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RESUMO

Zara, Nikolas de Moraes Rego. Deveres e Responsabilidades do Presidente do Orgéo de
Deliberacdo Assemblear nas Sociedades Andnimas Brasileiras. 2019. Monografia (P0s-
graduacdo Lato Sensu em Direito Societario — LLM) - Instituto de Ensino e Pesquisa - Insper,
Séo Paulo, 2019.

O presente trabalho tem por escopo analisar as competéncias do presidente da
assembleia geral na Lei n°® 6.404/76, que rege as sociedades por aces no Brasil. Serdo expostos
os limites de atuacéo do presidente da mesa, seja na condugédo da assembleia, na interpretacdo
do acordo de acionistas, na proibicéo de voto ou na recusa em computé-lo. Delineados os limites
de atuacédo do presidente, o presente trabalho buscaré analisar os mecanismos legais e a forma
de responsabilizacdo dos membros da mesa, além dos principios a serem seguidos nesse
contexto. Ao final do trabalho, se buscara tracar um panorama sobre 0 comportamento ideal do
presidente do 6rgdo deliberativo, a fim de que se faca cumprir as previsGes que regem as
assembleias e o0s acordos de sdcios, sempre em beneficio da companhia, atendendo também aos
principios da Lei das S.A., dentre os quais aqueles que conferem prote¢do ao minoritario e

coibem o abuso pelo acionista controlador.

Palavras-chave: Direito  Societario. Presidente da Assembleia. Competéncia.
Responsabilidade. Acordo de Acionistas. Abuso. Exercicio do Direito de Voto. Conflito de

Interesses.



ABSTRACT

Zara, Nikolas de Moraes Rego. Duties and Responsibility of the Chairperson from General
Meetings in Brazilian Corporations. 2019. Final Paper (Post-Graduation Lato Sensu in

Corporate Law — LLM) - Instituto de Ensino e Pesquisa - Insper, Sdo Paulo, 2019.

The current work aims at analyzing the competences of the chairperson from general
meetings under Law 6,404/76, which regulates corporations in Brazil. It will be covered the
limits of the president’s actions while conducting the general meeting, interpreting the
shareholders’ agreement, prohibiting votes and refusing to consider them. After outlining the
limitation of the chairperson’s duties, this work will analyze the legal measures and liability
aspects regarding the chair members, as well as the principles that must be followed in this
context. Finally, this work will try to outline a standard of proper behavior of the chairperson
from general meetings in Brazilian corporations, in order to fulfill corporate legal provisions
that regulate these meetings and shareholder’s agreements. This will help improving
companies’ protection in light of the principles set forth under the Brazilian Corporation Law
(i.e. protection of minority shareholder and prohibition of malpractices by controlling

shareholders).

Key-words: Corporate Law. Chairperson. General Meeting. Duties. Liability. Shareholder’s

Agreement. Abuse. Voting Rights. Conflicting Interests.
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1. INTRODUCAO

A vontade dos socios é feita na assembleia geral, 6rgao deliberativo de maior relevancia
nas sociedades andnimas, cujas funcbes abrangem a reforma do estatuto social, a elei¢cdo ou
destituicdo dos administradores, a emissdo de valores mobiliarios, dentre outras previstas pelo
artigo 122, da Lei n°® 6.404/1976 (“ Lei das S.A.”).

Na assembleia, ha uma figura muito importante: o presidente do 6rgdo deliberativo.
Dispbe a lei societaria que o presidente tomara as rédeas da assembleia, podendo ndo s6
expulsar acionistas do conclave, mas também deixar de computar votos proferidos com infracdo

ao acordo de acionistas devidamente arquivado na companbhia.

O presente trabalho buscara explicar os limites de atuacdo e a responsabilidade do
presidente da mesa, seja na interpretagdo do acordo de acionistas, na proibi¢do de voto ou na
recusa em computa-lo. Tendo causado algum prejuizo ao acionista, sob quais perspectivas deve
ser analisada a responsabilidade do presidente? Eventuais atos por ele praticados e

posteriormente homologados pela assembleia podem responsabiliza-lo?

O tema tem ligagcdo com contencioso societario, passando por temas como 0s requisitos
de validade das assembleias, conflito de interesses, abuso do direito de voto e acordo de
acionistas. Atualmente, sdo comuns disputas envolvendo administradores, acionistas
minoritarios e controladores, especialmente quando ha acordo de acionistas arquivado na
companhia. No entanto, sdo mais raras as disputas que envolvem o presidente do 6rgao

deliberativo.

A figura do presidente da assembleia é importante, na medida em que é ele quem conduz
a assembleia, submete as questdes a discussdo — deixando, ou ndo, de computar determinados

votos.
Ainda, € comum a existéncia de acordos de voto, nos quais 0s acionistas, em bloco,
exercem o controle comum da companhia. O direcionamento do voto é acertado em reunido

prévia, na qual figuram os acionistas do bloco.
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Nesses casos, poderia 0 presidente da mesa deixar de computar 0 voto ou suprir a
vontade do acionista que votou de forma divergente na reunido previa e violou o acordo de
acionistas? Existiria execucao especifica do acordo de acionistas conferida ao presidente da

assembleia?

Além disso, a proibigdo do cbmputo de voto em infragdo ao acordo de acionistas abrange
apenas 0s signatarios do acordo ou pode vincular o minoritario que dele ndo faz parte, por

exemplo?

Delineados os limites de atuacdo do presidente no &mbito do acordo de acionistas, 0
presente trabalho buscara analisar a sua responsabilidade. E ela fundada em dolo ou culpa?
Quais 0s mecanismos ao alcance do presidente para se eximir de responsabilidade no exercicio
de seu munus? Quais os principios a serem seguidos para fins dessa responsabilizagdo? Como
responde o presidente da mesa se deixar de computar o voto para beneficio proprio ou em

beneficio do minoritario?

Na omissdo da Lei das S.A. — que prevé apenas a responsabilidade para os
administradores e 0s acionistas controladores — serd analisado em quais diplomas a
responsabilidade do presidente do 6rgdo deverad ser buscada. Nesse ponto, o trabalho tera
incursdo em aspectos de Direito Civil, notadamente aqueles que regulam a responsabilidade
extracontratual. A analise abordara também principios a serem seguidos pelo presidente do
desempenho de suas funcdes, a exemplo da imparcialidade, proporcionalidade, igualdade entre
0s socios e boa-fé.

Este trabalho farad também uma analise sobre precedentes jurisprudenciais e julgados da
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM?”) relativos a responsabilidade do presidente da

assembleia geral ndo s6 em matéria de acordo de acionistas, mas no geral.

Ao final do trabalho, se buscara tracar um panorama sobre 0 comportamento ideal do
presidente do 6rgéo deliberativo, a fim de que se faga cumprir os acordos de sdcios sempre em
beneficio da companhia, atendendo também aos principios da Lei das S.A., dentre os quais

aqueles que conferem protecdo ao minoritario e coibem o abuso pelo acionista controlador.
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Trata-se de assunto que desperta interesse também pela escassez do estudo em torno do
presidente do 6rgéo deliberativo. Esgotam-se muito as matérias relativas a responsabilidade do
acionista controlador ou dos membros do conselho de administragdo — e ndo se estuda com
profundidade as funcdes e a responsabilidade do presidente da assembleia, ainda que sua figura

seja primordial para o interesse social e para o desenvolvimento de deliberacGes essenciais.

Delimitar as funcdes do presidente da assembleia e identificar os mecanismos de sua
responsabilidade esta relacionado a prevencdo de conflitos ou mesmo ao travamento da

companhia em razdo da suspensdo das deliberagdes em assembleia, por exemplo.

Pode-se prever, no estatuto ou no acordo de acionistas, métodos eficazes para a atuacdo
do presidente. Uma vez identificada como se da sua responsabilizacéo, € possivel harmonizar

a indenizacédo de forma proporcional as condutas especificas por ele tomadas.

Trata-se de discussao ainda ndo consolidada e pouco explorada, seja na jurisprudéncia
dos Tribunais brasileiros ou ha CVM. A andlise deve ser feita casuisticamente, de acordo com
0S casos concretos nos quais o presidente do 6rgdo deliberativo é chamado a decidir ou
interpretar determinada matéria, esteja ou ndao disposta em acordo de sécios.

O proposito do trabalho, portanto, sera estabelecer um padrdo de conduta para o

desempenho da presidéncia do 6rgao deliberativo.

Ressalte-se que 0 objetivo ndo sera analisar a responsabilidade de acionistas no &mbito
do acordo de voto ou a natureza da prerrogativa de suprimento do voto do ausente pelo acionista
presente. O escopo serd apenas a analise da figura do presidente da assembleia, seus deveres e

responsabilidades nas deliberages.
Considerando que o presente trabalho tem por escopo delinear padrdes de conduta do

presidente da assembleia geral, com base em preceitos legais e precedentes, a verificacdo

pratica desses elementos permite evitar ou até mesmo solucionar conflitos societarios.
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Com base na analise doutrinaria e baseada em precedentes, amoldar instrumentos e
fomentar uma conduta adequada pelo presidente do 6érgdo evitara conflitos. Por outro lado, 0

estudo de sua responsabilidade permitira dirimi-los com maior eficécia e praticidade.

Em matéria de acordo de acionistas, serdo tratados (i) conceitos e caracteristicas gerais
dos acordos de acionistas; (ii) nogdes de controle, interesse social e voto; (iii) natureza juridica
e classificacdo dos acordos de acionistas; (iv) requisitos, limites e validade desses acordos; (V)

partes do acordo de acionistas; (vi) execucdo especifica e (vii) solucdo de impasses.

Seré tratada, ainda, a funcdo do presidente da assembleia geral, a extensdo do seus
deveres e poderes quanto a interpretacdo de conflitos que surgem na assembleia geral. O
presente trabalho levara em consideracdo e analisard com mais profundidade a execucéo

especifica do acordo de acionistas e o papel do presidente do 6rgdo nesse contexto.
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2. O DIREITO DE VOTO NAS COMPANHIAS BRASILEIRAS

2.1 O voto nas companhias brasileiras e o principio majoritario

No Brasil, o voto surgiu no século XVI, ocasido em que a primeira vila da colénia
portuguesa foi as urnas para fins de eleger o Conselho Municipal. Historicamente, portanto, o

voto sempre esteve associado a ideia de democracia.

Na sociedade empresaria, por meio do principio majoritério, é possivel estabelecer uma
relacdo de proporcionalidade entre contribuicdo e poder de voto. Naturalmente, aquele que
contribui em maior proporc¢éo a sociedade devera ter maior participacao politica, afinal, é quem

suporta mais riscos.

O voto permite a participagdo no processo decisorio, além de conferir a seu titular o
direito de fiscalizacdo. Na sociedade an6nima, o conselho fiscal é eleito pela assembleia geral
e aquele orgdo tem por escopo fiscalizar a gestdo da companhia e a conduta de seus

administradores. Indiretamente, portanto, o direito de voto esta ligado ao direito de fiscalizag&o.

O direito de voto nada mais é do que o deslocamento do poder da esfera individual a
esfera coletiva. Aquele que esta insatisfeito com a gestdo da companhia ou com sua evolugéo
econbmica, caso ndo queira vender sua participacdo societaria, pode optar por manifestar seu
descontentamento por meio do exercicio do direito de voto em assembleia geral e da elei¢do de
conselheiros. A Lei da S.A. trata do principio da igualdade entre os acionistas, quando prevé,

em seu artigo 110, que cada acdo ordinaria corresponde a um voto das deliberacdes sociais.

Marcelo Adamek explica o principio majoritario e a vinculagdo da sociedade a vontade

da maioria;

O fendbmeno da vinculagdo da minoria a decisdo da maioria é tradicionalmente
explicado (e, como adiante se pontuara, de maneira pouco realista) pela mitica e
obnubliante observacgdo de que, respeitado 0 método assemblear, os votos proferidos
pelos socios transfundem-se em deliberagdo da sociedade, que passa a ser ato da
prépria sociedade, vinculando a todos os seus membros — ou seja, entre votos e
deliberagBes, ndo haveria apenas uma diferenca quantitativa, mas qualitativa; os
vencidos ndo estariam sujeitos ao voto da maioria, mas a deliberagdo que, por efeito
destes, é formada e juridicamente imputada a sociedade. (ADAMEK, 2010, p. 31-32).
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Assim, ap6s a reunido de vontades individuais e observancia do principio majoritério, o

conjunto de votos determinard a vontade do grupo. Conforme Nelson Eizirik:

O voto constitui a manifestacdo do direito conferido a cada individuo de participar da
formacdo da vontade de determinado grupo. Tratando-se de uma pretensdo
juridicamente exigivel diante dos demais componentes do grupo, o direito de voto é
subjetivo, decorre de uma situacdo tida como legitima para fundamentar a
participacdo de alguém na formacdo da vontade coletiva. Ou seja, € um elemento
constitutivo da acdo ordinaria, integrante do status socii de seu titular. (EIZIRIK,
2015a, p. 174).

Segundo o principio majoritario, o exercicio de poder nas sociedades andnimas é
exercido na proporcéo da participacdo societéria detida por cada socio. E em razao disso que a
Lei da S.A. da tratamento juridico aos abusos cometidos pelo acionista controlador, com o

proposito de viabilizar uma situagdo de equilibrio com acionistas minoritarios.*

O principio majoritario traz solucbGes para discussbes de poder nas companhias.
Contudo, € necessario saber, mais a fundo, o conceito de maioria e minoria no direito societario,
a fim de esclarecer com maior nivel de detalhes como se d& a institucionalizacdo do poder

politico.

1O principio majoritario no direito societario ndo se traduz na ascendéncia do maior niimero de socios em relagio
ao menor, mas da maior parcela de recursos nela investido. Em outras palavras, para fins de deliberacéo
societaria, o poder deliberativo do sécio € atribuido na proporgao da participacgao societaria por ele titularizada.”
(ALVARENGA, 2016. p. 113).
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2.2 O principio da proporcionalidade — o conceito de maioria no Direito Societario

No Direito Societario, 0 voto corresponde a contribui¢do patrimonial do socio para a
sociedade. Quanto maior a participacdo societaria, maior a representacdo politica.
Diferentemente da politica civil, portanto, a lei societaria optou por associar ao principio

majoritario ndo a maioria de individuos, mas sim a maioria do capital social.

Conforme outrora ressaltado, o fato de haver maior contribuicdo ao capital pelo
acionista controlador, por exemplo, justifica que a ele sejam outorgadas maiores prerrogativas

politicas, por ser quem assume maior risco decorrente do investimento empresarial.

H4, contudo, excecdes a unicidade de voto por acdo. A Lei das S.A., em seu artigo 110,
81°, permite a restricdo ao numero de votos de cada acionista. Trata-se de disposi¢do que
objetiva, justamente, desconcentrar o poder do acionista controlador e estabelecer beneficio as

minorias. Conforme Nelson Eizirik:

De acordo com o §1°, o estatuto pode estabelecer limitagdo ao nimero maximo de
votos de cada acionista. Visa o dispositivo instituir procedimento benéfico para as
minorias acionérias, minimizando o poder do bloco de controle e incentivando a
‘pulverizacdo’ de acles, 0 que é salutar nas companhias abertas. (EIZIRIK, 2015b, p.
181).

Alguns outros exemplos materializam a exce¢do ao principio majoritario. Pode-se citar
as golden shares, que sdo a¢des que atribuem ao seu titular determinado poder politico especial.
O seu surgimento se deu com a Lei n.° 8.031/90, a qual instituiu o Programa Nacional de
Desestatizacdo — PND, no contexto de privatizac6es, quando, ap0s a alienacdo a particulares,

assegurava-se o controle societario pela Unido por meio da criacdo de acdes de classe especial.

A lei societaria brasileira também prevé outras excegdes, a exemplo do voto multiplo,
por meio do qual ¢ atribuida a cada ag¢éo tantos votos quantos sejam os membros do conselho,
na elei¢do dos conselheiros, caso o acionista represente no minimo um décimo do capital social
(artigo 141). O proprio preferencialista sem direito a voto é uma excegdo, bem assim 0s

detentores de a¢des ordinarias que tém direito a eleicdo em separado.
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Por fim, relativamente a minoria, vale colher as licdes de Marcelo Adamek, estudioso
do conceito de abuso das posi¢Oes juridicas minoritérias:

Minoria ndo é o ndo-controlador, pouco importando a proporgao e a espécie de sua
participacdo societaria. O termo ‘minoria’ assume aqui, pois, a ideia de néo-
controlador e constitui, precisamente, uma especifica situagdo juridica subjetiva de
socio diante da sociedade e dos demais membros. Admite-se, pois, que a minoria (ndo-
controladora) possa até ser bastante numerosa e detentora de expressiva participacéo
no capital social (mas sem direito de voto) e até se contrapor a um controlador
minoritario. (ADAMEK, 2010, p. 44).

Chega-se, portanto, ao conceito de minoritarios por exclusao: trata-se daqueles que ndo

sdo controladores.
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2.3 O status socii

O status de socio pode ser definido como o conjunto de direitos e obrigacdes do detentor

da participacdo societaria.

Conforme bem conclui Daniela Ramos Marques Marino, a definigdo de status socii

ainda ndo é unissona na doutrina:

Apesar de diversos esforcos para a tentativa de estabelecer um conceito Unico e
genérico de status, o termo é rebelde a uma definicdo univoca, uma vez que assume
contornos particulares conforme o contexto em que é empregado. Para alguns autores,
como Carnelutti, o status seria um feixe de rela¢des juridicas; para outros, seria um
pressuposto de uma esfera de capacidade ou um conjunto de posi¢des juridicas.
(MARINO, 2009, p. 181).

Para Caravalho de Mendonca (1954, p. 69), a posi¢éo juridica de sécio se desdobra em
dois direitos: (i) direito patrimonial, ou seja, o direito de participagdo nos lucros e, no caso de
dissolucdo da sociedade, participacdo na partilha e (ii) direito pessoal, ou seja, participacao

ativa na sociedade por meio da fiscalizacdo ou eleicdo de administradores.

Contudo, é para Tulio Ascarelli (1936, p. 113) que a posicdo se classifica como fato
gerador de direitos e obrigagdes. Segundo o jurista, a relagdo entre socio e sociedade, “nao
ocorre entre dois sujeitos independentes e contrapostos, pois um dos sujeitos (s6cio) pode ser
considerado, de certa forma, quase parte do segundo”. A relacdo seria similar ao cidadao em

relacdo ao Estado.
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2.4 Osdireitos e obrigacgdes decorrentes do status socii

Os direitos dos socios resumem-se em (i) fiscalizacdo; (ii) patrimoniais; e (iii)

dissolutorios.

O direito de fiscalizagdo atribui ao sécio o poder de exigir documentos e avaliar a
conducéo da companhia pelos administradores. Esse direito pode ser exercido de forma direta
ou, indiretamente, via conselho fiscal, cujos membros sao eleitos pelos acionistas. A titulo de
exemplo, o artigo 100, 81° da Lei da S.A., assegura ao interessado a verificagcdo de livros

sociais e livros fiscais, em circunstancias previstas legalmente.

O direito de participacdo nos resultados é a contrapartida decorrente da aquisi¢éo de
participagdo societaria. Com efeito, 0o socio tem direito & participagdo nos resultados
(pagamento de dividendos), restituicdo do investimento em caso de dissolucdo e participacdo

nos lucros.

Os direitos dissolutérios relacionam-se ao encerramento do vinculo societario em
relacdo ao socio, podendo requerer os respectivos haveres. Conforme disposto pelo artigo 137,
da Lei das S.A., a aprovacdo de algumas matérias (criacao de acOes preferenciais, alteragdes de
acOes preferenciais, reducdo de dividendo obrigatério, fusdo, incorporacao e cisao) geram o
direito de retirada e reembolso de a¢cdes. Obviamente que, caso haja alteracdo do estatuto de
forma a trazer impactos aos acionistas, em algumas hipéteses legais, é facultado ao acionista
retirar-se da sociedade sem prejuizo do reembolso de sua participacdo societéaria. O direito de
tag along, previsto pelo artigo 254-A, da Lei das S.A., também assegura o encerramento do
vinculo em relacdo ao minoritario e o reembolso pelo valor de sua acéo, caso haja alienagdo de

controle.

Por sua vez, o direito de voto ndo pode ser considerado direito essencial do acionista, ja
que a propria lei societéaria prevé a restricdo a esse direito, no caso das a¢Ges preferenciais sem
direito a voto e, conforme ja mencionado, por meio da previsdo do artigo 110, §1°, que permite

a restricdo ao numero de votos de cada acionista
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2.5 Restrigdes ao direito de voto (abuso e conflito de interesses)

No exercicio do direito de voto, é necessaria a observancia do limite entre interesse
individual e interesse social. A Lei das S.A. privilegia o interesse social, de modo que o
acionista s6 pode privilegiar seus interesses quando eles ndo ofendem os interesses da
coletividade.

Nos termos do artigo 115, da Lei das S.A.:

O acionista deve exercer o direito de voto no interesse da companhia; considerar-se-a
abusivo o voto exercido com o fim de causar dano a companhia ou a outros acionistas,
ou de obter, para si ou para outrem, vantagem a que ndo faz jus e de que resulte, ou
possa resultar, prejuizo par aa companhia ou para outros acionistas.

Referido dispositivo prevé, em sintese, trés hipoteses que restringem o direito de voto:
(i) abusividade; (ii) beneficio particular e (iii) conflito de interesses.

Na primeira hipotese, o legislador se valeu da figura do abuso de direito. Conforme
dispde o artigo 187, do Codigo Civil, “também comete ato ilicito o titular de um direito que, ao
exercé-lo, excede manifestamente os limites impostos pelo seu fim econémico ou social, pela
boa-fé ou pelos bons costumes”. Embora titular do direito de voto, determinado acionista ndo
pode utiliza-lo em prejuizo da companhia ou de outros acionistas ou para obtencdo de vantagem

ilicita.

Na segunda hipotese, a previsao legal é de impedimento de voto, caso o exercicio desse
direito possa resultar vantagem individual ao acionista que exercé-lo. Diferentemente da
vantagem obtida com o voto abusivo, nesse caso, o beneficio é legal, mas viola o principio da
igualdade, pois a vantagem sera restrita aquele que manifesta o voto. E a classica situacio em
que o acionista vota em deliberacdo relativa a laudo de avaliagcdo de bens com que concorrer
para a formacg&o do capital social. O exercicio do direito de voto, nesse caso, gera beneficio

particular para o acionista e, portanto, a lei o proibe de votar.

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



12

Por fim, no conflito de interesses, h&d uma dicotomia entre interesse particular e interesse
social. O acionista vota, por exemplo, pela contratacdo de empresa da qual é controlador. A
doutrina costuma apontar que, nos casos de contrato bilateral, o conflito é sempre formal, ou
seja, verifica-se a priori, tendo em vista que, nessa relacdo, ha sempre interesses conflitantes

em razéo da sinalagma.

A doutrina tem evoluido, ainda, no sentido da falta de razoabilidade em se proibir o voto
em toda a situacdo de potencial conflito de interesses. De fato, ha de se analisar se, na pratica,
houve prejuizo a companhia, pois é possivel que o acionista vote no interesse daquela mesmo
em situacdo de conflito, a priori. Nessas hipoteses, o interesse conflitante diz respeito ao
conflito formal, sendo necessario verificar o conteido do ato e eventual prejuizo a sociedade,

antes de avaliar se o acionista esta ou ndo impedido de votar.

Por outro lado, em interpretacdo ao artigo 115, da Lei das S.A., Erasmo Valladao e

Novaes Franca conclui que o conflito de interesses nele previsto é de natureza substancial:

E justamente o fato de o acionista votar com o intuito de obter vantagem a que néo
faz jus, aliado ao dano (atual ou potencial) para a companhia, que caracteriza, a N0sso
ver, o interesse conflitante com o da sociedade, o que faz referéncia ao § 1° do art.
115 da Lei 6.404. Prova disso esta no § 4°, do mesmo art. 115, onde se 1€, verbis: “§
4° A deliberacdo tornada em decorréncia do voto de acionista que tem interesse
conflitante com o da companhia é anulavel: o acionista respondera pelos danos
causados e serd obrigado a transferir para a companhia as vantagens que tiver
auferido”. Nio basta, assim, em nosso entender, um mero conflito formal: é necessario
que o conflito seja substancial, efetivo. (FRANCA, 2002, p. 259)

Assim, ainda que a legislacdo confira a certos acionistas o direito de voto, ele dever ser
exercido no interesse da companhia, sem beneficio exclusivo do acionista. Ha que se equacionar

o direito coletivo e o direito individual.
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3. O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

3.1  Assembleia geral — aspectos gerais

A assembleia geral € 6rgio de deliberacio mais relevante das companhias brasileiras. E
por meio dele que os acionistas exercem o direito de voto e definem as melhores solugdes para
0 interesse social. A assembleia pode deliberar sobre qualquer matéria, entretanto, na pratica,

sua atuacdo tem se restringido as competéncias exclusivas previstas pela Lei das S.A.

Nos termos do artigo 112, da lei societaria, compete privativamente a assembleia geral
(i) reformar o estatuto social; (ii) eleger ou destituir os administradores; (iii) tomar as contas
dos administradores e deliberar sobre as demonstracdes financeiras; (iv) autorizar a emissdo de
debéntures; (v) suspender o exercicio dos direitos dos acionistas; (vi) deliberar sobre a avaliagdo
de bens que o acionista concorrer para a formacgéo do capital social; (vii) autorizar a emisséo de
partes beneficiarias; (viii) deliberar sobre operacdes societarias, bem assim a regulamentacéao
de dissolucdo e liquidacdo da companhia; e (ix) autorizar os administradores a confessar

faléncia.

A assembleia subdivide-se em ordinaria (AGO) e extraordinaria (AGE), de acordo com
a matéria objeto de deliberacdo. A assembleia ordinaria tem por escopo tomar as contas dos
administradores, deliberar sobre a destinacdo do lucro, eleger administradores e aprovar a
expressdo monetaria do capital social. Por outro lado, a assembleia extraordinaria tem

competéncia residual.
A deliberacdo, em AGO, de matéria de competéncia da AGE, torna o ato anulavel.

Segundo Erasmo Valladao (2017, p. 102), “a assembleia que se realizar com infringéncia das

normas legais ou estatutarias de convocacgéo ou instalacdo serd, em principio, anulavel.”

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



14

3.2  Convocagéao, modo e local

Dada a relevancia da assembleia geral, de igual importancia é o mecanismo de sua
convocacdo e 0s 6rgdos competentes para tanto. Conforme prevé o artigo 123, da Lei das S.A.,
compete ao conselho de administragéo, ou aos diretores, convocar a assembleia geral, conforme
previsdo em estatuto. Convocar € o ato pelo qual é designada a reunido, que deve vir
acompanhado de edital com local (em regra, a sede da companhia), data, hora e especificagcdo
das matérias a serem tratadas. Matérias ndo constantes do edital poderdo ser objeto de
assembleia, mas ndo poderdo ser votadas e, se forem, a deliberacdo é anulavel em razdo de
violacdo as normas de convocagdo. A convocacao € de suma relevancia, na medida em que
permite ao acionista a participacdo e influéncia na deliberacdo, exercendo, ali, o direito de
fiscalizacdo, além de obter as informacgdes necessarias ao desenvolvimento da atividade

empresarial.

Conforme ensina Nelson Eizirik, o ato de convocacao é colegiado, ou seja, deve ser feito
pelos membros do conselho de administracdo, mas podera dispor o estatuto de forma diversa,
atribuindo ao presidente a competéncia para a convocagdo. A nao convocagao na forma e modo
previsto em lei sujeita os administradores a responsabilizacdo. Como a diretoria ndo é 6rgédo

colegiado, a convocacao da assembleia pode ser feita por qualquer um de seus membros:

O conselho de administragdo convoca a assembleia geral como érgdo colegiado;
portanto, a convocacgdo ndo pode ser feita por apenas 1 (um) de seus membros. N&o
obstante a regra da Lei das S.A., deverd ser observado o disposto no estatuto social, 0
qual podera, por exemplo, atribuir a obrigacdo de convocagdo ao presidente do
conselho. J& a diretoria ndo é 6rgdo colegiado, portanto, a convocagdo da assembleia
devera ser efetuada pelo diretor ou diretores indicados no estatuto; na sua omissdo, a
competéncia é do diretor presidente, mas podera ser feita por qualquer diretor, uma
vez que a Lei das S.A. expressamente determina que, no siléncio do estatuto, compete
a qualquer diretor a representacdo da companhia e a pratica dos atos necessarios ao
seu regular funcionamento (artigo 144, caput). (EIZIRIK, 2015b, p. 331).

A convocagdo se fard mediante anuncio publicado 3 (trés) vezes, no minimo,
acompanhado das informagdes descritas acima. Independente da inobservancia das

formalidades legais, contudo, € valida a assembleia se nela comparecerem todos 0s acionistas.
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Caso a companhia seja fechada, tiver menos de 20 acionistas e patriménio liquido de
até dez milhGes de reais, a convocacdo poderd se dar por meio de anuncio entregue aos

acionistas (artigo 294).

A lei societaria ainda prevé que o conselho fiscal devera convocar a assembleia geral se
0s responsaveis pela convocacao retardarem a convocacdo por mais de 30 (trinta) dias ou

sempre que houver motivos graves ou urgentes (artigo 163, Lei das S.A.).

Vale ressaltar que, na hipoGtese de convocacdo de AGO, o retardo € suprido pelo
conselho fiscal e, caso esse 6rgdo ndo supra a convocacao, a competéncia para tanto é dos
acionistas, ap0s o prazo de 60 (sessenta) dias. Em se tratando de AGE, havendo retardo, poderdo
0s acionistas convocar apds o prazo de 60 (sessenta) dias, ja que a previsdo de convocacao pelo

conselho fiscal é apenas nas matérias de AGO.

A Lei das S.A. ainda prevé duas hipdteses nas quais a convocacao podera ser feita pelos
acionistas. Na primeira, 0s acionistas que representam 5% do capital social poderdo suprir a
falta de convocacdo pelos administradores, caso ndo atendam, no prazo de 8 (oito) dias, 0
pedido de convocacao que apresentarem. Na segunda, aqueles que representam 5% do capital
votante ou 5% dos acionistas sem direito a voto, poderdo convocar assembleia para instalagéo
do conselho fiscal, quando os administradores ndo atenderem, no prazo de 8 (oito dias), o

pedido de convocacgdo que apresentarem.
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3.3  Quobruns

Para a eficacia das deliberacdes em assembleia, é necessaria a observancia dos quéruns
de instalacdo (quantidade de acionistas presentes no conclave) e quéruns de deliberacao
(participacdo societaria necessaria a aprovacao da matéria). O artigo 125, da Lei das S.A. prevé
regra geral, segundo a qual a assembleia se instalara, em primeira convocagdo, com a presenca
de acionistas que representam, no minimo, 1/4 (um quarto) do capital social. Em segunda

convocacdo, a assembleia ocorre com qualquer numero de acionistas.

Na assembleia geral extraordinaria, a deliberacdo que tiver por objeto a reforma do
estatuto somente se instalard em primeira convocacdo com a presenca de acionistas que

representem 2/3 (dois tergos), no minimo, do capital social.

Compete a presidéncia do 6rgédo de deliberacdo avaliar os quéruns e dirigir os trabalhos.
As funcdes da presidéncia, a responsabilidade do membro da mesa e as implica¢fes decorrentes

de sua atuacao serdo analisadas com maior profundidade em momento posterior deste trabalho.

Por sua vez, o quérum de deliberacdo, como dito, diz respeito a quantidade de votos
necessarios a aprovacdo da matéria. A regra geral € de que as deliberagdes serdo tomadas por
maioria absoluta de votos (artigo 129, Lei das S.A.). A maioria absoluta corresponde a mais da

metade dos votos em preto, desconsiderados 0s votos em branco e as abstences.

Hé& ainda excecdes ao quorum geral: (i) quérum qualificado; (iii) quérum estatutario e

(iii) unanimidade.

O quérum qualificado € a necessidade de aprovacdo de acionistas que representam
metade do capital social, se o estatuto ndo prever de forma diversa. S&o as seguintes matérias
cuja aprovacao exige esse quérum: (i) criacdo ou aumento de acdes preferenciais; (ii) alteracGes
nas preferéncias, vantagens e condi¢Ges de uma ou mais classes de preferenciais; (iii) reducdo
do dividendo obrigatorio; (iv) fusdo ou incorporagéo; (v) participacdo em grupo de sociedades;
(vi) mudanca do objeto social; (vii) cessacdo do estado de liquidacdo; (viii) criacdo de partes

beneficiérias; (ix) cisdo e (x) dissolucéo.
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O quérum estatuério se aplica as companhias fechadas, quando ha ampliacdo do quérum
geral por meio do estatuto. Vale mencionar que o quérum ndo pode ser inferior ao legal,

podendo, apenas, ampliar a quantidade de votos necessaria a aprovacao da deliberacao.

A terceira excecdo € a unanimidade. No caso de operagdo de cisdo, por exemplo, caso
0s acionistas recebam agfes da sociedade destinataria do patriménio cindido, na relacdo de
troca desproporcional, devera haver anuéncia de todos os titulares da participacdo societaria. A
unanimidade pressupfe a votacao pela integralidade do capital social, ou seja, votam também
aqueles que ndo tem direto a voto. A transformacédo da sociedade também exige a unanimidade
dos sécios (artigo 221, Lei das S.A.).
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3.4  Representacao

A assembleia geral é uma reunido de natureza privada. Nela s6 podem comparecer 0s
acionistas ou seus representantes. Nos termos do artigo 126, da Lei da S.A., as pessoas presentes
em assembleia deverdo provar a condi¢do de s6cio, por um dos mecanismos previstos nos

incisos do mencionado dispositivo.

No que se refere a representacdo, a lei societaria autoriza a outorga de mandato por
acionista, administrador ou advogado. Na companhia aberta, o procurador pode ser a instituigéo
financeira. O advogado pode ser mandatario para atuar como se fosse o acionista, participando

da deliberacdo, discutindo as pautas da ordem do dia e proferindo voto.

Nesse caso, o terceiro exerce o direito de voto pelo acionista, conforme explica Bruno
Robert:

Assim ocorre, por exemplo, com a outorga de procuragao para que, nos termos da lei,
um terceiro represente o acionista no exercicio do voto durante as assembleias (art.
126, 81°). Ocorre também no caso em que um acionista signatario de acordo de
acionistas ndo comparece em determinada deliberagdo ou se abstém de votar, em
contrariedade ao disposto no acordo de acionista, situacdo em que a lei autoriza que o
acionista prejudicado exerca o direito de voto relativo as agbes do primeiro acionista
(art. 118, §9°). Ocorre, ainda, no caso do usufruto de acBes, em que o acionista pode
ceder o direito a receber proventos econdmicos derivados da participacdo acionaria
(dividendos e juros sobre o capital proprio, por exemplo), com ou sem a cessdo do
exercicio do direito de voto (art. 114). (ROBERT, 2014, p. 248).

Por outro lado, 0 advogado pode também ser procurador para assessoria juridica, caso

em que devera comparecer a assembleia munido de procuracdo com poderes especiais.

Ha ainda situacGes excepcionais que exigem a presenca de figuras ligadas a companhia
na assembleia. Quando a assembleia tiver por objeto analise do relatério de administracao,
copia de demonstracGes financeiras ou pareceres de auditores independentes, € obrigatoria a

presenca de, pelo menos, um administrador e um conselheiro independente.
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4. BREVES CONSIDERACOES SOBRE O REGIME DE NULIDADES NO
DIREITO SOCIETARIO

4.1 O regime de nulidades no Cadigo Civil em contraposi¢cao ao regime de nulidades

societario

No Direito Civil, ha previsdo de atos nulos e anulaveis.

Os atos juridicos nulos ndo podem ser convalidados e a declaracdo de nulidade torna
sem efeito o0 negdcio juridico e produz efeitos ex tunc. Segundo o artigo 169, do Cédigo Civil,
“o negdcio juridico nulo ndo ¢ susceptivel de confirmacdo, nem convalesce com o decurso do
tempo”. Com efeito, o regime de nulidades foi estabelecido para a protecdo do interesse
coletivo, j& que o direito tutelado produz efeitos para além da esfera individual. Cite-se, como
exemplo, o negdcio juridico celebrado por absolutamente incapaz, ou fraudulento, com objeto

ilicito, sem forma prescrita em lei.

J& os atos juridicos anulaveis convalescem e podem ser objeto de confirmacdo, razéo
pela qual, diferentemente dos atos nulos, s&o prescritiveis e os efeitos da declaracéo de nulidade
produzem efeitos ex nunc. O ato anulével produz efeitos até a sua declaracdo e sua natureza
juridica é de protecdo de direitos e interesses individuais. S8o exemplos negécios celebrados
pelo relativamente capaz e negdcios eivados de vicios (dolo, coacdo, erro, estado de perigo,

fraude contra credores ou lesdo).

Nesse contexto, Silvio Venosa distingue entre 0s atos nulos e anulaveis:

A anulabilidade é deferida no interesse privado do prejudicado ou no interesse de
determinadas pessoas, enquanto a nulidade é de ordem publica, decretada no interesse
da coletividade. Dai por que tem legitimidade para pedir a declaracdo de nulidade
qualquer interessado ou o Ministério Publico (art. 168), devendo ser pronunciada pelo
juiz, quando conhecer do negdécio juridico ou dos seus efeitos; ndo Ihe cabendo suprir
nulidades. Ja no que diz respeito & anulabilidade, s6 os interessados podem alegar (art.
177). (VENOSA, 2009, p. 493).
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Ao contrario do Direito Civil, o Direito Societario possui um regime especial de
nulidades, em razdo do principio da preservacdo da empresa e da preconizagdo da manutengdo
das deliberacfes societarias. Do contrario, haveria um entrave para o exercicio da atividade
empresarial. Em funcdo disso, o Direito Societario prevé prazos relativamente curtos para a

declaracdo de vicios, irretroatividade das invalidades e possibilidade ampla de sanar vicios.

Conforme ensina Erasmo Valladao:

Nédo ha qualquer ddvida de que a adogdo de um regime e anulabilidades diverso do
regime comum e prescritivel em prazo mais abreviado visa a atender a uma
necessidade pratica de estabilidade das deliberacGes assembleares, a fim de nédo
ficarem estas expostas durante longo tempo aos azares decorrentes da eventual
propositura de uma acéo anulatéria. (FRANCA, 2017, p. 80).

Apesar de ter adotado um regime especial de nulidades, conforme ensina o jurista, ainda
é possivel concluir pela nulidade de deliberagcdes com base nos dispositivos do Cédigo Civil, a
despeito da previsdo do artigo 115, paragrafo 4°, artigo 285 e artigo 286, da Lei da S.A., que
alude apenas a anulabilidade as deliberacfes. Nesse contexto, vejamos o que conclui Erasmo

Valladao:

O que foi dito até aqui basta para demonstrar que, sem embargo de ter o legislador
optado, no art. 286 da Lei 6.404/1976, por um regime especial de invalidade das
deliberacdes tomadas apds a constitui¢do da companhia, ndo excluiu ele a aplicacdo
do regime comum previsto nos arts. 167 a 169 do CC/2002 (arts. 145 e 146 do
CC/1916) para a hipdtese de delibera¢des nulas. Cabe ao intérprete extrair do sistema,
portanto, quais 0s eventuais critérios com base nos quais se deve aplicar um ou outro
regime. (FRANGCA, 2017, p. 89).

Da mesma forma como ocorre no Direito Civil, portanto, € necessario verificar o direito
violado. Se ele extravasar a Orbita societaria ou individual, o vicio é de nulidade. Do contrario,

0 caso sera de anulabilidade.
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4.2 Vicios Assembleares

Em primeiro lugar, vale fazer uma distin¢do que a lei societaria ndo fez. Em um unico
dispositivo, congregou trés tipos de vicios societarios e deu-lhes um unico tratamento juridico,
qual seja a anulabilidade. Nos termos do artigo 286, a acdo para anular as delibera¢des tomadas
em assembleia geral ou especial, irregularmente convocada ou instalada, violadoras da lei ou

do estatuto, ou eivadas de erro, dolo fraude ou simulacéo, prescreve em dois anos.

Nota-se que o dispositivo contém trés tipos de vicios: (i) vicios assembleares, que dizem
respeito a aspectos formais anteriores a deliberacédo; (ii) vicios de deliberacdo, ou seja, do

préprio conclave e (iii) vicios do voto, referentes a manifestacdo de vontade do acionista.

Os vicios assembleares dizem respeito & inobservancia da disciplina geral de
convocacéo e instalacdo do conclave. Conforme exposto acima, o artigo 123, Lei das S.A.,
estipula as premissas para a realizacdo do ato, as quais, se descumpridas, geram anulabilidade.
A grande duvida que se coloca, apontada por Erasmo Vallad&o, diz respeito a natureza cogente

das normas de convocagéo e instalagéo.

Se se trata de norma cogente, como € possivel que seja previsto o regime de
anulabilidade e ndo o de nulidade? A resposta estad no centro de interesses. As deliberacbes
tomadas sdo de interesses dos préprios acionistas de modo que, seguindo a légica do regime de
nulidades de Direito Civil, se a norma ofendida foge ao interesse coletivo, a solucdo é a
anulabilidade:

A razdo de ser dessa disposicao, que serd melhor compreendida no desenvolvimento
deste item 19, estd, segundo tudo indica, no interesse tutelado pelo legislador. Perante
uma determinada assembleia em concreto, na qual houve desrespeito as formalidades
legais ou estatutarias relativas a convocagdo e instalacdo, ndo estdo em jogo sendo
interesses proprios dos acionistas & época em que se realizou a reunido. A eles
compete, pois, se assim o desejarem, propor agao anulatéria no prazo legal. Aqui se
leva em conta, sobretudo, 0 j& mencionado interesse na estabilidade das deliberacdes
assembleares, as quais ndo poderiam ficar em perpétuo expostas aos ataques dos
acionistas. (FRANCA, 2017, p. 89).
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Os defeitos de convocacao e instalacdo, contudo, ndo esgotam os vicios assembleares.
O referido autor cita como exemplo também os seguintes: (i) inobservancia da ordem do dia;
(i) recusa da participacdo do acionista na assembleia; (iii) inexisténcia de quérum legal ou
estatutario das deliberacdes; (iv) falta da lavratura da ata e (v) falta de publicacdo prévia de

documentos da administragéo.

4.3  Vicios de Deliberacéo

Diferentemente dos vicios assembleares, que maculam a formalizacdo do conclave, o0s
vicios de deliberacdo dizem respeito ao contetdo decisorio. As deliberagcdes, em si, afrontam a
lei, a exemplo daquelas que estipulam quérum inferior ao legal, estabelecem voto plural as
acOes, criam mais de uma classe de partes beneficiarias ou diminuem os prazos legais de

convocacéo da assembleia.

Para saber se a deliberacdo é nula ou anulavel, basta analisar os destinatarios do
conteddo decisério. Se estiverem as regras do estatuto em dissonancia com as disposicdes
legais, a deliberagdo que as instituem, se violarem interesse de terceiros, sdo nulas. Erasmo
Valladdo explica que é nula a alteracdo estatutaria que passa a vigorar permanentemente,
prejudicando ndo s6 os acionistas atuais, como também os futuros acionistas e 0s investidores.
Segundo o autor, a deliberacdo que altera as formas de convocacdo € anulavel, mas aquelas que

as extinguem por completo ou modificam o regime legal sdo nulas:

A deliberagdo que modifica uma norma estatutéria estabelece, no mais das vezes, uma
disciplina para vigorar com carater permanente (o0 que é proprio, alias, das normas
juridica). Assim sendo, sua eventual invalidade nédo interessa apenas aos acionistas
existentes da data da assembleia, mas também aos futuros acionistas, investidores no
mercado de capitais, que ndo companhia vierem posteriormente a ingressar. Tem-se,
assim, que, se em determinada assembleia forem desrespeitadas as normas legais
imperativas referentes a sua convocacdo, instalacdo e seu funcionamento, o ato é
meramente anulavel; mas se o0s acionistas pretenderem, ainda que a unanimidade,
estabelecer disciplina contraposta as referidas normas, o ato é absolutamente nulo.
(FRANCA, 2017, p. 113).

A doutrina costuma apontar que sdo nulos os atos que violam a ordem publica e os bons
costumes. Cite-se, como exemplo, a deliberacdo que determine a conclusdo de contratos que
tem por objeto heranga de pessoa viva, autorize 0 cometimento de crimes e celebre contratos

com clausulas puramente potestativas.
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Sao também nulas as deliberagdes que atentem contra disposi¢des que protegem direitos
de terceiros (negociacdo com as proprias a¢cdes da companhia, vedacao de operacGes societarias,

violacio de direito daqueles que contratam com a companhia).?

H4, ainda, hipdteses de ineficacia, as quais alteram direitos especiais dos socios sem
consentimento. O classico exemplo é a modificacdo dos direitos dos preferencialistas, que
depende de aprovacdo ou ratificacdo por titulares de mais de mais da metade de cada classe das

acOes prejudicadas (artigo 136, §81°, Lei das S.A.).

2 “Finalmente, sdo nulas ‘as deliberacdes que contrariam o interesse piblico” — entendida aqui essa expressdo em
sentido restrito. Caem nesta hipotese as deliberacdes que violem, por exemplo, o disposto no art. 222 da CF e as
disposicdes que, de modo geral, exigem a participacdo majoritaria de brasileiros em determinadas sociedades,
bem como aquelas que regulam: (a) as companhias, nacionais ou estrangeiras, que dependam de autorizagdo do
Governo para funcionar (arts. 59 a 73 do Decreto-lei 2.627/1940, em vigor por forca do disposto no art. 300 da
Lei 6.404/1976, e arts. 255 e 268 desta Gltima lei); (b) as sociedades de economia mista (arts. 235 a 240 da Lei
6.404/1976); (c) as sociedades com maioria de capital estrangeiro que adquirem imdvel rural (Lei 5.709, de
7.10.1971), e respectivo Regulamento, consistente no Decreto 74.965, de 26.11.1974 etc (...)” (FRANCA, 2017,
p. 126).

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



24

S. A MESA ASSEMBLEAR

5.1  ConsideracOes gerais sobre o presidente do 6rgao assemblear

Segundo dispde a Lei das S.A. (art. 128), os trabalhos da assembleia seréo dirigidos por
mesa composta pelo presidente e secretario, ambos escolhidos pelos acionistas presentes, apds

a realizacéo dos procedimentos de credenciamento e verificacao de presenca.

A forma de eleicdo do presidente pode ser estabelecida em estatuto. Na omissao do
estatuto, o presidente e secretario sdo eleitos pela maioria dos votos dos acionistas presentes.
Como a lei societaria prevé, de forma genérica, “todos os acionistas presentes”, entende-se que
inclusive aqueles sem direito a voto podem participar na eleicdo para a composi¢do da mesa.
Embora qualquer dos presentes, seja acionista ou ndo, possa compor a mesa, 0 Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) recomenda que:

a presidéncia da Assembleia Geral seja exercida por um profissional isento de
conflitos de interesse em relacdo a grupos de acionistas. Entretanto, caso o estagio de
desenvolvimento da companhia em relacdo as suas préticas de Governanga
Corporativa limitem a adocdo desta recomendacéo, o IBGC sugere alternativamente
que a presidéncia da Assembleia Geral de Acionistas seja exercida pelo presidente do
Conselho de Administracdo, sempre que ndo houver conflito de interesses entre a
pessoa escolhida e o teor das deliberagGes.®

Essa conclusdo é reforcada pelo fato de que, antes da composicao da mesa, a assembleia
ainda ndo se aperfeicoou e, portanto, acionistas com ou sem direito de voto sdo titulares de
direitos que podem ser exercidos no conclave (art. 125, § Gnico). Dentre esses direitos, esta a
participacdo na eleicdo da mesa, cargo para o qual séo elegiveis quaisquer pessoas presentes ou
procuradores, salvo disposi¢do em contrario do estatuto.

N&o ha necessidade de o presidente da mesa ser sécio ou possuir qualificacdo especial
para presidir a assembleia, apesar de existir criticas doutrinarias a respeito dessa disposicéo.

Para Fran Martins, a presidéncia deve ser composta por acionistas:

3 Caderno de Boas Praticas para  Assembleias de  Acionistas. Disponivel ~ em:
http://www.eletrobrasamazonas.com/portalgovernanca/wp-content/uploads/2013/03/8.-Caderno-de-Boas-
ProsE1ticas-para-Assembleias-de-Acionistas.pdf
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Sendo a assembleia reunido de acionistas (a lei declara que ‘as pessoas presentes a
assembleia deverdo provar a sua qualidade de acionistas’ — art. 126, caput), s6 sendo
permitida a presenca de estranhos quando se trate de diretores, fiscais ou auditores
independentes, e isso em virtude de expressos dispositivos de lei (arts. 134, 81° e
164), ndo vemos possibilidade de um simples empregado da sociedade, ainda que
categorizado, poder participar da reunido e ser escolhido para presidir ou secretariar
os trabalhos da mesma. Nem sequer, a nosso ver, o estatuto podera dispor de modo a
dar tal permisséo, pois quando a lei fala que ‘os trabalhos da assembleia serdo
dirigidos por mesa composta, salvo disposicdo diversa do estatuto, de presidente e
secretario, escolhidos pelos acionistas presentes’, ndo quer significar que o estatuto
pode permitir que estranhos facam parte da mesa diretora e sim que os dirigentes da
mesa serdo escolhidos pelos acionistas presentes se o estatuto ndo predeterminar
aqueles que véo dirigir os trabalhos da reunido. (MARTINS, 2008, p. 200-201)*

Sérgio Botrel®, por sua vez, faz o contraponto, argumentando que a interpretacéo da Lei
das S.A. permite a indicagdo de terceiro como presidente, ainda que ndo seja socio ou nao tenha
relacdo com a companhia. Se o profissional independente e imparcial for qualificado, defende
o jurista que o conclave se desenrola de forma mais célere e efetiva. E recomendavel, contudo,

que o indicado detenha um minimo de conhecimento societario®.

A funcdo da mesa é controlar a assembleia e conduzir todos os procedimentos
relacionados as deliberacdes. Incumbe ao presidente do 6rgdo deliberativo (i) verificar o
credenciamento de acionistas, as presengas e quéruns; (ii) avaliar a disponibilizacdo de
documentos e informacOes aos presentes; (iii) permitir que terceiros participem do conclave
(oficiais cartorarios, procuradores); (iv) instalacdo de sistemas de gravacdo de som e imagem;

(v) conducéo das discussoes.

4 No mesmo sentido, Vercosa argumenta que a condugdo da assembleia por empregados, advogados ou
profissionais habilitados é contra legem e contribui para a pratica de insider trading. (VERCOSA, 2008, p. 367).

5 ¢(...) é de se ter em mente que a imposi¢do legal de que somente os acionistas poderdo participar das assembleias
gerais objetiva resguardar o sigilo das informacGes referentes aos negocios sociais e, via de consequéncia,
preservar o interesse da companhia. Ocorre que na estrutura hierarquizada das companhias o auténtico intérprete
do interesse social é a assembleia geral, a qual podera concluir que no intuito de se conferir maior organizacao e
eficiéncia aos trabalhos a nomeacdo de uma pessoa que ndo seja acionista (advogado, consultor etc.) se mostra
como a op¢éo mais adequada. E preciso lembrar, afinal, que os membros da mesa, em especial o presidente,
devem ter um perfil que Ihes permita contribuir para que os trabalhos sejam desenvolvidos de forma harmdnica.
A rigor, moderacéo e imparcialidade sdo caracteristicas que devem mover a escolha dos membros da mesa, sendo
certo que ndo existe qualquer vedagdo de que estrangeiros assumam a posicdo do presidente ou do secretario da
assembleia, impondo-se, em virtude da exegese logica e razoavel do regime de liberdade atribuido por lei, que
detenham o dominio da lingua portuguesa.” (BOTREL, 2012, p. 22-32)

® Para Antonio Menezes Cordeiro, o presidente do 6rgdo “deve ter capacidade fisica e intelectual para o cargo,
reunindo ainda conhecimentos minimos de Direito das sociedades; de outra forma, depressa caira em justa causa
de destituicdo. Com efeito: ndo é compaginavel uma assembleia geral moderna em que o presidente, por tudo e
por nada, tenha de interromper os trabalho para colher conselho juridico.” (CORDEIRO, 2009, p. 53).
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A mesa também cumpre efetuar a leitura de documentos relativos & ordem do dia, no
caso de assembleia ordinaria, se requerido pelos acionistas (art. 134), monitorar e controlar as
manifestacdes das partes, dar por aberta 0 ou encerradas as votacOes, contabilizar votos, fazer
0 anuncio de resultados. Por fim, compete a mesa mesa dar cumprimento ao acordo de
acionistas ou outros acordos de voto (art. 118, §8°), bem assim das decisdes judiciais ou arbitrais

envolvendo a assembleia.

Conforme aponta Carvalhosa, as funcdes do presidente sdo assim divididas:

(i) as preliminares a instalacéo da assembleia, tais como admitir acionistas a reunido,

verificar os poderes de representacdo, formar a lista de presenca e resolver dividas
que surjam durante esse procedimento; e (ii) as realizadas durante a assembleia, entre
elas declarar instalada a reunido, verificar a existéncia de quérum legal para o seu
prosseguimento, ordenar ao secretario a leitura da ordem do dia, colocar em discusséo
a ordem do dia, manter a ordem do recinto, tomar a assinatura dos presentes na ata
lavrada pelo secretario e por fim a assembleia. (CARVALHOSA, 1997. p. 611-614)

Ja segundo Nelson Eizirik:

Cabe ao presidente da mesa conduzir todos os procedimentos relativos as deliberacbes
tomadas, tais como: controlar os debates e as delibera¢cBes tomadas, tais como:
controlar os debates e as deliberagdes, podendo, inclusive, a seu exclusivo critério,
limitar o tempo das discussdes; observar a ordem do dia; administrar as perguntas e
prestacdes de esclarecimentos; verificar o quérum de deliberagdo; estabelecer o
regime de votagdo; dar cumprimento aos acordos de voto, etc. O presidente deve
apresentar 0s assuntos na sequéncia em que se encontram expostos na ordem do dia,
salvo se a inversdo for aprovada expressa ou tacitamente pela maioria dos acionistas
presentes, e iniciar os debates relativos a cada matéria, permitindo que os acionistas
se manifestem a respeito do assunto em pauta e solicitem esclarecimentos sobre o0
mesmo. Dirimidas as dividas, devera resumir as propostas apresentadas e concluir o
debate, colocando em votacéo o item em questdo. Os assuntos que ndo constarem
expressamente da ordem do dia ndo pode ser objeto de deliberacdo em assembleia
geral. Em caso de davida, a ordem do dia deve ser objeto de interpretagdo restritiva.
Somente em casos de urgéncia extrema, que possam acarretar prejuizos a companhia,
é que se admite a discussdo e deliberagdo de matéria ndo constante do edital.
(EIZIRIK, 2015b, p. 396-397).

A primeira iniciativa do presidente é a verificagdo do quorum legal de instalacdo do
conclave. Na auséncia desse quorum, a assembleia devera se encerrar, com a respectiva

lavratura de ata assinada pela mesa e pelos acionistas presentes.
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Por outro lado, existindo quérum de instalacdo, terd inicio a assembleia, de modo que,
se existir conselho fiscal ativo, devera a mesa verificar a presenca de pelo menos um membro
desse Orgao (art. 164, caput, Lei das S.A.), que atendera aos pedidos dos acionistas, 0 que €

decorréncia do direito de fiscalizacao.

Na auséncia de membros do conselho fiscal nas AGE e AGO, do administrador ou
auditor independente, a continuidade da deliberacdo devera ser decidida pelos acionistas, aos

quais o presidente submetera o veredicto.

Caso o presidente identifique alguma irregularidade na convocacdo (vicios
assembleares), cabe a ele decidir pela interrupcdo dos trabalhos? Em analise sobre o tema, Pedro
Franco Mour&o conclui que, nessa hipotese, cabe ao presidente submeter o conflito a assembleia

geral, que deliberara pela suspensdo, diante da falta de previsdo legal:

E se houve alguma irregularidade na convocacdo da assembleia geral, tema, alids, j&
tratado neste trabalho? Pode e deve o presidente ou a mesa decidir pela ndo
continuidade, a fim de evitar eventual alegacdo de nulidade ou anulabilidade?

Pela auséncia de dispositivo legal prevendo o ocorrido, porém levando em
consideracdo o principio majoritario que permeia o sistema empresarial, entende-se
que cabe ao presidente comunicar a irregularidade aos acionistas, 0s quais deverdo
decidir a respeito. (MOURAO, 2016, p. 66)

E consenso na doutrina que o presidente da mesa devera seguir a ordem do dia, sem a
possibilidade de inversdao ou modificagdo da pauta, salvo se colhida a deliberacdo da maioria

em assembleia:

Em caso de ddvida, a ordem do dia deve ser objeto de interpretagdo restritiva. Somente
em casos de urgéncia extrema, que possa acarretar prejuizos a companhia, é que se
admite a discussao e deliberacdo de matéria ndo constante no edital. (EIZIRIK, 2015b,
p. 396-397)

Por outro lado, Tepedino entende que ha possibilidade de inversdo, condicionada,

contudo, a autorizagéo da assembleia:

O presidente deve apresentar 0s assuntos na sequéncia em que se encontram expostos
da ordem do dia, salvo se a inversao for aprovada expressa ou tacitamente pela maioria
dos acionistas presentes, e iniciar os debates relativos a cada matéria, permitindo que
0s acionistas se manifestem a respeito do assunto em pauta e solicitem
esclarecimentos sobre 0 mesmo.
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Dirimidas as duvidas, devera resumir as propostas apresentadas e concluir o debate,
colocando em votacéo o item em questdo. Os assuntos que ndo constarem na ordem
do dia ndo podem ser objeto de deliberacdo em assembleia geral. (TEPEDINO, 2009,
p. 871-1026)

Ao presidente, portanto, cabe apresentar os assuntos e coloca-los para discussdo. O
referido autor chama a atencdo para as matérias que, embora ndo previstas na ordem do dia,
podem ser objeto de deliberacéo, a exemplo da destituicéo e a acdo de responsabilidade contra

administradores (artigo 124, Lei das S.A.).

A importancia do presidente é reforcada, na medida em que pode tomar medidas mais
drésticas, a exemplo da expulsdo de acionistas presentes a reunifo. E importante, contudo, que
nessas hipoteses o presidente leve a questdo a assembleia, evitando tumultos e, sobretudo, sua

responsabilizacdo no caso de abusos.

A lei societaria ainda prevé a figura do secretario, que é o ajudante do presidente,
competindo-lhe disponibilizar e ler os documentos relativos a ordem do dia, receber e organizar
as perguntas feitas por escrito, registrar as manifestacdes dos acionistas, fazer constar em ata as
deliberacdes tomadas, dissidéncias e protestos, numerar documentos e declaracdes de voto,

dentre outras.

Iniciado o debate de cada item da ordem do dia, é facultado aos acionistas solicitar
esclarecimentos a mesa, aos membros do conselho, auditores independentes e consultores.
Sanadas as duvidas, sera respeitado o direito de os acionistas exporem suas opinides.
Encerradas as discussdes, 0 presidente resumira as propostas e proceder-se-a a fase de votacéao

e, posteriormente, sera anunciado o resultado pelo secretario, passa-se a proxima pauta.

Finalizadas as deliberacbes da ordem do dia, o presidente encerrard a assembleia,
declarando suspensos os trabalhos com a elaboracdo da ata. A ata deverd ser lida em voz alta,
oportunizada a chance de os acionistas se manifestarem sobre seu contetdo. Com a anuéncia
dos acionistas, € encerrado o conclave com a assinatura da ata por quantos acionistas bastem

para a constituicdo da maioria necessaria aquela deliberacéo (artigo 130, caput, Lei das S.A.).

Nelson Eizirik discorre sobre os elementos imprescindiveis da ata de assembleia:
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A ata da assembleia deve ser lavrada pelo secretario em livro préprio. Pode ser
redigida na forma de sumério dos fatos ocorridos, inclusive dissidéncias e protestos,
e conter apenas a transcricdo das deliberacfes tomadas, desde que especifique: (i) a
espécie de assembleia (ordinaria e/ou extraordinaria); (ii) o local, data e hora de sua
realizacdo, bem como os jornais e datas em que foram publicados o edital de
convocacdo; (iii) o quérum de instalagdo; (iv) o nome do presidente e secretario da
mesa; (V) a ordem do dia. Nesse caso, as declaracdes de voto ou dissidéncia, referidas
na ata, devem ser numeradas seguidamente, autenticadas pela mesa, e por qualquer
acionista que o solicitar, e arquivadas na companhia. A mesa, a pedido de acionista
interessado, deve autenticar exemplar ou cépia de proposta, declaracdo de voto ou
dissidéncia, ou protesto apresentado (artigo 130, §1°). (EIZIRIK, 2015b, p. 400-401).

O presidente fara juizo de valor sobre as declaragdes que considere inadequadas, sem
alterar o conteudo das decisfes tomadas em assembleia. As certidGes ou copias da ata deverdo
ser arquivadas na Junta Comercial, autorizando que seus efeitos valham contra terceiros. Em se
tratando de companhia aberta, os documentos serdo enviados a CVM e a Bolsa de Valores na
qual os valores mobilidrios estejam sujeitos a negociacdo. Caso a companhia dependa de

autorizacdo governamental para seu funcionamento, o respectivo érgdo devera receber a ata.

Ainda, a ata sera publicada em 6rgéo oficial da Unido ou do Estado em que se localizar
e em outro jornal de grande circulacdo editado na localidade em que esta situada a sua sede
(artigo 289, Lei das S.A). Caso a ata ndo seja lavrada na forma de sumario dos fatos ocorridos,
podera ser publicado apenas o seu extrato, com o resumo das deliberagcdes tomadas (artigo 130,
83°).

Caso o0 voto seja exteriorizado por meio de procurador, com o instrumento de mandato
respectivo arquivado na sede da companhia, entende a doutrina que o presidente da mesa apenas
poderd computar o voto na forma prescrita pela procuracdo. De todo modo, entende-se que o
acionista prejudicado (mandante) tem direito de indenizacdo contra o mandatario que
descumpriu a ordem e, até mesmo, contra o presidente, caso faca valer o voto em dissonancia

com o estipulado.

Conforme sera analisado mais adiante, ao presidente do 6rgédo cabe a execucéo interna
corporis do acordo de acionistas, podendo deixar de computar os votos proferidos com
infringéncia ao pacto parassocial (art. 118, 882 Lei das S.A.). A lei societaria, contudo, é

bastante omissa quanto aos poderes atribuidos ao presidente da mesa.
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Hé& os que defendem que ele pode fazer uma intepretacéo de direito material, impedindo
o computo de voto inclusive em conflito de interesses ou situa¢@es de abuso, por exemplo. H&
qguem defenda, por outro lado, que a atuacdo do presidente € mais restrita, sendo-lhe vedado
fazer tal juizo de valor e, portanto, sua competéncia se limitaria a verificacdo de aspectos
formais da assembleia. Segundo esse ultimo entendimento, o juizo de valor pelo presidente
estaria adstrito as hipdteses legais (art. 118, 8 8° e 129, Lei das S.A.).

De todo 0 modo, fato é que as condutas ilicitas do presidente da assembleia o submete
as regras societarias que coibem abusos e vedam o conflito de interesses, caso o presidente
cumule também o papel de acionista ou administrador. Do contrario, caso o presidente se trate
de figura externa a companhia, sua conduta irregular se submetera as regras gerais de

responsabilidade civil.

Nesse contexto, assim ja pronunciou a CVM:

Ainda no mesmo sentido, € certo que a eleicdo do presidente da assembleia pelos
acionistas presentes pode recair sobre administrador, membro de conselho, acionistas,
intermedi&rios e ate sobre ndo acionistas. De toda forma, mesmo nas hip6teses em que
a presidéncia da mesa é exercida por sujeitos descritos no art. 9°, inc. V, da Lei
6.385/1976, a acdo sancionadora ndo podera recair sobre eles na condicdo de
presidentes da assembleia mas, sim, em sua condi¢do precedente. As atribui¢Bes de
direcdo da assembleia pelo presidente da mesa sdo técnicas e instrumentais e, a
principio, ndo se confundem com aquelas dos administradores. Por outro lado, o
administrador, fiscal ou acionista que porventura presidir a mesa de uma assembleia
ndo se demite, ainda que temporariamente, das obriga¢Bes que possui em razédo de sua
outra fungdo, e ndo se elide das responsabilidades a ela inerentes. Assim, e sem
pretender aqui ficar aventando hipdteses em teoria, caso o exercicio dos poderes
diretivos atribuidos ao presidente da mesa se apresente como 0 modo por meio do
qual um administrador atua visando ndo a consecucdo do interesse social, mas com o
objetivo de beneficiar um grupo de acionistas, esse podera, em tese, ser
responsabilizado, na qualidade de administrador, por violacéo aos deveres fiduciarios
que Ihe sdo impostos pela lei.”

Antes de discutir, com mais nivel de detalhe, o papel do presidente do 6rgdo de
deliberacdo, vale tratar de tema recente, qual seja a competéncia da CVM para impor
penalidades a figura do presidente.

" Processo Administrativo Sancionador RJ-2013-2759 — Reg. Col. n° 9210/2014. Rel. Henrique Balduino Machado
Moreira, julgado em 20.02.2018.
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5.2  E possivel 8 CVM fiscalizar e penalizar o presidente do 6rgdo assemblear?
Anélise do precedente da CVM PAS N° RJ-2013-2759

No precedente em referéncia, a CVM foi chamada a deliberar sobre a responsabilidade
do presidente da assembleia geral da Alianca Participacdes, quando a Superintendéncia de
relagbes com empresas (SEP) entendeu que ele ndo poderia ter acolhido os votos da Alianga

Seguros na eleicdo em separado para o conselheiro fiscal dos preferencialistas.

Em que pese ter havido anélise de mérito sobre os limites da atuagdo do presidente, o
que sera objeto de andlise posterior, discutiu-se se seria possivel 8 CVM atuar de forma
punitiva, impondo penalidades ao presidente. A discussao se deu em torno do art. 9, incisos V
e VI, da Lei n.° 6.385/1976, segundo o qual o poder da autarquia para apurar, por meio de
processo administrativo, atos ilegais e praticas ndo equitativas, restringe-se a “administradores,
membros do conselho fiscal e acionistas de companhias abertas, dos intermediérios e dos

demais participantes do mercado”.

Afinal, qual seria a extensao da expressdo “demais participantes do mercado”. Estaria o

presidente da assembleia nela compreendido?

Em seu voto, o diretor Henrique Balduino Machado Moreira ressaltou que referida
expressdo ndo confere a CVM poder investigativo e punitivo, ja que ela compreende “aqueles
que negociam com informagao privilegiada ou incidam em pratica de manipulacao de mercado”
ou as hipoteses em que se inserem os “consultores e analistas de valores mobilidrios, previstos

no art. 27 da mesma Lei, entre outros”.

Vale colacionar trecho interessante do voto mencionado:

Tampouco merece acolhida eventual tese no sentido de que a expressdo “demais
participantes do mercado” contida na parte final do inciso V do artigo 9° da Lei
6.385/1976 abrangeria o presidente da mesa de uma assembleia geral de companhia
aberta. No rol do mencionado dispositivo, aquela expressdo € a Unica de contetdo
aberto, mas isso nao confere, e nem poderia conferir, 8 CVM o poder de instaurar
processo sancionador em desfavor de qualquer sujeito, face a constitucional sujei¢do
do poder punitivo do Estado aos termos da Lei.®

8 Processo Administrativo Sancionador RJ-2013-2759 — Reg. Col. n° 9210/2014. Rel. Henrique Balduino Machado
Moreira, julgado em 20.02.2018.
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José Alexandre Tavares Guerreiro também opina pela competéncia restritiva da CVM:

Isso porque o poder disciplinar, ao contrario do poder punitivo do Estado, ndo se
exerce perante todos os individuos imputaveis alcancados pela dimensao territorial da
lei, mas, nas palavras de Amilcar de Aradjo Falcdo, apenas perante os sujeitos que
participam da relacdo disciplinar (‘Parecer’, RDA 48/531). Com efeito, nas
ordenacdes disciplinares, a relacdo de dependéncia é e sé poder ser rationae personae.
Como nota Carlos Schmidt de Barros Junior, a vinculacdo, na disciplina, é da pessoa,
como decorréncia de uma situagdo ou de um status especial (Do Poder Disciplinar na
Administracao Publica, Ed. Revista dos Tribunais. S. Paulo, 1972, p. 204, n. 108). Por
essa razdo, torna-se relevante determinar quais as pessoas passiveis de
responsabilidade disciplinar, no regime da Lei 6.385/76. (...) A resposta cabal a divida
formulada, contudo, em confirmag&o a esses argumentos, se extrai dos incisos V e VI
do art. 9°, que delimitam, de modo categdrico os sujeitos passivos do poder disciplinar
da CVM, nomeadamente os administradores e acionistas de companhias abertas, 0s
intermediarios e demais participantes do mercado. E ndo ha extensdo possivel desse
campo de incidéncia. (GUERREIRO, 1981, p. 66-67).

Em voto divergente, o diretor Gustavo Borba salientou que a expressdo “demais
participantes de mercado”, apesar de ndo poder ser interpretada de forma excessivamente
ampliativa, deve abarcar membros dos Orgdos estatutarios que detenham autonomia,
especialmente nas companhias abertas, sob pena de tolher a plenitude da capacidade
fiscalizadora da autarquia. Segundo o diretor, o presidente desempenha atividade de relevancia
na conducdo das deliberacbes, podendo impedir votos ou mesmo expulsar acionistas do
conclave, de modo que, sendo a assembleia geral o 6rgdo maior, impedir a CVM de fiscalizar
a presidéncia caracterizaria ato submisso, uma tendéncia negativa para 0 mercado e um estimulo

as praticas irregulares. Confira-se:

No entanto, considerando todas as nuances da Lei 6.385/76, entendo que ndo se deve
afastar a competéncia da CVM em relacdo aos 6rgdos estatutarios (e componentes
destes) que exercam com autonomia, mesmo que relativa, no @mbito da estrutura
organica essencial da companhia aberta, funcGes relevantes previstas na Lei 6.404/76,
uma vez que entendimento diverso acabaria por inviabilizar que a autarquia exercesse
adequadamente sua atribuicdo de assegurar o funcionamento eficiente e regular do
mercado.’

Vale lembrar que esse recente precedente alterou a jurisprudéncia da CVM, entendendo

gue ndo cabe a autarquia fiscalizar ou punir o presidente da mesa.

® Processo Administrativo Sancionador RJ-2013-2759 — Reg. Col. n° 9210/2014. Rel. Henrique Balduino Machado
Moreira, julgado em 20.02.2018.

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



33

5.3 Antepretacdo do acordo de acionistas pelo presidente da mesa

O acordo de acionistas € um pacto parassocial que regulamenta a relacdo entre 0s
acionistas. Trata-se de instrumento submetido aos requisitos de validade e eficacia de qualquer
outro contrato regulado pelo Cddigo Civil. O propdsito principal do acordo de acionistas é
dispor sobre direitos politicos no &mbito da companhia.

Conforme ensina Modesto Carvalhosa (2011, p.21-22), os interesses ligados pelo acordo
de acionistas “se confundem com os da propria sociedade em se tratando de acordo de controle,
ao passo que os acordos de votos dos minoritarios e os de blogueio sdo avencas do particular

interesse dos subscritores”.

Existem trés tipos principais de acordo de acionistas. O acordo de controle, o acordo de

voto minoritario e o acordo de blogueio.

Por meio do acordo de voto!?, os acionistas se obrigam a votar em um determinado
sentido. A disposicdo mais comum prevé a deliberacdo em bloco a respeito de determinada
matéria para o exercicio do controle societario. O voto em bloco ¢ definido em reunido prévia
entre os acionistas. Assim, antes da assembleia geral, os convenentes participam de reunido
antecipada para definir qual sera o sentido do voto daquela comunhdo. Modesto Carvalhosa
explica que a reunido prévia tem natureza de negocio unitario, por meio do qual deve prevalecer
o interesse do bloco de controle. Segundo o jurista, a inobservancia, na assembleia, do pactuado

em reunido prévia, legitima a execucdo interna corporis do acordo de acionistas:

Atende, assim, a comunh&o o principio da unicidade do poder-dever de controle, ndo
podendo prevalecer o interesse ou a vontade individual de qualquer signatario. O
exercicio do controle ndo cabe, isoladamente, a qualquer integrante do pacto, por
maior nimero de ac¢les que tenha ele trazido & comunhdo. O poder de controle é,
necessariamente, exercido pelo conjunto dos seus subscritores (...) Deve-se
acrescentar que o dever legal contido no § 8° do art. 118 da lei societaria a respeito da
obrigatoriedade da suspensdo do voto contrario ao deliberado na reunido prévia dos
controladores, a cargo do presidente da assembleia, torna imperativos esses
procedimentos. (CARVALHOSA, 2011, p. 21-22).

10O mais relevante tipo de acordo de acionistas no direito brasileiro é o que tem por objeto o exercicio do poder
de controle, do qual decorre ndo apenas a sua plena oponibilidade a companhia, como a vinculagdo desta aos
seus termos, na medida em que é parte substancialmente interessada na sua execugdo. Existe uma unidade
juridica entre o contrato de sociedade (estatuto social) e o acordo de controle, como referido.” (CARVALHOSA,
2011. p. 117)
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A execucdo interna corporis do acordo de acionistas vem prevista no art. 118, §8° e 9°,
da Lei das S.A. O 88° traz ao presidente da mesa a obrigacdo de ndo computar o voto
manifestado em dissonancia com o acordo de acionistas. E competéncia do presidente, portanto,
analisar a conformidade entre o voto alinhado por meio do acordo de acionistas e o0 voto
exteriorizado na assembleia. A infringéncia dos convenentes ao alinhado em reunido prévia,
portanto, legitima o presidente da mesa a ndo computar o voto. Contudo, ndo é possivel,
conforme alerta Nelson Eizirik, que o presidente da mesa supra a omissdo do acionista.

Para essa finalidade, prevé o 89° que o acionista presente pode suprir a vontade do
ausente. A doutrina, contudo, diverge acerca da natureza dessa previsdo (autotutela ou
mandato). Para o citado autor, trata-se de autotutela:

O presidente da assembleia, porém, ndo pode suprir a vontade do acionista que
manifesta seu voto em sentido contrério a deciséo da reunido prévia, cumprindo-lhe
apenas nao computa-lo (...) A regra prevista no § 9° introduziu em nosso direito
societdrio uma hipotese excepcional de autotutela. Embora o Estado detenha o
monopolio do poder coercitivo, 0 moderno direito processual tem previsto meios
alternativos de acesso a justi¢a, uma vez que a morosidade da tutela jurisdicional
estatal pode causar danos irreparaveis a parte que se comporta licitamente. (EIZIRIK,
2015b, p. 229).

Por outro lado, ha também a possibilidade de execucdo especifica do acordo de
acionistas. A Lei das S.A. admite que os acionistas. Nesse caso, busca-se uma tutela
jurisdicional que substitua a vontade do acionista e faga cumprir os termos do pacto parassocial.
Nas palavras de Carvalhosa:

A modificacéo da situacdo juridica criada pelo voto adverso do acionista consistird
em reconstituir, por meio da tutela jurisdicional, em devido processo de
conhecimento, uma situacdo que existiu e deixou de existir, em virtude de abstencdo
ou voto contréario proferido pelo acionista que ja se havia comprometido de outra
forma no acordo. Como se Vé, essa crise da situacdo juridica surge quando o sujeito,
desejando uma prestagdo substancial, ndo a obtém porque a pessoa que poderia
oferecer-lhe tal resultado ndo o faz. (CARVALHOSA, 2011, p. 229)

Naturalmente, é preferivel que a execucdo do acordo de acionista se dé no &mbito da
companhia. A movimentacdo do Poder Judiciario, além de ser onerosa, leva tempo, o que pode
ser incompativel com o regime de celeridade com que os conflitos societarios devem ser

dirimidos.
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A segunda modalidade de acordo de acionistas € o acordo de voto minoritario. Por esse
mecanismo, as minorias fazem estipulac6es que fogem do escopo dos conclaves ou 6rgaos de

administracdo, o que se restringe aos acordos de controle.

Trata-se de previsdes que limitam ao direito individual dos minoritarios (i.e. suspensdo
de direito de subscricdo em aumento de capital, suspensdo do direito de recesso ou voto

multiplo). A esse respeito, Carvalhosa faz as seguintes ponderagdes:

A proposito, deve-se ressaltar que o acordo de voto, reservado sempre aos
minoritérios, ndo se aplica o regime de vinculacéo dos administradores instituido nos
888° e 9° do art. 118 da lei societaria, na medida em que tal vinculagdo é instrumento
especifico e necessario ao exercicio harménico e uniforme do poder de controle, que
visa 0 cumprimento e a implementacdo do interesse social. Esse atributo — poder-
dever de controle — ndo cabe aos minoritarios agregados em acordo de voto, na medida
em que ndo tém o direito-funcdo de estabelecer e de executar nenhuma politica
empresarial com respeito a companhia. (CARVALHOSA, 2011, p. 119).

Finalmente, a ultima modalidade de acordo sdo os de bloqueio, os quais afetam a
transmissibilidade das acdes, tendo por objeto uma vantagem patrimonial (i.e. preferéncia na
aquisicao por parte do convenente) ou influéncia no poder de controle (manutencdo, ampliagéo
ou aquisicao). Conforme explica Carvalhosa:

O objeto especifico desse terceiro tipo de acordo de acionistas é a estipulacdo de
preferéncia para a aquisicio de agdes. A semelhanca do que fio dito acerca da compra
e venda, também o termo “preferéncia” deve ser entendido amplamente, incluindo-se,
nele, a preempgdo, a opgao e o prévio consentimento subjetivo (clausula de aceitagdo
pessoal) (...) a finalidade da preferéncia objeto do acordo de bloqueio pode ter em
vista tanto a vantagem patrimonial com respeito a terceiros, sem qualquer outra
consideracdo, como também — 0 que é mais comum — objetivar a manutengdo do
controle, ou entdo amplia-lo ou nele ingressar. (CARVALHOSA, 2011, p. 121-122).

Feitos os esclarecimentos sobre a atuagdo do presidente da mesa no &mbito do acordo
de acionistas, deve-se analisar, de forma mais genérica, até onde ele pode avancar, ou seja, se
sua atuacdo esta adstrita as hipoteses legais ou se € possivel que ele faga um juizo de valor, em
situacdo de conflito de interesses ou abuso do direito de voto, restringindo o direito do acionista

nessas hipoteses.
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5.4  Os limites da competéncia do presidente da mesa. Possibilidade de interferéncia
diante de conflito de interesses e exercicio abusivo do direito de voto

No sobredito precedente da CVM (PAS RJ-2013-2759), o presidente do 6rgdo, também
controlador, foi acusado de acolher voto para a eleicdo em separado do conselho fiscal de
representantes dos preferencialistas, em violacdo ao art. 1°, I, da Instrugdo CVM n° 323/2000.
Ao assim proceder, o presidente denegou direito de voto reservado aos acionistas minoritarios
e preferencialistas nas elei¢cbes em separado para membros dos conselhos de administracao e

fiscal, na linha oposta do que determina o art. 128, 141, §4°, I, e 161, §4°, “a”, da Lei das S.A.

Nesse precedente, para a Procuradoria Federal Especializada, a competéncia do
presidente da mesa se limita a atribuicdes formais, conforme art. 126, 127 e 130 da Lei das
S.A., ocasido em que ressaltou ndo haver “previsao legal para se estender essa obrigacdo de
juizo de valor ao presidente da mesa, mormente de plano e sobre um assunto usualmente
controvertido que é o impedimento para o exercicio do direito de voto em casos como 0

presente.”!

Em sua defesa, o0 presente do 6rgdo sustentou a inexisténcia de previséo legal que o
obrigasse a avaliar, juridicamente, os votos proferidos em assembleia, deixando de computa-
los no caso de violacdo a lei societaria. Ressaltou que, ao desejar a atuacdo proativa da
presidéncia, a lei previu de forma expressa quando ela teria lugar (art. 118, §8° e 129, Lei das
S.A). Qualquer juizo de valor que extrapole desses dispositivos, estaria fora da competéncia da
presidéncia. Vejamos 0s argumentos da defesa:

(...) Em sua defesa (fls. 1421-1428), Marcelo Zarif, em linha com o posicionamento
da PFE, alega ndo haver previsao legal estendendo, ao presidente da mesa, 0 juizo de
valor a respeito dos votos proferidos em assembleia, e que quando o legislador assim
0 pretendeu o fez expressamente, como nas hip6teses dos artigos 118, §8°24 e 12925
da Lei n® 6.404/1976. Aduziu que o art. 128 da Lei n°® 6.404/1976, de cuja infra¢do foi
acusado, ndo traz qualquer disposicdo acerca da suposta obrigacdo que teria, como
presidente da mesa, de se recusar a computar votos proferidos por acionistas
impedidos ou que devam se abster de votar, cabendo ao presidente da mesa responder
apenas pelo descumprimento das atribui¢cbes formais de organizar os trabalhos e
orientar os participantes.

11 Processo Administrativo Sancionador RJ-2013-2759 — Reg. Col. n°® 9210/2014. Rel. Henrique Balduino
Machado Moreira.
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Para o acusado, ndo se pode exigir dos presidentes de mesa que realizem analise
juridica dos votos proferidos pelos acionistas ou que avaliem a validade de sua
participacdo em determinada votacdo, até por que ndo se exige formacéo juridica para
o0 desempenho da funcgéo.

Afinal, o presidente pode influenciar no cdmputo de votos somente quando hé violagao
do acordo de acionistas? Pode ele fazer um juizo de valor nos casos de conflito de interesses ou

exercicio abusivo do direito de voto, deixando de computa-lo também nessas duas hipoteses?

Relembre-se que as hipoteses de impedimento de voto estdo previstas no art. 115, da
Lei das S.A., segundo o qual o acionista devera se abster se tiver interesse conflitante com o da
companhia. Nos termos do §1°, o acionista ndo podera votar nas deliberacdes relativas ao laudo
de avaliacéo de bens com que concorrer para o capital social e a aprovacdo de suas contas como
administrador. O caput veda, igualmente, o exercicio do voto abusivo, praticado com o

proposito de causar dano a companhia ou a outros acionistas.

A doutrina ja se pronunciou a respeito do poder de atuacdo do presidente nesse contexto.
Diz-se formal o conflito de interesses quando ele é passivel de verificacdo a priori, ou seja, a
mera posi¢éo juridica das partes faz presumir a contraposicéao entre interesses do acionista e da
companhia, o que afetaria a parcialidade do primeiro. Parte dos juristas entende que as hipdteses
previstas pelo art. 115, 81° tratam de conflitos formais, por serem mais estritas e fechadas,
admitindo-se a sua verificacdo de pronto, sem que seja necessario um prejuizo decorrente do

exercicio do direito de voto.

Sobre o conflito formal, assim se pronunciou Fabio Appedino:

impGe-se a sistematica do conflito formal nas situagdes em que haja uma presuncao
absoluta de divergéncia de interesses (iuris et iure): laudo de avaliagdo de bens com
que o acionista concorrer para a formacao do capital social e aprovacéo de suas contas
como administrador. Nas hip6teses em que a objetividade projetada pela lei ndo se
faca sempre presente (beneficio particular e interesse conflitante com o da
companbhia), seria dificil escapar ao controle posterior perorado no conflito material
de interesses. (APPEDINO, 2010).

A respeito do conflito formal (adotado por Carvalhosa e Lamy Filho), assim se

manifesta Renato Vilela:
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Em um dos extremos, a primeira defende que as possiveis manifestacfes do conflito
de interesses sdo formalmente verificaveis, logo, ndo ha a necessidade de avaliar o
resultado das condutas conflitivas.

Desta forma, as medidas legais de combate aos problemas causaveis por elas sao
aplicaveis ex ante, ou seja, tdo logo um negécio mostre seu potencial conflitivo, ele
deverd ser tratado por alguma regra pertinente, sem o adiamento da verificacao.
(VILELA, 2017, p. 2017).

Como o conflito formal, para os autores que o admitem, trata de situacdes especificas
de impedimento de voto, previstas expressamente em lei, sem que seja necessario um juizo de
valor subjetivo para a conclusdo quanto ao impedimento, entende-se que, nesse caso, O
presidente tem o poder-dever de deixar de computar o voto dos acionistas que tém interesse
conflitante com o da companhia. Em havendo objecdo pelo acionista, a mesa entdo podera
submeter a matéria a deliberacéo, ocasido em que competira ao 6rgéo vedar o voto. E o que

esclarece Sérgio Botrel:

Nos casos de conflito formal, em que a hipétese normativo-proibitiva é fechada, e ndo
requer qualquer juizo de valoragdo, a interpretacdo que se mostra mais adequada é
admitir que o presidente da mesa — a quem compete, diligentemente, dirigir os
trabalhos assembleares de acordo com as delimitages legais — tem o poder-dever
(sendo-Ihe vedado, portanto, abster-se) de tomar a iniciativa de ndo computar o voto
infrator, ad referendum de manifestacdo tacita ou expressa da assembleia. Caso o
acionista impugne o ato praticado pelo coordenador dos trabalhos, “cumpre a mesa
submeter a questdo, de imediato, a assembleia geral em curso, a qual entdo deliberaré
pela suspenséo, ou ndo, do exercicio de voto na matéria sob suspei¢do (art. 120)
(BOTREL, 2012. p. 28-29).

A CVM ja teve a oportunidade de opinar pela responsabilizacdo do acionista e do
proprio presidente no caso de haver exercicio do direito de voto nas hipoteses legais de
impedimento: “Eu reitero minha concordancia com tal entendimento. Se existir impedimento
de voto e, ainda assim, o0 acionista votar, devem responder o proprio acionista impedido e o
presidente da assembleia” (PAS CVM n° 07/05, Rel. Pres. Marcelo Trindade, julgado em
24.04.2007).

Por outro lado, para parte da doutrina, o conflito substancial ou material se caracteriza
quando o impedimento do direito de voto se confirmar apenas a posteriori. Embora certas
situacOes gerem aparente conflito, a sua verificacdo se dara partir da constatacdo do prejuizo.
Além do conflito material, a lei societaria ainda prevé o voto abusivo, por tras do qual ha
intengdo do acionista de prejudicar a companhia ou os demais acionistas, normalmente em

beneficio proprio.
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Sobre o conflito material:

Na outra ponta, a segunda corrente sustenta que a confirmagdo de existéncia do
conflito é apenas substancialmente aferivel, razdo pela qual este grupo defende uma
analise casuistica dos atos questionados e a eventual aplicagdo ex post das disciplinas
legais. Neste caso, a avaliacdo postergada para momento além da tomada de decisdo,
recai sobre o elemento factual do comportamento do acionista ou administrador,
ponderando acerca da incompatibilidade entre o objetivo que foi buscado pelo
“agente” ¢ a realizagdo do interesse social. (VILELA, 2017, p. 80).

J& no caso de exercicio abusivo do direito de voto, a doutrina parece concordar que se
trata de hipotese substancial, ou seja, esse abuso é verificavel apenas a posteriori, depois de

exteriorizado o voto:

Da mesma forma em que concordam com o contetido conceitual do termo, ha acordo
também entre as duas correntes na sua aplicacdo, qual seja, de que a ocorréncia do
voto abusivo ndo é formalmente concebivel, ao contrério, s6 é de forma substancial,
depois da manifestacdo do sufragio (...) Isto pois, faz-se necesséario um juizo de mérito
a posteriori suficiente para avaliar eventual excesso cometido pelo acionista ou
administrador (Brasil. CVM, 2010a, §14) capaz de causar danos aos “principais” ou
vantagem em favor dos primeiros, de modo que tal prejuizo seja objetivamente
aferivel. (VILELA, 2017, p. 80).

Essas duas hipdteses (conflito material e abuso do direito de voto) ddo margem a certo
subjetivismo. Nao é possivel saber se a mera relacdo entre deliberagcdo e acionista gera o
impedimento de voto por conflito de interesse. Da mesma forma, dificilmente serd possivel
caracterizar a abusividade, se referida constatacdo somente € possivel depois da experimentacédo

de algum dano pela companhia ou pelos acionistas como consequéncia do voto abusivo:

Ja nos casos em que o conflito de interesses é de natureza substancial, ou nos casos
de abuso de direito de voto, a abertura do tipo normativo impede que a mesa deixe de
computar os votos, haja visa a impossibilidade de se exercer o juizo de valoragdo do
voto na estreita analise empreendida nas reunides assembleares. A rigor, como se viu
anteriormente, o controle de legalidade nesses casos ha de ser exercido ex post, pela
via propria (judicial ou arbitral). (BOTREL, 2012, p. 29).

A discussdo da competéncia da presidéncia, sob esse aspecto, coincide com o debate
sobre a natureza juridica do conflito de interesses previsto pelo art. 115, da Lei das S.A. Se se
considerar que as hipoteses do §1° tratam de impedimento de voto a priori, em decorréncia da
relacdo de bilateralidade e contraposicdo de interesses entre companhia e acionista, entdo a

natureza juridica é de conflito formal, autorizando o presidente da mesa a intervir.
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Do contrario, se adotar-se a tese de que ndo ha previsdo de conflito material na lei
societaria, entdo a solucdo juridica para o conflito e para situagdes de abuso se daria
posteriormente ao exercicio de voto, caso exista o prejuizo efetivo. Vejamos as consideragdes

de Erasmo Valladao:

Em primeiro lugar, parece evidente que o legislador brasileiro, ao disciplinar a
matéria, ndo teve em vista um conceito meramente formal de conflito de interesses,
restrito a hipdtese em que o acionista se acha em situacdo contraposta a companbhia,
como corre num contrato bilateral. O conceito adotado em nossa lei de sociedades por
acOes 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
socios a realizacdo do escopo social, como se demonstrou, o acionista que vota com
o fim de causar dano & 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, 0s casos de voto abusivo previstos no dispositivo sob exame
ndo se restringem, a toda evidéncia, a hipotese de um conflito de interesses formal, a
significar uma posic&o contrastante entre as partes, como em um contrato. E certo, por
outro lado, que os conceitos de abuso do direito de voto e de conflito de interesses sdo
distintos, mas, da maneira como o legislador o dispds, na Lei 6.404, eles se interligam.
E o proprio Carvalhosa quem o diz: ‘Se a manifestagéo do voto n&o traduzir o interesse
coletivo, instaura-se o conflito de interesses e o abuso do direito de voto’. Tem-se,
assim, preliminarmente, que a nocéo de conflito de interesses constante da nossa lei
de sociedades por agdes vincula-se a um conceito muito mais amplo do que o de
simples conflito formal. (FRANCA, 1993, p. 92-93).

Referido autor afirma que, se existisse o conceito de conflito formal, seria inviavel que

a sociedade controladora votasse em assembleia geral da controlada.
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5.5  Breves consideracdes das fungdes do presidente da mesa a luz da legislagédo
portuguesa

O Cadigo das Sociedades Comerciais portugués estabelece algumas premissas e poderes
que guiam o presidente da mesa. Diz-se que, apesar de ndo implicitos, a lei prevé alguns

principios que devem nortear a sua conduta.

Em primeiro lugar, cite-se o principio da igualdade, segundo o qual os sécios devem ter
iguais oportunidades de participacdo nos conclaves, nos limites e com as excecoes da lei. O
principio da proporcionalidade, por sua vez, determina que a conduta do presidente devera ser
casuistica, em linha com o0s objetivos e a circunstancias analisadas, evitando-se condutas

exageradas e radicais.

Por fim, o principio da imparcialidade e legalidade exigem uma conduta apartidaria do
presidente da mesa, cabendo-lhe defender, sobretudo, a sociedade, sempre em observancia aos

preceitos legais.

Nesse sentido:

O principio da igualdade de tratamento dos sdcios, aflorado, por exemplo, nos arts.
321.° e 379.° prescreve que a todos os accionistas devem ser dadas as mesmas
oportunidades de participacdo e reconhecidos 0s mesmos direitos, com a mesma
dimenséo (naturalmente, com excep¢do para o direito de voto que estaré dependente,
na sua quantificacdo, do nimero de ac¢des detidas). O principio da proporcionalidade,
por sua vez, determina que as decisGes do presidente da mesa deverdo conformar-se
com as circunstancias enfrentadas e com os objectivos prosseguidos, ou seja, cabe ao
presidente adoptar condutas progressivas e ndo radicais, adaptando-as as necessidades
da sociedade. Este € um principio cuja concretizagdo se mostra sobretudo a propdésito
da condugdo da reunido, aquando da limitacdo dos direitos individuais dos socios
perante perturbagdes. J& o principio da imparcialidade impde, por parte do presidente,
uma atitude apartidaria no que se refere aos interesses dos accionistas e aos interesses
dos drgdos da sociedade, cabendo-lhe um papel de moderador e defensor dos
interesses da sociedade — esta prescri¢do ndo é mais do que um corolario de se ter um
presidente de mesa detentor de poderes proprios e autbnomo perante os demais
6rgdos46. Por fim, o principio da legalidade vem lembrar que o presidente da mesa é,
na sociedade, o defensor da lei e dos estatutos, cabendo-lhe a responsabilidade de
cumprimento de ambos e de adaptacdo da sua conduta aos mesmos. (NUNES, 2013,
p. 20).
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A lei portuguesa ainda confere maior grau de poder e discricionariedade ao presidente
da mesa. A titulo de exemplo, por expressa previsdo legal, pode ele organizar as propostas da
ordem do dia, rejeitando as que possam gerar deliberac6es nulas. Ademais, o presidente deve
oportunizar o direito de informacédo e ampla participacdo dos acionistas na reunido, sob pena

de invalidagéo do ato.

Em Portugal, a figura do presidente da mesa é andloga a de um arbitro e o regime
juridico é elevado ao patamar daqueles que integram o conselho fiscal. Ele deve ser
necessariamente independente, possuir acesso amplo as informacdes relativas a companhia,

atuando como moderador de conflitos:

Ao presidente da mesa é exigido que conheca profundamente a vida da sociedade e
os desafios que esta enfrenta. E nesse sentido que tem sido sugerida a aplicagdo
analdgica do art. 421.° a esta figura, facultando-lhe assim o acesso a toda a informacéo
necessaria a execucao das suas fungdes. O presidente, enquanto promotor de decisdes
livres e esclarecidas por parte do corpo societario, ndo se poderia ver ele prdprio
coarctado do acesso a toda a informacdo sobre a vida da sociedade relevante ao
exercicio das suas fung@es. A nivel de acesso a informagdo, o presidente da mesa estéa
assim no mesmo patamar do fiscal Gnico e dos membros do conselho fiscal. Esta
solugdo decorre da propria coeréncia legislativa: se o legislador atribui determinadas
tarefas ao presidente da mesa, entdo ndo pode deixar de se concluir que atribui também
0s poderes necessarios a correcta prossecucao das mesmas. O desempenho das suas
fungdes depende indiscutivelmente da informacdo que este conheca: ndo existe
possibilidade de informar os socios se, desde logo, o préprio presidente ndo tiver
acesso a informacdo (...) O presidente da mesa aparece como o moderador por
exceléncia dos conflitos dos diversos interesses presentes no quotidiano societario.
Essa é a esséncia das suas fungdes. Enquanto o conselho fiscal é responséavel por
supervisionar o desempenho comercial da sociedade, algo que fundamentalmente
decorre das suas relagdes externas, ao presidente da mesa cabe o balanco interno dos
interesses em jogo, visando a harmonia societaria e a correcta e esclarecida tomada de
decisbes por parte dos accionistas. (NUNES, 2013, p. 27).

Finalmente, para fins de responsabilizacéo, a lei portuguesa determina a aplicacdo de

previsdes por analogia (i.e. membros do conselho fiscal).
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56  Mecanismos de responsabilizacdo do presidente da assembleia geral

Inicialmente, vale destacar que a figura do presidente da mesa tem responsabilidades
individualizadas e destacadas da funcdo de acionista. Se exercer o papel de acionista ou
administrador, o presidente ficara sujeito ao regime de responsabilidade proprio se violar a lei
no exercicio das demais atribuicdes (violagdo aos deveres dos administradores, abuso do direito

de voto e conflito de interesses).

Nesse contexto, vejamos 0 que concluiu o Diretor Eliseu Martins no PAS CVM n°
RJ2008/12062:

A atuacdo dos componentes da mesa da assembleia implica atribuicdes e
responsabilidades especificas, as quais independem e ndo se confundem com a
atuacdo do acionista. A responsabilidade do presidente e do secretario da mesa nao
esta atrelada, de forma indissociavel, a sua eventual condi¢do de acionista, como
parece sugerir a defesa. 04. Tanto € assim que ndo ha exigéncia legal de que os
membros da mesa sejam acionistas ou representantes de acionistas. Se estivesse
correta a tese da defesa, 0s componentes da mesa que ndo fossem acionistas nao
poderiam ser responsabilizados por eventuais irregularidades praticadas nessa
condicdo.'?

Diferentemente do caso de conselheiros e acionistas, a lei societaria brasileira ndo prevé
um regime préprio de responsabilizacdo para o presidente do 6rgdo de deliberacdo, de modo
que ela deve ser buscada nas regras gerais de Direito Civil. Naturalmente, os principios da
imparcialidade, proporcionalidade, legalidade e igualdade entre o tratamento dos acionistas
deverdo guiar a conduta do presidente da assembleia e servir de pardmetro para evitar a sua

responsabilizacéo.

Por outro lado, a despeito da inexisténcia de uma posicao consolidada, tanto na doutrina,
quanto na jurisprudéncia, das hipdteses em que o presidente deve intervir, notadamente no que
se refere a recusa no computo de votos por exercicio abusivo do direito de voto ou conflito de

interesses, a sua conduta devera ser conservadora.

12PAS CVM n° RJ2008/12062, Rel. Dir. Eliseu Martins, julg. em 14.07.2009
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Por conservadora entende-se a conduta que submete a assembleia situagbes que gerem
potencial conflito de interesses, impedimento de voto ou eventual prejuizo a companhia.
Entende-se que, caso submeta o assunto para deliberacéo e haja ratificacdo pela assembleia, o
presidente ndo podera ser responsabilizado. No entanto, caso descumpra os deveres impostos
pela lei, o presidente deverd indenizar o prejudicado, seja 0 acionista ou a companhia,
demonstrados os requisitos da responsabilidade civil (ato ilicito, nexo causal, dolo ou culpa),

nos termos do artigo 186, do Cadigo Civil.

Sobre o tema, vejamos o que explica Modesto Carvalhosa a respeito da necessidade de
haver dolo, abuso, desvio de poder e negligéncia:

N&o prevé a lei especificamente a responsabilidade dos componentes da mesa,
notadamente do presidente, ja que ndo se trata de um 6rgdo, mas de mera funcéo. E
essa funcéo caracteriza-se por uma atividade necessariamente discricionéria, porque
fundada em critérios opinativos, em procedimentos indutivos, em interpretacfes
juridicas e em elementos de experiéncia, nem sempre fixos e constantes. Isto poso,
ndo prevé a lei as figuras proprias de responsabilidade, como o faz para os
controladores e administradores (arts. 117 e 158). Em consequéncia, deve-se fixar a
responsabilidade dos membros da mesa, notadamente a do seu presidente, dentro dos
limites do dolo, abuso e desvio de poder e de negligéncia. Tais figuras legitimam a
companhia e o acionista prejudicado a propor as medidas de responsabilidade cabiveis
em cada caso. Evidentemente que, sendo o presidente da mesa e o secretario
administradores ou controladores da companhia, a responsabilidade na condugéo da
assembleia geral ndo poderd ser desvinculada dessas posicGes que ostentam
permanentemente na companhia. E forcoso pressupor, na espécie, que a ma ou
negligente conduta que tiveram, ao presidir ou ao secretariar a mesa, visa ao
atendimento de interesses ilicitos que tém como controladores ou administradores.
Havera, nessa hipétese, portanto, tipico abuso e desvio de poder do controlador,
indiretamente exercido pelas fungdes de membro da mesa dirigente da assembleia
geral. Da mesma forma e pela mesma razdo, sera responsabilizado o administrador
meséario. (CARVALHOSA, 2011b, 912-913).

A conduta do membro da mesa deve ser analisada casuisticamente. Por exemplo, se de
forma intencional, computar voto que viole acordo de acionistas devidamente arquivado na

sede da companbhia, devera responsabilizar a parte ou as partes prejudicadas.
Entende-se, nesse caso, que os membros do acordo sdo legitimados para a propositura

de acéo de indenizacdo em face do membro da mesa por violagdo ao artigo 118, § 8°, da Lei
das S.A.
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Conforme exposto ao longo do trabalho, é dever do presidente da mesa (i) a observancia
da ordem do dia, sem a possibilidade de ampliacdo pela presidéncia, em evidente prejuizo aos
acionistas ausentes, violando o direito a informacéao e aos regramentos prévios a instalacdo do
conclave; (ii) impedimento do computo de votos em violagdo a acordo de acionistas arquivado;
(iii) prética dos atos preliminares a instalacdo da assembleia; (iv) verificagdo da presenca de
administradores e fiscais nos conclaves; (v) dirigir a fase deliberativa; (vi) dar encaminhamento

as matérias e (vii) limitar o tempo das discussoes.

A inobservéancia do presidente no que se refere aos atos preliminares de instalacdo do
conclave gerardo vicios de anulabilidade e, obviamente, o sujeitardo a responsabilidade por atos
ilicitos ou omissfes no cumprimento de seus deveres. O mesmo ocorrerd em relacdo aos atos
que precisam ser praticados no decorrer da assembleia — a omissdo do presidente podera viciar

0 ato e responsabiliza-lo pelos prejuizos respectivos.

E controvertida, contudo, a responsabilizacdo do presidente nos casos de abuso de

direito de voto e conflito de interesses, conforme j& exposto nesse trabalho.

No PAS CVM n° RJ 2008/12062 o Diretor Relator Eliseu Martins, afirmou que “o
presidente da mesa tem competéncia para conduzir a assembleia e, para tanto, dirige 0s
trabalhos e dirime os conflitos que porventura surjam (ou coloca-0s a votacao para decisao pela
propria assembleia) ”. No caso em aprego, apurava-Se a responsabilidade do Sr. Luiz Frederio
de Bessa Fleury, presidente da assembleia da Telecomunicagdes Brasileiras S.A. — Telebrés,
por ndo permitir a participacdo de determinados acionistas na eleicdo dos membros do conselho
fiscal. Segundo o relator, o presidente violou o artigo 109, inciso Ill, e § 2°, da Lei das S.A,

aplicando-lhe a pena de adverténcia.

Nesse precedente, a responsabilizacdo do presidente decorreu de violagcdo ao principio
da legalidade, ao qual ele esta sujeito independentemente de qualquer circunstancia. O mesmo
raciocinio se aplica no caso de impedimento de voto ou impedimento da presenca de acionistas.
Conforme ja pontuou a CVM, no PAS RJ 2013/2759 “essas restrigdes s6 devem ser feitas pelo
presidente da assembleia quando houver violacédo clara e objetiva da lei, como seria o caso do
administrador que pretendesse votar sobre a aprovacdo de suas contas ou do acionista que

pretendesse votar sobre a avaliacdo de bem de sua propriedade (art. 115, §1°, da Lei 6.404/76)”.
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A despeito de prevalecer na doutrina o entendimento de que ndo compete ao
presidente3, salvo hipoteses excepcionalissimas, mas sim a assembleia, deliberar pela expulsdo
do acionista, tal como na recusa de computo de voto, o presidente deve observar as disposi¢des

legais, sob pena de responsabilizacéo.

Conforme j& observou a CVM, apesar de burocratica, a atividade do presidente é
extremamente relevante, no que se refere ao exercicio de direitos do acionista. O presidente
toma decisdes nao passiveis de revisdo, além de conduzir um 6rgédo ao qual todos os acionistas
estédo sujeitos e por meio do qual podem exercer o direito de fiscalizagdo, manifestando eventual
descontentamento com as deliberacGes tomadas na companhia. Embora ndo tenha natureza
prépria de 6rgdo, o presidente ndo precisa ser acionista ou administrador (ele sequer necessita
ter conhecimentos juridicos), razdo pela qual alguns entendem que a mesa possui

discricionariedade para valorar situages de conflito de interesses e abuso no direito de voto.'*

A despeito da diversidade de entendimentos, com destaque para Sergio Botrel, que
entende ser possivel a mesa impedir o computo de voto em situacdes de conflito formal de
interesses, fato € que o presidente da assembleia deve observar os principios societarios e,
sempre que possivel, submeter as discussGes que gerem potencial prejuizo a companhia ao
colegiado. Se a deliberagdo é tomada pela assembleia, e ndo pelo presidente do 6rgdo, ndo ha

que se falar em responsabiliza-lo no exercicio das funcbes da mesa.

13 Segundo Carvalhosa, “prevalece o entendimento de que nem a mesa nem a assembleia podem impedir o acionista
credenciado de participar da assembleia geral, salvo se seus atos, durante a reunido, puderem ser caracterizados
como crimes ou contravengdes, ou atentarem contra o decoro, inclusive por motivos de embriaguez ou manifesta
insanidade mental, ou, ainda, por conduta antissocial.” (CARVALHOSA, 2011b, p. 911-912)

14 O presidente da assembleia exerce uma fungéo que, apesar de predominantemente burocratica, possui relevancia
estratégica para o funcionamento correto da assembleia, especialmente quanto ao exercicio do direito dos
acionistas. Além disso, suas decisdes ndo estdo submetidas a revisdo por nenhum 6rgéao superior da companhia.
Observe-se que funcdes do presidente da mesa sdo exercidas no &mbito da Assembleia Geral, 6rgdo essencial e
superior da companhia, sem o qual esta ndo pode sequer funcionar. Nesse contexto, o presidente da mesa
desempenha funcdo extremamente sensivel, visto que conduz os trabalhos do 6rgdo em que todos os acionistas
podem manifestar-se e exercer seus direitos, estando, por conseguinte, sujeito a diversas pressoes e dificuldades
(...) Em muitas jurisdicBes o presidente da mesa deve ser acionista ou administrador, o que ndo acontece no
Brasil, em que o presidente pode ser qualquer pessoa que venha a ser escolhida pelos acionistas presentes, ndo
sendo necessario sequer ser advogado ou administrador. Na pratica, como o presidente, em regra, seréa escolhido
pela maioria dos presentes (art. 128 da Lei 6.404/7610), ndo seria despropositado imaginar a hipotese de eventual
distorcdo na atuacdo. Nesse contexto, o presidente da assembleia, nada obstante as limitacfes de sua fungdo,
poderia adotar, na conducdo da reunido, medidas muito sérias e com consequéncias catastroficas para o
funcionamento escorreito do mercado, especialmente se estiver agindo maliciosamente. Ele poderia, por
exemplo, impedir irregularmente o ingresso de acionista na assembleia, expulsa-lo da reunido, impedir ou deixar
maliciosamente de computar o voto.” (CVM, PAS N° RJ-2013-2759. Voto Vista do Diretor Gustavo Borba).
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No exame da conduta do presidente, sempre se verificara trés pressupostos de
responsabilizacdo civil: (i) conduta voluntéria e ilicita, que produzem efeitos contrarios ao
ordenamento juridico, em especial a lei societaria; (ii) elemento subjetivo (dolo ou culpa) e (iii)

nexo de causalidade (liame que une a conduta da mesa ao prejuizo verificado em concreto).

Percebe-se que a conduta da mesa dever ser verificada de forma casuistica. O desvio de
funcdo, inobservancia das regras da assembleia (prévias ou nao a instalacéo), violacao da lei
societaria (computo de votos quando a lei prevé a recusa) devem ser punidos, sempre que
houver negligéncia ou dolo do presidente, haja vista a inexisténcia de responsabilidade objetiva

na lei societaria, e ela ndo deve ser presumida na falta de previsdo legal.
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5.7 A natureza da mesa

Diferentemente de outras leis societarias, que equiparam a figura do presidente do 6rgéo
assemblear a um arbitro ou até mesmo aos membros de outros 6rgdos sociais, a lei brasileira

néo faz essa especificacéo.

Modesto Carvalhosa explica que, caso a figura do presidente coincida com a de
acionista, sera investido em poderes especiais. Por outro lado, se se tratar de pessoa estranha ao
quadro social, é considerado prestador de servico:

Discute-se, na doutrina, a natureza juridica das fungbes exercidas pelos membros da
mesa. Em face da possibilidade de seu exercicio por pessoas estranhas aos quadros
acionério e administrativo da companhia, podem-se ter duas situacdes. Se o presidente
e o secretario forem participantes da assembleia geral, serdo considerados investidos
de funcgbes especiais. Em se tratando de pessoas estranhas ao quadro social ou
administrativo, serdo os membros da mesa prestadores de servigo & assembleia geral
e, via de consequéncia, a companhia. O carater funcional das atividades exercidas pela
mesa ndo lhe permite alcangar a categoria de 6rgdo social, ja que lhe faltam atribuicdes
de representagdo. (CARVALHOSA, 2011b, p. 903-904).

Também dissertando sobre o tema Pedro Franco Mourdo (2016, p. 77), explica que a
falta de previsdo legal para convocacdo de assembleia sugere a falta de autonomia e
dependéncia do presidente em relacdo a outros 6rgaos. Conclui que o poder do presidente é

derivado e dependente da ratificacdo dos demais acionistas:

A auséncia de previsdo legal para a mesa ou o presidente realizar a convocagdo da
assembleia geral ja demonstra, por si so, falta de autonomia e, por conseguinte,
dependéncia em relagcdo aos demais 6rgdos. Como ja demonstrado no presente
trabalho, essa ndo € a regra no Direito portugués, no qual o presidente da mesa possui
plena autonomia para realizar a convocacéo da assembleia geral, podendo em alguns
casos até mesmo negar o pedido de convocacao realizado por outro 6rgéo.

Mas ndo é s6. Conforme demonstrado anteriormente, a despeito de possuir a funcéo
de liderar e coordenar os trabalhos assembleares, o presidente da mesa, com o auxilio
do secretério, no sistema brasileiro, possui pouquissima autonomia também em suas
fungbes, uma vez que na maioria das vezes necessita, tacita ou expressamente, de
confirmagdo da assembleia para as decisdes, como para expulsar acionista, proibir
voto de determinado acionista ou até mesmo alterar a ordem do dia. (...) Assim,
conclusdo ndo ha sendo de ser o presidente da mesa mero delegado da assembleia
geral, cujos poderes sdo limitados e dependentes de aprovacdo dos demais acionistas
presentes (tacita ou expressamente), ou seja, ele apenas exerce o poder derivado dela.
Considerando as funcdes limitadas do secretario da mesa, bem como que a maioria
das decisdes é tomada pelo presidente, conclui-se que o secretario também é mero
delegado da assembleia geral.

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



49

N&o hé, realmente, que se falar em mandato ou mesmo que a natureza juridica da mesa
é anéloga a figura de conselheiros ou mesmo de outros 6rgdos sociais, ja que Ihe faltam poderes

de representacao.
Ao presidente é outorgada a funcéo especial no &mbito da assembleia, como se dela

fosse um apéndice, para dirigir os trabalhos do conclave e zelar pelos direitos dos acionistas e

da companhia.

TEXT_SP - 50544482v1 PESSOAL.NKM



50

6. CONCLUSAO

Ao longo deste trabalho, buscou-se analisar a figura do presidente da assembleia geral

das sociedades anénimas, sendo possivel extrair algumas concluses finais.

Em primeiro lugar, a despeito de a mesa assemblear ndo ser alcada a funcéo de 6rgéao
social, sendo uma extensdo da assembleia geral, o presidente possui competéncias fundamentais
para o exercicio do direito de voto e a continuidade da companhia. Como decorréncia da lei
societaria, o presidente dirige o conclave, organiza as deliberacdes e submete as questdes a

votacao.

O presidente tem também o poder de interpretar o acordo de acionistas e impedir o
computo de voto que viole esse acordo. Pelo exposto ao longo desse trabalho, em adesdo a
posicdo de Modesto Carvalhosa, entendemos que cumpre ao presidente da assembleia atuar
guando ha descumprimento, pelo acionista signatario do acordo de acionistas, do que fora
estipulado em reunido prévia, haja vista que é o mecanismo pelo qual se faz cumprir o préprio
contrato entre os socios. A despeito da possibilidade de vinculagcdo dos administradores por
intermédio do acordo de sécios, entende-se que, por ele se tratar de contrato parassocial para
dispor sobre o direito de acionistas, suas disposi¢cdes ndo podem prejudicar minoritarios que

dele ndo facam parte.

A lei societaria ndo exige que o presidente seja acionista, executivo, tampouco demanda
que tenha conhecimento juridico especifico. Esse conhecimento, apesar de desejavel pela
doutrina, tendo em vista a prdpria natureza societaria que o presidente desempenha, pode nédo
existir na pratica. A desnecessidade de especializacdo, associada as previsdes legais que
atribuem ao presidente uma atuacdo meramente burocréatica e restrita ao acordo de acionistas,
levam alguns a concluséo de que a mesa nao poderia fazer valoragdes juridicas em quaisquer

casos, impedindo o exercicio de voto.
A primeira davida que surge é em matéria de conflito de interesses e abuso do direito
de voto. Pelo grau de subjetivismo e a casuistica desse abuso, entendemos néo ser possivel ao

presidente intervir e influenciar o exercicio de voto nessa hipétese.
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Muitas das vezes, é impossivel identificar o abuso no momento da deliberagdo, de modo
que ele fica caracterizado apds se verificarem as suas consequéncias juridicas (dano a
companhia ou outros acionistas). Por essa razéo, nao seria competéncia do presidente coibir
situacOes de abuso, sem prejuizo, contudo, de apontar essas situacdes, se delas tiver ciéncia

anteriormente, relegando a discusséo a assembleia geral.

A segunda discussao diz respeito ao conflito de interesses. DispBe a Lei das S.A. que o
acionista ndo poderd votar em deliberacGes relativas ao laudo de avaliacdo de bens para a
formagé&o do capital social ou aprovagao de contas como administrador, nem em situa¢des nas
quais tiver interesse conflitante com a companhia. Entende-se que nessas duas hipéteses
concretas previstas expressamente pela lei (avaliacdo de bens e aprovacdo de contas), deve o
presidente atuar e impedir o direito de voto, apontando a situacdo de conflito. As demais
hipo6teses exigem um grau de subjetivismo e verificacdo de prejuizo decorrente do exercicio do
direito de voto (conflito material). E a situacdo, por exemplo, das transagBes entre partes
relacionadas, hipotese em que o acionista nem sempre votara em desfavor da companbhia,
devendo-se avaliar o efetivo prejuizo e, obviamente, é impossivel ao presidente do 6rgao

antecipar essa analise.

Por essas razbes, embora a lei ndo exija, o presidente deve ter um minimo de
conhecimento juridico, até para intervir e apontar eventuais deliberacGes que ofendam a lei e
0s bons costumes (i.e. alteracdes estatutarias que diminuam qudruns em violagéo direta a Lei
das S.A.). Poder-se-ia cogitar da possibilidade de o presidente constituir advogado para
assessoria juridica, evitando que a falta de conhecimento técnico inviabilize o decorrer das

deliberacBes ou mesmo responsabilize a mesa por omissao ou violacdo legal.

Por outro lado, € possivel e, sobretudo, recomendavel que o estatuto social preveja ndo

s0 a forma de eleicdo do presidente, mas tambem as suas atribui¢des e os limites de sua atuacgéo.

Ciente dos limites do estatuto, a conduta do presidente pode ser direcionada de antemao,
de modo que, se agir dentro dos conformes, ndo podera ser responsabilizado, haja vista que
dard cumprimento a vontade dos acionistas formalizada no estatuto, salvo, obviamente, se essa

vontade for manifestamente ilegal.
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Do contrério, se agir em desconformidade com o estatuto, o presidente podera ser
responsabilizado perante os acionistas prejudicados ou perante a prépria companhia, exceto se
deixar de agir ou infringir o estatuto parar assegurar preceito obrigatorio de lei. E nesse ponto

que o conhecimento juridico por parte da mesa ganha relevancia.

De todo modo, é possivel que o presidente atue em beneficio préprio ou dos acionistas,
prejudicando a companhia. E possivel também que, por negligéncia ou dolo, viole disposicéo
expressa de lei, deixando de computar votos quando deva computar, ou prejudicando o
andamento do conclave, seja no momento da instalacdo ou durante os trabalhos. Nesses casos,
embora ndo haja previsao legal, o presidente deverd ser responsabilizado. Para fins dessa
responsabilizacdo, serd necessario identificar o ato ilicito, o elemento subjetivo (dolo ou culpa)

0 nexo causal entre a conduta da mesa e prejuizo (seja para o acionista ou para a companbhia).

Conclui-se, assim, que a conduta padrdo do presidente do érgdo de deliberacdo devera
atender, ndo s0 ao estatuto, mas também as previsoes legais. A sua atuacdo se limita as hipdteses
previstas expressamente na lei. Ausente as hipoOteses concretas nas quais deve atuar para
impedir o exercicio do voto ou mesmo para assegurar a higidez da assembleia, € o caso de o
presidente submeter a questdo a deliberacdo, justificando, sempre quando possivel, as razdes
legais e concretas de sua decisdo, de modo a evitar a sua responsabilizacdo. O presidente da
mesa é, sobretudo, um fiscal da lei, ainda que ndo seja investido na qualidade de membros do
conselho fiscal ou do conselho de administracdo. Sua atuacdo de voltar-se ao cumprimento de
preceitos legais, observando, sempre, o direito dos acionistas em prol dos interesses da

companhia.
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