se efetivamente ocorreu incompatibilida-
de entre os seus interesses e 0 interesse da companhia (ou seja,
cabe apurar se houve abuso no exercicio do direito de voto)!7°.

Resta registrar, por fim, que o § 243, 2, da Aktiengesetz de
1965, exclui da hipétese de anulabilidade a deliberacio que, em-
bora decorrente de voto de acionista orientado na busca de van-
tagens particulares, atribui aos demais acionistas ‘‘compensagoes
adequadas’’ (angemessener Ausgleich), tal como ocorre na dis-
ciplina do relacionamento entre sociedades controladora e con-
troladas, prevista no § 30417!. Ao juiz compete igualmente exa-
minar se as compensagoes foram adequadas ou niol72.

O direito italiano evoluiu em sentido semelhante ao direi-
to alemio, tendo acabado por acolher, no Cédigo Civil de 1942,
a mesma distingdo entre proibi¢do de voto (divieto di voto) e
conflito de interesses.

O art.161 do Codigo Comercial Italiano vedava o voto do
acionista administrador nas deliberacdes assembleares de apro-
va¢io do balango e naquelas que dissessem respeito 4 sua pro-
pria responsabilidade perante a comipanhia. Tratava-se, portan-
to, de hipoteses de divieto di voto, cuja violagdo acarretava a
nulidade do voto proferido. No imbito do conselho de admi-
nistra¢io, havia, porém, uma norma de carater geral — a do
art.150 — a qual ordenava que o administrador que, em deter-
‘minada operagdo, tivesse interesse contririo a0 da sociedade,
devia dar noticia aos outros administradores e aos conselheiros
fiscais, abstendo-se de tomar parte na deliberagio a respeito, sob
pena de responder pelos prejuizos causados.

Conforme relata Gambino, a jurisprudéncia, bem como a
doutrina prevalente, eram concordes no sentido de que o prin-
cipio que informava o art. 150 era diverso daquele operante no
art. 161. A infringéncia do divieto, no art. 161, ocasionava a
nulidade do voto; ja o conflito de interesses previsto no art. 150,
ndo dava lugar 3 invalidade do voto do administrador, mas ape-
nas 1 sua responsabilidade por perdas e danos!73. Vivante e As-
carelli sustentaram, na ocasiao, que o art. 150 cuidava também
de uma hipoétese de proibicio de voto, tendo Asquini buscado
o fundamento juridico dessa tese nos principios do contrato con-

170. Cf. Leies, ob. ult. cit., p. 16.

171. Cf. Leies, ob. ult. cit., p. 14. Herzfelder, ob. cit., p. 285.
172. Herzfelder, ob. cit., p. 286.

173. ob. cit., p. 379.
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sigo mesmo, por tal forma circunscrevendo os casos de confli-
to de interesse aqueles em que 0 administrador devesse realizar
um contrato com a sociedade!74. A esta argumentag¢do, porém,
foi justamente objetado, como salienta Gambino, que a disci-
plina do conflito de interesses tinha uma esfera de aplicagio mui-
to mais ampla do que aquela atinente 2 do contratto con se stes-
so, dado que a norma poderia abranger hipéteses em que nio
houvesse qualquer relagio contratual entre o administrador e
a sociedade. Ademais, sob um perfil de politica legislativa, nio
se justificava a decretagio de invalidade de uma deliberagio to-
mada com o voto do administrador interessado, mas vantajosa
para a sociedade.l’5

Dessa maneira, na formulag¢io definitiva. do Cédigo Civil
Italiano de 1942, nio prevaleceram as idéias sustentadas por As-
quini, tendo-se consagrado, ao revés, um regime duplo, tal qual

174. Cf. o agudissimo comentirio a acérdio do Tribunal de Milio, ji re-
ferido (Conflito... cit., pp. 652/667).

Segundo Asquini, o art. 150 reportava-se 20 contrato consigo mesmo €
constituia expressio de um principio geral de proibi¢io do voto conflitante,
aplicivel nio somente aos administradores, mas também aos s6cios. Propunha,
conseqiientemente, se devesse considerar nula quaiquer delibera¢do assemblear
tomada com base em voto de acionista que estivesse em situagio conflitante
com a sociedade (como tal entendendo uma posi¢gio de contraparte).

Na mesma revista (1922, I, pp. 654/678), Oreste Breglia, em artigo intitu-
lado “‘Conflitti d’Interessi nelle Deliberazioni delle Societa per Azioni’’, procu-
rou demonstrar a insuficiéncia da posi¢io de Asquini, sob o argumento de que
a teoria do contrato consigo mesmo nio explicaria, por exemplo, a hipotese
da n3o conclusiao de um contrato favorivel a sociedade em razio do voto nega-
tivo do administrador interessado (pp. 672/673).

Cf., outrossim, as consideragdes de Ascarelli sobre a distingdo entre o con-
flito de interesses na formagio da vontade social e o conflito entre represen-
tante e representado, na Fideiussione... cit., pp. 739/740.

Entre nés, Philomeno J. da Costa comentou ac6érdiao do Supremo Tribu-
nal Federal que versava sobre contrato consigo mesmo, em hip6tese na qual
fora alienado imével de sociedade andnima a um seu ex-diretor. Nesse julgado,
entendeu a Suprema Corte que nao havia se caracterizado aquela figura, uma
vez que se tratava de ex-diretor que nio participara do ato. No comentirio for-
mulado a0 aco6rdio, todavia, sustentou o preclaro mestre paulista que, 4 luz do
art. 120 do Decreto-lei 2.627/40, que vedava ao diretor intervir em qualquer
operagao social em que tivesse interesse contrdrio ao da sociedade, ndo se jus-
tificaria a anulagio da venda, sic et simpliciter, pela mera ocorréncia do auto-
contrato, sendo necessirio, mais, a efetiva existéncia de conflito de interesses
entre o administrador e a sociedade, que nio se positivava pela simples posi-
¢io de contraparte em relagio a2 mesma (cf. RDM n.6, pp. 81/84).

175. ob. cit., p. 380. Nesse sentido, Gambino cita as opinides de Sopra-
no, De Gregorio, Donati e Navarrini.’
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na Aktiengesetz de 1937176, Sob a influéncia do § 197, 2, des-
te Gltimo diploma, para fins de anulag¢do da deliberac¢io exigiu-
se, somente para o caso de conflito de interesses, um ulterior
requisito: 0 dano potencial para a companhia. Entendeu-se de
impedir a anulagio da deliberagio, embora tomada com o voto
determinante do s6cio em conflito, quando nao houvesse pre-
juizo em concreto para a companhia'’’. A matéria, pois, foi re-
gulada no art. 2.373178, que ficou assim redigido:

“Art. 2.373. Conflito de interesses. O direito de voto nao
pode ser exercido pelo s6cio nas deliberagdes em que ele te-
nha, por conta prépria ou de terceiro, um interesse em conflito
com o da sociedade.

“Em caso de inobservincia da disposi¢do do parigrafo pre-
cedente, a deliberagio, toda vez que possa causar dano a socie-
dade, é impugnivel consoante o art. 2.377, se, sem o voto dos
s6cios que deveriam abster-se da votagio, nio se teria alcanga-
do a necessidria maioria.

“‘Os administradores nao podem votar nas delibera¢des con-
cernentes a sua responsabilidade.

O dispositivo citado, portanto, trata de hipoteses diversas.
A primeira consiste no conflito de interesses que, como se viu
com Gambino, nio se traduz num conflito meramente formal,
em que o acionista se coloca em posi¢io de contraparte vis-a-
vis a sociedade, sendo muito mais amplo. Nessa primeira hipo6-
tese também hi uma proibi¢io de voto, mas, como ressalta Gal-
gano, trata-se de uma proibi¢do acautelatéria: nao se sabendo
a priori qual dos dois interesses o sGcio ird satisfazer, se o seu
particular ou o da sociedade, a lei impde, cautelarmente, que
ele se abstenha de votar. Se, porém, ele vota, € se 0 seu voto
€ determinante para a formag¢ao da maioria, nao € somente por

176. Muito embora o art. 227 do Projeto Asquini de 1940, como ressalta
Gambino, tivesse estabelecido o divieto di voto também para o caso de confli-
to de interesses, 0 que acabou por nao vingar (ob.cit., pp. 381/382).

177. Na impossibilidade de transcrevé-la por inteiro aqui, remete-se o lei-
tor para a magistral pesquisa historica efetuada por Gambino, referente 2 ela-
boragio das regras do CCI sobre a2 matéria (ob.cit., pp. 376/383).

178. Hi outra norma, no CCI, que trata do interesse da companhia nas
deliberagdes assembleares, mas & considerada absolutamente excepcional pela
doutrina: o art. 2.441, 5 (anteriormente, art. 2.441, 3).

Sobre o assunto, cf. Ascarelli, ‘‘L’Interesse Sociale dell’art. 2.441 Cod.Ci-
vile. La Teoria dei Diritti Individuali e il Sistema dei Vizi delle Deliberazioni
Assembleari’’, na Rivista delle Societa, 1956, vol 1, pp. 93/118.
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isso que o voto € nulo; assume relevincia, entiao, o modo pelo
qual o sGcio votou: se o sOcio sacrificou um dos dois interesses,
ou se realizou um ‘‘contemperamento dell’'uno e dell’altro, tale
da non nuocere la societd’”’. ‘Il comma 2° dell’art. 2373, es-
clarece Galgano, ‘‘stabilisce che la deliberazione puo essere im-
pugnata, a norma dell’art. 2373, ‘qualora possa recare danno al-
lasocieta: il che val quanto dire che la deliberazione € annullabi-
le solo se, considerato il contenuto di essa, risulti evidente che
il socio ha sacrificato I'interesse sociale a quello personale’’17%.
A segunda hipétese prevista no art. 2.373, do Codigo Civil Ita-
liano cuida, esta sim, do que se denomina propriamente de di-
vieto di voto: a proibi¢do dos administradores votarem nas deli-
beragdes concernentes i sua responsabilidade. Diversamente da
primeira hip6tese, aqui nao hi indagar sobre eventual prejuizo
potencial ou atual da deliberagdo: “‘qui’’, diz Galgano, ‘‘la situa-
zione di conflitto di interessi € #n re ipsa, come € in re ipsa, €
non richiede alcuna prova nel caso in cui gli amministratori ab-
biano votato, il pericolo di danno per la societa’’ 180,

Verifica-se, pois, que a lei italiana, 4 semelhanga da alema3,
adotou um regime dicotOmico, distinguindo os casos de divie-
to di voto ¢ conflito de interesses. No primeiro caso, o legisla-
dor, baseado em precisas circunstincias formais, interdita o exer-
cicio do voto, determinando, em conseqiiéncia da violagio da
proibi¢io, a anulabijlidade da delibera¢do tomada com o seu con-
curso, independentemente do exame de seu contetido; no ulti-
mo, a anulabilidade s6 ocorreri se, verificado o mérito da deli-
beragio, esta for suscetivel de causar dano, potencial ou efeti-
vo, 4 sociedade.8!

3. A disciplina da Lei Brasileira

Pelo retrospecto histdrico do direito brasileiro feito no ini-
cio deste capitulo, em confronto com o dos direitos alemio e

179. ob. cit., pp. 230/231; grifou-se.

180. ibidem, p. 231.

181. A bem da verdade, deve-se esclarecer que a terminologia ‘‘proibigao
de voto-conflito de interesses’ & utilizada na doutrina italiana. Na alemi, ao
revés, para designar fendOmeno anilogo utiliza-se ‘‘conflito de interesses-abuso
do direito de voto”’. . .

Gambino aponta justamente nessa diversidade de terminologia a razio de
ser de uma série de equivocos da doutrina jtaliana ao fazer referéncia ao § 252
do HGB: ali onde os alemies se reportavam a conflito de interesses, na Itilia
tratava-se da figura do divieto di voto (ob. cit., p. 383, nota 59).

Para manter uma coeréncia no texto, preferimos usar, mesmo quando ana-
lisamos o direito alemio, a terminologia italiana, ainda porque hi precedentes
nesse sentido na doutrina nacional (cf. Ledes, Conflito... cit., pp. 25/26; A¢do
de Anulagdo... cit., pp. 10 e segs.).
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italiano, pode-se verificar que a evolugio de nosso direito se
deu em sentido substancialmente semelhante ao daqueles, so-
bretudo com relagdo ao italiano. Tal como no Codigo de Co-
meércio da Itilia, o nosso Decreto 434, de 1891, nio continha
uma norma genérica de prote¢io a0 interesse da companhia nas
deliberagcdes assembleares, mas apenas um dispositivo vedan-
do a0s acionistas 0 exercicio do direito de voto nas hipoteses
de aprovagio das proprias contas como administrador, de ava-
liagdo de seus quinhdes e de atribui¢io de vantagens estipula-
das nos estatutos. Tratava-se, assim, de hipoteses tipicas de di-
vieto di voto, em que o legislador, i vista de precisas situagdes
formais, interditava o exercicio do direito de voto, com base
no pressuposto de que a ninguém € permitido julgar em causa
propria. Também 4 semelhancga do C6digo Comercial Italiano,
o Decreto 434 continha uma norma genérica profligando o con-
flito de interesses no seio da administragio da companhia (es-
tabelecendo, porém, ao contririo daquele, a nulidade da deli-
beragio tomada com o voto do administrador interessado). O
Decreto-lei 2.627, de 1940, a seu turno, além de manter as hi-
poteses de proibi¢io de voto consagradas no Decreto 434, in-
troduziu uma norma genérica responsabilizando o acionista que
votasse em sentido contririo ao interesse da companhia, tal co-
mo o faria, posteriormente, o Cédigo Civil Italiano de 1942 (este,
contudo, estabelecendo a nulidade da deliberagio se tomada
com o concurso decisivo do voto conflitante). Resta examinar
que rumo tomou a Lei 6.404, de 15.12.76.

3.1. O voto abusivo. Consideragdes gerais

Ja se disse, alhures, que a Lei 6.404, ampliou e generalizou
a matéria de conflito formal e substancial de interesses e expli-
citou a figura do abuso do direito de voto, utilizando-se, para
tanto, de excelente técnica juridica, ao estabelecer determina-
dos padrdes (standards), que facilitam sobremaneira a constru-
¢10 administrativa e jurisdicional sobre a questio!82,

Essas observagbes sio importantes. Na verdade, ao se ana-
lisar o art. 115 da Lei 6.404, que constitui 2 norma bisica de
protegio ao interesse da companhia nas deliberaces assemblea-

182. Carvalhosa, Comentdrios... cit., p. 102. Na Exposi¢io de Motivos,
alids, ja se avancara, no Capitulo X, Secio III, que “‘o art. 115 cuida dos proble-
mas do abuso do direito de voto e do conflito de interesses entre o acionista
¢ a companhia. Trata-se de matéria delicada em que a lei deveri deter-se em
alguns padrGes necessariamente genéricos, deixando 4 pritica e A jurisprudén-
cia margem para a defesa do minoritirio sem inibir o legitimo exercicio do po-
der da maioria, no interesse da companhia e da empresa’’.
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res, verifica-se que a apontada amplia¢io € generaliza¢io da ma-
téria teve por objetivo nitido estremar, por todas as formas, o
voto abusivo ou conflitante, de maneira a fazer prevalecer, sem-
pre, o interesse comum dos sOcios naquelas deliberagdes. An-
tes de mais nada, segundo ji se salientou no capitulo anterior,
o legislador tomou partido quanto a natureza do direito de vo-
to, estabelecendo para o acionista o dever de exercé-lo no inte-
resse da companhia. Depois, mesclando elementos do direito
brasileiro anterior com os do direito alemio e italiano (e até,
em um topico especifico, do direito norte-americano, como se-
rd assinalado oportunamente), procurou fechar o cerco, esta-
belecendo regra genérica e flexivel, que possibilita aplicagio
abrangente pelo intérprete.

Tal regra acha-se estampada no art. 115, caput, que assim
soa: ‘O acionista deve exercer o direito de voto no interesse
da companhia; considerar-se-i abusivo o voto exercido com o
fim de causar dano 4 companhia ou a outros acionistas, ou de
obter, para si ou para outrem, vantagem a que nio faz jus e de
que resulte, ou possa resultar, prejuizo para a companhia ou para
outros acionistas’’.

Parece inegivel que tal regra filia-se diretamente 20 § 243,
2, da Lei Aciondria Alemd de 1965183, Mas ela vai mais longe,
pois além de inibir o voto proferido com o intuito de obter van-
tagens indevidas (‘‘obter, para si ou para outrem, vantagem a
que nio faz jus e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo para
a companhia ou para outros acionistas’’), pune também o voto
proferido ad aemulationem (‘‘com o fim de causar dano i com-
panhia ou a outros acionistas’’)'®4. Conforme observa ainda
Carvalhosa, ao tachar de abusivo o voto proferido com o fim
de causar dano a companhia, com o fim de causar dano a ou-
tros acionistas ou com o fim de obter vantagem sem justa cau-
sa, ‘‘a lei leva em conta a finalidade, ou seja, a inteng¢io do acio-
nista no exercicio do direito de voto’’ 8. Em todos os casos,

183. Nesse sentido: Ledes, Conflito... cit., pp. 25/26; Mauro Penteado,
ob.cit., p. 263, nota 584.

O § 243, 2, da Lei Alemi tem a seguinte redagio: ‘A anulagio pode tam-
bém esteiar-se no fato de um acionista tentar obter, pelo exercicio do seu direi-
to de voto, para si ou para terceiros, vantagens particulares em detrimento da
sociedade ou de outros acionistas, € a decisio é idénea a servir 2 esse escopo’’
(a tradugio € de Leides, ob. ult. cit., p. 24).

184. cf. Wilson de Souza Campos Batalha, Comentdrios a Lei das Socie-
dades Anbénimas, vol. 11, Forense, Rio, 1a. Ed., 1977, p. 557.

185. Comentarios..., cit., p. 110, acrescentando, porém, mais adiante, que
a intengio do votante nio deve ser subjetivamente perquirida, bastando que
a deliberagio vise a alcangar fins que repugnam 2o sentimento juridico (p. 111).
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pois, em que houver desvio de finalidade do voto, ou seja, quan-
do o acionista votar de modo contririo ao interesse da compa-
nhia, que nio € senio, como se viu, o interesse comum dos s6-
cios utisocit, aliado ao prejuizo atual ou potencial para aquela
ou para outros acionistas, di-se o abuso do direito (ou, se se
preferir, do poder) de voto!86.187.

O dispositivo em exame alude a ‘“‘prejuizo para a compa-
nhia ou para outros acionistas’’, alternativa que Comparato

186. Consoante se ressaltou no capitulo anterior, na medida em que o art.
115 estabelece o dever de o acionista votar no interesse da companhia, torna-
se dificil caracterizar o direito de voto como um verdadeiro direito subjetivo,
vale dizer, como prerrogativa de tutelar o proprio interesse.

Ademais, a doutrina ressalta ainda que direito subjetivo, no sentido pré-
prio e especifico do termo, s6 existe quando 2 pretensio (Anspruch) do agente
se une a exigibilidade de uma prestagio ou de um ato de outrem, o que nio
ocorreria no exercicio do voto, que constituiria, assim, mais propriamente, um
poder (Kannrecht) de influir na esfera juridica alheia (cf. Ledes, Conflito... cit.,
p. 17; Comparato, Controle conjunto... cit., p. 85, nota 6).

187. Nio € aqui a ocasiio oportuna para se discorrer sobre a teoria do
abuso do direito, mas basicamente, conforme disserta, com sua habitual clare-
za, Silvio Rodrigues, dividem-se os doutrinadores da aludida teoria em duas cor-
rentes: para os partidirios da primeira, dita subjetiva, ocorre abuso quando o
ato é praticado com mera intengio de prejudicar a terceiro ou sem qualquer
interesse para o agente; para os partidirios da segunda, dita objetiva, o abuso
se configura quando o titular do direito o utiliza em desacordo com a finalida-
de social para a qual o direito foi concedido.

Para o eminente mestre, o direito brasileiro, que acolheu, timidamente,
essa figura, no Cédigo Civil (art. 160, 1, a contrario sensu), teria propendido
para a segunda corrente, ao determinar, no art. 59 da Lei de Introdug2o ao C6-
digo Civil, que, na aplicagio da lei, o juiz deve atender aos fins sociais a que
ela se dirige e 2s exigéncias do bem comum (ob.cit., vol. IV, Responsabilidade
Civil, 11? Ed., 1987, pp. 45/59, especialmente pp. 52/55).

Sobre a disting¢do entre os conceitos assemelhados de ‘““abus du droit”, ‘‘abus
de majorité” e ‘‘détournement de pouvoir’, v. Dominique Schmidt, ob. cit.,
pp. 139, 176/177 e 180/182.

Para o licido mestre francés, ‘‘L’abus de majorité, en premier lieu, doit
étre soigneusement distingué de I’abus du droit. La similitude dans la désigna-
tion des deux notions fait illusion et dissimule une différence fondamentale:
alors que le droit est conferé en vue de la satisfaction d’intéréts particuliers,
le pouvoir est donné i la majorité en vue de la satisfaction de I'intérét collectif
des actionnaires. Dans I’'un et 'autre cas, certes, le titulaire du droit ou du pou-
voir ne peut nuire aux tiers; mais alors qu’on fait défense au titulaire du droit
de nuire 3 autrui, on fait obligation 4 la majorité de gérer dans l'interét de la
collectivité. L'abus du droit e I’abus de majorité sont deux notions distinctes,
si bien que 1’on ne saurait s’inspirer des résultats de I'analyse de 1'une pour re-
chercher le fondement de 1a seconde.

C’est sans doute pour marquer cette distinction que de nombreux auteurs
ont rapproché ou méme confondu 1’abus de majorité et le détournement de pou-
voir. Les deux notions expriment en effet que le titulaire du pouvoir ne peut
I’exercer dans son intérét propre, ou plus généralement dans un but autre que
celui en vue duquel le pouvoir lui est conféré. Ainsi, la majorité ne peut user
de son pouvoir pour s’avantager personellement, alors que ce pouvoir lui ap-
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entende ser falsa. Para ele, o Ginico interesse dos acionistas, pro-
tegido pela norma legal, € o interesse comum, que esti ligado,
por sua vez, d participag¢do de cada acionista no patriménio so-
cial. Desse modo, por meio do voto abusivo é lesado, em pri-
meiro lugar, o patriménio social ‘‘e somente por via de conse-
qiiéncia o patriménio individual dos acionistas impugnantes da
deliberacio’’ 8. De qualquer forma, como bem observa Mauro
Penteado, a solugio acolhida pela Lei 6.404 tende a p6r cobro
as discussoes doutrindrias acerca da suposta ‘‘neutralidade’” do
aumento de capital: ‘‘ainda que se pretenda sustentar, entre nos,
que determinada operag¢ao de aumento de capital ndo causa ‘dan-
no per la societa, alla quale non pud nuocere il fatto di avere in
cassa del danaro in pill’, mesmo assim o fato de causar ela dano
20 acionista impugnante, associado i falta de justificativa de sua
necessidade para o interesse da companhia, caracterizari os vo-
tos que a aprovaram como abusivos, ao teor do art. 115’7189,

No tocante aos beneficidrios do voto abusivo, a norma le-
gal também indica pessoas alternativas: o proprio votante ou
terceiros, evitando, assim, no dizer de Mauro Penteado, ‘‘as ob-
jecdes que soem ser levantadas nos casos freqiientes em que a
opressao aos minoritirios € realizada através de interpostas pes-
soas, fisicas ou juridicas’’1°°. As vantagens indevidas que ten-
dem a derivar do voto abusivo consistem, para Comparato, em
‘‘vantagens que nao sao normalmente atribuidas a todos quan-
tos se encontram na mesma situa¢io juridica perante a compa-
nhia; ou seja, uma viola¢io do principio de igualdade relativa
que consubstancia a justiga distributiva, como assinalamos’’.
“‘Assim € que”’, exemplifica o mestre, ‘‘0 acionista controlador
pode auferir, como resultado da deliberacao impugnada, bene-
ficios econ6émicos diversos da simples distribui¢ao de dividen-
dos ou bonificagdes em dinheiro. Ora, embora seja controlador,
ele nio deixa de ser acionista, nio podendo portanto preten-

partient pour satisfaire I'intérét de la collectivité. Le rapprochement est donc fé-
cond, en ce qu’il €claire avec netteté le mécanisme de ’abus de majorité; mais
il n’a a pas d’autre portée, faute de rendre compte de 'originalité du pouvoir ma-
joritaire: alors que ’autorité administrative dispose d’'un pouvoir en vue de satis-
faire l'intérét d’autrui, la majorité dispose de son pouvoir pour satisfaire non seu-
lement les intéréts des autres associés, mais aussi les siens propres. Le groupe di-
rigeant est le premier e principal intéressé des résultats de sa gestion, ce qui, 2
1’évidence, ne peut étre dit de P'autorité publique. Le rapprochement des deux
notions n'a d’autre valeur que celle d’un ‘simple argument d’analogie” (pp. 176/177).

188. Controle Conjunto... cit., p. 90, encampando, assim, a li¢io de Gam-
bino, por nés ji referida.

189. ob. cit., p. 263.

190. ob. cit., p. 264.
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der, nessa qualidade, vantagens diversas das que competem, por
lei, aos demais acionistas’ 191,

No que diz respeito a0 elemento subjetivo do voto abusi-
vo, hd uma diferenca no regime legal, como ji se salientou: no
caso de o voto ter sido exercido “‘com o fim de causar dano
i companhia ou a outros acionistas’” — voto ad aemulationem
— verifica-se, segundo Comparato, ‘‘uma situa¢io em tudo ani-
loga ao abuso no exercicio do direito de propriedade, em que
prevalece, sobre o desejo de auferir vantagens pessoais, o in-
tento de prejudicar terceiros’’192; na hipétese de o voto ter si-
do exercido com o fito de obter, ‘‘para si ou para outrem, van-
tagem a que (o votante) no faz jus e de que resulte, ou possa
resultar, prejuizo para a companhia ou para outros acionistas’’,
a tdnica é colocada na vantagem indevida visada, assumindo o
votante, entretanto, o risco de produzir o prejuizo para o patri-
monio social e individual dos s6cios!?3.

A regra geral constante do caput do art. 115 devem ser acres-
cidas, ainda, aquelas referentes ao poder de controle € a0 abuso
desse poder (rectius, fungio), constantes dos arts. 116, 117 € 246,
visto que, freqiientemente, € por intermédio do exercicio do voto -
em assembléia que tal abuso se manifesta (cf. art. 117, paragrafo
tinico, letras “‘b”, “‘c”’, “d”, “‘e” e “‘g")1*¢.

191. Controle Conjunto... cit., p. 90. Anteriormente a passagem transcrita,
o mestre ji havia esclarecido o que entende por justi¢a distributiva: “‘E, alids,
pela submissio de todos os sOcios, sem exce¢do, a0 escopo social comum que
se realiza a verdadeira igualdade entre eles, igualdade evidentemente propor-
cional 2 participag¢io de cada um no capital. A deliberagio de assembléia, quan-
do nio contriria a0 interesse social, produz uma distribui¢ao exatamente pro-
porcional de vantagens ou desvantagens entre os acionistas, segundo o princi-
pio da justi¢a distributiva’’ (jbidem, p. 89).

Em sentido substancialmente idéntico, a posi¢io de Dominique Schmidet,
que relaciona tanto o ‘‘abus de majorité’’ quanto o ‘‘abus de minorité’’ i ocor-
réncia de uma “‘rupture de I’égalité entre actionnaires’’ (ob.cit., pp. 151/156),
devida i ‘‘recherche d’un avantage personnel’’ (jbidem, p. 173).

192. Controle Conjunto... cit., p. 91. .

193. Segundo Dominique Schmidt, *‘il est bien évident que 12 conscience
de s’avantager personellement emporte nécessairement celle de préjudicier a
Ia minorité”’ (ob.cit., p. 173).

Um pouco adiante, porém, Dominique Schmidt afirma que o mesmo cri-
tério serve igualmente i caracteriza¢io do abuso da minoria: ‘‘la seule cons-
cience de s’avantager est répréhensible car elle contrevient i cette obligation
positive d’oeuvrer pour le profit de tous. Enfin, elle permet de lier en une no-
tion unique I'abus de majorité et I’abus de minorité” (ibidem, p. 174).

194. Mas a disciplina do art. 115, como bem salientado por Guerreiro,
€ auténoma em relagio dquela dos arts. 116 e 117, aplicando-se, portanto, a
todos os acionistas, inclusive 2o controlador, sendo, outrossim, mais ampla,
na medida em que se contenta com o dano potencial para a companhia como
caracterizador do abuso (Conflito... cit., p. 31). Sobre o abuso de poder do acio-
nista controlador, dentro e fora das assembléias, v., por todos, Comparato, O
Poder... cit., pp. 309/331.
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rimentada pelo acionista ’de modo particular’ (a lei brasileira,
como se vé, repete a locugio da lei alema)’’198. Para Compara-
to, haveria proibi¢do de voto nas ‘‘situagées de conflito aberto
de interesses, relacionadas no § 12 do art.115: deliberagbes re-
lativas a0 laudo de avaliagio dos bens com que o votante con-
correr para a formagdo do capital social, aprovagio de contas
do votante como administrador ou concessio de vantagens pes-
soais. Trata-se, afinal, de mera aplicagio do principio nemo iu-
dex in causa propria’19°.

A razio, neste ponto, parece estar com Comparato. Segun-
do pensamos ter demonstrado no inicio deste capitulo, a ter-

ciedade controlada pelo administrador somente poderi ser anulado se, abusi-
vamente, aprovar contas irregulares deste Gltimo. ’

A jurisprudéncia tem oscilado no tocante i matéria.

Em julgado constante da Revista de Jurisprudéncia do Tribunal de Justi-
¢a do Estado de Sdo Paulo, vol.82, p. 219, da 3?2 Cimara Civil, relatado pelo
Desembargador Jurandyr Nilsson, decidiu-se que 2 proibi¢io do § 1° do art.
134 da Lei de S.A., s6 se aplica 20 acionista pessoa fisica, nio se aplicando 2
sociedade controladora, ainda que desta fagam parte todos os administradores
da sociedade controlada. O que importa, disse o julgado, ‘‘é a regularidade das
contas aprovadas, ainda que todos os diretores da empresa controlada fagam
parte da controladora, respondendo esta por perdas e danos, se forem aprova-
das contas irregulares” (Rev.cit., p. 220). Aplicou-se i hipétese, portanto, a
disciplina do conflito de interesses.

Posteriormente, 2 mesma 3? Cimara Civil do Tribunal de Justi¢a de Sao
Paulo, na Apelagio n.129.414-1/4, relatada pelo Desembargador Toledo Cé-
sar, decidiu que uma sociedade constituida exclusivamente por administrado-
res ndo poderia votar as contas desses mesmos administradores, ainda que
nio tivesse sido criada com esse intuito, ‘‘pois que, trocando em middos,
seriam as mesmas pessoas fisicas integrantes que opinariam sobre as contas
das mesmas pessoas fisicas que a administram’’. Entendeu-se que, ‘‘quaisquer
que fossem as contas sob aprovagio, os administradores, por si, por procura-
dores, ou por sociedades por eles constituidas, jamais poderiam votar”. Di-
versamente do que ocorrera naquele julgado anterior aplicou-se neste dltimo,
portanto, com aparente auxilio da doutrina da desconsidera¢do da personali-
dade juridica, a disciplina do divieto di voto, prescindindo-se da verificagio
da efetiva incompatibilidade de interesses, que somente resultaria da aprova-
¢3a0 de contas irregulares.

Em julgado constante da Revista dos Tribunais, vol. 624, p. 76, da 5%
Camara Civil do Tribunal de Justi¢a do Estado de Sio Paulo, relatado pelo De-
sembargador Ralpho Waldo, anulou-se deliberagio aprovada por sociedade adre-
de constituida, as vésperas de uma assembléia, para a aprovagio das contas de
seus acionistas como administradores € para se tornar a maior acionista entre
0s minoritirios, de maneira a obstar o direito dos verdadeiros minoritirios de
elegerem um membro do conselho fiscal, mas ai a fraude i lei, aliada ao intuito
de prejudicar terceiros, foi evidente, fundando-se o ac6rdio na simulagdo pra-
ticada pelos acionistas majoritdrios.

198. Conflito... cit., p. 26.

199. Controle Conjunto... cit., p. 91.
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ceira hipétese prevista no § 19, do art. 115, ndo se origina, co-
mo sugerido por Ledes, da Aktiengesetz, mas deita suas raizes
na tradi¢cio do direito societirio brasileiro, desde a Lei 3.150,
de 1882, onde se afirmava, no art.15, § 10, que o acionista in-
teressado ndo poderia votar nas deliberagdes acerca de ‘‘quaes-
quer vantagens estipuladas nos estatutos ou contracto social’’.
Tal preceito foi repetido em idéntico dispositivo do Decreto
164, de 1890, e no art.142 do Decreto 434, de 1891. Ao ser
editado o Decreto-lei 2.627, de 1940, o legislador lhe deu nova
redacio, determinando, no art.82, que o acionista nio poderia
votar nas deliberagdes que viessem a ‘‘beneficii-lo de modo par-
ticular’’ (redagio esta que a Lei 6.404 reproduziu). O proprio
Valverde, redator do anteprojeto, porém, deu como fonte do
dispositivo o art. 142 do Decreto 434, ressaltando, em seus co-
mentarios, que os referidos beneficios representavam, quase
sempre, uma recompensa pelos trabalhos ou servicos prestados
pelo acionista 2 companhia. Neste passo, portanto, o legislador
nio teve em mente os beneficios ou vantagens indevidos, de ca-
riter extra-social, de que cuida o § 243, inciso 2, da Lei Aciona-
ria Alema?%°, mas beneficios perfeitamente licitos, que a lei per-
mite sejam atribuidos a0s acionistas??l. Onde se vé a influén-
cia nitida do mencionado dispositivo da lei alemi €, como se
salientou, no caput do art. 115, que se refere ao voto proferido
pelo acionista com a finalidade de obter, para si ou para outrem,
‘‘vantagem a que nao faz jus”’ (aqui sim, a2 vantagem indevida,
decorrente do voto abusivo)?%2. Ora, a vantagem indevida, ca-
paz de acarretar prejuizos 2 companhia ou aos outros acionis-
tas, conforme acentua o proprio Ledes, somente pode ser veri-
ficada mediante um juizo de mérito € nio um juizo puramente
formal?%3. Nio € o caso, porém, da hipétese questionada, co-
mo se viu, em que, por meio de um critério formalistico,
permite-se apurar o conflito no exercicio do voto. Pode-se con-
cluir, assim, que, na hipétese de deliberagio que beneficie o acio-
nista de modo particular, esta-se também, tal como nas duas pri-
meiras hip6teses previstas no § 1?2 do art. 115, diante de um
caso de divieto di voto, sendo nulo o voto proferido em des-

200. Herzfelder, ob.cit., pp. 286/287.

201. Cf. Carvalhosa, Comentdrios... cit., p. 116, salientando que, ‘‘nesse
beneficio restrito, a lei ndo pressupde a existéncia de um ilicito ou de qualquer
intengdo do beneficiado no sentido de lesar 2 companhia ou os demais acionistas.

202. A interpretagao preconizada no texto, inclusive, concilia perfeita-
mente o disposto no caput do art. 115 com o § 1 do mesmo artigo, como se
verd mais claramente a seguir.

203. Conflito... cit., p. 25; Agdo de Anulagdo... cit., p. 18.
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3.2. A proibigdo de voto e o conflito de interesses

Delineado o voto abusivo no caput do art. 115, a Lei 6.404
passa a cuidar da proibi¢do de voto e do conflito de interesses
no § 19 do mesmo dispositivo, assim determinando: ‘‘o acio-
nista nio poderd votar nas delibera¢des da assembléia geral re-
lativas ao laudo de avaliagio de bens com que concorrer para
a formacdo do capital social e 4 aprovagio de suas contas como
administrador, nem em quaisquer outras que puderem beneficii-
lo de modo particular, ou em que tiver interesse conflitante com
o da companhia’.

Na exegese desse parigrafo, surgem questdes de magna im-
portincia para o intérprete.

3.2.1. A proibicao de voto. Antes de mais nada, soa perfeitamente

claro que as duas primeiras hipoteses nele reguladas, sio
hipéteses de divieto di voto. Nas deliberagdes relativas ao laudo
de avalia¢io dos bens que conferiu ao capital social e a aprova-
¢20 das suas contas como administrador, o acionista estd proibi-
do de votar, ressalvada, para a primeira hip6tese, o disposto no
§ 2° do art. 115 ¢, para a segunda, nas companhias fechadas, o
disposto no § 6° do art.134. A essas regras se reportam, outros-
sim, os arts. 89, § 59, e 134, § 19, da Lei 6.404.%5 Nos casos en-
focados, pois, a violagdo do divieto acarreta, ipso facto, a nuli-
dade do voto e a conseqiiente anulabilidade da deliberagio, se
o voto for determinante para a formagio da maioria. Aqui, pois,
o legislador estabeleceu, com base em precisas circunstincias for-
mais, 2 semelhanc¢a do que ocorre no direito alemao e no italia-
no, um controle ex ante de legitimidade do voto, sendo de todo
dispensivel perquirir acerca da ocorréncia de prejuizo para a com-
panhia ou para outros acionistas, de vez que o perigo de dano,
como acentua Galgano, acha-se in re ipsa'96:197,

195. Na fusio de sociedades, art. 228, § 2°¢

196. A doutrina é uninime nesse sentido: cf.Comparato, Controle Con-
Junto... cit., p. 91; Ledes, Conflito... cit., pp. 25/26 e Comentdrios... cit.,
p. 247; Carvalhosa, Comentdrios... cit., pp. 114 e 117, Teixeira e Guerreiro,
ob. cit., pp. 277/278; Batalha, ob. cit., p. 558; Fran Martins, ob.cit., pp.
80/82.

A jurisprudéncia, apreciando a hipé6tese de mais freqiiente ocorréncia, qual
seja, a de aprovagio das contas pelo acionista-administrador, tem sido rigorosa
na aplica¢io da proibigio legal.

Em julgado publicado na Revista dos Tribunais vol. 598, p. 53, da 52 Ci-
mara Civil do Tribunal de Justi¢a de Sio Paulo, relatado pelo Desembargador
Mircio Bonilha, anulou-se deliberagio em que o acionista, visando contornar
a norma legal, simulou 2 venda de suas a¢des para um terceiro, que aprovou
as contas €, ap0s a assembléia, transferiu as agdes de volta para o acionista
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Dividas existem quanto a terceira hipGtese regulada no §
19, do art.115: delibera¢Ges que puderem beneficiar o acionis-
ta de modo particular. Segundo Ledes, nas duas primeiras hip6-
teses haveria vedagdo de voto; ocorreria o conflito de interes-
ses, por sua vez, ‘em todas as demais hip6teses em que for apu-
rada efetiva conflituosidade, expressa em uma vantagem expe-

que lhas havia vendido (o julgado foi comentado por Bulgarelli na RDM n.59,
pp. 96/97).

No mesmo sentido o julgado publicado na Revista de Jurisprudéncia do
Tribunal de Justi¢a do Estado de S3o Paulo, vol.74, p. 186, também da 52 Ca-
mara Civil, relatado pelo Desembargador Nogueira Garcez.

Em outro julgado, publicado na Revista Trimestral de Jurisprudéncia,
vol.99, p. 1.333 (e na Revista dos Tribunais, vol. 546, p. 263), o Supremo Tri-
bunal Federal, pela voz do Ministro Moreira Alves, manteve (mas com base na
antijuridica Simula 400) ac6rdio do Tribunal de Justiga do Rio de Janeiro que
anulara deliberagio embasada em voto de administrador que havia aprovado
as contas n2o nessa condi¢ao, mas sim na de representante legal de sociedade
acionista. O acérdio do tribunal fluminense, em exegese que pareceu demasia-
do simplista a Maria Licia de Aradjo Cintra, que o comentou (na RDM n.43,
pp. 89/94), entendeu que a expressio ‘‘procuradores’’, constante do 1? do art.
134 da Lei 6.404, abrangia também o representante legal de acionista.

197. Questdo interessante € a de saber se se aplica a disciplina do dévieto
di voto ou do conflito de interesses a0 voto de aprovag¢io das contas da admi-
nistra¢io por pessoa juridica controlada por administrador.

O ato de se obter aprovag¢io de contas por interposta pessoa, como se sa-
be, contitui crime (Cédigo Penal, art. 177, § 1?, inciso VII), mas, como obser-
va Comparato, a doutrina entende que essa interposi¢ao deve ter sido criada
especialmente para aquele efeito (cf. O Poder... cit., p. 320; além disso, como
observa Celso Delmanto, citando as licdes convergentes de Heleno Claudio Fra-
goso e Nelson Hungria, € necessirio ‘‘que as contas ou pareceres estejam em
desacordo com a realidade, pois o crime € de fraude”’, cf. Cédigo Penal Co-
mentado, 1? Ed., 42 Tiragem, Livraria Editora Renovar Ltda., Rio, 1986, p. 321).
Se a sociedade nio foi criada com a finalidade de aprovar as contas, esti exclui-
da a conduta criminosa. N3o obstante, entende Comparato que, no caso, a deli-
beragdo da assembléia pode ser considerada ineficaz, pela ocorréncia de fraude
i lei, uma vez que o art. 115 da Lei 6.404 considera abusivo o voto exercido
com o fim de obter, para si ou para outrem, vantagem a que nio faz jus e de
que resulte, ou possa resultar, prejuizo para 2 companhia ou para outros acio-
nistas. ‘‘Ainda que se considere que a sociedade controlada pelo administrador
nio € o seu alter ego’’, diz Comparato, ‘‘é bem de ver que, 20 votar abusiva-
mente pela aprovagdo das contas desse administrador, ela o fez com o fito de
obter para este uma vantagem a que ele nio fazia jus, dai resultando, obviamente,
um prejuizo ou possibilidade de prejuizo para a companhia’ (ibidem, p. 321).

Ao que parece, o preclaro mestre entende n3o ser aplicivel i hip6tese,
portanto, a disciplina do divieto di voto, mas sim a do conflito de interesses,
ao falar em voto abusivo da sociedade controlada pelo administrador, o que
pressupoe um conflito substancial, efetivo, que traga ou tenha a possibilidade
de trazer prejuizos 2 companhia. Ledes também propende, decididamente, pa-
ra a aplicagdo, ao caso, da disciplina do conflito de interesses, entendendo, em
parecer ji referido (Ag¢do de Anulagdo... cit., pp. 18 e segs.) que o voto da so-
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respeito 2 proibi¢do, independentemente de qualquer indaga-
630 acerca do contetido da deliberagio ou de eventual prejui-
zo, potencial ou atual, 3 companhia2%4,

3.2.2. O conflito de interesses. Passemos, agora, 1 anilise da l-

tima hipGtese regulada no dispositivo legal em estudo,
ou seja, das deliberagdes em que o acionista tiver ‘‘interesse con-
flitante com o da companhia’’2%5. E certo que, interpretada li-
teralmente, a lei, também nesse caso, estabelece uma proibi¢io
do exercicio do voto pelo acionista. O que se indaga, porém,

204. Problema que tem sido objeto de controvérsia, desde o Decreto-lei
2.627, de 1940, € o de se saber se constitui beneficio particular a fixagio da
participa¢do dos administradores nos lucros (art. 152, § 1¢, c/c art. 190, da
Lei 6.404).

Na vigéncia daquele primeiro diploma legal, Valverde sustentava que a
percentagem sobre os lucros liquidos que, segundo os estatutos, a assembléia
deveria atribuir aos administradores, consistiria em ‘‘honoririos, ordenados ou
salirios remunerativos de trabalho normal, pelo que, nada de mais justo, que
também sobre 0 seu montante se manifeste o interessado’ (ob. cit., vol. II, p.
68). Contra essa opinido voltou-se Cunha Peixoto, entendendo que essa contri-
buigio representava um 6nus para a companhia, afetando os demais acionistas
(Sociedades por Agoes, vol. 11, Saraiva, S0 Paulo, 1972, p. 362).

Na vigéncia da lei atual, Carvalhosa (Comentdrios... cit., p. 116) e Fran
Martins (ob.cit., pp. 83/84) manifestam-se em consonincia com 2 posi¢io de
Cunha Peixoto.

No julgado ja citado, inserto na Revista de Jurisprudéncia do Tribunal
de Justi¢a do Estado de Sdo Paulo, vol. 82, p. 219, da 32 Cimara Civil, relata-
do pelo Desembargador Jurandyr Nilsson, entendeu-se que a remuneragio dos
diretores, quer sob a forma de honoririos, quer sob a forma de participagao
nos lucros, por consistir em ‘‘contrapresta¢do de servigos prestados a socieda-
de”’, ndo constitui “‘beneficio particular’’, nao se enquadrando a hipétese, pois,
i proibi¢io de voto constante do § 1° do art. 115 da Lei 6.404 (se bem que,
no caso em julgamento, impde-se recordar, nio foram propriamente os admi-
nistradores que votaram, mas uma sociedade holding por eles controlada).

Nio se considera beneficio particular, entretanto, a elei¢io do acionista
para administrador, pois, nesse caso, segundo Carvalhosa, ““‘a elei¢do e o de-
sempenho das respectivas fungdes fazem-se a favor da sociedade € ndo do acio-
nista investido”’ (ob. e loc. cit.).

205. No 4mbito da administragdo, a regra se encontra no art. 156 da Lei
6.404, que determina o seguinte: ‘‘Art. 156. E vedado ao administrador inter-
vir em qualquer operagio social em que tiver interesse conflitante com o da
companhia, bem como na deliberagio que a respeito tomarem os demais admi-
nistradores, cumprindo-lhe cientifici-los do seu impedimento e fazer consig-
nar, em ata de reuniio do conselho de administragio ou da diretoria, a nature-
za e extensio do seu interesse. § 1° Ainda que observado o disposto neste arti-
g0, o administrador somente pode contratar com a companhia em condi¢des
razodveis ou eqiiitativas, idénticas as que prevalecem no mercado ou em que
a companhia contrataria com terceiros. § 29 O negbcio contratado com infra-
¢do do disposto no § 1. © € anuldvel, e o administrador interessado serd obriga-
do a transferir para a companhia as vantagens que dele tiver auferido”.
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é se aqui se esti em presenga de um divieto di voto propria-
mente dito, cuja violagio acarreta, automaticamente, a nulida-
de do voto — para o que serd necessirio configurar o conflito
de interesses de um ponto de vista meramente formal — ou se,
tal como no art. 2.373, do Codigo Civil Italiano, o que a lei es-
tabelece € uma proibi¢do acautelatéria, cuja violagio somente
ocasionari a nulidade do voto apds o exame de seu conteido
— vale dizer, na ocorréncia de um conflito substancial de inte-
resses.

No império do Decreto-lei 2.627, de 1940, como se salien-
tou, a doutrina dominante, com apoio em Valverde e Carvalho
de Mendonga (este, comentando o Decreto 434, de 1891), re-
pugnava um critério puramente formal, como a mera posi¢io
de partes contrastantes, de resto existente em todo negdcio ju-
ridico bilateral ou plurilateral, entendendo que a questio deve-
ria ser apreciada caso a caso.

Comentando a hipétese 4 luz da Lei 6.404, Carvalhosa re-
jeita expressamente a li¢io de Valverde, sustentando ser ‘‘im-
possivel encarar a questdo casuisticamente’’. Para ele, ‘0 con-
flito de interesses das partes, que existe em todo o contrato bi-
lateral ou unilateral, € a razio formal para a suspensdo do exer-
cicio do voto pelo acionista pré-contratante ou contratante com
a sociedade. Dai, nio poder 0 s6cio — que € ou serd parte con-
tratual — formar a vontade da outra parte, que é ou serd a com-
panhia’’206,

Ja Ledes entende que o interesse conflitante deveri ser apu-
rado em cada caso concreto, conforme as circunstincias, afas-
tando um critério puramente formal??’7, ou aprioristico.

Para Comparato, igualmente, a existéncia de uma contra-
di¢io de interesses € quaestio facti, a ser apreciada em concre-
t02%8; segundo ele, porém, ocorrerd também impedimento de
voto, na medida em que ‘‘o conflito de interesses transpareca
a priori da propria estrutura da relagao ou neg6cio sobre que
se vai deliberar, como, por exemplo, um contrato bilateral en-
tre a companhia e o acionista’’2%%,

Neste ponto estamos com Leides (e, em parte, com Compa-
rato). Em primeiro lugar, parece evidente que o legislador bra-
sileiro, ao disciplinar a matéria, nio teve em vista um conceito

206. Comentdrios... cit., pp. 114/115.

207. Conflito... cit., pp. 25/26; A¢do de Anulagdo... cit., pp. 16/18.
208. O Poder... cit., p. 307.

209. Controle Conjunto... cit., p. 91.
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meramente formal de conflito de interesses, restrito 4 hipGtese
em que o acionista se acha em situa¢2o contraposta i compa-
nhia, como ocorre num contrato bilateral. O conceito adotado
em nossa lei de sociedades por agdes deve ser extraido, a nosso
ver, do caput do art. 115, onde se define o voto abusivo. Com
efeito, se o interesse da companhia consiste no interesse comum
dos s6cios 2 realizagio do escopo social, como se demonstrou,
0 acionista que vota com o fim de causar dano a companhia ou
a outros acionistas, ou vota com o intuito de obter vantagem
a que ndo faz jus, assumindo o risco de prejudicar a companhia
ou outros acionistas, estd, em qualquer desses casos, votando
contrariamente aquele interesse comum?'°. Ora, os casos de
voto abusivo previstos no dispositivo sob exame nio se restrin-
gem, a toda evidéncia, 2 hipétese de um conflito de interesses
formal, a significar uma posi¢ao contrastante entre as partes,
como em um contrato. E suficiente lembrar, a propodsito, que
a lei coibe, na mencionada norma, o mero ato emulativo (que,
obviamente, nada tem a ver com um contrato). £ certo, por ou-
tro lado, que os conceitos de abuso do direito de voto e de con-
flito de interesses sio distintos, mas, da maneira como o legis-
lador os disp6s, na Lei 6.404, eles se interligam?!1. E o préprio
Carvalhosa quem o diz: ‘‘Se a manifesta¢ao do voto nio tradu-
zir o interesse coletivo, instaura-se o conflito de interesses € 0
abuso do direito de voto’’?12. Tem-se, assim, preliminarmente,

210. Cf., a prop6sito, o julgado citado na nota 225.

211. Existe conflito de interesses entre o sécio e a sociedade, diz Galga-
no, quando o sécio se acha na condigio de ser portador, diante de uma deter-
minada deliberagio, de um duplice interesse: do seu interesse como socio e,
além disso, de um interesse externo a sociedade, sendo essa duplicidade tal que
o s6cio nio pode satisfazer um deles sem sacrificar o outro. Mais adiante, po-
rém, Galgano corrige essa defini¢do, pois admite que o sécio pode realizar um
‘‘contemperamento’’ entre ambos os interesses (ob. cit., p. 230).

A situagio de conflito de interesses, portanto, &€ precedente a deliberagio.
Agora, se 0 s6cio, a0 votar, sacrificar o interesse social ao seu interesse pessoal,
diverso do da sociedade, estari, nos termos da nossa lei de sociedades por agoes,
agindo conflitantemente e, portanto, abusando do seu direito de voto, ao desviar-
se da finalidade em vista da qual a lei lhe concedeu tal direito, qual seja, a de
exercé-lo no interesse da companhia.

212. Comentdrios... cit., p. 110. No texto da Lei 6.404, alids, nio se en-
contra a expressio ‘‘conflito de interesses’’ constante da epigrafe que encabega
o art. 115, mas apenas ‘‘interesse conflitante’’.

Carvalhosa procura fazer uma distingao entre essas duas expressoes, en-
tendendo que a primeira refere-se ao conflito formal de interesses e a segunda
20 conflito substancial, que adentra o campo do ilicito (ob.cit., pp. 115/116).

Se assim €, a dltima hipGtese regulada no § 19 do art. 115 trata, comio
sustentado no texto, de conflito substancial, pois ali se fala justamente em “‘in-
teresse conflitante’’.
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que a nog¢io de conflito de interesses constante da nossa lei de
sociedades por a¢des vincula-se a um conceito muito mais am-
plo do que o de um simples conflito formal?!3,

Em segundo lugar, como muito bem argumenta Ledes, ci-
tando Mengoni, o divieto di voto, como sistema de tutela do
interesse da companhia, ‘‘vem sendo restringido gradativamente
a hipéteses excepcionais, em face das necessidades do mundo
econdémico moderno, caracterizado pela concentra¢io empre-
sarial. Nas rela¢Oes entre sociedades controladoras e controla-
das, estas perdem grande parte de sua autonomia empresarial.

213. Conforme demonstra Gambino, em seu espléndido estudo sobre a
questio no direito peninsular, os autores jtalianos que entendiam s6 se aplicar
a disciplina do art. 2.373 do CCI na hipétese de preexistente situa¢io objetiva
de conflito entre o0 acionista e a companhia, como ocorre em um contrato, ti-
veram em mira colocar uma barreira preliminar 2o exame do mérito das delibe-
ragOes assembleares pelo juiz. Vinculados a uma concepgio puramente contra-
tualista da sociedade an6nima, tais autores, diante da possibilidade de aferi¢io
do interesse da companhia pelo Judiciirio, aberta pela aludida norma — e que,
de certo modo, pde em crise o principio da autonomia societiria — circunscre-
veram o interesse pessoal do sécio aquela hipbtese exclusiva.

Dessa forma se compreende, diz Gambino, a diversidade de concepgdes
que esses mesmos autores apresentam acerca do interesse da companhia — ora
tendo-o por abstrato, ora por concreto, ora por tipico e especifico, etc. E que,
circunscrito o interesse pessoal do socio d hipotese exclusiva de preexistente
situagio de conflito, ele se coloca em contraposi¢io ao interesse da companhia,
como quer que este seja entendido. Em suma, conclui Gambino, ofereceu-se
uma interpreta¢io do interesse pessoal do s6cio para 2 qual nio € necessirio
individuar, com valoragio autdénoma, o contraposto interesse da companhia!
(ob.cit., pp. 376/377).

Mais adiante, Gambino demonstra percucientemente, todavia, que, mes-
mo na hipétese de um contrato entre o sdcio e a sociedade, o que esti em con-
flito com o interesse comum dos s6cios nao € o interesse 2o bem que o sdcio
ird comprar ou vender, mas sim o interesse a uma vantagem particular a rea-
lizar com a compra ou com a venda. Se € verdade, diz Gambino, que, no caso
de um contrato sinalagmaitico, o interesse do s6cio parece contrapor-se em si
mesmo a0 interesse da sociedade, com relagio ao bem, a exata perspectiva sur-
ge quando ndo estd em considerag¢do a conclusio de um contrato entre ambos,
como no exemplo, formulado por Oertmann, da abertura de uma estrada adja-
cente a um edificio do s6cio. Nesse exemplo, se o0 socio votar pela construgio
da estrada, apesar de desnecessiria, surge, nitido, onde se encontra o interesse
em conflito: na vantagem particular e indevida que o sécio experimentara,
em detrimento do interesse comum, tal como na hipétese do contrato (pp.
384/385).

Nio € preciso muito esfor¢o para se concluir que, da mesma maneira que
no § 243, 2, da Aktiengesetz, tal conceito foi acolhido no caput do art. 115
da Lei 6.404 para caracterizar o abuso do direito de voto. Alids, o proprio Gam-
bino também chama a atengio, em seu estudo, para a analogia existente entre
a disciplina adotada no CCI para o conflito de interesses € a disciplina francesa
¢ alema do abuso do direito (ou do poder) (p. 422).
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E a sociedade controladora que toma, soberanamente, as deci-
sOes mais importantes. Essa perda de autonomia de gestio em-
presarial traduz-se, freqiientemente, senio sempre, pelo sacri-
ficio dos interesses de cada sociedade ao interesse do grupo. A
lei sanciona essa realidade e estabelece regras para a convivén-
cia entre ambas, ji que, formalmente, elas se encontram sem-
pre em posi¢dao de potencial conflito de interesses. Dai a ten-
déncia a adotar um sistema de controle ex post do exercicio de
voto, fulminando-o quando, do conflito de interesse, resulte ele
objetivamente idOneo a acarretar dano i sociedade ou a outros
acionistas, ou perseguir vantagens indevidas, para si ou para ou-
trem’’214, Uma das grandes inovacdes da Lei 6.404, como é sa-
bido, consiste na disciplina das relagées entre as sociedades co-
ligadas, controladoras e controladas, bem como dos grupos so-
cietdrios, realizada, respectivamente, nos Capitulos XX e XXI.
Seria inconcebivel que o legislador, ciente da realidade consti-
tuida pela concentragio empresarial do mundo hodierno, a pon-
to de reguli-la na lei, tivesse pretendido estabelecer um sistema
formal de proibigio de voto, o que praticamente eliminaria a
possibilidade da sociedade controladora votar nas assembléias
da controlada, dado o potencial conflito de interesses em que
se acham. Dai observar Ledes: ‘‘A lei brasileira, ademais, em seu
art. 245, regula as relagdes entre sociedades controladoras e con-
troladas, permitindo que, nesse caso, ‘as operagdes entre as so-
ciedades’ possam submeter o interesse de uma ao interesse de
outra, desde que haja ‘pagamento compensatério adequado’,
obedecendo idéntica regra do direito alemio, que fala também
em ‘compensac¢io adequada’ (angemessener Ausgleich); sendo
ainda de se registrar que, em seu art. 276, admite a possibilida-
de da subordinagio das sociedades filiadas ao interesse grupal,

214. A¢cdo de Anulagdo... cit., p. 22. As agudissimas observagdes de Men-
goni, nas quais se baseou Ledes, s30 as seguintes: ‘‘D’altra parte, il sistema del
divieto di voto ¢ ormaj completamente superato rispetto ai bisogni del mondo
economico moderno, caratterizzato dalla concentrazione industriale. Nelle so-
cieta controllate, i rapporti con la societa controllante costituiscono una insop-
primibile ragione di vita: qualora la disciplina del conflitto di interessi fosse tec-
nicamente impostata sulla regoia del divieto di voto, le societa controllate ver-
rebbero a trovarsi in una situazione assurda, perché in sostanza rimarrebbe ar-
bitra esclusiva della societd 1a minoranza (Salandra). 11 fenomeno delle parteci-
pazioni azionarie di controllo esige certamente delle cautele giuridiche piu pe-
netranti di quelle attualmente predisposte dagli artt. 2359 e sgg. cod. civ. Ma,
fino a quando no lo si voglia considerare illecito, il che ¢ impensabile, non si
puo precludere alla societa controllante il diritto di voto nelle deliberazioni con-
cernenti i rapporti con essa della societa controllata, sol perché in tali rapporti
la controllante si trova formalmente in una posizione di potenziale conflitto
di interessi con la controllata’ (ob.cit., pp. 451/452).



96 CONFLITO DE INTERESSES

0 que exige uma outra leitura das regras relativas aos conflitos
de interesses no seio das assembléias’’215:216,

Por tltimo, deve-se salientar que outro indicio de que o le-
gislador nio teve em mira instituir uma proibi¢io de voto no
caso de interesses formalmente conflitantes encontra-se no art.
117, § 19, letra “‘f’, da Lei 6.404. Tal dispositivo assim soa:

“Art. 117. O acionista controlador responde pelos danos
causados por atos praticados com abuso de poder.

‘‘§ 1°. S30 modalidades de exercicio abusivo de poder:

‘‘f) contratar com a companhia, diretamente ou através de
outrem, ou de sociedade na qual tenha interesse, em condi¢Oes
de favorecimento ou nio eqiitativas’’.

Lida a contrario sensu, essa norma significa, evidentemen-
te, que o acionista controlador esti autorizado a contratar com
a companhia, desde que em condig¢bes eqiiitativas?!7. Ora, a hi-
potese de um contrato entre 0 acionista e a companhia é consi-
derada a hip6tese paradigmdtica de conflito formal de interes-
ses, ipotesi di scuola, como diz Galgano?!8. Fosse inten¢io da
lei estabelecer um controle ex ante desse tipo de conflito, ndo
teria jamais admitido a possibilidade de realizagio de um con-
trato entre o acionista controlador e a companbhia, no qual aguele
determina a vontade desta. Sucede que, como ressaltado por
Leides, o legislador brasileiro, consciente da realidade que hoje

215. Agdo de Anulagdo... cit., p. 18. A subordinagio dos interesses das
sociedades filiadas aos da sociedade controladora ou de comando s6 pode ocorrer
na hip6tese de ‘‘grupos de direito”’, isto €, constituidos mediante convengio
de grupo, nos termos do art. 265, nio nos chamados ‘‘grupos de fato’’ (cf. art.
276, citado no texto). Mas o art. 245 parece excepcionar tal proibi¢io, no caso
de haver compensa¢des adequadas, como lembrado por Leies.

216. Sobre a existéncia de um ‘‘interesse comum do grupo’’, em oposi-
¢do a0 da sociedade de comando, v. Guerreiro, Conflitos de Interesse... cit.,
pp. 30/32.

-Sobre os grupos societirios na Lei 6.404, v. Comparato, ‘‘Os Grupos So-
cietirios na Nova Lei de Sociedades por A¢bes’’, na RDM n. 23, pp. 91/107,
¢ Edmur de Andrade Nunes Pereira Neto, ‘‘Anotagées sobre os Grupos de So-
ciedades’’, na RDM n.82, pp. 30/38.

217. O art. 61 do Decreto-lei n.1.598, de 26.12.77, com 2 redagio que
lhe deu o art. 20, inciso VI, do Decreto-lei n.2.064, de 19.10.83, presume ocorrer
distribui¢io disfargada de lucros quando o acionista controlador contratar com
a companhia, pessoalmente ou através de outrem, ou de sociedade na qual te-
nha, direta ou indiretamente, interesse.

Essa presun¢io, naturalmente, € juris tantum.

218. ob.cit., p. 230.
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constituem 0s grupos societdrios, seguiu a tendéncia de adotar
um controle ex post do exercicio do voto em caso de conflito
de interesses.

Entendemos, dessa forma, que, ao fazer referéncia a ‘“‘inte-
resse conflitante com o da companhia’, no § 1°, do art.115,
a lei ndo estd se reportando a um conflito meramente formal,
mas sim a um conflito substancial, que s6 pode ser verificado
mediante o exame do contetido da delibera¢io?!®. Tal como na
Itilia, pois, a lei, nessa hipdtese, proibe, cautelarmente, o acio-
nista de votar. Se o acionista vota, deve-se verificar entio, o mo-
do como votou: se, efetivamente, sacrificou o interesse da com-
panhia ao seu interesse pessoal, com prejuizo, potencial ou atual,
i companhia ou a0s outros acionistas, seu voto serd nulo, bem
como anulivel a deliberagio tomada, se o voto foi decisivo pa-
ra a formac¢io da maioria. Em suma, a lei ndo estabeleceu, para
tal situacio, um divieto di voto, como o fez para as demais hi-
péteses do § 19, do art.115220:221,

219. Esse exame, como ji salientado durante o curso deste trabalho,
nio se dirige a verificar a conveniéncia ou oportunidade da deliberagdo, mas
trata-se de um exame de mérito limitado, com o escopo especifico de desco-
brir um vicio de legitimidade do voto. Quanto a esse ponto, a doutrina €
unissona.

Lamy Filho e Bulhdes Pedreira assim sintetizam a questio: ‘‘para verifi-
car, em cada caso, a ocorréncia de abuso no exercicio do direito de voto, € in-
dispensivel que o juiz perquira os fins com que o acionista exerceu o voto, uma
vez que a ilegalidade que vicia a deliberagio da assembléia geral consiste em
votar com outro fim que nio o interesse da companhia. A prova da inten¢io
do acionista somente pode basear-se, evidentemente, em elementos circunstan-
ciais, j4 que o acionista que exerce o voto com violagao da lei nio revela sua
inten¢io mas, ao contririo, procura disfar¢i-la com a alegagido do interesse da
companhia. Essa sindicincia da inteng¢io do acionista ndo se confunde com a
apreciagdo do mérito ou da conveniéncia da deliberacdo da assembléia: ain-
da que a decisio tomada pelo acionista a0 exercer o direito de voto seja — se-
gundo qualquer critério — errada ou inconveniente para a companhia, seu vo-
to € vilido se agiu de boa fé no interesse da companhia’’ (cf. parecer intitulado
“‘Abuso do Direito de Voto e do Poder de Controle’”’, apud Mauro Penteado,
ob. cit., p. 261, grifos nossos).

No mesmo sentido: Ledes, A¢do de Anulagdo... cit., pp. 25/26; Compara-
to, O Poder... cit., pp. 306/307; Mirio Slerca Junior, ‘O Controle Judicial dos
Atos Empresariais’’, na Revista dos Tribunais, vol.640, pp. 57/61 (fazendo re-
feréncia 20 longo e substancioso julgado publicado na Revista Trimestral de
Jurisprudéncia, vol.127, p. 1.105).

A Gnica hipétese em que a lei comete a0 Poder Judicidrio a tarefa de apre-
ciar, em concreto, o interesse da companhia, é a de empate nas deliberagdes
assembleares, prevista no art. 129, § 29, da Lei 6.404. Sobre as perplexidades
que esta norma levanta, v. Carvalhosa, Comentdrios... cit., pp. 242/244.

220. No julgado proferido na apelagio civel n. 99.461, de Pernambuco,
o entio Tribunal Federal de Recursos, pela voz do Ministro Geraldo Fonteles,
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3.3. As sangles

Resta examinar, por derradeiro, quais as sangdes que a lei
impde para tutelar o interesse da companhia.

Se aqui se coloca essa questao € porque ji houve quem afir-
masse que hi san¢des diversas, conforme o caso: ‘‘Contempla-
se, no caput do preceito, a defini¢io do exercicio abusivo do
direito de voto, a que corresponde a responsabilidade do acio-
nista pelos danos que seu abuso causar, ainda que seu voto nio
haja prevalecido (art.115, § 3°). No § 19, tem-se em vista a ve-
dagio do direito de voto nos casos de conflito de interesses en-
tre o acionista e a companbia. Para figura diferente, conse-
qiiéncias distintas: a deliberagio tomada com infringéncia do

manifestou-se no sentido da posi¢io adotada no texto, que foi sustentada em
parecer exarado por Ledes (Conflito... cit.).

O caso, resumidamente, foi o seguinte: a Caixa Econ6mica Federal (CEF)
e o Banco do Brasil (BB) detinham, em conjunto, a maioria das agdes votan-
tes da Aluminio S/A — Extrusio e Laminag¢io (ASA), além de serem seus cre-
dores; na AGE de 10.3.81, CEF ¢ BB autorizaram ASA a subscrever agoes de
uma nova sociedade, a Alcoa Aluminio do Nordeste S/A (ALCANOR), median-
te a conferéncia de seu ativo; entre outras coisas alegou-se que essa delibera-
¢do fora tomada em flagrante conflito com o interesse comum dos s6cios
da ASA, de participar do justo valor do acervo cedido 2 ALCANOR, em face
da preocupagio dos controladores CEF e BB em liquidar os seus créditos,
além de configurar abuso do poder de controle. Na medida em que CEF e
BB eram, além de controladores, credores da controlada, caracterizava-se um
conflito formal de interesses, pelo que se requereu a anulagio da deliberagio.
O julgado desacolheu o pedido fundado em que ‘‘as regras em comento (obs.
nossa: os arts. 115 a 117 da Lei de S.A.) s3o, como se pode inferir, concei-
tuais, n3o cogentes, restritivas de aplicagio puramente subjetiva, vale dizer,
sem o cotefo das provas materiais, as suas cominagdes caem no vazio’ (p.
19, grifou-se). Os ministros examinaram o contetido da deliberagio para con-
cluir: *“... como ji assinalado, observa-se que a deliberagio da AGE nio reper-
cutiu negativamente para a empresa, arruinando-a, mas salvando-a da falén-
cia, que & uma forma especial de execugio, na licio de Jonathas Mithomens’’
(p. 18).

Muito embora — reconhega-se — na fundamentagio do julgado nio se te-
nha aprofundado a questio, no essencial foi rejeitado um critério puramente
formal como caracterizador do conflito de interesses.

221. Em coeréncia com a posi¢do assumida no texto, entendemos que,
por ndo cuidar a hip6tese enfocada de um divieto di voto, a mesa diretora
dos trabalhos da assembléia nio dispde, nesse caso, do poder de obstar o
voto do acionista, ainda que o conflito transpare¢a @ priori da propria estru-
tura da relagio ou negécio sobre que se vai deliberar, com o que nos afasta-
mos da opiniio, sempre abalizada, de Comparato (em Controle Conjunto...
cit., p. 91).

Gambino entende, com elaborada e convincente argumentagio, que, no
direito positivo italiano o presidente da assembléia geral também nio tem o poder
de impedir o voto do acionista em conflito (ob.cit., pp. 413/418).
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mandamento € anulivel, o acionista responderi pelos danos cau-
sados e seri obrigado a transferir para a companhia as vanta-
gens que tiver auferido (art.115, § 4°)"'2%2,

Se ndo estamos equivocados, sustenta-se ai, em suma, que
0 voto abusivo ndo acarretaria a anulabilidade da deliberagio,
mas s6 a responsabiliza¢io do acionista por perdas e danos. Com
a devida vénia dos eminentes mestres que subscrevem esse tex-
to, discordamos veementemente dessa orientagcio??3,

E fato que 0 § 4° do art.115 nio se refere diretamente 20
voto abusivo: ‘‘A deliberagio tomada em decorréncia do voto
de acionista que tem interesse conflitante com o da companhia
€ anulivel; o acionista responderi pelos danos causados e serd
obrigado a transferir para a companhia as vantagens que tiver
auferido’’. Mas nem precisava fazé-lo. Na medida em que o ca-
put do art. 115 determina que o acionista vote no interesse da
companhia, considerando abusivo o voto proferido com outra
finalidade, a lei estd afirmando — nio hi como negi-lo — que
0 voto abusivo pressupbe um interesse conflitante com o da
companbia; desde que se entenda esse Gltimo interesse como
o interesse comum dos s6cios u#i socii i realizagio do escopo
social, como se procurou demonstrar, qualquer voto proferido
com 2 finalidade de causar dano i companhia ou a terceiros,
ou de obter, para si ou para outrem, vantagem a que nio faz
jus e de que resulte ou possa resultar dano para a companbhia,
é conflitante com aquele interesse comum. E, a confirmar o en-
trelacamento do voto abusivo e do voto conflitante na nossa
lei, a expressdo ‘‘vantagens’’, constante do § 4¢ do art. 115 (on-
de se fala do interesse conflitante), encontra exata correspon-
" déncia na ‘‘vantagem a que ndo faz jus’’ a que se refere o caput
do memo artigo (onde se cuida do voto abusivo).

A sangio estabelecida pela lei, portanto, é a2 anulagio da de-
liberacio tomada em decorréncia do voto abusivo ou conflitan-
te, além da reparagio dos prejuizos causados e da transferéncia
das vantagens auferidas para a companhia??4. Se o voto nio

222. Teixeira e Guerreiro, ob. cit., p. 277, grifou-se.

223. Em escrito anterior, intitulado ‘‘Direito das Minorias na Sociedade
Andnima”’, publicado na RDM n. 63, pp. 106/111, Guerreiro ji havia sustenta-
do, com mais clareza ainda, essa posigio (p. 108).

224. Na transferéncia das vantagens auferidas pelo votante 2 companhia,
Comparato aponta a influéncia do sistema norte-americano na Lei 6.404 (v. no-
ta seguinte).

Cf., outrossim, os julgados citados por Lowel Wadmond no artigo ‘“‘Con-
flicts of Business Interests’’, publicado em The Business Lawyer, 17, 42, pp.
643/659 (1961). Segundo Wadmond (embora referindo-se, no particular, ao
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prevalecer na deliberagio, entdo sim, até por uma questio de
l6gica, a sangio consistird apenas na reparacio dos prejuizos
causados?25:226,

conflito de interesses entre o administrador, cujos deveres s3o semelhantes aos
de um trustee, ¢ a companhia), tal sistema constitui uma aplicagdo do tradicio-
nal principio do trust, segundo o qual ‘‘an agent must never be permitted to
profit from a breach of his duty” (ob.cit., p. 652).

225. Muito embora sem estar se referindo diretamente 2 questao suscita-
da no texto, a li¢io retro citada de Lamy Filho e Bulhdes Pedreira parece auto-
rizar a conclusio a que chegamos: ‘‘para verificar, em cada caso, a ocorréncia
de abuso no exercicio do direito de voto, € indispensivel que o juiz perquira
os fins com que 0 acionista exerceu o voto, uma vez que a ilegalidade que vicia
a deliberagdo da assembléia geral consiste em votar com outro fim que nio
o interesse da companhia’ (cf. nota 219, grifou-se).

Igualmente, Comparato: ‘‘Seja como for, embora expresso o voto abusi-
vo e computado na deliberagio, sua nulidade € irrecusivel. Se determinante
houver sido esse voto para formagio da deliberagio social, esta é anuldvel (art.
115, § 4°), independentemente da pretensio condenatéria em perdas e danos.
Como objeto dessa indeniza¢io, a lei brasileira adotou o sistema norte-americano
de transferéncia 4 companhia das vantagens eventualmente auferidas pelo vo-
tante. Em se tratando de voto minoritirio, a Gnica san¢io, obviamente, € a de
perdas e danos (§ 3° )’ (Controle Conjunto... cit., pp. 91/92).

V., ainda, Priscila Corréa da Fonseca, Suspensdo de Deliberagies Sociais,
Saraiva, Sao Paulo, 1986, p. 153.

Em julgado publicado na Revista dos Tribunais, vol. 615, p. 162, relata-
do pela Desembargadora Aurea Pimentel Pereira, o 4° Grupo de Cimaras Ci-
veis do Tribunal de Justi¢a do Rio de Janeiro, reformou, em grau de embargos
infringentes, acordao da 62 Camara Civel do mesmo tribunal que entendera que
a anulagio da deliberag¢@o nio tem lugar na hip6tese de voto contririo 20 inte-
resse da companhia. Sustentara o ac6rdio embargado, no mesmo sentido da
licio de Teixeira e Guerreiro, citada no texto, que o voto proferido contra o
interesse da sociedade, sem a prévia configuragio de um conflito, nio acarreta
a anulagio da delibera¢io, mas somente a responsabiliza¢io do votante por perdas
¢ danos. O 42 Grupo de Cimaras Civeis, por maioria de votos, reformou essa
decisdo para anular a deliberagio, com fundamento no art. 115, § 4 , da Lei
6.404. O caso versava sobre decisdo de assembléia geral que ratificara aliena-
¢i0 de imé6vel da sociedade feita por prego vil. O julgado proferido nos embar-
gos infringentes assim concluiu: “E indiscutivel, contudo, que se estd diante
de voto através do qual ratificou-se transagio feita em conflito com os reais
interesses da referida sociedade, nio se podendo deixar de reconhecer que o
sOcio que se declara favorivel 4 aprovagio de transagio ruinosa aos interesses
da sociedade, indiscutivelmente, esti-se pondo em conflito com os interesses
da mesma sociedade”’ (rev. cit., p. 163).

226. A deliberagio tomada em decorréncia de voto abusivo ou conflitan-
te seria anuldvel, simplesmente, como diz o § 4°, do art. 115, da Lei de S.A.,
ou nula? Para Priscila Corréa da Fonseca, muito embora tal deliberag¢do viole
a lei, “‘estariamos diante de um daqueles casos em que a lei deliberadamente

“decidiu outorgar efeitos a um ato que na verdade seria nulo, e nio simplesmen-
te anulivel. Dai por que declarou, expressamente, ser anuldvel a deliberacio
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assim viciada. E o que textualmemc dispoe o art. 115, § 4" "da Lei de Socieda-
des Andnimas’’ (ob. cit., pp. 153/154).

Legitimados a requerer a anulago, seriam, em principio, os acionistas que -
ndo emprestaram seu apoio a deliberagao, quer porque dela dissidentes, quer
porque ausentes a0 conclave. Mas a questdo, pelo menos ao nivel da legitima-
¢a0, in genere, para a anulagio das deliberagdes assembleares, nio € inteira-
mente pacifica (cf. autora e ob. cit., pp. 85/104).

Noutra linha poder-se-ia sustentar, com Ascarelli (“‘Interesse Sociale...”
cit., p. 163), em ligio encampada por Comparado (O Poder... cit., pp. 302/303),
que, justamente por nio consistir o interesse da companhia em um interesse
institucional, distinto e superior ao interesse dos proprios socios, € que nio se
poderia outorgar legitima¢ao para a a¢ao de anulagio a0 acionista que aprovou
a deliberagdo. Do contririo, ter-se-ia que aceitar a possibilidade de se conside-
rarem invilidas, na hipétese de conflito com o interesse da companhia, as deli-
beragbes tomadas pela totalidade dos acionistas, 0 que parece inadmissivel.
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CONFLITO DE INTERESSES
NAS ASSEMBLEIAS DE S.A.

Esta obra trata de tema de fundamental importéncia no di-
reito societdrio.

O Autor estuda, primeiramente, a luz da doutrina estran-
geira, em que consiste o assim chamado interesse social, ou inte-
resse da companhia, para, apés, estabelecer a posicao adotada pelo
legislador brasileiro diante da questao, na Lei 6.404, de 15.12.76.
A seguir, passa a examinar a disciplina de tutela do interesse da
companhia, que se perfaz por meio da repressao ao conflito de
interesses e ao abuso do direito de voto.

Depois de acompanhar a evolugao histérica do direito brasi-
leiro sobre o assunto, em confronto com o direito alemao e o di-
reito italiano, o Autor procede a andlise do art. 115, da Lei de
S/A, conceituando o abuso do direito de voto e distinguindo as
hipéteses de proibigdo de voto e de efetivo conflito de interesses.

Em notas de rodapé, a par das referéncias bibliograficas e
citacdes doutrindrias, € fornecido material jurisprudencial atua-
lissimo acerca dos pontos tratados.

Cuida-se, assim, de trabalho de que nio podem prescindir
aqueles que lidam com o direito das sociedades por acdes.
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