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A Lei das Sociedades Anénimas (Lei n° 6.404/1976), em seu artigo 115, §1°, proibe a aprovacdo das contas da
administracéo da companhia pelo préprio acionista administrador. 1sso porque os acionistas devem votar no interesse da
sociedade, sendo vedado deliberar e aprovar matérias a el es diretamente rel acionadas.

OPINIAO

Trata-se do conflito de interesse formal, em que se analisa,

anteriormente a deliberac&o, a contraposi¢do de interesses entre a companhia e o0 acionista administrador. Em razéo disso,
se verificada a existéncia de interesse conflitante com o da companhia, o impedimento de voto ocorre a priori, ndo
dependendo da andlise de eventual prejuizo decorrente da deliberac&o.

A referida proibicéo procura evitar que o acionista outorgue asi proprio quitacdo pelos atos praticados durante o exercicio
socia nacondicéo de administrador, de modo a se exonerar de responsabilidade perante a companhia. Assim, presume-se
de antemé&o a existéncia de um conflito de interesses entre o acionista que exerce o cargo de administrador e a companhia,
pelo que fica o administrador impedido de votar na deliberacéo relativa a aprovacdo das contas da administracgo.

Ocorre que existe controvérsia quanto a extensao da proibicao do artigo 115, 81°, da L el das Sociedades Andnimas no que
tange a aprovagdo das contas por interposta pessoa juridica, da qual o administrador € sdcio. Nesses casos, 0 acionista da
companhia é pessoa juridica sob o controle de pessoa fisica que desempenha a fungédo de administrador dareferida
sociedade.

A partir de umaandliseinicial, poder-se-ia concluir que a pessoa juridica, acionista da companhia, que apresenta como
sdcio aquel e que ocupa cargo na administracdo ndo poderia votar na deliberacéo de prestacdo de contas. Contudo, a
questdo € muito mais complexa do que parece, exigindo um exame pormenorizado do tema.

Narealidade, verifica-se que parte da doutrina societéria admite que pessoa juridica controlada por pessoa fisica que
exerce cargo na administragdo da companhia vote na deliberacdo de aprovacéo das contas [1]. Nesse sentido, argumenta-
se que aregrarestritiva do artigo 115, 81°, daLei das Sociedades Anbnimas ndo pode ser interpretada de forma
ampliativa, priorizando-se a separagdo entre pessoa fisica e pessoa juridica.

Para Modesto Carvalhosa, por exemplo, atipificacdo adotada pelo 81° do artigo 115 da L ei das Sociedades Anbnimas é
exaustiva, visto que se trata de uma restricéo ao exercicio do direito de voto, isto €, umarestri¢do ao exercicio legitimo de
um direito subjetivo essencial do acionista, ndo se permitindo uma interpretacéo extensiva ou ampla do dispositivo legal

2.

Especificamente sobre o tema, Nelson Eizirik entende que se 0 administrador da companhia é controlador de uma
sociedade que é acionista da companhia por ele administrada, ndo existe, a priori, 0 impedimento aque elaexercao seu
direito de voto, pois "a proibi¢ao somente se aplica a pessoa fisica que sgja, a0 mesmo tempo, acionista e administrador,
dado o principio da separacédo entre a pessoa juridica e seus membros' [3].
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Porém, cumpre mencionar uma ressalva feita pelo autor no caso de a pessoa juridicater sido criada de maneira
fraudulenta, de modo que o administrador constitui uma nova sociedade pouco antes da assembleia e para elatransfere as
suas acOes apenas com o objetivo de que a pessoa juridica vote para aprovar as suas contas. Nesses casos, seria possivel
admitir o impedimento de voto na deliberacdo de aprovacéo das contas da administracéo [4].

Outro exemplo de fraude alei ocorre quando as a¢des dos acionistas impedidos sdo transferidas a "testas de ferro" que
comparecem a deliberacdo e formam a maioria necessaria para a aprovacdo das contas da administracéo, burlando, assim,
aproibicdo legal.

Além disso, vale destacar que se a pessoa juridicativer sido constituida somente com o intuito de aprovar as contas do
administrador, o proprio Cédigo Penal, em seu artigo 177, §1°, inciso VI, tipifica essa interposi¢do de pessoas e o conluio
com acionistas como uma das modalidades de "fraudes e abusos na fundac&o ou administracdo de sociedade por agoes'
em que o diretor, o gerente ou o fiscal, por interposta pessoa, ou conluiado com acionista, consegue a aprovagédo das
contas [5].

Logo, sob essa Gtica, se a pessoa juridica ndo tiver sido constituida unicamente com o intuito de fraudaralei, a sociedade
controlada por membro da administragdo ndo estariaimpedida, a priori, de exercer 0 seu direito de voto quanto a
aprovacdo das contas, umavez que alei societaria ndo teriatratado dessa hipotese de maneira especifica e intencional.

Nesse sentido, Marcelo Vieiravon Adamek afirma que a sociedade controlada pelo administrador "pode, como acionista,
votar deliberacéo que beneficie o administrador de modo particular, mas o voto assim proferido ndo escapa do controle
a posteriori de legalidade nem da sua eventual anulacdo ante a regra de conflito (substancial) de interesses (LSA, artigo
115, caput e 849" [6].

Assim, partindo desses pressupostos, a proibicdo de votar as proprias contas somente se aplicaria a pessoa fisica que se
apresenta, a0 mesmo tempo, como socia e administradora. Desse modo, 0 voto de acionista pessoa juridica, daqual o
administrador é apenas socio, ndo configurariaimpedimento formal, controlado a priori.

Por outro lado, com posicionamento diverso, Pedro Batista Martins aponta que € vedado ao acionista votar as proprias
contas enquanto administrador da companhia, impondo-se esse mandamento legal, "inclusive, na hipdtese em que o voto é
proferido pelo acionista-administrador, indiretamente, por via de interposta pessoa” [7].

Nesse mesmo sentido, Renato Ventura Ribeiro defende que o artigo 115, 81°, da Lei das Sociedades Andnimas é expresso
a0 impedir os administradores de votarem na deliberacéo de suas contas, ainda que de forma indireta, por meio de
sociedades formadas por eles ou por 6rgaos da sociedade [8].

Ainda, Fabio Mesquita Ribeiro afirma que, mesmo nos casos em que a pessoa juridica tenha sido criada hd muito tempo e
sem qualquer intencdo de fraudar alei, ficariamuito dificil aferir aimparcialidade do administrador, que jamais votara no
sentido de reprovar as suas préprias contas [9]. Assim, areferida proibicéo ndo se trataria de umainterpretacdo ampliativa
do artigo 115, §1°, daLei das Sociedades Andnimas, mas apenas de umainterpretacdo harmonica com os ditames legais,
evitando afraude alei.

A Comissdo de Valores Moabilidrios (CVM), por suavez, jareconheceu o impedimento formal do administrador acionista
votar suas préprias contas, por meio de interposta pessoa juridica da qual é controlador. No julgamento do caso Forja
Taurus S./A., o voto vencedor do diretor relator Pablo Renteria concluiu que "se a lei proibe o0 acionista-administrador de
exercer o voto emrelacdo a determinadas matérias, parece-me forcoso reconhecer que ele ndo pode fazé-lo diretamente
ou indiretamente por intermédio de sociedade sob sua completa influéncia” [10].

Observa-se, porém, que essa matéria ndo € unanime entre os tribunais, existindo poucos julgados sobre o tema. No
Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo, por exemplo, encontram-se decisdes nos dois sentidos.

De um lado, na Apelagéo Civel n® 0134566-76.2006.8.26.0000, de relatoria do desembargador Octéavio Helene [11],
restou reconhecido que o impedimento legal também se estende a pessoa juridica constituida pelo administrador para
votar as suas contas, apontando que seria um contrassenso proibir o acionista de votar a aprovacao de suas proprias
contas, mas permitir que pessoa juridica por ele constituida assim procedesse.

Logo, entendeu-se que, embora as sociedades andnimas organizadas em holdings tenham personalidade juridica propria,

se 0s seus acionistas forem os mesmos administradores da sociedade controlada, € evidente que a pessoa juridica esta
impedida de votar, pois seriam as mesmas pessoas fisicas interessadas na aprovacao de suas proprias contas.
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De outro lado, € interessante mencionar a Apelagéo Civel 0159918-51.2011.8.26.0100, de relatoria da desembargadora
Ligia Aradjo Bisogni [12], indicando que ainterpretagdo literal do impedimento legal conduziria a situag@o de o socio
minoritério impor as suas decisdes as sicias maoritarias, que seriam as administradoras da companhia. Desse modo, 0
socio minoritario passaria a governar as votagdes, podendo impedir a aprovagdo das contas apenas por estar em litigio
contra as duas socias que exercem a administragdo. Assim, no caso em questdo, a submissdo das socias majoritarias e
administradoras ao minoritério dissidente causaria graves prejuizos, pois a reprovacdo das contas prejudicaria a sociedade
em transacfes que exigem a regularidade nos negdécios sociais. Logo, restou admitida a possibilidade de serem
computados os votos dos aci onistas-administradores, principal mente considerando que ndo havia sido demonstrado
nenhum prejuizo a sociedade.

Conclui-se, portanto, que atemética é complexa, apresentando divergéncia doutrinaria e jurisprudencia quanto a
possibilidade de admitir a aprovacéo das contas da administragdo da companhia por interposta pessoa juridica, daqual o
administrador € socio.

Desse modo, longe de esgotar a discussdo do tema, o presente artigo procurou trazer um panoramageral da matéria,
apresentando os posicionamentos favoraveis e contrarios a deliberacdo por pessoa juridica que € acionista da companhia e
gue, a0 mesmo tempo, possui como sAcio aguele que ocupa a funcéo de administrador da mencionada sociedade.

Contudo, vale destacar o posicionamento de Daniel de AvilaVio e Adriano Helena Sasseron, os quais concluem pela
importancia de se ponderar 0s elementos de cada caso concreto, como: 1) a utilizacdo da estrutura de holding desde o
inicio do investimento na companhia; 2) o fato de a holding ser detentora de participagéo em outras sociedades, ser titular
de outros ativos, ou exercer atividade operacional; 3) questdes regulatérias que tornem a estrutura de holding obrigatéria
ou oportuna; 4) a existéncia de socios minoritarios; e 5) a"densidade” das estruturas internas de deliberacéo e de gestdo
daholding [13].

Nessa ldgica, "além dos casos de efetivo impedimento, é possivel, enfim, cogitar cenérios de conflito material no
exercicio do voto relativo as contas e demonstrages financeiras, abrangidos pelo caput e pelo 84° do artigo 115 da lei
acionaria" [14], examinando-se ex post o contetido do voto [15].

Portanto, admitindo a hip6tese como sendo de conflito de interesses material, € possivel examinar as peculiaridades de
cada caso concreto, afim de verificar se a aprovagdo das contas ocorreu no interesse da sociedade. Nesse cenario, a
andlise da estrutura de organizacdo do capital da pessoajuridica, 0 exame de sua governanga corporativa e a avaliagao das
estruturas de deliberacdo da sociedade podem auxiliar nainvestigac&o do caso concreto.
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