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I — INTRODUGAO

Na organiza¢io tripartida da companhia, segundo o modelo re-
vogado (DL n® 2,627, de 26/09/40), somente o 6rgio da administra-
¢do (diretoria e seus érgdos técnicos) e o drgao da fiscalizagio (conse-
lho fiscal) poderiam ser responsabilizados de forma especifica (1).
O acionista ou ndo, na qualidade de membro de um destes dois Srgaos,
agia ou ndo agia, com responsabilidade patrimonial perante a socie-
dade por seus atos ou omissdes. Na fase pré-societiria, igual trata-
mento se reservara para fundadores ¢ peritos avaliadores, ¢ mesmo
regime sendo adotado para a fase pds-societéria, em relagdo aos liqui-
dantes (2). A Assembléia Geral, praticamente, gozava de imunidade,
seja como todo (na condigio funciomal de orgio), seja em seus
elementos participantes (acionistas “ut singuli”). Entretanto,
na estrutura da companhia, a Assembléia Geral existia como 6rgdo

(1 ) Arts. 121, § 19., 122 e seu paragrafo 1nico, 123 e sen pardgrafo tnico,
e art, 128, do DL n?. 2.627, de 26/09/40.
(2 3} Art. 157 e seu paragrafo vnico, do DL n®, 2.627, de 26/09/40.
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méaximo (3), com poder de nomeagio e destituigdo dos membros dos
outros orgios. O fato da composi¢do coletiva e da deliberagéio cole-
giada, real e virtual nos demais érgdos, gerador de maioria e minoria,
nio climinou o regime de responsabilidade. Todavia, contribuiu, ao
que parece, para excepcmnar a Assembléia Geral, cuja mecénica e
funcionamento se apoiavam' no antagonismo de -maioria e minoria.

Dentro do préprio 6rgao — Assemblela Geral — seria necesséria di-
visdo em dois sub-6rgios, maioria e minoria, para universalizar o re-
gime da responsahilidade a todos os, 6rgéos da companhia.

A nova lei projetou esta inovagdo (4), que restringiu ainda a
maioria, recuando diante do desconhecido, que seria a inclusdo da
responsabilidade da mlnorla o .que. contrarla o espirito dominante da
lei n? 6.404, de 17/12/ 76, apregoada como carta magna do acionista
minoritario. O legislador aceitou a logica interna do sistema que
implantou, regulou matéria aparentemente refrataria & regulacdo,
tentou’ fixar a invarifncia em ‘campo de acentuada variag@o. Todos
sdo responsaveis — estabeleceu a nova ordenacfio, exceto a minoria,
por que carente de atrlbulgoes e poder (4-A) -

I — DEFINICAO LEGAL

O ac1omsta em sia “condigdo’ espemflca ndo- se ‘manifesta no
orgao da admlmstragao, nem 1o Conselho Fiscal; nem noutros 6rgaos
auxiliares de um ou outfo’(v- g., conselhos técnicos, consethos asses-
soriais, auditoria, independente) . O é6rgdo da manifestagio propria
¢ natural do, acionista € a Assemblela Geral, que o reune de modo or-
ganizado ¢ vinculado. Nela, em tudo quanto se relaciona com 0 €xer-
cicio do direito de voto, se forma a vontade da companhia através da
dehberagao social, estd estruturada sob técnica da ciéncia prévia da
matéria, formalidades de habilitacdo e documentagfo, variedade de
“quorum”, texto probante arquwamento e pub1101dade

3 ) Art. 87 e pardgrafo unico, alinea “a”; do DL 'n°. 2.627, de 267/09/40.

(4 ) “Exposigio justificativa das principais inovagoes -do- Projéto”, “Didrio do
Congresso Nacional” (Secio II). de 18/09/76. pag. 5.964. Secio IV.

(4-A). Os arts. 115, e 115, § 3°., da Lei :6.404, de 15/12/76,. prevéem res-
ponsabilidade por exercicio -abusivo. do, voto de acionista “ut: sjnguii” e
nio como ‘3 mingria instituida.
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Dominante é o principio democrético: a vontade social se identi-
fica com a vontade da maioria regularmente captada e formalizada.
A lei e o estatuto declaram o nimero minimo de votos que torna
valida a deliberagdo social. As diversas classes de maioria dependem
deste nimero minimo de votos exigido ou “quorum”: a) maioria quali-
ficada legal; b) maioria qualificada estatutdria; c¢) maioria absoluta;
d) maioria simples; e) maioria especial.

2

Estruturalmente, funcionalmente e juridicamente é a maioria
quem delibera; a deliberacdo obriga a sociedade e a dirige para ma-
terializacdo de seus fins. Nao h4, a rigor, proposta que escape a
competéncia da Assembleia Geral, ainda que este ou aquele tema
tépico compita, legalmente ou estatutariamente, a este ou aquele 6r-
gdo em sua origem ou iniciativa. A reducfo, na nova lei, dos pode-
res funcionais da Assembléia Geral ndo eliminou seu poder perma-
nente de, a qualquer momento, deliberar sobre todo ato administra-
tivo ou da fiscalizacdo. A administragdo final, como aprovagio, e a
fiscalizacdo final, como aprovacfo, lhe pertence, ou seja, é da As-
sembléia Geral a administracdo conclusiva e a fiscalizagdo conclusiva
em estagio de balango geral; dai a obrigatoriedade das demonstragdes
financeiras.

Tem significado apreensivel falar a lei em acionista controlador.
Como institui¢do nova no direito positivo brasileiro, a lei se encarre-
gou de defini-la; desenvolveu categoria juridica a parte, propria,
autdnoma, fonte de deveres e responsabilidades inerentes, cuja natu-
reza se tenterd perfilhar adiante (n. III).

O art. 166 oferece os elementos para definicdo legal do acio-
nista controlador. O controle existe e funciona como situagio cuja
determinante essencial € o poder. Este, na sociedade por agdes, estd
centrado, potencialmente e difusamente, em todos os titulares de a-
¢oes com direito de voto. Somente a concentragdo do poder, em
maior ou menor graw, possibilita o controle do mecanismo de go-
verno deste tipo societdrio. A concentragdo do poder difuso ocorre
no acionista individualizado ou no acionista pluralizado.

O primeiro se confunde com a pessoa natural ou com a pessoa
juridica, uma ou outra como acionista individualizado e individuado.
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O acionista-unidade, titular de uma (1) a¢io com valor unitirio in-
significante, isolado, nfio interessa ao instituto. O acicnista plura-
rizado € o “grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto” ou “gru-
po de pessoas sob controle comum”. Para os efeitos em pauta, o
grupo vale como uma vontade s6, como se uma personalidade finica.
 Acionista controlador é o aciomista individuado ou pluralizado
que detém, basicamente, duas espécies do poder difuso: o poder de
maioria e o poder eleitor. No art. 116, o legislador teve a coragem
da opgio conceitual. Se errou por simplificar, ao limitar por deter-
minar, nfo erron por ambiguidade.

O poder de maioria € atributo natural de membro do capital
votante, onde a maioria assim se manifesta transparente em alguma
de suas diversas classes. O membro do capital votante se legitima
como titular dos direitos de acionista; o certificado da agfio ou o
titulo equivalente € outorgado para formalizar o dir¢ito de dono da
aglo. Esta qualidade de acionista exclui do assunto o credor pignora-
ticio, o credor por usufruto, penhor, caugiio ou alienaciio fiduciiria
de parantia.

A maioria deve scr permanente ¢ nio ocasional, O elemento de
permanéncia di o qualificativo deste poder de maioria, criando apti-
diio particular que o conforma para funcio de controle. A lei, neste
momento de definigfio, omitin as coordenadas precisadoras do ele-
mento de permanéncia. Decorreria, por exemplo, da maioria que
se formou e consclidou nas tr8s dltimas Assembléias Gerais? Ou
nas iltimas duas, Ou na ultima? OQ art. 116 nio distingue entre a
Assembléia Geral Ordinfiria e a Assembléia Geral Extraordindria.
As dcliberagbes da Assembléia Geral resolvem problemas ora como
Assembléia Geral Ordiniria, ora como Assembléia Geral Extraordi-
niria. A permanéncia poderd se cristalizar na Assembléia Geral Or-
dindria e variar na Assemblia Geral Extraordiniria, ou vice-versa.
Resta do art. 116 a certeza de que a auséncia do elemento de perma-
néncia desconceitua a pessoa individualizada ou o grupo como
acionista controlador.

O poder eleitor consiste na virtude de eleger os administradores
da companhia. Ou os membros do Conselho de Administragio, se
instituido, ou os membros da Diretoria, se ndo instituido aquele.
Estranhamente, o poder eleitor € o de cleger a maioria dos adminis-
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tradores e nfio a totalidade dos administradores. Quanto aos com-
ponentes do Conselho de Administragdo, dada a faculdade do voto
miltiplo (5), ainda se justifica a restricio da férmula legal, que ndo
se compreende, entretanto, se a administragdo se integrar apenas
com a Diretoria. Quem dispde do poder eleitor, como a maioria,
elege a totalidade dos administradores, salvo rentincia parcial por
composi¢io com a minoria ou acordo com acionistas fora do grupo
controlador. O legislador deixou implicito o que, explicito, firmaria
melhor o conceito.

A prova formal de ambas as espécies do poder difuso se acha
na Ata da Assembléia Geral, que necessita, para sua validade, ser
assinada pelos acionistas que formaram a maioria (6).

O uso simples ou fisico dos dois poderes determinados — o de
ser maioria e o de ser eleitor — ndo basta para montar definitivamente
o conceito de acionista controlador. O legislador pretendeu mais
quando introduziu na alinea “B” do art. 116 o uso finalistico ou
efetivo dos dois poderes constituintes do controle. A conjungdo co-
pulativa “c” representa o elo entre os meios e os fins, sendo aqueles
os dois poderes acoplados e estes a razio que justifica o uso que
deles se faz. O acionista deve emprega-los para “dirigir as aﬁvidadesj
sociais” E para “orientar o funcionamento dos érgdos da companhia”.

As deliberagdes sociais devem ser informadoras e alimentado-
ras do plano de manutengdo e desenvolvimento da empresa perten-
cente a sociedade (v. g., programas de produgio, comercializacao,
avango tecnolégico, estratégia dos lucros, politica de investimento
etc., etc.). O plano centraliza as principais atividades sociais da em-
presa, causa e efeito de deliberagdes com forca para se impor ao Con-
selho de Administracdo, a Diretoria, ao Conselho Fiscal (caso funcio-
ne), aos Conselhos Técnicos, as Assessorias como diretiva, como ta-

refa, programa, projeto.

(5 ) Art. 141, da lei 6.404, de 15/12/76; e, excepcionalmente, por faculdade
estatutaria, devido existéncia de agdes ordindrias com direito de voto
em separado (art. 16, IV, da lei n®. 5.404  de 15/12/76), expediente,
s vezes, utilizado por grupos minoritirios no sentido de controle (prof.
MODESTO CARVALHOSA, “comentério 3 Lei de Sociedades Andnimas”,
vol. I, 1977, pag. 91).

(6 ) Art. 130, da lei n°®. 6.404, de 15/12/76.
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Aquele acionista que, singuiar ou pluralizado, é senhor, per-
manentemente, do poder de maioria e do poder eleitor, que ativa para
dirigir as atividades sociais da companhia, orientando o funciona-
mento dos seus rgéos, se auto-define como acionista controlador.

A elaboragdo critica dissecard o conceito legal para compreen-
dé-lo, sem alternativa para construir outro, por que a definicdo é

normativa.
III — NATUREZA JURIDICA

A busca de uma categoria prépria para o acionista controlador
aproxima, inicialmente, de relages bem definidas no direito patri-
monial privado. O ponto de partida € a uniio permanente, se o
controle € obra de mais de um acionista individual, ou é o poder
individual permanente, se o minimo de acdes do acionista cobre a
margem necessédria de controle.

Ao se associarem os acionistas, de modo formal ou informal nio
produzem condominio “pro diviso” ou “pro indiviso”, porque, se
plural o acionista controlador, a relagdo de dominio permanece inal-
terada, idéntica 4 que teria o acionista minoritério. Se dono dos cer-
tificados de agdes 0500 a 1000, assim continuard independentemente
da condigdo legal de acionista controlador. N&o cede parcela de sua
titularidade no interesse comum do controle da companhia.

Esta mesma razio explica por que ndo se forma comunhiio de
direito ou de fato. A individualidade de cada acionista existe, antes,
durante e depois do momento do controle. O interesse comum sur-
gido para controlar a sociedade é estrito, ndo execede esta finalidade
e nio ordena todos os outros mementos da participacio do acionista
na sociedade, inclusive fora do quadro da Assembléia Geral (v. g.,
percepgdo de dividendos, etc.). Assim nfo se estabelece “de jure” ou
“de facto” a universalidade, que unifica todos os aspectos do domi-
nio.

A convivéncia dos acionistas no perfodo do controle, por outro
lado, ndo gera entre juridico novo. Ainda que, a primeira vista, os
poderes do acionista controlador sugerissem a existéncia de sujeito
de obrigagbes e os deveres ou responsabilidades sugerissem a existén-
cia de sujeito de obrigagbes, ndo ha entre juridico sem personalizagdo,
sem denominagdo social, sem patrimOnio separado ou de afetagio,
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sem 6rgdo, sem ato instituidor ou constituidor, etc., etc. O ato insti-
tuidor poderia ser a lei, mas esta ndo personalizou o acionista contro-
lador. Ou o ato constituidor poderia ser o acordo de acionistas, mas,
para o caso estudado, objetiva estritamente o exercicio do direito de
voto; embora a lei proporcione execugdo especifica (7), o acordo de
acionistas pode prever conduta do acionista e nunca constituigio de
organismo social para os fins deste capitulo.

A maneira de funcionar do acionista controlador estimula a
idéia de sociedade de fato interna, que dispensaria o arcabougo for-
mal da personalidade juridica. O objeto social seria a “holding” in-
terna; o lider do grupo procederia como administrador; o valor das
acdes na percentagem de controle do capital votante valeria como ca-
pital social. Todavia, a idéia falharia, pois esta sociedade de fato
interna careceria absolutamente de ativo, uma espécie de sociedade de
fins econOmicos sem ativo; também, nio se localizaria nenhum lucro
direto e préprio do grupo. O sistema, ademais, ndo criou sociedade
dentro de outra sociedade ou duas sociedades no interior de uma sé
sociedade.

Poderfamos, entdo, cogitar do acionista controlador como 6rgéo
dentro do 6rgio ou como sub-6rgéo do 6rgio? A equiparagdo com a
Diretoria, o Conselho de Administracio a Assembléia Geral, o Con-
selho Fiscal, etc. forca as linhas do sistema. Ndo é 6rgdo instituido
da Assembléia Geral, apesar de ter existéncia prevista na lei. Tecni-
camente, 6rgio é parte do todo, do qual provem sua legitimidade. A
maioria ou o voto-controle é sempre parte da Assembléia Geral.
Esta, por sua vez, é parte da companhia. A parte, logicamente, nio
pode ser 6rgdo da parte ou sub 6rgio. O todo do qual deve ser 6rgdo
ou sub-6rgio é o préprio grupo, que nido pode ser érgdo de si mesmo.

Mais se adeqia o acionista controlador ao logotipo juridico do
grupamento soliddrio. Que se forma por adesdo voluntdria dos seus
integrantes. A unifio de forgas na soma ou adesdo de votos constitui
fonte do poder, que decorre da natureza do exercicio do voto, mar-
cado pelo sentido predominante de controle. Assim, igualmente, a
responsabilidade, resultante do exercicio do poder através da vo-
tacdo. A solidariedade é feita excito da agdo ou omissdo conjunta do

(7 ) Art. 118, § 3°., da lei 6.402, de 15/12/76.
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agente e mais outro ou outros agentes, se plural o acionista controlador
Onde h4 mais de um surgird grupo, se unificados na vontade, inten-
¢d0 e agdo, que o objetivo de controle necessariamente impde. Por-
tanto, teleologicamente, é grupo de a¢do conjunta.

A natureza desta agdo — votagdo no posicionamento de maioria
— implica formagdo de grupo solidério, se de existéncia permanente.
A solidariedade é presumida por lei: a) dada a natureza do agente da
agdo — O GRUPO — se acionista controlador pluralizado; b) se ne-
gada a presung@o de solidariedade, deveria se negar, a fortiori, a pré-
pria maioria, ainda na espécie do acionista controlador plural; c) a
atividade — se acionista controlador pluralizado — é do conjunto,
uma vez que o contririo impossibilitaria a maioria.

No lado ativo da posi¢do, o grupo deve ser conjunto composto
por adesio voluntiria de votos em cariter permanente; no lado pas-
sivo, toda sua natureza se especializa pela solidariedade, base da for-
magio do agente legal acionista controlador, sem a qual seria in-
vidvel a montagem da responsabilidade. O acionista € responsabili-
zado como parte integrante do grupamento soliddrio e na medida em
que assumir esta condi¢do objetiva na vida da companhia.

A agio é contra todos ou cada um, inexistindo beneficio de
divisio ou de ordem, nem responsabilidade principal, nem o todo,
como ser transindividual, responsabilizado com independéncia (8).

IV — EXERCICIO ABUSIVO DO PODER

O sentido finalistico é repetido na prépria lei. O controle so-
mente se justifica pela finalidade. Inadmissivel o controle pelo contro-
le, o poder pelo poder. Aqui se define a questdo da legitimacdo do
poder o poder se legitima, originariamente, pela fonte de onde promana.
Mas ndo é s6. Deve manter a legitimidade pela comprovagio da fi-
nalidade do uso. Este o valor intrinseco sem o qual o poder de con-
trole na sociedade por agdes ndo se legitima. E a premissa da res-
ponsabilidade pelo uso abusivo do poder.

(8 ) A respeito do beneficio de divisdo, se analoga a solidariedade & civil, a
resposta mudard para afirmativa. Esta questio merece desenvolvimento
em destaque.
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Ajustam-se dois principios simétricos: a) o dever de exercer o
poder como funcdo social; b) a responsabilidade pelo uso abusivo do
poder. Em consequéncia, duas fungbes se completam no plano do
desenvolvimento harmonioso da companhia: a) a fun¢fio empresarial,
vocacionada pelo imperativo econdmico de realizar o objeto da em-
presa; b) a funcdo social em toda gama de seu amplo contexto. Na
fungio empresarial, marca a lei: a) dever para com os acionistas; b)
dever para com os trabalhadores da empresa. Na fungio social, marca
a lei: a) dever para com a comunidade onde a empresa atua.

Na funcio empresarial e na fungdo social conjuntamente, a lei
marca: a) respeitar e atender direitos e interesses dos acionistas; b)
respeitar e atender direitos e interesses dos trabalhadores da empresa;
¢) respeitar e atender direitos e interesses da comunidade onde opera
a empresa. eee

Tais fungdes precisam se compatibilizar; todavia na economia
de mercado, assoma a prevaléncia da fungfo empresarial. Convém
que a prevaléncia — pretende o legislador — seja de grau e ndo de
qualidade, pois a lei — talvez retérica nesta valorizacdo ética — ndo
sistematizou o lucro ao preco do desrepeito aos interesses e direitos
dos trabalhadores da empresa e da comunidade onde funciona. A
propésito da dltima ordem de interesses, ¢ atualissima a polémica
sobre a poluigio fomentada por fébricas ou instalagSes fabris.

O poder é poder; porém, se nio auto-limitado ou limitado, se tor-
na arbitririo. A auto-limitacio se faz com a ética do detentor ou
depositério do poder, sua consciéncia militante dos principios morais.
A limitaco provém de outra esfera de poder, mais elevada, circundan-
te ¢ abrangente: a lei. Abuso de poder é excesso de poder; o excessol
se demarca a partir dos limites dentro dos quais se confina ou se si-
tua o poder. O poder, portanto, é limitado pelo estado legal ou d=
direito no interior do qual se move.

Ali4s, a hegemonia do limite legal é a manifestagio deste estado
de direito; se inexistente, seria manifestagdo do estado de forca. O
poder é a forga organizada que domina determinada situagdo social.
O poder, no tema do acionista controlador, é a maoria que dita o
rumo da sociedade, com eixo na Assembléia Geral.

A empresa, por sua organizagdo e dimens3o, pode ser o centro
de verdadeiro poder; na macro-empresa pode, as vezes, mais que
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a comunidade civil ou o Estado-membro. A economia de mercado
exige poderio na concorréncia € o controle desta através de oligop6-
lio ou monopdlio. O objeto da companhia é manter e crescer este
poder.

A manutencio e crescimento, na empresa privada, estdo em
relagdo direta com a manutencio e crescimento do lucro. A renda
de todos depende do lucro (rendimento-juro-saldrio-renda fundiéria);
a fungdo social se objetiva na manutencio do nivel de emprego, de
inversdes e de consumo, que assegure o bem estar material da co-
munidade. O poder empresarial centraliza suas forgas no objeto da
empresa: preservar e incrementar o lucro.

Nesta preservagio e incrementagdo eventualmente ocorre con-
flito com a fungdo social da empresa. A tendéncia é agir 4 base da
primazia do interesse imediato e interno da comunidade do capital
(corpo social de acionistas). A lei foi doutrinaria no art. 116 ou ideo-
légica no art. 116, parigrafo Gnico, com o mandamento ético ali
proclamado. No entanto, a infracdo a este mandamento, do ponto de
vista geral, nfo acarreta sangbes ou responsabilidade .

E necessirio que a infragdo revista a forma legal do “abuso de
poder” ou do “exercicio abusivo do poder”, que sio as duas férmulas
da predilegdo do legislador. O ato abusivo neste capitulo, se de-
fine pelo excesso em relagio 2 medida marcada para exercicio do
poder, na Orbita empresarial ou societdria e na érbita social.

Esta medida, genericamente, ndo é posta pela lei, o principio,
de algum modo, funcionando aqui como principio em branco, de-
pendente do conceito meta-juridico ou econdémico de normalidade
empresarial ou pritica normal de mercado, informado pelo conceito
meta-juridico ou sociolégico do fim socialmente admitido.

Todavia, o ato abusivo se caracteriza como ato materialmente
prejudicial: seu autor deve responder pelos “damos causados”.

V — AS SETE MODALIDADES ENUMERADAS NO ART. 117

O ato abusivo conforma figura fronteirica com o ilicito penal.
O exercicio abusivo caberd numa das sete (7) modalidades do art.
117, § 19 :— I — desvios de finalidade; IT — negociata via mudan-
¢a da sociedade; III — manobras prejudiciais; TV — politica de cli-
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entela; V. — corrupgio; VI — favorecimento; VII — favorecimente
com corrupcio (9).

Os escindalos recentes no mercado de capitais € no mercado
financeiro (10) influiram, como experiéncia, para o recorte téc-
nico destes perfis, os quais, segundo a exposicio de motivos, nio
traduzem “numerus clausus”, admitindo que outros perfis, se a pra-
tica forcar, poderdio se adicionar aos sete previstos pela lei (11).

O primeiro — desvio de finalidade — tem férmula complexa;
o tipo poderia se dividir em dois: a) orientagio da companhia para
fim estranhe ou lesivo; b) orientagdo da companhia para favorecer
outra sociedade. O primeiro, por sua vez, se subdividiria conforme
o fim se apresentar como estranho ou como lesivo. A orientagio, a
que se faz referéncia expressa, proviria das deliberagdes, de certo na
drea da Assembléia Geral, sendo o vocabulo demso de significado
multiplo; a orientagdo resultaria, incidentemente, de negociagoes fora
da drea da Assembléia Geral, fato que estaria compreendido no ter-
mo,

O fim estranho, exposto no primeiro subtipo do perfil, se de-
fine através da ndo compatibilidade com o objeto social; v.g., com-
panhia de terraplenagem que desvia capital de giro para operagdes
financeiras de extremo risco.

O fim lesive ¢ de acepcio estrita, prejudica a economini nacional
(v.g., “desnacionalizagdo” de empresa privada nacional pet venda
do controle aciondrio a empresa multinacional ou per fusio com
empresa estrangeira) (12). O fim lesivo ndo é conjuntiva com o fim
ostrennw, $80, pois wlteraaivos,

(9 )} A nomenciztura adotada € referencial e wio cientifica; pertanto, provi-
sOria.

(11 ) “O Estado de 8. Pavlo” edi¢bes, dc 03/03/77. 04/03/77, 05/03/77 ¢

06/03/77.

(11 ) “Diarioc do Congresso Nacional” (Secio ), de 18/03/76, Secioc IV,
pitg. 5.964; COELHO, José Washington, “A nova lei dus sociedades por
d¢des interpretada”, edigdo de 1977, paginas 24/25; critério de cnumeracio
legal que confiita com principio prestigiado pela hermenéutica tradicio-

nal: interpreta-se sem ampliag3o dispositivo restritiva de direitos subjetivos.

{2 ) O Ministério da Indisiria e Comércio vetou a'ienaciio de controle acio-
niric de sociedade nacional para multinaciona! por entendé-la prejudicial
uos acionistas minoritirios e lesivas aos interesses da economia brasileira.
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O segundo subtipo deste perfil comega, também, com a agio
indefinida denominada oriemfagfio; a indefini¢do alarga o termo tanto
que dificulta a tipicidade desejada. Orientagfio no recinto da Assem-
bléia Geral sob forma de votagdo? Orientacio fora do recinto da
Assembléia Geral sob forma de ncgdcio corrente (v.g., negdcio
alienative)? O favorecimento indicado significa criar situagio espe-
cial, privilegiada ou mais vantajosa para sociedade, seja qual for,
brasileira ou estrangeira.

Os tipos do perfil sdo independentes, embora cumuldveis. Tanto
os fins (¢stranho ou lesivo) como o favorecimente devem prejudicar.
A redacio da alinea “a” do § 19, do art. 117, é defeituosa quando
amontoa o prejuizo a4 economia nacional no final do texto, ao invés
de ligd-lo cxclusivamente ao subtipo do fim lesive. Relativamente ao
fim estranho ¢ ao faverecimento, o prejuizo atingird ordem nitida de
dircitos e interesses: a)} participacio dos acionistas minoritirios nos
lucros; b) participagio dos acicnistas minoritarios no acervo da com-
panhia.

O segundo — negociata via de mudanga da sociedade — exibe
texto melhor delineado. Assim se desmonta, com légica, a figura
deste ilicito. A atividade é a promocdo; a iniciativa, aqui, se confun-
de, com decisdo; a 4drea desta aclo ¢, inequivocamente, a Assembléia
Geral. Os meios sio miltiplos, de modo que a promogao de cada um
deles destaca subtipo dentro do perfil: a) liquidagic de companhia
prospera; b). transformacfio; ¢} incorporagio; d) fusdo; e) cisdo. To-
dos mudam a companhia ou a extinguem, total cu parcialmente; so-
mente no item da liquidagdo, a lei qualifica a companhia como prés-
pera; nos demais itens, nao.

O fim ¢é o de obter vantagem indevida para si ou obter vantagem
indevida para outrem. O fim ¢, também, mdltiplo; na pratica osten-
ta cardter estelionatirio, uma espécie, pois, de estelionato megocial.

O resuliado é o prejuizo material, que se diversifica em leque
variado: — a} prejuizo para os outros acionistas (s¢ ndo s&o acionista
controlador, evidentemente acionistas minoritirios, ndo obstante a
formula diferente da lei); b) prejuizo para os trabalhadores {a extin-
¢do total ou parcial, gue acontcce na liquidagfo, fusdo, na incorpo-
ragdo como sociedade incorperada, na cisdo parcial ou integral, po-
derd suprimir empregos, ocasionar subemprego, reformular escala
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salarial, etc.; mas, na transformacfio e na incorporacio como incor-
poradora, em tese, dificilmente prejudicard o pessoal assalariado; a
lei deveria precisar estas variagSes, que ndo sdo sutilezas, frustrando
a confusfo na hermenéutica); ¢) prejuizo para os investidores em va-
lores mobilidrios emitidos pcla companhia (as operagdes de transfor-
magdo, incorporagdo, fusdo e cisdo prevéem dispositivos para salva-
guarda dos credores — debenturistas, etc.; o inversor em agfio é
acionista, nfio discriminando o sistema taxativamenfe entre acionista
com intenciio de inversio e o acionista com intemcio de participa~
¢ao.) Esta redagio &, no minimo, ambigua, por que a lei, em lugar
desta expressdo genérica, disporia mais acertadamente se especiali-
zasse os titularcs de valores mobilidrios que conferem crédito liquido
contra a companhia e acionistas institucionais (Fundos de Investi-
mento, BNDE como administrador do Programa Especial de Capi-
talizagdo da Empresa Privada Nacional ~— PROCAP e semelhantes).

O perfil conjuga as duas ordens de interesses prejudicados (a
dos acionistas nfio controladores e a dos trabalhadores — “dos que
trabalham na empresa”); convém lembrar a relevincia da introdugio
nesta passagem, de conceito de empresa. O perfil separa ¢ ndo conju-
£a com os anteriores a terceira ordem de interesses prejudicados (“inves-
tidores em valores mobilidrios emitidos pela companhia™).

O elemento central se pde na vantagem indevida; cis o motivo
da referéncia ao estelionato negocial. Promover liquidagae de com=
panhia préspera, ou sua transformagfio, incorporagdo, fusio e cisdio
sem vantagem indevida, mesmo se prejudicados acionistas, trabalha-
dores ¢ inversores, ndo monta a figura da negociata via mudanga da
saciedade, base objetiva para responsabilidade do acionista confrola-
dor acusado de exercicio abusive do poder. Serd crro de cilculo com
o incdmodo puro e simples do prejuizo, dlea natural do mundo do
mercado.

O ferceiro — manobrzas prejudiciais — contém, nos meios, a
mesma variedade do segundo. A conduta do acionista controlador,
ao tomar iniciativa, se manifesta na “promo¢fio”. Termo denso de
vagueza, quando avaliado sob o aspecto de ato dentro ou fora da
Assembléia Geral. Os meios maltiplos — cada um deles funcionaria
melhor se destacado como subtipo — tém precisio em dois e im-
precisdao nos outros dois. Promover alteragio estatutiria ou emissio
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de valores mobilidrios, s30 precisos; promover “ado¢ao de polificas™
ou adogo de decisdes”; sio imprecisos. Quanto aos fins, a imprecisdo
continua quando o meio promovido nfio tem interesse para a com-
panhia, ndo se delineando a natureza deste interesse, fatha perturba-
dora por que no mundo da empresa até beneficéncia, s vezes, inte-
ressa. No gue tange A alteragfio estatutdria ou 4 emissdo de valores
mobilidrios dificilmente a astiicia mercantil detxard de revesti-los, ao
menos, da aparéncia de interesse.

Os fins se tornam mais precisos ao enervar o meic promovido
com a intenglio de prejudicar: a) aos acionistas minoritdrios; b) “aos
que trabalham na empresa” (de novo, referéncia 4 empresa); c) aos
inversores em valores mobilidrics emitidos pela companhia (retorna a
férmula ambigua do perfil anterior).

A exemplo do segundo perfil, este se mostra numa redaciio que
estimulard sofismas: o meio promovido atingird, ac mesmo tempo,
acionistas minoritarios e trabalhadores, scb pena de nfo conformar a
modalidade, por que a disjuntiva os scpara apenas dos inversores.
Este, ao que parece, nio era o pensamento do legislador. Qualquer
destas ordens de interesses, se prejudicada, caracterizard o exercicio
abusivo do poder. Excectuado o meio promovido sem interesse para
a companhia, os demais entranham dolo; v.g., aumentar o capital
social numa taxa tfo exagerada de crescimente que dissuada a
minoria de exercer o direito de preferéncia, baixando verticalmente
o sen muivel, fazendo-a desprezivel; nesta “promocio se somam a
alteracdo estatutdria, a emissdo de valores mobilidrios com agbes
honificadas, a decisdo prejudicial ao acionista minoritirio. Qual
seria, porém, o prejuizo dos trabalhadores?

O resultado do prejuizo é menos claro, em virtude do verbo
“visar” na forma como foi empregado, sugerindo prejuizo efetivado
ou prejuize potencial; v. g., se adotada politica empresarial ou se
adotada decisio, uma ou outra formazlizada, mas ndo executada ou
complctamente cumprida, o prejuizo se apagaria como elemento
qualificador obrigatdrio.

O quarto ¢ o mais simples e direto de todos, apesar do conceito
desqualificante, que infunde cardter ac perfil, depender do estigio
atual ou meédio da técnica ou da moral, Eleger administrador ou
fiscal, que € inapto técnico ou inapto moral. O titulo — politica de

— 28 —




clientela — talvez niio parega correto. A colocagfio de apadrinhados
nas posigdes-chaves da empresa, a fim de servirem aos interesses do
acionista controlador revela a nefasta politica de clientes. Sdo von-
tades servis, espiritos mercendrios. A politica de clientela se mistura
ou nic com o nepotismo, vicie exuberante nas sociedades familiares.
Pressuposto o conhecimento da inaptidio mcral ou técnica. A lei nio
as unifica, mas as separa. Podem, contudo, conviver ma mesma
pessoa. E falha perigosa, germe de prejuizos presentes ou futuros. A
profissionaliza¢Ao do administrador, como exigéncia impessoal da
empresa, se coloca atrds desta sancdo.

O quinto — corrupgiio — se biparte em dois subtipos: a) induzi-
mento ou tentativa de induzimento de administrador ou fiscal & pré-
tica de ato ilegal ou anti-estatutirio — que se desenrola fora da As-
sembléia Geral; b) “promocio” da ratificacio deste ato ilegal ou anti-
estatutario, contra interesse da companhia, que ocorre na Assembléia
Geral; quando vota, o acionista controlador vota com a maioria, ra-
tifica ou ndo ratifica, ¢, por este motivo, o verbo “promover” ai é desne-
cessdrio. Ambos os subtipos sfo independentes, apesar da possibili-
dade de cumulago. O fim bastante se espotou no induzimento ou
na tentativa de induzimento e na ratifica¢io realizada, fora ou dentro
da Asscmbléia Geral. Obviamente, em si, ato ilegal ou anti-estatuti-
rio contraria intcresses da companhia, o que distingue o trecho como
redundante. Possivel o acionista nfio induzir nem temtar induzir 3
pratica do ato legal, e, entretanto, ciente de sua existéncia, “pro-
mover” a ratificagio. A fim de haver infracio de deveres legais
ou estatutirios, o acionista controlador precisa conhecer o ato, estar
suficientemente informado e, consciente da ilegalidade, assumir a res-
ponsabilidade da aprovacio.

Nesta hipétese legal de corrupgio como exercicio abusivo do
poder, ha, sempre, corruptor e corrompido, agente ativo e sujeito pas-
sivo. A lei consolidou a silidariedade entre o acicnista controlador e o
administrador ou fiscal (13).

(13 ) Art. 117, § 2°, da Lei n®. 6.404, de 15/12/76; nao dispds, identica-
mente, para os acionistas entre si dentro do bloco da maioria; atendeun
a realidade instilvida dz que a votacio no mesmo sentido, delibera-
¢do social, automaticamente os unifica como co-Tesponsiaveis; esta g
Justificativa da solidariedade oriunda do sistema ou presumida.
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O sexto — favorecimento — tem delineamento nitido e sen
contorno nio é ambiguo nem impreciso. Contratar com a companhia
para se beneficiar, por si ou através de terceiros (sem excluir socie-
dade em que tenha interesse), aproveitando-se de condigbes favoreci-
das ou nio equitativas (14).

Nos conglomerados financeiros, na intimidade de sociedades
componentes dos grupos ccondmicos, nas relagdes de sociedades
controladoras, contrcladas e coligadas, no conséreio, esta contratagio
favorecida trabalha como vantagem visivel ou invisivel (15).

A contratacio é tarefa dos administradores. O exercicio abu-
sivo do poder se salicntard sob dois &ngulos distintos: a) fora da As-
sembléia Geral: na confrata¢io em si, com participa¢io dos admi-
nistradores (“contratar, diretamente, por terceiros, por sociedade em
que tenha interesse, com a prépria sociedade™); no entanto, o art.
117, #“f”, § 19, ndc cimenta a solidariedade entre administrador e
acionista controlador, quando bastava acrescentar a alinea “F” ao
§ 29, do mesmo art. 117; b) dentro da Assembléia Geral: se, por-
ventura, aprovar o contrato, ainda que, indirctamente, ao aprovar
as contas da administragdo, quando, ao mesmo tempo, infringiria a
proibigdo legal de votar em interesse proprio.

O iltimo perfil — favorecimento com corrupgio — se desdobra
em dois subtipos: 19) aprovar ou fazer aprovar contas irregulares para

(14 ) O Banco Central do Brasi! decreton, num s dia, trinia e quatro (34)
intervengdes em sociedades integrantes de determinado grupo econdmico
“D.0.U.”, Secdae I, Parte II. de 26/03/76, pigs. 92%/931); em noia
oficial, o B.C.B. histeriou {rés (3) operagdes inter-societdrias no interior
do grupo financeiro denunciadoras de “graves irregularidades’. Duas
varas de agbes supervalorizadas em que o comprador é o Banco de In-
vestimento, a vendedora é a “holding” e objcto sio agdes da financeira
em um casc e da comretora de valores no outro caso. A terceira operagio
foi plancjada 3 base de aumento do capital social da financeira, nio
aprovado pelo B.C.B., entretanto subscrito por sociedade de prestagio
de servigos, que criou fundo especial com o valor das agbes bonificadas
a receber, a seguir copitalizado, tendo outra sociedade subscrito acles
Jdo aumento do capital social e repetinde a criagiio de fundo especial,
que capitalizou em seguida, vendendo, ao final, as agles novas ao Banco
de Investimento mediante avaliagio artificial das a¢des. pulando o capital
social da witima sociedade de Cr$ 200.000,00 para Cr$ 12.000.000,08
(O Estado dc S. Paulo”, de 26/03/1975, pag. 30).

— 30 —




favorecimento pessoal; o “fazer aprovar” induz aliciamento para for-
mar a maioria ou reforgar a maioria da maioria: de outro moedo, esta
variante custa a ser inteligivel; 29) deixar de apurar dentincia fundada,
ciente de sua procedéncia, por conhecimento direto ou presumido;
aqui se intercala a cumplicidade por omissdo.

Nas modalidades do desvio de clientela, da corrupgio ¢ do
favorecimento com corrupgiio, para remover a falta de clarcza em
matéria de direito estrito, o legislador metodizaria melhor se criasse
trés novas modalidades, subdividindo em duas cada uma das trés mo-
dalidades referidas, alterando a redagiio mos pontos obscuros.

Alguns destes modos de exercicio abusivo do poder (desvio de
finalidade, negociata via mudanca da sociedade, manobras prejudi-
ciais, corrupgio, favorecimento, favorecimento com corrupgio) en-
tranham a conivéncia da administragio, em maior ou menor grau.
Os casos da responsabilidade civil do administrador, por eremplo,
so formulados dentro da maior generalidade, na referéncia legal
ao ato de gestdo ilicito e prejudicial. Todavia, de forma assistemé-~
tica, o legislador ndc universalizou a toda modalidade de exercicio
abusivo do poder, onde necessdria, a solidariedade que taxou para
a modalidade da corrupgiio. Exegetas extrairdo desta singularidade
argumento para a tese da inadmissibilidade presumida em tema de
exercicio abusivo do poder, ao menos mas relagdes entre acionista
controlador ¢ membro de outro 6rgio.

VI — AUTO-DEFESA E RISCO DO ACIONISTA
CONTROLADOR

O art. 117 define o acionista controlador com dois parimetros
na alinea “a” do sen paragrafo Vinico. Os dois elementos se somam
para completar o conceito legal de acionista controlador. Se, per-
manentemente, eleger a maioria dos administradores e, sucessiva ou
simuitancamente, se desinteressar de ser maioria nas deliberagGes da

i13 ) Malha interna que fortalece o dominio das ipstituigdes financeiras sobre

05 grupos econdmicos. gragas, também, & manipulacio das oportunidades

de negdcios em condiges favorecidas, como Iocalizoy corretaments

prof. MODESTO CARVALHOSA, “A nova lei das Sociedades Ang-
nimas”, ed. 1976, pig. 91).
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Assembléia Geral, nZo haveri acionista controlador, por falta de um
dos dois elementos necessdrios. Com a minimizagio da Assembléia
Geral e o cngrandecimento do Conselho de Administragio, esta hi-
potese ndo € ficgao literdria.

Como solugdo engenhosa para ndo se adequar a categoria legal
do acionista controlador, os interessados manobrario para que a
Assembléia Geral Extraordiniria se absorva em questBes rotineiras.
A abertura da segunda convocagdo “COM QUALQUER NUMERO”
arma o grupo controlador real da empresa com a possibilidade de
ativar procuragdes e orquestrar maiorias eventuais. Fsta maioria
eventual, deliberadamente heterogénea e nao repetitiva em sua com-
posi¢do, deliberard proposta da maior repercussio na vida da em-
presa, acobertando o acionista controlador. Priticas versiteis para
contornar o exercicio abusivo do poder se multiplicardo nesta aber-
tura. Imagini-las, experimenti-las, adota-las serd uma das taticas
defensivas dos controladores.,

Por outre lado, as modalidades “E” e “G” (§ 19, art. 117), que
tém muitos pontos intimos de ligagio, expordo particularmente admi-
nistradores e controladores. Minorias vigilantes, no amoralismo da
vida cmpresiria, acharfio pretexto para: a) atos ilegais ou anti-esta-
tutdrios praticades pelos administradores e fiscais com ratificacdo da
Assembléia Geral; b) aprovagio de contas irregulares; ¢) indiferen-
tismo perante dentincia fundada. Na faixa das relagdes da empresa
com o fisco, cntdo, oportunidades da minoria pressionar serdc inu-
meriveis. Sonegacio de tributos ou contribuiges € ato ilegal, contas
que a coonestam sio irregulares, denfincia de sua existéncia procede.
No terreno da pressio psicoldgica ou legal, as modalidades “E” e “G”,
por exemplo, agigantario a minoria diante da maioria controladora,
se mancbradas com requinte e precisio.

As maiorias, futuramente, se queixario da chantagem perma-
ncnte da minoria,
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